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Ein als Gesellschaft mit variablem
Kapital (société d’investissement
a capital variable — SICAV)
strukturierter Organismus fur
gemeinsame Anlagen nach
luxemburgischem Recht

Dieser Prospekt ist nur zusammen mit dem
jeweiligen Prospektzusatz bzw. den
jeweiligen Prospektzusatzen fiir das Portfolio,
in das die Anlage erfolgen soll, glltig. Zum
Datum dieses Prospekts gibt es flnf
Prospektzusatze (Prospektzusatze | — V),
jeweils mit Datum November 2023.
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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
erhéltlich. Exemplare des jingsten Jahresberichts und gegebenenfalls des nachfolgenden Halbjahresberichts des
Fonds werden auf Anfrage kostenlos zur Verfuigung 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 bevollmé&chtigt, und im Falle der Abgabe solcher Informationen oder
Erklarungen kann nicht darauf vertraut werden, dass es sich um autorisierte Informationen oder Erklarungen
handelt. Die Aushandigung 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 Verdanderung der
Geschéaftsangelegenheiten des Fonds eintreten wird.

Der Verwaltungsrat hat jede gebotene Sorgfalt darauf verwandt zu gewahrleisten, dass die hierin angegebenen
Tatsachen in allen wesentlichen Punkten wahrheitsgem&R und genau sind und es keine anderen wesentlichen
Tatsachen gibt, deren Auslassung eine im Prospekt enthaltene Erklarung irrefiihrend machen wirde. Der
Verwaltungsrat Gbernimmt 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
GroRRherzogtum Luxemburg gelten, sofern dieser Prospekt keine abweichende Regelung enthdlt. Der Prospekt kann
in andere Sprachen iibersetzt werden, sofern es sich um eine direkte Ubertragung des englischen Textes handelt;
bei Streitigkeiten ist die englischsprachige Version mafRRgeblich. Samtliche Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem
Inhalt dieses Prospekts unterliegen dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg und sind gemaR 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 fir sie geeignet wére.

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 beschlieRen, weitere
separate Anlageportfolios und/oder weitere Anteilklassen in einem bestehenden Portfolio anzubieten. In einem
solchen Fall wird der Prospekt aktualisiert und geéandert, 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 Eigentimer aller seiner
Vermogenswerte ist und keinen Beschrankungen beziiglich der Ubertragung oder VerduRerung dieser
Vermdgenswerte bzw. einer sonstigen Verfligung Uber diese Vermoégenswerte unterliegt und auch keine
Optionsrechte, Pfandrechte, Belastungen, Sicherungsrechte oder sonstigen Lasten aufgrund einer Handlung oder
Unterlassung des Fonds derzeitig bestehen oder zukiinftig bestehen werden, mit Ausnahme derjenigen, die
Ublicherweise Bestandteil von Depotvereinbarungen zwischen einer Verwahrstelle und dem Fonds sein kénnen oder
die ggf. im Rahmen der Fondsdokumentation gestattet oder dort vorgesehen sind.

Informationen fir die Anleger — Potenzielle Anleger sollten eine unabhdngige Recherche und Analyse
durchfiihren, soweit sie dies zur Bewertung der Vorteile und Risiken einer Anlage in die Portfolios fiir angemessen
erachten. Ein Kapitalverlust kann eintreten. Ein Anleger sollte nur dann eine Anlage tatigen, wenn er tber 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 Diversifikationsbedirfnissen am ehesten entspricht, und sollten in diesem Zusammenhang den Rat eines
unabhéngigen Beraters einholen. Fir jedes Portfolio wird ein eigener Vermégenspool gehalten und gemaf der fur
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 gegeniiber dem Fonds nur dann ausiiben kann, wenn er selbst im eigenen Namen im
Anteilregister eingetragen ist. In den Fallen, in denen ein Anleger Uber einen Intermediar Anlagen in den Fonds
getatigt hat, der in seinem eigenen Namen, aber fir Rechnung des Anlegers in den Fonds anlegt, ist es dem Anleger
unter Umstanden nicht immer mdglich, bestimmte Anteilinhaberrechte direkt gegentiber dem Fonds auszutiben. 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 Umstande eines Anlegers zugeschnitten wurde, und jeder Anleger muss bestimmen, ob
eine Anlage in das Portfolio in Anbetracht seiner eigenen Umstande geeignet ist.

Dartber 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 héangt somit weitgehend von den Leistungen des Anlageberaters ab, und die Anleger haben
keinen unmittelbaren vertraglichen Anspruch gegentiber dem Anlageberater in Bezug auf die Leistungen, die dieser
fur das Portfolio erbringt.

In jedem Jahr werden ein Jahres- und ein Halbjahresbericht erstellt. Dartiber 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
Sicherheitsbestéande und Aktivitdten eines Portfolios auffilhren 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 Umstande zugeschnitten. Dariiber
hinaus geben der Fonds und der Anlageberater au3erhalb der Jahres- und Halbjahresberichte keine Erklarungen in
Bezug auf die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Eignung zu einem bestimmten Zweck oder Aktualitat 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 dirfte der Fonds
gegenuber Dritten nicht als Ganzes haften, sodass die Méglichkeit der gegenseitigen Haftung fur Verbindlichkeiten
der verschiedenen Portfolios ausgeschlossen sein sollte. Es kann jedoch keine grundsatzliche Zusicherung dafur
gegeben werden, dass die getrennte Haftung fur 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 gemafl den Anforderungen der
Verordnung (EU) 2016/679, der Datenschutz-Grundverordnung (kurz ,DSGVQO®) wie in der Datenschutzerklarung
des Unternehmens nadher beschrieben. Eine Kopie dieser Datenschutzerklarung finden Sie unter
www.gs.com/privacy-notices. Die Datenschutzerklarung gibt Auskunft tber: (i) die Stelle oder Stellen, die fur 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, fir die
personenbezogene Daten verarbeitet werden, und die Grinde fur 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 Datenubermittlung — Die Register- und Transferstelle kann Informationen mit Bezug auf Anleger,
einschlieBlich vertraulicher personenbezogener Daten, an ihre verbundenen Unternehmen und/oder andere in
Belgien, Kanada, Hongkong, Ungarn, Indien, Irland, Jersey, Luxemburg, Malaysia, Polen, Singapur sowie im
Vereinigten Konigreich und in den Vereinigten Staaten von Amerika anséssige Dienstleister, wobei sie die volle
Verantwortung und Gesamtkontrolle in Bezug auf alle ausgelagerten Aufgaben und alle auRerhalb Luxemburgs
gespeicherten Daten behalt. Die ausgelagerten Funktionen sind Transferstellen-/Anteilinhaberdienstleistungen, IT-
Dienstleistungen, Berichterstattung und Aktivitaten im Bereich der Kundenbetreuung.
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Anwendung von Benchmarks (Referenzwerten) — Bei bestimmten der von GSAMBYV 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
Sichtvermerk versehenen Prospekts ist in der nachstehenden Tabelle neben dem Namen des jeweiligen Benchmark-

Administrators angegeben.

Portfolio

Benchmark

Benchmark-
Administrator

Status des Benchmark-
Administrators

Goldman Sachs US Smaller
Cap Equity Portfolio

Russell 2000 Index
(Total Return Net)

FTSE
International
Limited

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land
aulRerhalb der Europaischen
Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erfullt noch geman Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.

Goldman Sachs US Small Cap
CORE® Equity Portfolio

Russell 2500 Index
(Total Return Net)

FTSE
International
Limited

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land
aulRerhalb der Europaischen
Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erfullt noch gemaf Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.

Goldman Sachs Global Small
Cap CORE® Equity Portfolio

S&P Developed Small
Cap

S&P Dow
Jones Indices
LLC

Der Index ist in dem in Artikel
36 der Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiihrt,
da er von S&P DJI Netherlands

B.V., einem gemal Artikel 34

der Benchmark-Verordnung

registrierten Administrator,
geman Artikel 33 der
Benchmark-Verordnung
Ubernommen wurde.

Goldman Sachs Emerging
Markets Total Return Bond
Portfolio

Goldman Sachs Global
Strategic Macro Bond Portfolio
Goldman Sachs Global
Dynamic Bond Portfolio

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

SIX Financial
Information
AG

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

da er von SIX Financial

Information Nordic AB, einem

geman Artikel 34 der
Benchmark-Verordnung
registrierten Administrator,
geman Artikel 33 der
Benchmark-Verordnung
Ubernommen wurde.
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EUR: ICE BofA 3 Month
German Treasury Bill
Index

ICE Data
Services

da es sich um ein Unternehmen

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,

mit Sitz in einem Land

aul3erhalb der Européischen
Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erfiillt noch geman Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.

GBP: UK Generic
Treasury Bills 3M

Bloomberg
Index
Services
Limited

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiuhrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land
aul3erhalb der Européischen
Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erflllt noch gemaf Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.

JPY: 3 Month TIBOR

Japan
Bankers
Association
TIBOR
Administration

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land
aulRerhalb der Europaischen
Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erflllt noch gemaf Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.

Noch nicht in dem in Artikel 36
der Benchmark-Verordnung

§wed|§h genannten Verzeichnis
SEK: 3 Month STIBOR Financial aufgefihrt, da noch keine
Benchmark Zulassung oder Registrierung
Facility gemalf Artikel 34 der
Benchmark-Verordnung erfolgt
ist.
Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land
USD: ICE BofA 3 Month | ICE Data auBerhalb der Europaischen
. . Union handelt, das weder die in
us T-Bill Services

Artikel 30 Abs.1 der
Benchmark-Verordnung
festgelegten Bedingungen
erfullt noch gemaf Artikel 32
der Benchmark-Verordnung
anerkannt wurde.
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Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefuhrt,
da es sich um ein Unternehmen

Bloomberg Global Bloomberg mit Sitz in einem Land
Global Corporate Portfolio Aggregate Credit SRI Index auBBerhalb der Europaischen
(Hedged) Index (Total Return) Services Union handelt, das weder die in
o Artikel 30 Abs.1 der
(NOK Hedged) Limited Benchmark-Verordnung

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

GemaR Artikel 28 Absatz 2 der Benchmark-Verordnung hat GSAMBV schriftiche Plane zu MafRnahmen
verabschiedet, die GSAMBYV ergreifen wird, falls sich eine bei einem Portfolio angewendete Benchmark wesentlich
andert oder nicht mehr bereitgestellt wird (,Ausweichplane®). Mallnahmen, die von GSAMBY infolge der Umsetzung
von Ausweichplanen ergriffen werden, kénnen zu Anderungen der Anlageziele oder der Anlagepolitik eines
Portfolios oder der Art und Weise der Berechnung von Performancegebtihren flihren, 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 Geldwésche — Der Fonds muss die maf3geblichen internationalen und Luxemburger Gesetze
und Vorschriften bezlglich der Verhinderung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung einhalten, darunter unter
anderem das Gesetz vom 12. November 2004 zur Bekdmpfung von Geldwéasche und Terrorismusfinanzierung in
der jeweils aktuellen Fassung (das ,Gesetz von 2004“), die groRherzogliche 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 Bekampfung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung und die mafRgeblichen CSSF-
Rundschreiben zum Thema Verhinderung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung. Im Rahmen der in
Luxemburg eingefiihrten MaBnahmen zur Bekéampfung von Geldwéasche und Terrorismusfinanzierung muss der
Fonds insbesondere auf risikosensitiver Basis die Identitdt 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 Geschéftsbeziehung
laufend Gberwachen.

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 Vermégenswerte durch eine Luxemburger Behdrde erforderlich.
Anderslautende Erklarungen sind nicht autorisiert und unzuléassig. Der Fonds hat die Verwaltungsgesellschaft als vom
Fonds benannte Verwaltungsgesellschaft gemaR dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 bestellt.

Verkaufsbeschrankungen — Die Verteilung des Prospekts und die Zeichnung der Anteile kénnen 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 wéren, oder in L&ndern, 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 rechtmafiig tun darf. Personen, die im
Besitz des Prospekts sind und Anteile zeichnen wollen, missen sich selbst Uber 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 Staatsbirger sie sind
oder in denen sie ihren Sitz, Wohnsitz oder Aufenthaltsort haben, gelten und die sich auf Zeichnung, Kauf, Besitz,
Umtausch, Ricknahme oder VerauRerung der Anteile beziehen, und sich umfassend diesbeziglich beraten lassen.

Européische Union — Der Fonds erfillt die Voraussetzungen eines OGAW gemald der OGAW-Richtlinie zum
offentlichen Vertrieb in bestimmten Mitgliedstaaten und in bestimmten EWR-Mitgliedstaaten. N&here Informationen
hierzu sind bei der Vertriebsstelle unter der im Kapitel ,Adressen” des Prospekts angegebenen Adresse erhaltlich.

USA — Die gemalR 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 gemaf dem
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Gesetz von 1940 registriert. Die Anteile dirfen 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 Zwangsriucknahme aller Anteile vor, die an eine US-Person oder zugunsten einer US-Person
Ubertragen oder zu Uibertragen versucht wurden. Anleger missen gegebenenfalls gegentiber dem Fonds bescheinigen,
dass die Anteile — weder direkt noch indirekt — von einer US-Person erworben oder zu irgendeinem Zeitpunkt fir
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 gemaf 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 gemall dem Advisers Act registriert (einige verbundene Berater konnen 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, einschlie3lich 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 Uibertragen hat, der gemaf dem Advisers Act registriert ist.

Unbeschadet des Vorstehenden oder sonstiger entgegenstehender Aussagen in diesem Prospekt, sofern nicht nach
verninftigem Ermessen zur Einhaltung einschlagiger Wertpapiervorschriften erforderlich, kann jeder potenzielle
Anleger (sowie dessen Mitarbeiter, Vertreter oder Beauftragte) gegentiber 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 (einschlie3lich 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 fur 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.

Hongkong — Dieser Prospekt wurde nicht beim Registrar of Companies in Hongkong zur Registrierung eingereicht und
sein Inhalt wurde in Hongkong von keiner Aufsichtsbehoérde geprtft oder autorisiert. Dementsprechend gilt: Sofern dies
nicht von den Wertpapiergesetzen von Hongkong zugelassen wird, (i) dirfen die Anteile des Fonds durch kein
Dokument in Hongkong angeboten oder verkauft werden, aul3er 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 gemal} 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 auf3erhalb 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 verauRRert werden sollen.

ACHTUNG: Der Inhalt dieses Prospekts wurde von keiner Aufsichtsbehdérde 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 gemald dem japanischen Finanzinstrumente- und Bdrsengesetz
(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 enthélt.

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 gegeniiber oder zugunsten von juristischen oder
nattrlichen Personen in der VRC angeboten oder verkauft.
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Darliber hinaus durfen keine juristischen oder nattrlichen 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 gegeniber ein solches Verkaufsangebot zuldssig ist. Dieser Prospekt ist kein Angebot und keine
Aufforderung an das Publikum in Uruguay oder in einer anderen Rechtsordnung bzw. gegeniiber Personen, in der
bzw. denen gegeniber ein solches Angebot oder eine solche Aufforderung unzuléssig 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 gefiihrt 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.
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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 Ausdriicke
Bedeutungsabweichungen zwischen dem Prospekt und einem Prospektzusatz ergeben, ist fir den jeweiligen
Prospekizusatz die diesem Begriff oder Ausdruck im Prospektzusatz zugewiesene Bedeutung mafRgeblich.
Wahrungsabkuirzungen sind am Ende dieses Kapitels ,Definitionen® aufgefihrt.

,»Abschlusspriifer

,Advisers Act*

+JAFM*

»Alternative-Portfolios*

»Anlageberater*

113

»Anlageberatungsvertrag

,Anteile

,»Anteilinhaber*

,»Anteilklasse*

»Ausgabeaufschlag“

,Ausschiittende Anteile*

»Basiswahrung“

November 2023

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

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

bezeichnet die niederlandische Behorde fir die Finanzmaéarkte;

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 Vermdgenswerten des Fonds und dessen
Tochtergesellschaften bestellt wird, in der gegebenenfalls durch schriftliche
Vereinbarung zwischen den Parteien geanderten 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 ausgefuhrt;
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,»,Beherrschende Person“

,Benchmark-Hirde*

»Benchmark-Verordnung*

,Benefit Plan Investoren“

»Bewertungs-
vereinbarung*

»Bewertungsstelle“

»CFTC*

,,CoCos* oder ,,CoCo-
Bonds*

,Ccode

,Commission-Recapture-
Programm®

»Currency-Hedged-
Anteilklasse”

November 2023

bezieht sich auf eine natirliche Person, die Kontrolle iber einen Rechtstréager ausibt.
Bei einem Treuhandvermdgen bezieht sich dieser Begriff auf den/die Treugeber,
den/die Treuhander, ggf. den/die Schutzgeber, den/die Beglnstigten oder die
Begiinstigtengruppe(n) und alle sonstigen natirlichen Personen, die die letztendliche
effektive Beherrschung des Treuhandvermégens ausuben, und im Falle eines
sonstigen rechtlichen Arrangements, das kein Treuhandvermdgen ist, auf Personen,
die &hnliche 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 glltige Fassung der Verordnung (EU) 2016/1011 des
Europaischen 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" ausgeflihrte Bedeutung;

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

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

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 fir Rechnung des betreffenden Portfolios
erstattet wird und die in Kapitel 9 ,Verwahrstelle, Verwaltungsstelle, Zahlstelle,
Domiziliarstelle und Bérsenzulassungsbeauftragter® genannt ist;

bezeichnet eine Anteilklasse eines Portfolios, wie in Kapitel 3 ,Beschreibung der
Anteilklassen“ (Ziffer 3.23 ,Currency-Hedged-Anteilklassen“) im Prospekt
ausfuhrlich erlautert;
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,Domiziliarstelle, Vertreter

der Gesellschaft und
Boérsenzulassungs-
beauftragter*

»Duration-Hedged-
Anteilklasse“

»Equity-Portfolios“

»ERISA*

»Erstzeichnungsantrag“

»Erwerbstag“

»EU“

»EWR*

»FATCA*

.FCA*

»Fitch®

,Fixed-Income-Portfolios*

,Flexible-Portfolio*

,Fonds*

,Geldmarktinstrumente*

November 2023

bezeichnet State Street oder einen anderen Beauftragten, der jeweils vom Fonds
als Domiziliarstelle, Vertreter der Gesellschaft und Borsenzulassungsbeauftragter
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 auszufillen und zu unterzeichnen
ist;

bezeichnet in Bezug auf eine Anteilklasse einen Geschéftstag, an dem Anteile
durch einen Anleger erworben werden dirfen (wie ggf. in den Prospektzuséatzen
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 Finanzaufsichtsbehérde 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
.Flexible-Portfolios®) im Prospekt und in einem oder mehreren der
Prospektzusatze beschriebenen Portfolios;

bezeichnet Goldman Sachs Funds, einen Organismus fir gemeinsame Anlagen
nach dem Recht des Grol3herzogtums Luxemburg, der als Umbrella-Struktur
errichtet ist und verschiedene Portfolios umfasst;

bezeichnet Instrumente, die in der Regel an den Geldmarkten gehandelt werden,
die liquide sind und deren Wert jederzeit exakt bestimmt werden kann;
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»Geregelter Markt‘

,Gesamtrisiko*

»Geschaftstag*

,Gesetz vom
17. Dezember 2010¢

,Gesetz von 1933

,»,Gesetz von 1934“

,»,Gesetz von 1940¢

,Goldman Sachs*

,GSAM LP*“

»GSAMBV*

»GSAMI

,Handelstag“
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bezeichnet einen Markt, wie in der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Gber Markte fur Finanzinstrumente
sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (MiFID 1)
definiert;

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

bezeichnet fur jedes Portfolio jeden Tag, der gemadR Beschluss des
Verwaltungsrates in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft ein Geschéftstag
ist, bzw. die Tage, die die folgenden Bedingungen erfillen: (1) Die Banken in
London und Luxemburg sind fir den Geschéftsbetrieb gedffnet, (2) die
Luxemburger Borse ist fir 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 fir ein effizientes Portfoliomanagement
zu ermdglichen, und (5) sofern das Portfolio in erheblichem Umfang in zugrunde
liegende zulassige Fonds anlegt, kann der Nettoinventarwert von Anteilen einer
ausreichenden Zahl zugrunde liegender zuldssiger 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 Uber 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-Borsengesetz (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.;

bezeichnet jeden Tag, der ein Erwerbstag und/oder ein Rlicknahmetag ist;
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»Investment-Grade-Rating“

»LAP“ oder ,,LAPs*

»Luxemburger
Aufsichtsbehorde*

»Manager“

»Mitgliedstaaten“

»MLP“

»Moody’s*

,»Nachtrag“

,NASDAQ*

,Nicht-US-Person*

,»Non-Investment-Grade-
Rating“

»OGA*

»OGAW*

»OGAW-Richtlinie*

November 2023

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 muissen, oder bei
Wertpapieren ohne Rating solche Wertpapiere, deren Kreditqualitdt der
Anlageberater als vergleichbar einschatzt;

bezeichnet Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen, die einer
bedingten Wertminderung oder einer bedingten Umwandlung in Stammaktien bei
Eintritt bestimmter ausldsender Ereignisse unterliegen kdnnen, 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
Ubernimmt;

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

bezeichnet die Mitgliedstaaten der Européaischen 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 offentlich gehandelt wird und in der Regel in den Branchen
Rohstoffe, Finanzdienstleistungen und Immobilien téatig ist, ohne darauf
beschrankt zu sein;

bezeichnet Moody’s Investor Service;

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

bezeichnet das National Association of Securities Dealers Automated Quotation
System;

hat die in Anhang E -
ausgefiihrte 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 flir 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
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,,OGAW-Vorschriften*

»OECD"

,,Portfolio*

»Prospekt®

,Prospektzusatz“

»Register- und

Transferstelle®

»Register- und
Transferstellen-
vereinbarung*

»Rucknahmeabschlag“

»Rucknahmegebihr*

»Rucknahmetag“

»Satzung“

»SEC*

»Select-Portfolio*

»SFDR"

November 2023

Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) in der jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet die OGAW-Richtlinie und ihre UmsetzungsmafRnahmen, 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 Investor Services Bank S.A. 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, gemaR 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 Geblhr in Bezug auf eine Riicknahme (oder einen Umtausch) von
Anteilen, die von den Ricknahmeerlésen (bzw. dem Nettoinventarwert der
umgetauschten Anteile) abgezogen werden kénnen, wie im Prospekt in Abschnitt
3 ,Beschreibung der Anteilklassen®, Abschnitt 14 ,Ricknahme von Anteilen® (in
Ziffer 14.3 ,Ricknahmegebihr®) und Abschnitt 16 ,Umtausch von Anteilen® naher
beschrieben;

bezeichnet in Bezug auf eine Anteilklasse einen Geschéftstag, an dem Anteile
durch einen Anteilinhaber zur Ricknahme eingereicht werden dirfen (wie ggf. in
den Prospektzusatzen naher beschrieben);

bezeichnet die Satzung des Fonds;

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

bezeichnet die im Prospekt in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik* (Ziffer 2.4
~oelect-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
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»SFTR"

»Specialist-Portfolios*

»Standard & Poor’s* oder
»S&P“

»State Street”

» Taxonomie-Verordnung*

,Thesaurierende Anteile*
oder ,,Thes.*

,,Ubertragbare Wertpapiere“

,sUnterberater®

,sUntervertriebsstelle*

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

,US-Person*

»VaR"

November 2023

Finanzdienstleistungssektor in der jeweils geénderten, 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 UUber 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
~Specialist-Portfolios“) und in einem oder mehreren der Prospektzusatze naher
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 uber 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 uber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor;

bezeichnet jeden Anteil, bei dem der Nettoertrag in seinem Nettoinventarwert
berticksichtigt wird und der denjenigen Anteil am Kapital des Fonds verbrieft, der
dem bei Zeichnung ausgegebenen Anteil zuziglich des thesaurierten Nettoertrags
in Hohe der in der Zwischenzeit auf ausschittende Anteile gezahlten
Ausschittungen 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;

bezeichnet die gemalR 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®
ausgefihrte Bedeutung;

bezeichnet Value-at-Risk.
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sverbundenes
Unternehmen*

,Vertriebsstelle®

»vertriebsvertrag“

sverwahrstelle®

»verwahrstellenvertrag“

»verwaltungsgebihr

»verwaltungsgesellschaft”

»verwaltungs-
gesellschaftsvereinbarung“

»verwaltungsrat®

»verwaltungsstelle

»verwaltungsstellen-
vereinbarung“

»VRC* oder ,,China“

November 2023

bezeichnet in Bezug auf eine Person eine andere Person, welche die Person
unmittelbar oder mittelbar Uber Intermedidre 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, geman welcher die Untervertriebsstelle Vertriebsleistungen
in Bezug auf bestimmte Anteile erbringt, in der gegebenenfalls durch schriftliche
Vereinbarung zwischen den Parteien geanderten Fassung;

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

bezeichnet die Vereinbarung zwischen dem Fonds und State Street und der
Verwaltungsgesellschaft, gemafl? welcher die Verwahrstelle als Verwahrstelle des
Fonds bestellt wird, in der gegebenenfalls durch schriftiche Vereinbarung
zwischen den Parteien geanderten Fassung;

bezeichnet die von der Verwaltungsgesellschaft aus den Vermdgenswerten des
Fonds an den Anlageberater gemaf 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, gemdafl welcher die Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsgesellschaft des Fonds bestellt wird,;

bezeichnet den Verwaltungsrat des Fonds oder seine ordnungsgemal ernannten
Ausschusse;

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

bezeichnet die Vereinbarung zwischen der Verwaltungsgesellschaft, State Street
und dem Fonds, gemdR 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);

10 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

,Wesentliche
Anlegerinformationen*

»Zahlstelle*

»Zeichnungsformular®

»Zuldssige Anlagen“

»Zuldssiger Alternativer

Fonds*

»Zuldssiger Fonds“

November 2023

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
zuldssigen 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 gemafl Abschnitt 2) a) der
Anlagebeschrankungen in Anhang A — ,OGAW-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 zulassigen alternativen Fonds, einen vom Anlageberater
verwalteten zuldssigen Fonds oder einen anderen OGA bzw. einen anderen
geeigneten oder zuldssigen Fonds, in den das Portfolio gemafl dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 Anlagen tatigen darf.
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Wahrungen

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

,GBP*“
,HKD*
LIDR“
LILS“
LINR“
JISK®
JPY
 KRW*
,NOK*
,NzZD*
,PLN“
,RMB*“

~SEK*“
,SGD*
,USD*
~ZAR"

November 2023

bezeichnet die gesetzliche Wahrung Australiens;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Brasiliens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Kanadas;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Schweiz;
bezieht sich auf au3erhalb der VRC gehandelte RMB;
bezieht sich auf in der VRC gehandelte RMB;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Déanemarks;

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

bezeichnet die gesetzliche Wahrung des Vereinigten Koénigreichs;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Hongkongs;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Indonesiens;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung von Israel;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Indiens;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Islands;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung Japans;
bezeichnet die gesetzliche Wéhrung Koreas;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Norwegens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Neuseelands;
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung 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 Wéahrung Singapurs;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Vereinigten Staaten; und
bezeichnet die gesetzliche Wéahrung der Republik Stdafrika.
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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 Veréffentlichung im
Mémorial 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 jungste 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 gemaf Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 registriert. Der Fonds hat die Zulassung durch
die Luxemburger Aufsichtsbehdérde erhalten.

Der Fonds erflllt die Voraussetzungen eines OGAW und hat die Berechtigung gemaf? 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 Prospektzusétzen nédher 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 beriicksichtigenden 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 kdnnen ohne Zustimmung der Anteilinhaber gedndert werden.
Wenn eine Anderung des Anlageziels oder der Anlagepolitik eines Portfolios vorgenommen wird, miissen die
Anteilinhaber abwéagen, ob das Portfolio vor dem Hintergrund ihrer zu diesem Zeitpunkt bestehenden finanziellen Lage
und Bediirfnisse weiterhin eine angemessene Anlage darstellt. Der Fonds wird den Prospekt im Falle einer Anderung
der hier ausgefuhrten 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, einschlieflich in auf jederzeit zuganglichen Kontokorrentkonten
bei einer Bank gehaltene Barmittel. Solche Bestéande dirfen nur unter auf3ergewdhnlich ungunstigen Marktbedingungen
vorubergehend 20 % des Nettovermogens des Portfolios Ubersteigen.

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

2.1. Equity-Portfolios

Das Anlageziel jedes Equity-Portfolios ist eine langfristige Kapitalwertsteigerung durch die Anlage in zuléassige 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
Zinsertradgen und Kapitalwertsteigerung.

Bestimmte Portfolios kénnen in CoCos anlegen. GemalR den Konditionen eines CoCo-Bonds wirken bestimmte
Ausldseereignisse (Trigger-Ereignisse) verlustausgleichend. Das schliel3t 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 Ausldseereignisse 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, (i) die subjektive Feststellung einer aufsichtsrechtlichen Behdrde zu einem beliebigen Zeitpunkt, dass eine
Institution ,nicht Gberlebensfahig® ist, d. h. die Feststellung, dass die Emissionsbank 6ffentliche StiitzungsmafRhahmen
bendtigt, um zu verhindern, dass der Emittent insolvent oder zahlungsunfahig wird, einen wesentlichen Teil seiner
Schulden bei Félligkeit nicht bezahlen oder aus anderen Griinden sein Geschaft nicht weiterfuhren kann, und dass
aufgrund von Umsténden, die auRerhalb der Kontrolle des Emittenten liegen, die Wandlung der CoCo-Bonds in
Eigenkapital erforderlich ist oder durchgefuhrt wird, oder (iii) die Entscheidung einer nationalen Behorde, dem Emittenten
Kapital zuzuftihren. 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 kdnnen 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 Prospekits.

Bestimmte Portfolios dirfen 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
Vermogenswerte 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 regelméaRige 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 Zinssétze, die fest oder variabel sein kdénnen. 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-Ratenkaufvertrdge, Ratenkreditvertrage, private Hypotheken,
Leasing-Vertrage fir verschiedene Arten von Gitern 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 geférderte Unternehmen und von Banken gesponserte Zweckgesellschaften handeln. ABS-Anleihen,
einschliellich MBS-Anleihen, in die bestimmte Portfolios investieren dirfen, sind Uberwiegend mit Investment Grade
bewertet. Weitere Informationen Uber die verbundenen Risiken finden Sie in Kapitel 4 ,Risikohinweise“ im Prospekt.

Ein Portfolio kann in ein Wertpapier ohne Rating anlegen, sofern das Wertpapier nach Einschétzung 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.

2.3. 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 ausgefiuhrten Anlagegrundséatzen 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 Nettovermdgens, der in spezifische zulassige Anlagen und/oder (gemafld 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 Zinsertrégen und
Kapitalwertsteigerung.

Gemal den ndheren Angaben in der entsprechenden Erganzung werden die Select-Portfolios als festverzinsliche
Wertpapierportfolios eingestuft und entsprechen den in Ziffer 2.2 oben enthaltenen Anlagegrundsétzen.

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 kénnen in CoCos anlegen. GemalRR den Konditionen eines CoCo-Bonds wirken bestimmte
Ausldseereignisse (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 fiir
solche Ausldseereignisse 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 offentliche StiitzungsmafRnahmen
bendtigt, um zu verhindern, dass der Emittent insolvent oder zahlungsunféahig wird, einen wesentlichen Teil seiner
Schulden bei Falligkeit nicht bezahlen oder aus anderen Griinden sein Geschéft nicht weiterfuhren kann, und dass
aufgrund von Umsténden, die aufBerhalb 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 Umsténden, in denen die Bank fortgefuhrt wird,
Verluste erleiden. Die Strukturen der CoCo-Bonds kdnnen 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 Vermogenswerten enthaltenen Basiswerte gemald der
Beschreibung im Anlageziel des jeweiligen Alternative-Portfolios oder in der Ubersicht zum Anlageverfahren in der
entsprechenden Ergénzung an, (i) indem er direkt in Ubertragbare Wertpapiere und/oder sonstige zulassige
Anlagen und/oder (i) 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 kénnen sich diese Engagements Uber 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 fir 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 ergéanzend konnen Alternative-Portfolios Zahlungsmitteldquivalente 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 Vermégenswerten

Fur Zwecke eines effizienten Portfoliomanagements kann der Verwaltungsrat die gemeinsame Verwaltung der
Vermoégenswerte bestimmter Portfolios beschliel3en (Co-Management). Die gemeinsam verwalteten Vermégenswerte
werden als ,Pool” bezeichnet, obwohl sie ausschlielich fuir 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 Vermdgensanteil beteiligt, wobei der ihm zuzuweisende
Vermégensanteil anfanglich durch die urspriingliche Vermdgenszuweisung in diesen Pool bestimmt wird und sich
danach im Falle von Einbringung von Vermogenswerten in den Pool bzw. Abzug von Vermdgenswerten entsprechend
andert. Der Anspruch jedes der gemeinsam verwalteten Portfolios auf die gemeinsam verwalteten Vermégenswerte
gilt fur sAmtliche Anlageebenen dieses Pools. Zusatzliche Anlagen, die im Namen der teiinehmenden Portfolios getatigt
werden, werden diesen Portfolios gemal ihrer jeweiligen Beteiligung zugerechnet, wéhrend verkaufte Vermdgenswerte
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den jedem teilnehmenden Portfolio zurechenbaren Vermdgenswerten entsprechend belastet werden. Die Anleger
werden darauf hingewiesen, dass die Kosten und Aufwendungen, die aufgrund von Zeichnungen und Riicknahmen
eines teilnehmenden Portfolios eines Pools anfallen (z. B. Transaktionskosten bei Erwerb und VeraufRerung von
Anlagen), gegebenenfalls von allen teilnehmenden Portfolios entsprechend ihrer Beteiligung am Pool getragen werden,
sodass solche Zeichnungen und Riicknahmen fiir andere teilnehmende Portfolios von Nachteil sein kdnnen.

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 ausschiittende Anteile
verfigbar 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 ,Ausschittungspolitik“ und in den jeweiligen Prospekizusatzen ausgefiihrt. Der Verwaltungsrat kann nach
seinem Ermessen beschlieen, die Merkmale einer Klasse im Einklang mit den vom Verwaltungsrat jeweils
festgelegten Verfahren zu andern.

3.1 Basiswéahrungsanteile

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

3.2. Sonstige Wéhrungsanteile

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 wiirde, wenn das Vereinigte Kdnigreich der Europaischen Wahrungsunion beitrate und den EUR als seine
gesetzliche Wahrung annahme.

3.3. A-Anteile

Der Fonds kann fur bestimmte Portfolios A-Anteile anbieten. Die Vertriebsstelle erhalt fur ihre Leistungen aus den
Vermogenswerten der A-Anteilklasse des betreffenden Portfolios eine monatliche Vertriebsgebthr in Héhe 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 Gebuhr einbehalten oder nach ihrem Ermessen an
Untervertriebsstellen weitergeben. Der Ausgabeaufschlag fir die A-Anteile wird 4 % des Kaufpreises fir die Anteile
nicht Ubersteigen.

3.4. B-Anteile

Der Fonds kann B-Anteile fur 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 Rlicknahme von B-Anteilen, die innerhalb von vier (4) Jahren nach dem Tag des
Erwerbs erfolgt (wobei fir B-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 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 Riucknahmeabschlag basiert auf dem anfanglichen Kaufpreis oder, sofern niedriger, dem
Gesamtnettoinventarwert der zuriickzunehmenden B-Anteile und wird vom Riicknahmeerlés abgezogen. Es wird
kein Rucknahmeabschlag auf B-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage von
Ausschittungen erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von B-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Riicknahme
einreicht, wird auRerdem davon ausgegangen, dass er zundchst Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von
Ausschittungen erworben wurden, gefolgt von den B-Anteilen, fur die der niedrigste Rlicknahmeabschlag zahlbar
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ist. Wenngleich ,B“-Anteile derzeit nur in USD verfugbar sind, kann der Fonds in Zukunft die Einfuhrung von ,B“-
Anteilen in anderen Wahrungen erwagen.

Die Vertriebsstelle erhalt zusatzlich eine monatliche Vertriebsgebiihr und eine Informationsstellengebuhr, die aus
dem Vermoégen der B-Anteilklasse des jeweiligen Portfolios zu entrichten ist. Die Vertriebsgebuhr und die
Informationsstellengebiihr in Hohe von bis zu 0,50 % bzw. 1 % p. a. wird auf Grundlage des durchschnittlichen
taglichen Nettoinventarwerts der betreffenden B-Anteilklasse erhoben. Erldse aus Ricknahmeabschlagen, der
Vertriebsgebuihr und der Informationsstellengebihr sind an die Vertriebsstelle zu zahlen und kénnen ganz oder
teilweise zur Deckung von Kosten verwendet werden, die der Vertriebsstelle in Verbindung mit fur den Fonds
erbrachten Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Angebot von B-Anteilen entstehen, einschlie3lich der
Vergltungszahlungen an Untervertriebsstellen (wie z. B. Zeichnungsprovisionen anstelle von Ausgabeaufschlagen).

Die Vertriebsstelle und die Untervertriebsstellen kdnnen 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 fur bestimmte Portfolios anbieten. Zwar unterliegen C-Anteile keinem anféanglichen
Ausgabeaufschlag (d. h. einem Ausgabeaufschlag, der den Zeichnungsbetrag eines Anlegers in den Fonds
reduziert), es wird jedoch bei einer Riicknahme 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 zuriickzunehmenden C-Anteile und wird vom Riicknahmeerlés abgezogen. Es wird kein
Ricknahmeabschlag auf C-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage von Ausschittungen
erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von C-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Ruicknahme einreicht, wird
aulRerdem davon ausgegangen, dass er zunachst Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von Ausschittungen
erworben wurden, gefolgt von den C-Anteilen, fiir die der niedrigste Ricknahmeabschlag zahlbar ist. In Bezug auf C-
Anteile erhalt die Vertriebsstelle zusatzlich eine monatliche Vertriebsgebihr, die aus dem Vermdgen 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 kdnnen 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, einschliel3lich der
Vergutungszahlungen an Untervertriebsstellen (wie z. B. Zeichnungsprovisionen anstelle von Ausgabeaufschléagen).

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).

3.6. D-Anteile

Der Fonds kann D-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten.

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

3.7. E-Anteile

Der Fonds kann E-Anteile fur bestimmte Portfolios anbieten; fir Dienstleistungen in Verbindung mit diesen E-
Anteilen erhalt die Vertriebsstelle aus dem Vermogen der E-Anteilklasse des betreffenden Portfolios eine monatliche
Vertriebsgebihr in H6he von maximal 1,00 % p. a., welche auf der Grundlage des der E-Anteilklasse
zuzurechnenden durchschnittlichen taglichen Nettovermdgens berechnet wird. Die Vertriebsstelle kann diese
Gebuhr einbehalten oder nach ihrem Ermessen an Untervertriebsstellen weitergeben. Der Ausgabeaufschlag fur die
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E-Anteile wird 4 % des Kaufpreises fur die Anteile nicht tberschreiten. 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 Ergénzungen in verschiedenen Wahrungen angeboten werden kénnen.

3.8. G-Anteile

Der Fonds kann G-Anteile fiir 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 erfullen. G-Anteile unterliegen mdglicherweise einer
Rucknahmegebuihr, die bei Riicknahme (oder Umtausch) von G-Anteilen innerhalb von zwei (2) Jahren nach dem
Kaufdatum erhoben wird, wie im Prospektzusatz fur das betreffende Portfolio beschrieben. Die Riicknahmegebtihr
wird von den Ricknahmeerlésen (bzw. dem Nettoinventarwert der umgetauschten Anteile) abgezogen und an den
Anlageberater gezahlt.

3.9. I-Anteile

Der Fonds kann I-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der I-Anteile auf Personen beschrénkt sind, die einen ausreichenden Nachweis dariiber erbringen, dass
sie tatséchlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen Portfolios erfullen
kénnen. 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 Aufsichtsbehdrde zu bertcksichtigen. Fir die I-Anteile wird kein
Ausgabeaufschlag erhoben.

3.10. IP-Anteile

Der Fonds kann IP-Anteile fiir 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
kénnen, dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind, und die die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen
Portfolios erfullen. Dartber hinaus sind IP-Anteile denjenigen institutionellen Anlegern vorbehalten, die Uber ein
Anlagekonto bei GSAMI verfiigen, 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 tber eine Drittanbieter-Plattform zeichnen bzw. zurtickgeben. Die Verwaltungsgebuhr
der IP-Klasse ist in der Regel niedriger als jene der |-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 Aufsichtsbehérde zu
beriicksichtigen. Fur die IP-Anteile wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

3.11. IS-Anteile

Der Fonds kann IS-Anteile fur bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der 1S-Anteile auf Personen beschrénkt sind, die einen ausreichenden Nachweis dariiber erbringen,
dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen Portfolios
erfullen kénnen. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob es sich bei
dem Zeichner oder Ubertragungsempfanger von Anteilen um einen zulassigen institutionellen Anleger handelt, die
Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu berticksichtigen. Fir 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 erfiillen kénnen. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob
es sich bei dem Zeichner oder Ubertragungsempfanger von Anteilen um einen zuléassigen institutionellen Anleger
handelt, die Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehérde zu beriicksichtigen. 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 auszuschiitten.

3.13. ll-Anteile

Der Fonds kann lI-Anteile fur bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten beachten, dass der Verkauf und die
Ubertragung von IlI-Anteilen des Fonds auf OGA und Anlageprodukte nach dem Ermessen des Verwaltungsrats
beschrankt sind. Fir die 1lI-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 dariiber
erbringen, dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen
Portfolios erflllen kénnen. Dariiber hinaus sind die 10-Anteile denjenigen institutionellen Anlegern vorbehalten, die
Uber ein Anlagekonto bei GSAMI verfiigen, Uber welches bestimmte Anlagedienstleistungen erbracht werden, oder
die andere (als die im Prospekt vorgesehenen) Gebihren fir 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 zulassigen institutionellen Anleger handelt, die Richtlinien bzw.
Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu bericksichtigen. Fur die 10-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 1XO-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 fur bestimmte Portfolios anbieten. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass der
Verkauf und die Ubertragung der P-Anteile auf bestimmte zuldssige Anleger beschrankt sein kénnen, die bestimmte
von der Vertriebsstelle festgelegte Anforderungen erfillen. Bei P-Anteilen wird grundsétzlich keine Vertriebsgebuhr
erhoben und der Ausgabeaufschlag fir die P-Anteile wird 5,5 % des Kaufpreises fir die Anteile nicht Ubersteigen.

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 Uibersteigen.

R-Anteile kénnen unter bestimmten eingeschrankten Umstdnden 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
Verwaltungsgebtihr. Da die Anteilinhaber jedoch typischerweise eine Geblihr fir 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 Verwaltungsgebihr zusammen mit der separaten
Gebihr, die sie eventuell zahlen mussen) ungefahr gleich hoch oder héher ist als der flr Anteilinhaber von
Basiswahrungsanteilen geltende Verwaltungsgebiihrensatz (wobei unter bestimmten Umstéanden auch ein
niedrigerer Satz méglich ist).

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

b) Finanzintermediaren, die eine nicht unabhangige Beratung durchfihren und die nach individueller
Honorarvereinbarung mit ihren Kunden keine Gebuhren, Provisionen oder nichtmonetéaren Leistungen von Dritten
annehmen durfen.

3.19. RS-Anteile

Der Fonds kann RS-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass der
Verkauf und die Ubertragung der RS-Anteile auf zulassige Anleger beschrénkt sein kénnen, die bestimmte von der
Vertriebsstelle festgelegte Anforderungen erfullen. Der Ausgabeaufschlag fir die RS-Anteile wird 5,5 % des
Kaufpreises fiur die Anteile nicht tbersteigen.

RS-Anteile kénnen unter bestimmten eingeschrankten Umstéanden zum Vertrieb in bestimmten Landern und tber
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 Verwaltungsgebuhr.
Da die Anteilinhaber jedoch typischerweise eine Gebuhr 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 Verwaltungsgebihr zusammen mit der separaten Gebdihr, die sie
eventuell zahlen missen) ungefahr gleich hoch oder hoher ist als der fur Anteilinhaber von R-Anteilen geltende
Verwaltungsgebihrensatz (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 Gebuhren, Provisionen oder nichtmonetaren Vorteile als von
ihren jeweiligen Kunden annehmen dirfen (in der Européischen Union betrifft dies auch Finanzintermediare, die eine
diskretionare Portfolioverwaltung oder Anlageberatung auf unabhéangiger Basis anbieten);

b) Finanzintermedidren, die eine nicht unabhdngige Beratung durchfiihren und die nach individueller
Honorarvereinbarung mit ihren Kunden keine Gebuhren, Provisionen oder nichtmonetaren Leistungen von Dritten
annehmen durfen.

3.20. S-Anteile

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

3.21. SD-Anteile

Der Fonds kann Anteilklassen zur Verfiigung stellen, die die gleichen Ausgabeaufschlage, Vertriebsgebihren und
Betriebskosten wie andere Anteilklassen zugrunde legen, jedoch eine niedrigere Verwaltungsgebihr aufweisen.
Diese stehen den Anlegern bis zu einem bestimmten Vermdgenswert des Portfolios zur Verfugung, der vom
Anlageberater nach seinem Ermessen von Zeit zu Zeit festgelegt wird. Diese Anteile werden fir alle neuen Anlagen
geschlossen und kénnen fur Anlagen von Anlegern, die bereits in die entsprechenden SD-Aktien angelegt haben,
geschlossen werden, sobald das Portfolio die vom Anlageberater festgelegte Hohe 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 fir die ein Mindestanlagebetrag
von 20.000.000 USD gilt. Der Ausgabeaufschlag fur U-Anteile betragt maximal 5,5 % des Kaufpreises der Anteile.
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3.23. 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 fur ein effizientes Portfoliomanagement®), mit denen zusétzliche 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 Wé&hrungsabsicherung 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 gegeniiber der Basiswahrung des Anlegers vornehmen, dazu fithren
kann, dass die Wahrungspositionen des Anlegers spekulativ sind und Schwankungen ausgesetzt sein kénnen, was
sich in erheblichem Maf3e auf die Ertrage des Anlegers auswirken kann.

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 dafiir 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, konnen 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 Wé&hrungsderivate, 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
gegeniber 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 verflgbar
sein:

(@) Anteilklassen, die auf eine Absicherung des Basiswdhrungsengagements oder sonstiger
Wahrungsengagements des Portfolios gegenuber 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
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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 Portfoliowdhrungen 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 gegenuber dem US-Dollar
im Wert steigen wird. Sollte jedoch stattdessen der US-Dollar gegeniiber dem Euro aufwerten, wird der Ertrag der
Anteilklasse fir 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 kénnen und gegeniber der
Wahrung der Anteilklasse nicht vollstandig abgesichert sind.

3.24. 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 gegeniiber Zinsrisiken abzusichern. Kosten im
Zusammenhang mit diesen Hedging-Techniken werden von den jeweiligen Duration-Hedged-Anteilklassen
getragen.

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass es selbst bei Einsatz aller dieser Techniken durch ein Portfolio
nicht moglich ist, den Wert der Wertpapiere vollstédndig oder in vollem Umfang gegen Marktschwankungen
abzusichern, die sich auf diesen Wert auswirken, und es kann keine Zusicherung oder Garantie dafiir 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
Absicherungsaktivitditen 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, einschliel3lich 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 hoher oder niedriger sein als das Durationsrisiko des betreffenden Portfolios, d. h. dass weiterhin
aktive Positionen bestehen kénnen, die ggf. zu einer positiven oder negativen Durationsposition und zu einem
Durationsrisiko bei diesen Duration-Hedged-Anteilklassen fuhren werden. Anleger sollten daher bedenken, dass
Duration-Hedged-Anteilklassen moglicherweise weiterhin ganz erheblich auf Anderungen der Zinssatze reagieren
werden, was sich wiederum auf den Wert ihrer Anteilbestadnde auswirken kann. Anleger sollten sich dariiber hinaus
bewusst sein, dass diese Duration-Hedged-Anteilklassen ein hdheres Risikoniveau sowie erheblich niedrigere
Renditen aufweisen kdnnen als die nicht zinsabgesicherten Anteilklassen desselben Portfolios. Die auf die Duration-
Hedged-Anteile erhobenen Ausgabeaufschlage durfen diejenigen der betreffenden nicht Duration-Hedged-
Anteilklassen nicht Ubersteigen.

Seit dem 30. Juli 2017 sind Duration-Hedged-Anteilklassen fir Zeichnungen durch neue Anleger geschlossen, und

seit dem 30. Juli 2018 sind Duration-Hedged-Anteilklassen fur alle Zeichnungen, auch durch bereits bestehende
Anleger, geschlossen.

3.25. Flat-Fee-Anteilklassen

Der Fonds kann ,Flat-Fee-Anteile“ mit einer Performancegebihr in bestimmten Portfolios anbieten, wobei diese
Anteilklasse die Bezeichnung ,Base (Flat)* fur eine Basisklasse mit einer Pauschalgebuhr tragt.
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Bei den Flat-Fee-Anteilklassen entsprechen der Ausgabeaufschlag, die Vertriebsgebihr und die Betriebskosten der
entsprechenden Anteilklasse (z. B. Base und Base (Flat)), die Verwaltungsgebhr ist jedoch unterschiedlich, und es
wird keine Performancegebihr berechnet.
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4. Risikohinweise

4.1 Einleitung
41.1 Allgemein

Allgemein sind alle Portfolios fiir langfristig orientierte Anleger gedacht, die die mit der Anlage in ein bestimmtes
Portfolio verbundenen Risiken tragen kdnnen. 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 vollstandigen 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 ergéanzen. 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, einschlie3lich wirtschaftlicher und politischer Entwicklungen, Zinssatzen und
Wechselkursen sowie emittentenspezifischen Ereignissen.

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

Der Unterschied zwischen dem Kauf- und Ricknahmepreis 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
42.1 Anlage- und Handelsrisiken

Eine Anlage in ein Portfolio ist mit einem hohen Mal3 an Risiko verbunden, einschlie3lich des Risikos des Verlustes
des gesamten investierten Betrags. Ein Portfolio kann, abhangig von seiner Anlagepolitik, Uber Finanzderivate,
Wertpapiere, Wéhrungen und sonstige Finanzinstrumente, die Strategien und Anlagetechniken mit erheblichen
Risikomerkmalen verwenden, einschlie3lich unter anderem Risiken aufgrund der Volatilitaét von Rohstoff-, Aktien-,
Renten-, Wahrungs- und sonstigen Finanzmérkten, Risiken aufgrund der potenziellen llliquiditdt von
Finanzderivaten, des Verlustrisikos aufgrund von Kontrahentenausfillen und Risiken aufgrund von
Kreditaufnahmen, einschlielich zur Vornahme von Anlagen und zur Erfiillung von Ricknahmeantragen, sowie der
mit der Anlage in verschiedenen Landerméarkten verbundenen Risiken, in Rohstoffindizes investieren und aktiv mit
diesen handeln. Diese Risiken kénnen durch den Einsatz von Leverage erhdht werden.

Das Anlageprogramm eines Portfolios kann direkt oder indirekt Anlagetechniken wie Optionstransaktionen,
Leverage, Finanzderivatetransaktionen, Termingeschéfte und Futures, Marge-Transaktionen, Leerverkaufe,
Pensionsgeschéafte und umgekehrte Pensionsgeschéfte 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 kénnen. 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 fiir sein gesamtes Kapital zu finden. Ein Riickgang der
Volatilitdt und der Preisineffizienz der Markte, auf denen ein Portfolio investieren modchte, sowie sonstige
Marktfaktoren kénnen die Anzahl und den Umfang verfigbarer Anlagemdglichkeiten fiir die Anlagestrategien des
Portfolios reduzieren.
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4.2.2 Beschleunigte Transaktionen

Anlageanalysen und Entscheidungen des Anlageberaters mussen oft schnell getroffen werden, um
Anlagemdéglichkeiten 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 Umstédnde haben wird, die eine Anlage beeintrachtigen kénnen.
Darliber hinaus kann der Anlageberater in Verbindung mit seiner Beurteilung von geplanten Anlagen auf
unabhéngige Berater vertrauen, und die Richtigkeit und Vollstéandigkeit der von diesen unabhéngigen 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. Abrechnungsverzdgerungen
kénnen dazu fuhren, dass ein Teil des Vermdgens eines Portfolios vortibergehend nicht angelegt ist und somit keine
Rendite erwirtschaftet wird oder dass dem Portfolio attraktive Anlagechancen entgehen. Kénnen Wertpapiere
aufgrund von Abrechnungsproblemen nicht verauf3ert werden, kann dies entweder zu Verlusten des Portfolios
aufgrund eines nachfolgenden Wertriickganges der Wertpapiere oder, wenn das Portfolio einen Vertrag tiber den
Verkauf des Wertpapiers geschlossen hat, zu einer Verbindlichkeit gegenliiber dem Kaufer fuhren. An einigen
Markten sind unter Umstéanden Zahlungen flr Wertpapiere vor deren Lieferung zu leisten, wodurch das damit
einhergehende Kreditrisiko bei dem betreffenden Portfolio liegt.

Ein Portfolio kann auf3erdem Anlagen in Mérkte (siehe Ziffer 4.2.9 ,Schwellenmarkte®) oder Anlagen tatigen, fir die
andere Abwicklungszyklen als fur das Portfolio gelten oder deren Abwicklungszyklen effektiv kiirzer 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 fur 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 kbnnen zusammen
mit anderen Einflussfaktoren dazu fiihren, 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 Rickgang der Marktwerte bestehender oder potenzieller Anlagen oder zu einer erhdhten llliquiditat von
Anlagen fuihren. Derartige Ruckgange bzw. eine derartige llliquiditdt kénnte(n) zu Verlusten und geringeren
Anlagemdoglichkeiten fur das Portfolio fiihren, das Portfolio daran hindern, seine Anlageziele erfolgreich zu erreichen,
oder erforderlich machen, dass das Portfolio Anlagen mit einem Verlust verduf3ert, wahrend derartige ungiinstige
Marktbedingungen vorherrschen.

Sofern derartige Stdérungen auftreten, kdénnen sich die vorstehend beschriebenen Folgen (einschlieflich
Ruckgangen der Marktwerte und der llliquiditat von Anlagen) auf einige oder alle Markte auswirken, auf denen das
Portfolio zeitgleich investiert, wodurch das Portfolio und seine Anlagen erheblich beeintrachtigt werden kdnnten.
Darlber hinaus kénnen solche weiteren Marktstérungen auch zu weiteren Anderungen der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen oder sonstigen staatlichen Eingriffen fiihren. Derartige Vorschriften kénnen als ,Notmaflnahmen®
eingefuhrt werden, was die Portfolios pldtzlich daran hindern kann, bestimmte Anlagestrategien umzusetzen oder
das Risiko ihrer offenen Positionen zu steuern.

Darliber hinaus nimmt die Verflechtung der globalen Volkswirtschaften und Finanzmaérkte 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 H1IN1/09), Epidemien, Pandemien, boswillige Handlungen, Cyberangriffe, Terroranschlage oder
Klimawandel die Wertentwicklung eines Fonds ebenfalls beeintrachtigen. Solche Ereignisse kénnen unter anderem
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zur Schlielung von Grenzen, zur SchlieBung von Borsen, zu Gesundheitstests, Verzégerungen in der
Gesundheitsversorgung, Quaranténen, Stornierungen, Lieferkettenstdrungen, einer geringeren
Verbrauchernachfrage, Marktvolatilitat und allgemeiner Ungewissheit flihren. Solche Ereignisse konnten sich auf
Emittenten, Markte und Volkswirtschaften kurz- und langfristig negativ auswirken, und zwar auch auf
unvorhersehbare Weise. Ein Portfolio kénnte in Mitleidenschaft gezogen werden, wenn der Wert einer Position im
Portfolio durch derartige politische oder wirtschaftliche Bedingungen oder Ereignisse beeintrachtigt wird. Dartiber
hinaus kénnten solche negativen politischen und wirtschaftlichen Bedingungen und Ereignisse die fiir 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 MaRR an
geschéftlichem und finanziellem Risiko verbunden. Diese Emittenten kénnen sich in einer frihen Entwicklungsphase
befinden, sie haben eventuell keine nachweisliche Betriebsgeschichte, sie machen eventuell Verluste oder besitzen
sehr unterschiedliche Betriebsergebnisse, sie sind eventuell in Bereichen téatig, die sich in einem schnellen Wandel
befinden, mit Produkten, bei denen ein erhebliches Uberalterungsrisiko besteht, sie benétigen eventuell erhebliches
zusatzliches Kapital zur Unterstiitzung ihres Betriebs, zur Finanzierung ihrer Expansion oder zur Aufrechterhaltung
ihrer Wettbewerbsposition oder sie kdnnen sich auf sonstige Weise in einer schwachen finanziellen Lage befinden.

Dartber hinaus kdénnen die Erlose 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 fuhren, dass die Flexibilitdt dieser Emittenten zur
Reaktion auf sich verandernde geschéftliche und wirtschaftliche Bedingungen und auf Geschaftsmaoglichkeiten
eingeschrankt ist. Die Ertrdge und das Nettovermégen eines fremdfinanzierten Emittenten kénnen 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 groReren finanziellen Ressourcen, umfangreicheren Entwicklungs-, Fertigungs-, Marketing- und sonstigen
Kapazitaten und einer hoheren Anzahl von qualifiziertem Flhrungs- und technischem Personal.

4.2.6 Konzentration von Anlagen und Strategien

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

427 Geopolitische Risiken

Anlagen in Wertpapieren von Emittenten aus verschiedenen Landern sind mit besonderen Risiken verbunden. Diese
Risiken koénnen politische und wirtschaftliche Entwicklungen, die Einfihrung von Devisenkontrollen,
Beschlagnahmen und sonstige staatliche Beschrankungen umfassen. Anlagen in Wertpapieren von Emittenten aus
verschiedenen Léndern bieten potenzielle Vorteile, die die ausschliel3liche 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-, Buchprifungs- und Berichterstattungsstandards, -praktiken und -anforderungen. Das
Handelsvolumen, die Kursvolatilitdt und die Liquiditat von Wertpapieren kdnnen auf den Markten verschiedener
Lander unterschiedlich sein. Dartber hinaus ist das Ausmal der staatlichen Beaufsichtigung und Regulierung von
Bdrsen, Wertpapierhdndlern sowie bérsennotierten und nicht borsennotierten Gesellschaften Gberall auf der Welt
unterschiedlich.
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4.2.8 ESG-Erwagungen (Umwelt, Soziales und Unternehmensfiuhrung)

Derzeit gibt es keinen weltweit akzeptierten Rahmen und keine weltweit akzeptierte (rechtliche, regulatorische oder
sonstige) Definition sowie keinen Marktkonsens dariiber, 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 Vermégenswert 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 Uber den Europdischen Wirtschaftsraum hinaus weltweit zur Anwendung
kommen wird. Fur 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 Ansétzen bei der Festlegung und
Verfolgung von ESG-Zielen (Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) fihren. ESG-Faktoren kdnnen abhéngig
von Anlagethemen, Anlageklassen, Anlagephilosophie und der subjektiven Verwendung verschiedener ESG-
Indikatoren beim Portfolioaufbau variieren. Die Auswahl und die angewendeten Gewichtungen kdénnen in gewissem
Maf3e subjektiv sein oder auf Kennzahlen basieren, die dieselbe Bezeichnung tragen, jedoch unterschiedliche
Bedeutungen haben. Unabhéangig davon, ob sie aus externen und/oder internen Quellen stammen, basieren ESG-
Informationen von Natur aus und in vielen Féllen 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 Malf3 an Subjektivitat und Ermessensaustibung 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 mafR3gebliche
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, eréffnen.
Auf dem Markt existieren verschiedene Methoden zur Messung von Nachhaltigkeit, ESG und Auswirkungen
und/oder solche werden von anderen Personen (einschliel3lich Datenanbieter, Vermdgensverwalter,
Branchenverbédnde oder Regulierungsbehdrden) entwickelt und umgesetzt, und diese Methoden unterliegen einer
standigen Weiterentwicklung und Verdnderung. 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
Griunden fuhren. Daher kann auf Marktgelegenheiten verzichtet werden, die anderen Fonds, die keine ESG- oder
Nachhaltigkeitskriterien anwenden, zur Verfligung stehen.

ESG-Informationen von externen Datenanbietern kdnnen unvollstéandig, unrichtig oder nicht verfuigbar sein, was sich
negativ auf ein Portfolio auswirken kdnnte, das sich auf solche Daten verlasst, 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) kdnnen 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 weiterentwickein.

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 kodnnten 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
standig, insbesondere da sich die zugrunde liegenden wissenschaftlichen Erkenntnisse und das allgemeine
Verstandnis von ESG-Angelegenheiten weiterentwickeln. Ein Portfolio oder seine Berater kbnnen dementsprechend
erhohten oder strengeren ESG-Anforderungen unterliegen (auch rickwirkend), die sich (unter anderem) auf die
Eignung oder die fortgesetzte Eignung des Portfolios fir bestimmte ESG-Kategorisierungen oder Kennzeichnungen,
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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 koénnten.

4.2.9 Schwellenmarkte

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

Unvorhergesehene politische oder gesellschaftliche Entwicklungen kénnen den Wert der Anlagen eines Portfolios
in einem Land sowie die Verfugbarkeit weiterer Anlagen in diesem Land fiur 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 kénnen die vorstehend beschriebenen
Risiken in Bezug auf Wertpapieranlagen, einschlie3lich der Moglichkeit der Verstaatlichung oder Enteignung, hoher
sein.

Durch die geringe Grol3e und die Unerfahrenheit der Wertpapiermarkte in einigen Landern und das begrenzte
Handelsvolumen in Wertpapieren kénnen die Anlagen eines Portfolios illiquide und volatiler als Anlagen in
etablierteren Markten sein. Ein Portfolio muss unter Umstanden vor einer Anlage besondere
Hinterlegungsvereinbarungen oder sonstige Vorkehrungen treffen. Uber die ortlichen Emittenten liegen
maoglicherweise nur wenige Finanz- oder Bilanzdaten vor, sodass es unter Umstanden schwierig ist, den Wert oder
die Aussichten einer Anlage zu bewerten. Dariiber hinaus kdnnen bestimmte Lander Anlagemdglichkeiten in Bezug
auf Emittenten oder Branchen einschrdnken oder untersagen, die als fUr 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 kénnen auf manchen Wertpapiermarkten weniger effizient und zuverlassig sein als
auf anderen Markten, was die Mdglichkeit eines Portfolios, Portfoliogeschéafte vorzunehmen, behindern und dazu
fuhren kénnte, dass die Anlagen uber eine geringere Anzahl von Kontrahenten vorgenommen werden, wodurch sich
das Kreditrisiko entsprechend erhéht. Zudem kann es bei der Zahlung von Riicknahmeerlésen von Portfolios, welche
Anlagen in Schwellenmarkte tatigen, zu Verzégerungen kommen. Es ist moglich, dass bestimmte Lé&nder
Zahlungssysteme betreiben, bei denen Einschuss- oder Vorauszahlungen oder die Zahlung des gesamten
Transaktionspreises vor dem Abwicklungstag geleistet werden missen, wodurch fur das Portfolio Kredit- und
Betriebsrisiken sowie potenzielle Kosten fur die Kreditaufnahme entstehen kdénnen.

Manche Lander haben tber mehrere Jahre erhebliche und in manchen Zeitrdumen 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 verduf3ern, da ein eingeschrénkter Handelsmarkt fir diese
Wertpapiere bestehen kann.

Eine Reihe von Landern beschranken auslandische Anlagen in Aktien in unterschiedlichem Malf3e. Die Ruckfiihrung
von Anlageertragen, Kapital und Verkaufserldsen durch auslandische Anleger kann in manchen Landern eine
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staatliche Registrierung und/oder Genehmigung erfordern. Im Anschluss an die Anlage eines Portfolios kénnten
neue oder zusétzliche Rickfuhrungsbeschrankungen eingefiihrt werden. Wenn derartige Beschréankungen 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 Behérden eine Befreiung von den Beschrankungen
beantragt oder Transaktionen auf anderen Markten téatigt, die darauf ausgelegt sind, die Riickgangsrisiken in diesem
Land auszugleichen. Derartige Beschrankungen werden im Verhdltnis zum Liquiditatsbedarf des jeweiligen
Portfolios und unter Beriicksichtigung aller sonstigen akzeptablen positiven und negativen Faktoren abgewogen.
Darliber hinaus kdnnen manche attraktive Aktienwerte nicht fir ein Portfolio verfugbar sein, da auslandische
Anteilinhaber die maximale nach derzeitigem Recht zuldssige 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 Féllen unter anderem um staatliches Eigentum
an Unternehmen in bestimmten Sektoren, Lohn- und Preiskontrollen oder die Auferlegung von
Handelsbeschrankungen und sonstigen protektionistischen MafRhahmen 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 fuhren.

Zudem kénnen an bestimmten Markten 6rtliche 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 Behorden beschréankt werden. Potenzielle Anleger werden darauf hingewiesen, dass es keine
Zusicherung dafur gibt, dass das Portfolio die den betreffenden qualifizierten Instituten bzw. Anlegern gewéhrten
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 qilt. Die Geschaftstatigkeiten von anderen auslandischen Anlegern kénnen 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 Umsténden
nicht so gunstige Bedingungen, wie sie ihm bei freier Auswahl der Dienstleister am Markt zur Verfigung gestanden
hatten.

4.2.10 Anlagen in Russland

Anlagen in Russland unterliegen derzeit bestimmten erhdhten Risiken hinsichtlich des Eigentums an Wertpapieren
und deren Verwahrung. Der Nachweis im Hinblick auf das Eigentum an russischen Wertpapieren erfolgt durch
Eintragung in den Blchern eines Unternehmens oder dessen Registerstelle (die weder ein Beauftragter der
Verwahrstelle noch ihr gegentiber 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 mdglicherweise 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 géngiger Marktpraxis bei russischen Institutionen verwahrt werden, die unter Umstanden nicht Gber einen
ausreichenden Versicherungsschutz zur Deckung von im Verlauf der Depotverwahrung entstehenden Schéaden
infolge von Diebstahl, Zerstérung oder Ausfallen verflgen.

Angesichts des regionalen Konflikts, der derzeit in Europa stattfindet, unterliegt Russland dariber hinaus
wirtschaftlichen Sanktionen, die von Landern in aller Welt auferlegt wurden. Diese Sanktionen umfassen unter
anderem das Einfrieren der Vermdgenswerte bestimmter Unternehmen und Personen. Die Auferlegung von
Sanktionen und anderer &hnlicher MaRnahmen kdnnte unter anderem zu einem Riickgang 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 anséassig oder wirtschaftlich mit Russland verbunden sind,
ausgegeben werden, einer Abwertung der russischen Wahrung und zu einer erhéhten Volatilitdt und Stérungen des
Marktes in Russland und anderen Teilen der Welt fihren. Sanktionen und andere &hnliche MafRnahmen, unter
anderem der Ausschluss Russlands aus den globalen Zahlungssystemen, die grenziiberschreitende Zahlungen
ermoglichen, kdnnten ein Portfolio hinsichtlich des Kaufs und Verkaufs von Wertpapieren (in Russland und anderen
Markten) einschranken oder es daran hindern, die Abrechnung von Wertpapiertransaktionen erheblich verzégern
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oder unméglich machen und erhebliche Auswirkungen auf die Liquiditat und Wertentwicklung eines Portfolios haben.
Sanktionen und andere ahnliche Manahmen kénnten auch von Russland verhédngt werden und den Wert und die
Liquiditat von Wertpapieren weltweit (einschlieB3lich russischer Wertpapiere) mdglicherweise weiter beeintrachtigen.
Stoérungen aufgrund des anhaltenden regionalen Konflikts in Europa, einschlieBlich Cyberangriffen auf die russische
Regierung, russische Unternehmen oder russische Einzelpersonen wie Politiker, kdnnen sich auf die russische
Wirtschaft und russische Wertpapieremittenten, in die ein Portfolio investiert, auswirken.

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

Im Sinne dieser Beschrénkung fallen russische Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente grundsétzlich
unter diese Beschrankung von 10 %; die Ausnahme bilden Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,
die an der Moskauer Bérse 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 Borsen der VRC und/oder Anleihen, die auf dem China Interbank Bond Market (der
,CIBM“) gehandelt werden (die ,CIBM-Anleihen*), entweder Uber 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 Quotenbeschrankungen, 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 au3erhalb von China ermdglicht, verschiedene
Arten von Schuldverschreibungen auf ihren jeweiligen Anleiheméarkten durch eine Verbindung zwischen den
jeweiligen Finanzinfrastrukturinstituten zu handeln.

Zu den VRC-Wertpapieren, in die ein Portfolio investiert ist, kbnnen Urban Investment Bonds gehdren. Dabei handelt
es sich um Schuldtitel, die von Local Government Financing Vehicles (,LGFVs*) auf Bérsen 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 fir den
gegenseitigen Marktzugang, uUber 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 ,Boérsen“ 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 verfligbar 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 unabhédngig voneinander, haben aber im Wesentlichen vergleichbare
aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen und Funktionsmechanismen.

Stock Connect bietet eine ,nordwarts gerichtete Verbindung®, iber die Stock-Connect-Anleger zuléssige, an der SSE
und/oder SZSE notierte chinesische A-Aktien und bdrsennotierte Fonds kaufen und indirekt halten kénnen
(,Northbound Trading®), sowie eine ,sidwarts gerichtete Verbindung®, Gber die chinesische Anleger zulassige, an
der SEHK notierte Aktien kaufen und indirekt halten kénnen.

Anlagen in chinesischen A-Aktien und in anderen Wertpapieren der VRC kdnnen auch direkt tber 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-
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Status erhalten, der von der China Securities Regulatory Commission (,CSRC*) genehmigt wurde (die ,GSAMI-QFI-
Lizenz®). Die Anlage uber das QFI-Programm unterlag friiher den von der State Administration of Foreign Exchange
(,SAFE®) der VRC fir jeden QFI-Lizenzinhaber auferlegten Anlagequotenbeschrankungen. Um die Kapitalmarkte
innerhalb der VRC weiter zu 6ffnen, gab die SAFE am 10. September 2019 ihre Entscheidung bekannt, die
Anlagequotenbeschrankungen aufzuheben, und es wurden neue Vorschriften fiir 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 Giber seine jeweilige
Haupt-Depotbank bei SAFE registrieren lassen, um die Erlaubnis zu erhalten, Onshore-Konten fiir die Uberweisung
von Geldern zu er6ffnen. Ein QFI kann tiber den Zeitpunkt der Uberweisung und tiber die Wahrung entscheiden, in
der das Anlagekapital in die VRC Uberwiesen wird. Die Anlagen eines Portfolios in China im Rahmen der QFI-
Regelung erfolgen grundsatzlich Uber die GSAMI-QFI-Lizenz und werden Uber diese gehalten.

Ein Portfolio kann auch indirekt tGiber Finanzderivate, einen zulassigen Fonds, der in chinesische A-Aktien investiert,
oder Uber ein Zugangsprodukt in VRC-Wertpapiere einschlie8lich 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
durchgefuhrte 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 Vermdgenswerte (ohne RMB-Einlagen auf speziellen RMB-Einlagenkonten) im Verhaltnis zu seinen
inlandischen Wertpapier- und Terminanlagen nicht Ubersteigen, um zu gewéahrleisten, 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 tiber 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 konnen diese Reformen fortgefiihrt werden, viele davon sind jedoch neuartig oder von experimenteller Natur
und werden moglicherweise prazisiert oder verandert. Politische, wirtschaftliche und soziale Faktoren kdnnten
ebenfalls zu weiteren Anpassungen der ReformmaRnahmen fiihren. Der Betrieb und die Geschéftsergebnisse eines
Fonds kdnnten 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), Mafl3nahmen, die zur Kontrolle der Inflation eingefuhrt werden kénnen,
Anderungen hinsichtlich der Methode der Besteuerung, die Auferlegung zusétzlicher Beschrankungen beziiglich des
Wahrungsumtauschs und die Einfilhrung zuséatzlicher Importbeschrankungen beeintrachtigt werden. Dariiber 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 MalRnahmen 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 stérker nach dem Markt
ausgerichteten Wirtschaft fiihrte zudem zu einigen wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Stérungen und
Verzerrungen. Darlber 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 fortgefihrt
werden und nachhaltig sind, Erfolg haben werden.

In der Vergangenheit hat die chinesische Regierung MaRnhahmen 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 Mal3nahme dieser Art kann sich negativ auf den Fonds auswirken.
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Entwicklung von Rechtssystemen und Anlageverordnungen

Die Anlage in China tber Stock Connect, Bond Connect, das QFI-Programm oder CIBM Direct Access wird von einer
Reihe von Gesetzen, Verordnungen und Vorschriften (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 Prazedenzfélle darstellen. Seit 1979 entwickelt die Regierung der VRC ein
umfassendes System von Handelsgesetzen, und es ist ein betrachtlicher Fortschritt bei der Einfihrung 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 (einschlie3lich der Anlageverordnungen, je nach Anwendbarkeit)
relativ neu sind, beinhaltet ihre Auslegung und Umsetzung ein erhebliches Maf3 an Ungewissheit. Dartiber hinaus
bieten die chinesischen Gesetze, die Unternehmensverbande, Konkurse und Insolvenzen regeln, deutlich weniger
Schutz fur Wertpapierinhaber als die Gesetze der besser entwickelten Lander.

Insbesondere der Wertpapiermarkt und der Rechtsrahmen fiur die Wertpapierbranche in China befinden sich in
einem frihen Entwicklungsstadium. Die Anlageverordnungen, im Rahmen derer ein Portfolio in China Uiber Stock
Connect, Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder CIBM Direct Access investiert und die die Anlage,
Rickfihrung und Wahrungsumrechnung regeln, sind relativ neu. Die Anwendung und Auslegung der
Anlageverordnungen sind daher weitgehend unerprobt und es besteht keine Sicherheit dartber, wie sie
angewendet werden. Darlber hinaus bieten die Anlageverordnungen den entsprechenden Regulierungsbehérden
in der VRC breite Ermessensspielraume und es gibt keine Prazedenzfalle und keine Gewissheit dartiber, wie
diese Ermessensspielrdume jetzt oder in der Zukunft genutzt werden. Die Anlageverordnungen kénnen 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. Mdoglicherweise gibt es weniger o6ffentlich verfigbare Informationen zu
Unternehmen der VRC, als regelmalf3ig von oder Uber Unternehmen mit Sitz in OECD-Landern veréffentlicht werden,
und verfligbare Informationen sind gegebenenfalls weniger verlasslich als jene, die von oder Gber Unternehmen in
OECD-Landern veroffentlicht werden. Unternehmen der VRC unterliegen Rechnungslegungsstandards und -
erfordernissen, die in wesentlichem Mal3e von jenen abweichen, die fiir in OECD-L&andern 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
flhren, dass der Fonds oder seine Dienstleister zu fehlerhaften Schlussfolgerungen hinsichtlich des Wertes seiner
Anlagen gelangen. Dies kdnnte in Kombination mit einem schwachen aufsichtsrechtlichen Umfeld zu niedrigeren
Standards der Unternehmensfihrung (Corporate Governance) und weniger Schutz der Rechte von
Minderheitsgesellschaftern jener Unternehmen fuhren, in die der Fonds investiert.

Allgemeine Wirtschafts- und Marktbedingungen

Die Entwicklung der Anlagen des Fonds in China kdnnen von allgemeinen Wirtschafts- und Marktbedingungen in
China beeinflusst werden, z. B. von Zinssatzen, der Verfugbarkeit und den Bedingungen von Kreditfazilitaten,
Inflationsraten, wirtschaftlicher Unsicherheit, Anderungen der Gesetze sowie der nationalen und internationalen
politischen Lage. Diese Faktoren kénnen zu volatilen und instabilen Kursen fiihren und die Wertentwicklung des
Fonds beeintrachtigen. Das Auftreten, Anhalten und Verschlechtern unglnstiger Wirtschafts- und
Marktbedingungen kann zu verminderten Marktwerten der Anlagen des Fonds in China fuhren.

Die chinesischen Wertpapierméarkte 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 fihren kann. AuBerdem sind die Regulierungs- und
Umsetzungsaktivitaten der chinesischen Wertpapiermarkte méglicherweise nicht mit jenen der Markte in OECD-
Landern vergleichbar. Es gibt moglicherweise keine Verordnungen und Uberwachungsformen des chinesischen
Wertpapiermarkts und der Aktivitdten von Anlegern, Maklern und anderen Teilnehmern, die jenen in bestimmten
OECD-Markten entsprechen. Wertpapierbérsen haben dariiber 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 Regulierungsbehdrden 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.
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Konzentrationsrisiko

Auch wenn der Anlageberater und die Unteranlageberater beabsichtigen, dass jedes Portfolio einen
diversifizierten Bestand halt, kénnen die Bedingungen in der VRC und auf den chinesischen Markten dazu fihren,
dass der Anlageberater und die Unteranlageberater bisweilen nicht in der Lage sind, ausreichend attraktive
Anlagegelegenheiten zu identifizieren, und dass Portfolios grof3e absolute und relative Risikopositionen in einer
relativ begrenzten Anzahl an Anlagen halten, was zu erheblichen Verlusten fihren kann, wenn diese
Anlagepositionen an Wert verlieren.

Wechselkursrisiko

Der RMB wird derzeit an zwei Méarkten 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. Fir 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 Wahrung in RMB einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, wenn das Portfolio in ein RMB-Produkt
investiert. Dem Portfolio entstehen auRerdem Wahrungsumrechnungskosten. Selbst wenn der Preis des RMB-
Vermdégenswerts beim Kauf und beim Verkauf bzw. bei der Riicknahme durch das Portfolio gleich bleibt, entsteht
dem Portfolio bei der Umwandlung des Ricknahme-/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 gegeniiber den Basiswahrungen der Anleger absinkt. Ein
Rickgang des RMB konnte den Wert der Anlage eines Anlegers im Portfolio beeintréachtigen. Unter
auRergewohnlichen Umsténden kann sich die Zahlung von VerdulRerungserldésen und/oder (etwaigen) Dividenden
in RMB aufgrund der fiir den RMB geltenden Devisenkontrollen und -beschréankungen verzdgern.

Besteuerung

Unter den aktuellen chinesischen Steuergesetzen, -verordnungen und -praktiken konnen der Fonds und der
Anlageberater direkt oder indirekt einer chinesischen Steuerpflicht in Bezug auf die Vermdgenswerte 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 zuriickerstatten, die der
Anlageberater zu zahlen hatte und die den Uiber Stock Connect, Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder
den CIBM Direct Access gehaltenen Vermégenswerten des Fonds zugerechnet werden. Die Steuergesetze und -
vorschriften der VRC andern sich sténdig und kénnen auch riickwirkend gedndert 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 kdnnen
sich die chinesischen Steuern und Abgaben, die der Anlageberater fir die tiber 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 &ndern.

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 konnte, kann die
Depotbank/Clearingstelle/der andere Vertreter die Steuer zu dem in der Verordnung vorgeschriebenen Satz
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 verniinftiger Abwagung fir angemessen hélt. Der Steuereinbehalt kann riickwirkend 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 fur ihre Anteile zahlen, als dies
normalerweise der Fall wére. 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 bemiihen, den proportionalen Anteil der Verbindlichkeiten von zuriickgebenden
Anteilinhabern zurtickzuerlangen, Anleger sollten sich aber dartiber im Klaren sein, dass der Fonds in diesem
Bemiihen mdglicherweise nicht erfolgreich ist und dass eine ungerechte Verteilung der Steuerlast ein potenzielles
Risiko der Anlage in den Fonds darstellt. AuRerdem sollten sich Anleger dartiber im Klaren sein, dass zu niedrige
oder zu hohe Ruckstellungen fiir chinesische Steuerverbindlichkeiten die Performance der Portfolios wahrend des
Zeitraums dieser zu niedrigen oder zu hohen Rickstellungen sowie nach anschlieBenden Anpassungen des
Nettoinventarwerts beeintrachtigen kénnen.
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Insbesondere in Bezug auf den Handel von chinesischen A-Aktien (ber Stock Connect und gemaR 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. Méarz 2016 zur
Allgemeinen Ersetzung der Unternehmenssteuer durch die Mehrwertsteuer als Pilotversuch nach Caishui [2016]
Nr. 36 und anderen relevanten chinesischen Steuervorschriften gilt Folgendes:

o  Korperschaftssteuer (corporate income tax, ,CIT) und Mehrwertsteuer (value added tax, ,VAT®) werden
vorubergehend nicht auf Gewinne erhoben, die von Stock-Connect-Anlegern (einschlief3lich gewerblichen
und Privatanlegern) aus der Ubertragung von chinesischen A-Aktien erzielt werden, die an der SSE/SZSE
notiert sind;

e  Stock-Connect-Anleger miussen 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 zustandige chinesische Steuerbehorde gezahlt (solange die HKSCC keine Details wie
Anlegeridentitdt und Haltedauer an ChinaClear tUbermitteln kann, wird die Politik unterschiedlicher
Steuersatze auf Basis der Haltedauer voriibergehend nicht umgesetzt). Die Stock-Connect-Anleger haben
aulBerdem — 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 gemald 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 Korperschaftssteuergesetz der VRC (in  der jeweils geltenden Fassung, das
.Korperschaftssteuergesetz®) unterliegen Dividenden, Zinsen, Mieten, Lizenzgebuhren, Kapitalertrdge und andere
Einklnfte aus chinesischen Quellen, die von nicht in der VRC steueransassigen Unternehmen erwirtschaftet werden,
in der Regel der chinesischen Quellensteuer zum Satz von 20 %. Die Durchfliihrungsbestimmungen zum
Unternehmenseinkommensteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung haben den Quellensteuersatz geman
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 gemaf dem
Rundschreiben vom 31. Oktober 2014 zum Rundschreiben zu Aspekten bezlglich der voribergehenden Befreiung
von der Korperschaftssteuer auf Ertrage 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 Koérperschaftssteuer in Bezug auf Gewinne befreit, die aus dem Handel chinesischer A-Aktien in China
stammen.

AuBBer bei Zinsertragen aus bestimmten Anleihen (d.h. Staatsanleihen, lokale Staatsanleihen und
Eisenbahnanleihen, die geméaR den Durchfuhrungsbestimmungen zum Unternehmenseinkommensteuergesetz
und einem Rundschreiben vom 16. April 2019 zum Rundschreiben zu Einkommensteuerregelungen fur
Zinsertrdge aus Eisenbahnanleihen nach Caishui [2019] Nr. 57 ein Anrecht auf eine 100%ige bzw. 50%ige
Befreiung von der Kérperschaftssteuer haben) ist dartiber hinaus die VRC die Quelle von Zinsertragen von nicht
in der VRC ansassigen institutionellen Anlegern aus anderen Anleihen, die tiber Bond Connect, die GSAMI-QFI-
Lizenz und/oder CIBM Direct Access gehandelt werden, weshalb diese Zinsertrdge 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 beziiglich der Kérperschaftsteuer und der Mehrwertsteuer auf
Anleiheinvestitionen von Offshore-Instituten auf dem inl&ndischen Anleihemarkt herausgegeben, um
klarzustellen, dass ausléandische institutionelle Anleger (einschlief3lich QFI) voribergehend von der Quellensteuer
und der Mehrwertsteuer der VRC in Bezug auf Zinsertrdge 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 enthadlt keine Informationen (ber 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.

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

Gemal Caishui [2016] Nr. 70 (,Rundschreiben 70%), die erganzende Mitteilung des MOF und der SAT Uber die
Mehrwertsteuerpolitik fur Interbankengeschéfte von Finanzinstituten sind QFIl 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 Kapitalertrdge den von der PBOC genehmigten auslandischen
Institutionen, die aus der Anlage in den Interbanken-RMB-Markten (einschlielich des Wéahrungsmarktes, 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 voribergehende Steuerbefreiung oder
steuerfreie Behandlung von Stock Connect, Bond Connect, QFI und/oder CIBM Direct Access weiterhin gilt, nicht
aufgehoben und rickwirkend 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 kdnnen fir Anteilinhaber des Fonds von Vorteil oder Nachteil sein und zu einer Erh6hung oder
Verringerung des Nettoinventarwerts des Fonds fuhren. Beispielsweise wirde in dem Mal3e, 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 Rickstellungen fur mogliche Quellensteuerverbindlichkeiten in der VRC aufgrund von
Investitionen. Aufgrund der Unsicherheit wird die Ruckstellungspolitik fur Steuerverbindlichkeiten weiterhin
Uberpriuft. Sofern es gerechtfertigt erscheint, kann eine Ruckstellung fir potenzielle Steuerverbindlichkeiten
vorgenommen werden.

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

Gemal3 den Anlageverordnungen unterliegen chinesische A-Aktien von notierten Unternehmen unterschiedlichen
Handelsvorschriften und Offenlegungspflichten.

Offenlegung von Beteiligungen und Regel beziglich 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 maRgeblichen Bestimmungen offenlegen und kann im
Berichtszeitraum nicht mit den Aktien dieser Gesellschaft handeln. Jede nachfolgende Erh6hung 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 wéhrend 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
gehaltenen stimmberechtigten Anteile an dem in der VRC notierten Unternehmen um 1 % diesem Unternehmen
zur dffentlichen 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 bezlglich kurzfristiger Gewinne®, Short Swing Profit Rule). Wenn der Fonds gegen
diese Regel bezuglich kurzfristiger Gewinne verst6i3t, kann das notierte Unternehmen vom Fonds verlangen, dass
dieser alle aus diesem Handel stammenden Gewinne an das notierte Unternehmen zurlickzahlt. Darliber hinaus
kdénnen die Vermogenswerte des Fonds gemaf dem Zivilrecht der VRC bis zu der Héhe eingefroren werden, die
den Forderungen eines solchen chinesischen Unternehmens entspricht. Diese Risiken konnen 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 Bestdnde des Fonds zusammen mit den Bestdnden dieser anderen Anleger
oder Fonds gemeldet werden mussen, wenn die Gesamtbestdnde 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 fiir die obigen Berechnungszwecke
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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 Aufsichtsbehdrden 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 fur diese Berechnung
beriicksichtigt 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 fur den Handel der Aktien eines in der VRC notierten
Unternehmens nutzen oder Marktmanipulationsgeschéfte durchfihren und die Handelsauftrage des Portfolios
dirfen nicht gegen diese Auflage verstoRen. Wenn das Portfolio de facto die Kontrolle tber die Austibung 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 beziiglich
kurzfristiger Gewinne moglicherweise 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 maglicherweise erst an oder nach T+1 verkaufen.

Anlagebeschrankungen

Anlagen in chinesischen A-Aktien unterliegen auch der Einhaltung bestimmter Anlagebeschrédnkungen gemaf
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 Anlagebeschréankungen
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, durfen 10 % der gesamten umlaufenden Aktien dieses Unternehmens nicht Uberschreiten; und

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

Die Beschrankung von 10 % des Aktienbesitzes eines einzelnen ausléandischen Anlegers wird in der Praxis auch
auf der QFI-Ebene angewendet. Demzufolge darf ein QFI maximal 10 % der Aktien eines notierten Unternehmens
halten, unabhéangig 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 mdglicherweise nicht in der Lage, diese Aktien zu kaufen, auch wenn
der effektive Kurs dieser Aktien fur 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 ausléndischer Anleger ebenfalls
eingeschrankt sein.

Handelsvolumina und Volatilitat

Die Borsen haben niedrigere Handelsvolumina als einige OECD-Borsen und die Marktkapitalisierungen der
notierten Unternehmen sind im Vergleich zu besser entwickelten Borsen in Industrielandern kleiner. Die notierten
Aktienwerte vieler Unternehmen in der VRC sind dementsprechend deutlich weniger liquide, unterliegen gréf3eren
Handelsspannen und sind einer gré3eren Volatilitat unterworfen als die Werte aus OECD-L&ndern. Die staatliche
Aufsicht und Regulierung des Wertpapiermarkts der VRC und der notierten Unternehmen ist ebenfalls weniger
entwickelt als in vielen OECD-Landern. Darliber hinaus gibt es ein hohes MalRR an rechtlicher Unsicherheit
beziiglich 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 auszuschliel3en, dass eine derartige Volatilitdt und Aussetzung in Zukunft wieder auftreten. Die
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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 Gebuhren und Aufwendungen

Der Fonds kann Betrage einbehalten, die der Verwaltungsrat fiir angemessen hélt, um ein liquides Portfolio aus
Barmitteln, Einlagen, Geldmarktinstrumenten und auf RMB, USD oder andere grof3e Wahrungen lautende
Staatsanleihen aufrechtzuerhalten und somit in der Lage zu sein, die erwarteten Gebihren und Aufwendungen
zu bezahlen und Rucknahmeantrdge sowie andere Liquidititsanforderungen zu erfullen. Anleger sollten sich
dartber im Klaren sein, dass der Fonds aufgrund von Ruckfiihrungsbeschrankungen gezwungen sein kann, hohe
Barbestéande zu halten, einschlie3lich mdglicher Bestande auf3erhalb 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 andern und es gibt keine Gewahrleistung dafir,
dass der Betrieb von Stock Connect auch zukinftig 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 kdnnen, rechtzeitig Gber Stock Connect
zu handeln. Dies kann die Fahigkeit dieses Portfolios zur effektiven Umsetzung seiner Anlagestrategie
beeintréachtigen. Der Umfang der Wertpapiere in Stock Connect unterliegt der gelegentlichen Anpassung durch
die maRgeblichen 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 fir ein
Portfolio kaufen mdchte, aus dem Umfang von Stock Connect Securities entfernt wird. Dariiber 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.

Priafung 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 sdmtliche Verkaufsauftrage fir Stock-Connect-Wertpapiere tber das Northbound
Trading auf der Ebene der eingetragenen Bérsenteilnehmer der SEHK (,Borsenteilnehmer®) ahnliche Prifungen
vor, um sicherzustellen, dass ein einzelner Borsenteilnehmer keine ibermafigen Verkaufe tatigt (,Prufung 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 Bdrsenteilnehmers versuchen zu behaupten, dass diese Wertpapiere
dem Boérsenteilnehmer 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 erdffnet, 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 Uberprifung der
Bestande eines Stock-Connect-Anlegers zu unterstitzen. 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 tbertragen. Fur 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 Besténde an chinesischen A-Aktien verfigen kann. Das Modell
der erweiterten Prifung vor der Auftragsfreigabe ist zwar ein positiver Schritt hin zur Losung 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.
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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 ausgefihrt werden,
darf die Gesellschaft als Stock-Connect-Anleger zurzeit héchstens 20 Broker benennen.

Der Fonds kann auch mit Stock-Connect-Wertpapieren uber einen Broker handeln, der mit der Unterdepotbank des
Fonds verbunden ist, die ein Borsenteilnehmer 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 Prufung vor der Auftragsfreigabe oder der erweiterten Prufung vor der Auftragsfreigabe ergibt, kann
eingeschrankt werden. In einer solchen Situation ist sich der Anlageberater zwar seiner Verpflichtungen in Bezug
auf die bestmdgliche Ausfiihrung bewusst, es ist ihm jedoch nicht méglich, tber mehrere Broker zu handeln, und
ein Wechsel zu einem neuen Broker erfordert eine entsprechende Anderung der Unterdepotbankenarrangements
des Fonds.

Nominee-Struktur, Stimmrecht und KapitalmaRnahmen

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 gefiihrt wird. Die
HKSCC ist der ,Nominee-Inhaber* der von einem Stock-Connect-Anleger erworbenen Stock-Connect-
Wertpapiere. Wéahrend 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 Vermogens der HKSCC angesehen werden, das zur Ausschittung an die Glaubiger zur
Verfugung steht. Anleger der Stock Connect, die Stock-Connect-Wertpapiere (als wirtschaftlicher Eigentiimer)
halten, Gben ihre Rechte an den Stock-Connect-Wertpapieren in der Regel Uiber die HKSCC als Nominee-Inhaber
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 austben, indem er der HKSCC (iUber 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.

Dariiber hinaus werden samtliche Kapitalmalinahmen 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 maf3geblichen Zeitungen die aktuellen Ankindigungen
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 verdffentlichen Unternehmensdokumente jedoch ausschlielich
in chinesischer Sprache und es sind keine englischen Ubersetzungen verfiigbar.

In Anbetracht des kurzen Zeitrahmens, innerhalb dessen die Stimmabgabe Uber Stimmrechtsvertreter oder
sonstige Malinahmen 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 Uberhaupt Stimmrechte auszuiiben
oder an KapitalmaBnahmen 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 Einfuhrung eines Modells zur Anlegerkennung fiir den Northbound-
Handel unter Stock Connect (,Northbound-Anleger-ID-Modell*) erzielt wurde, das zum 17. September 2018
umgesetzt wurde. Gemafl dem Northbound-Anleger-ID-Modell missen die Boérsenteilnehmer 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 Bérsenteilnehmer ist verpflichtet, die BCAN-CID-
Zuordnung aller seiner Kunden im Rahmen des Northbound-Handels an die SEHK zu dbermitteln. Wenn die
BCAN-CID-Zuordnung eines Kunden nicht spéatestens bis zum vorgeschriebenen Auftragsannahmeschluss des
entsprechenden T-1-Tages bei der SEHK eingegangen ist oder diese Zuordnungsinformationen die
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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 ordnungsgeman
funktioniert oder der Fonds als Stock-Connect-Anleger die entsprechenden Anforderungen erfillt. Jede
Fehlfunktion des Northbound-Anleger-ID-Modells oder die Nichtteiinahme des Fonds am Northbound-Handel
kann sich negativ auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken.

Nicht durch den Investor Protection Fund geschutzt

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

Tagliche Quoten verbraucht

Es gibt eine tagliche Quote fiir 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 Kaufauftréage auf SSE bzw. SZSE umgehend ausgesetzt und fir den Rest des
Handelstages werden keine weiteren Kaufauftrage angenommen. Bereits angenommene Kaufauftrdge bleiben
vom Aufbrauchen der taglichen Quote unberthrt, wahrend Verkaufsauftrage weiterhin angenommen werden.

Unterschiedliche Handelstage und Handelszeiten und sonstige betriebliche Einschrankungen

Aufgrund von unterschiedlichen Feiertagen zwischen Hongkong und China oder aus sonstigen Griinden, wie z.
B. unglnstigen Witterungsbedingungen, kénnen die Handelstage und Handelszeiten der SSE/SZSE und der
SEHK voneinander abweichen. Das Stock-Connect-Programm l&uft nur an Tagen, an denen beide Markte fir den
Handel gedffnet sind und wenn die Banken in beiden Markten an den entsprechenden Abwicklungstagen geoffnet
sind. Es kann vorkommen, dass ein Tag ein gewohnlicher Handelstag fir China ist, an dem es jedoch nicht
maoglich ist, in Hongkong zu handeln. Dartber hinaus kann die SEHK (oder eine maf3gebliche Tochtergesellschaft)
unter bestimmten Umstanden gemaf den Regeln der SEHK die Auftragsweiterleitung und die diesbezuglichen
Unterstitzungsleistungen in Bezug auf das gesamte oder einen Teil des Northbound Trading jederzeit ohne
Vorankundigung ganz oder teilweise voriibergehend so lang und so haufig aussetzen oder einschrénken, wie dies
der SEHK angemessen erscheint.

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

Entfernen zuléssiger Aktien und Handelsbeschrankungen

Eine Aktie kann aus verschiedenen Grinden aus dem Umfang der zum Handel Uiber 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 Einschréankung nur chinesische A-Aktien verkaufen und keine weiteren Kaufe tatigen, wenn: (i) die China-
A-Aktie anschliel3end nicht mehr in den maR3geblichen Indizes enthalten ist; (ii) die China-A-Aktie anschlieRend
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 erflllt. Es gelten auch
Kursschwankungsgrenzen fir 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 Bérse, um das Clearing und die Abwicklung von grenziiberschreitenden
Transaktionen zu erleichtern. Fur auf einem Markt angebahnte grenziiberschreitende Transaktionen tibernimmt das
Clearinghaus dieses Marktes einerseits das Clearing und die Abwicklung mit seinen eigenen Clearingteilnehmern
und es verpflichtet sich andererseits, die Clearing- und Abwicklungsverpflichtungen seiner Clearingteilinehmer
gegenliber dem Clearinghaus der Gegenpartei zu erflllen.

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

An den Borsen gehandelte chinesische A-Aktien werden in dematerialisierter Form tber ChinaClear gehandelt
und gehalten. ChinaClear hat ein Risikomanagementsystem und MaRnahmen 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) gemafl den Grundsatzen von Treu und
Glauben versuchen, die ausstehenden Stock-Connect-Wertpapiere und Gelder tber den verfugbaren Rechtsweg
und gegebenenfalls tiber das Liquidationsverfahren von ChinaClear beizutreiben.

Die HKSCC verteilt ihrerseits die beigetriebenen Stock-Connect-Wertpapiere und/oder Gelder anteilig laut
Vorschrift der maf3geblichen 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 auf3erst unwahrscheinlich
erachtet wird, sollten den Anteilinhabern dieses Arrangement und dieses potenzielle Risiko bewusst sein.

Risiko des Ausfalls der HKSCC

Wenn die HKSCC ihre Verpflichtungen nicht oder verspatet erfillt, 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 mdglich.

Die (gesetzes- oder billigkeitsrechtlichen oder sonstigen) Eigentumsrechte des Fonds an Stock-Connect-
Wertpapieren unterliegen den malgeblichen Anforderungen, einschlieBlich von Gesetzen in Bezug auf die
Verpflichtung zur Offenlegung von Beteiligungen oder die Beschréankung 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 kdnnen.

Kein manueller Handel oder Blockhandel

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

Auftragsreihenfolge

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

Keine auBerbérslichen Handelsgeschéafte und Ubertragungen

Marktteilnehmer miissen Kauf- und Verkaufsantrage oder Ubertragungsanweisungen von Anlegern in Bezug auf
Stock-Connect-Wertpapiere gemalR den Stock-Connect-Regeln abgleichen, ausfiihren oder deren Ausfiihrung
arrangieren. Diese Regel gegen auBerbérsliche Handelsgeschéfte und Ubertragungen fiir den Handel mit Stock-
Connect-Wertpapieren im Rahmen des Northbound Trading kann den Abgleich von Auftrdgen durch
Marktteilnehmer verzdgern oder stéren. Um den Marktteilnehmern die Durchfiihrung des Northbound Trading und
den gewohnlichen Geschéftsverkehr zu erleichtern, wurde die auRerbérsliche 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 Ausfuhrungen 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 iiber
Stock Connect beschranken oder beeinflussen kénnen.
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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 Liquiditatsrisiko

Am ChiNext Market und/oder am STAR Board notierte Unternehmen befinden sich gewdhnlich in der Entwicklung
und haben eine weniger umfangreiche Geschéaftstatigkeit, sie unterliegen breiteren Kursschwankungsgrenzen,
und aufgrund hoherer Einstiegsschwellen fiir Anleger kann im Vergleich zu anderen Segmenten eine begrenzte
Liquiditéat bestehen. Die Aktienkurse von ChiNext- oder STAR Board-Unternehmen kdnnen 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
und hoéheren Liquiditatsrisiken ausgesetzt und sie weisen hohere Risiken und Umschlagsraten auf als am
Hauptmarkt notierte Unternehmen.

Uberbewertungsrisiko

Am ChiNext Market und/oder am STAR Board notierte Aktien kdnnen uberbewertet sein, und solche
aulRergewohnlich 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 fir Unternehmen, die am ChiNext Market und am STAR Board notiert sind,
unterscheiden sich erheblich von denen der Hauptbdrsen. Fiur 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 fUr 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 fuhren, 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.

Dartuber hinaus kann die Notierung der Aktien eines ChiNext- oder STAR Board-Unternehmens unmittelbar nach
der Entscheidung der Borse uber die Aufhebung der Notierung aufgehoben werden. Die Anleger kénnen nicht mit
Aktien handeln, deren Notierung aufgehoben wurde, und verlieren in diesem Fall mdglicherweise ihr gesamtes
investiertes Kapital.

Betriebsrisiko

STAR Board- oder ChiNext-Unternehmen befinden sich im Allgemeinen in einem friihen Entwicklungsstadium und
haben eine kiirzere 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 fir 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 kénnen sich auf eine kleine Anzahl von Aktien
konzentrieren und den Fonds einem hdheren Konzentrationsrisiko aussetzen.

Anlagen am ChiNext Market und/oder STAR Board kénnen dem Fonds und seinen Anlegern erhebliche Verluste
verursachen.
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4.2.11.5 Risiko in Verbindung mit Anlagen tber QFI

QFI-Status

Gemal den Anlageverordnungen kann der QFI-Status unter bestimmten Umsténden, in denen die chinesischen
Regulierungsbehoérden Ermessensspielrdume haben, ausgesetzt oder widerrufen werden. Wenn der QFI-Status
des Anlageberaters ausgesetzt oder widerrufen wird, kann das Portfolio gezwungen sein, seinen
Wertpapierbestand im Rahmen der GSAMI-QFI-Lizenz zu veraufRern, und ist mdglicherweise nicht mehr in der
Lage, Uber 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 fir Anlagen im
Namen des Portfolios und des Fonds. Daher sollten Anleger beachten, dass Verstolle gegen die
Anlageverordnungen, die durch Aktivitdten 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 MalBhahme in Bezug auf die gesamte GSAMI-QFI-Lizenz fuhren kénnen. Die
Verordnungen beziglich der Anlagebeschrankungen fiir chinesische A-Aktien gelten in der Regel auch auf der QFI-
Ebene (wie nachfolgend néher erlautert), was auch durch die Aktivitaten 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 zurlickzufiihren, negativ von den Anlagen, der Performance
und/oder der Ruckfiihrung von Geldern von anderen und durch andere Anleger, die die GSAMI-QFI-Lizenz nutzen,
beeinflusst werden.

Ruckfuhrungsbeschrénkungen

Insbesondere kénnen sich die Anlageverordnungen und/oder der von der SAFE verfolgte Ansatz in Bezug auf die
Ruckflihrung von Geldern im Rahmen der GSAMI-QFI-Lizenz von Zeit zu Zeit &ndern. Obwohl die relevanten QFI-
Vorschriften kirzlich tGberarbeitet wurden, um bestimmte regulatorische Beschréankungen in Bezug auf Onshore-
Anlagen und das Kapitalmanagement durch QFl zu lockern (insbesondere durch die Aufhebung der
Anlagequotenbeschréankungen und die Vereinfachung der routinemafigen Ruckfihrung von Anlageerlosen),
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
Ruckfihrungsbeschrankung auf die gesamte GSAMI-QFI-Lizenz angewendet werden kann, kénnten sich die
Aktivitaten anderer Anleger des Fonds, die Aktien an einem bestimmten Handelstag zurtickgeben mdéchten 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
Rucknahmeantrag eines Anteilinhabers reduzieren, begrenzen oder verzégern oder die Zahlung der
Rucknahmeerldse verzogern wird. Dariiber hinaus kann eine Ruckfiihrung von Geldern durch den Fonds zwecks
Erfallung von Verpflichtungen, z. B. die Zahlung von Gebihren, die Fahigkeit des Fonds beeintrachtigen, Gelder
zurtickzufiihren, um Ricknahmeantrage von Anteilinhabern zu erfillen.

Liquiditats- und Umtauschkontrollen

Die Fahigkeit des Fonds, Aktien zuriickzunehmen, 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 Erlése aus der
VRC auszufuhren. Wie oben naher erlautert, unterliegt die Ruckfuhrung von Geldern des Fonds im Rahmen der
GSAMI-QFI-Lizenz bestimmten Beschréankungen. Dies gilt auch fur die Rickfiihrung von Gewinnen aus Anlagen, die
Uber GSAMI-QFI-Lizenz getétigt wurden. Da einige dieser Beschrankungen mdaglicherweise fiir die gesamte GSAMI-
QFI-Lizenz gelten, kdnnten sich die Aktivitaten anderer Anleger, die Gber die GSAMI-QFI-Lizenz Zugang zum VRC-
Markt erlangen, und die Aktivitadten anderer Anleger des Fonds, die an einem bestimmten Handelstag Aktien
zuriickgeben mochten, negativ auf die Fahigkeit eines Anteilinhabers auswirken, in Bezug auf einen bestimmten
Handelstag den vollen Wert seines Rucknahmeantrags zu realisieren. Die Rickfiihrungsbeschrankungen kénnten die
Fahigkeit des Fonds einschrénken, alle oder einen Teil der Ricknahmeantrége 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 benétigen.
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 Ruckfihrung bestimmter Gewinne zu profitieren. Auf3erdem sind diese Gewinne Uber einen
langeren Zeitraum dem Rickfiihrungsrisiko ausgesetzt.

Der Verwaltungsrat geht nicht davon aus, dass sich ein aktiver Sekundarmarkt fur die Aktien entwickeln
oder aufrechterhalten wird. Dementsprechend ist es einem Anteilinhaber unter Umstanden nicht immer mdglich,
eine Anlage sofort zu einem Kurs zu realisieren, der im Wesentlichen dem Nettoinventarwert des relevanten
Portfolios entspricht.
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Die Fahigkeit des Fonds, tber 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 Grinden 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
diesem Fall wird die vorlaufige Zuteilung von Aktien, auf die sich diese Erlése beziehen, aufgehoben und die
Zeichnungsgelder werden den Anlegern ohne Zinsen zurlickerstattet.

Verwahrung

An den Boérsen gehandelte chinesische A-Aktien und chinesische Wertpapiere werden in dematerialisierter Form
Uber ChinaClear gehandelt und gehalten. An der Borse gehandelte Wertpapiere, die im Namen eines Portfolios
Uber die GSAMI-QFI-Lizenz gekauft wurden, muissen 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 gemal3 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 gemalR 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 geschitzt, als wenn sie nur im Namen des Fonds (oder des Portfolios) registriert und gehalten wirden.
Insbesondere da die GSAMI-QFI-Lizenz als zu einem Unternehmen der Goldman-Sachs-Gruppe gehdrend
angesehen wird, besteht das Risiko, dass Glaubiger von Goldman Sachs félschlicherweise und entgegen dem
erwahnten Rechtsgutachten annehmen, dass die Vermdgenswerte des Fonds oder des Portfolios Goldman Sachs
gehoren, und dass diese Glaubiger moglicherweise versuchen, Kontrolle tber die Vermégenswerte des Fonds
oder Portfolios anstelle dieser Verbindlichkeiten zu erlangen.

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

Um Handelsausfalle zu verhindern, wickelt ChinaClear automatisch alle Geschéfte ab, die vom chinesischen
Wertpapierhandelshaus beziiglich des gemeinsamen Wertpapierhandelskontos des Fonds (oder eines Portfolios)
und dem Anlageberater als QFI durchgefihrt werden. Dementsprechend werden alle Anweisungen des
chinesischen Wertpapierhandelshauses in Bezug auf das Wertpapierhandelskonto ausgefiihrt, 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
»,QFI-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 gehdren. 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 Verzdgerungen bei der
Beitreibung solcher Schulden konfrontiert oder nicht in der Lage sein, diese in vollem Umfang oder Gberhaupt
beizutreiben, wodurch dem Portfolio Verluste entstehen kdnnen.

Wenn der entsprechende Broker in der VRC oder die QFI-Depotbank (direkt oder Uber ihren Beauftragten) eine
Transaktion oder die Ubertragung von Geldern oder Wertpapieren in die VRC nicht ausfiihrt bzw. abwickelt, erhalt
das Portfolio seine Vermdgenswerte moglicherweise mit Verzégerungen zurtick, 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
Disqualifizierung als Broker erleidet. Dies kann das Portfolio bei der Durchfiihrung oder Abrechnung von Geschéften
oder der Ubertragung von Geldmitteln oder Wertpapieren beeintrachtigen.

Verwendung von Brokern pro Bérse

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 beschliel3en, mehrere Broker an einer Borse zu
nutzen oder nicht zu nutzen, wenn er dies fur im besten Interesse des Fonds und der Anteilinhaber erachtet.
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Soweit gesetzlich zulassig, kénnen der Anlageberater und die Unteranlageberater nach ihrem alleinigen Ermessen
die Ausfuhrung 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 Ausflhrungsstandards anbietet, die der Anlageberater in angemessener Weise fir die besten
Praktiken im chinesischen Markt halt, kbnnen der Fonds und der Anlageberater beschlie3en, Geschéafte nur mit
diesem Broker (einschlie3lich seiner Tochtergesellschaften) zu téatigen, ungeachtet dessen, dass diese
moglicherweise nicht zum besten Kurs ausgefihrt 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 zuséatzlich nicht gewahrleistet werden, dass die CSRC und/oder die Borsen keine neuen
Vorschriften festlegen, die Kauf- und Verkaufsaktivitaten am selben Tag einschranken. Auf der Basis der aktuellen
Leitlinien der Bérsen werden solche Aktivitaten taglich eng von den Bérsen Uberwacht, 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 QFI an einer Borse einen bestimmten Prozentsatz des
Gesamtvolumens dieser Aktie Ubersteigen, verlangt die Borse mdglicherweise eine diesbezugliche Erklarung vom
QFI. Esist moglich, dass die Uberwachung solcher Aktivitaten auf der QFI-Ebene durchgefiihrt wird, wobei Anlagen
anderer Kunden/Fonds berlcksichtigt 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, kbnnen weitere Anlagen des Fonds eingeschrankt werden. Der Fonds
kbnnte 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 gegenlber Borsen

Gemal} den entsprechenden Anlageverordnungen kann die relevante Borse, wenn sie ein ungewoOhnliches
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 gegeniber der CSRC

Gemall den relevanten Anlagevorschriften kann die CSRC von den QFI verlangen, die Offshore-
Absicherungspositionen im Zusammenhang mit ihren inlandischen Anlagen tber die QFI-Lizenz zu melden. Die
Ubermittelten Informationen kénnen 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 gewdhrleistet 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 Rickgabe von Aktien und den Kurs, zu dem die Aktien zurtickgegeben werden kdénnen,
auswirken wird. Derzeit unterliegt der Aktienindex-Futures-Handel von QFls zusétzlichen Beschrankungen gemaf
den jeweiligen Anlageverordnungen, z. B. dirfen QFI nur zu Absicherungszwecken mit Aktienindex-Futures handeln.
Dartiber hinaus muss ein QFI eine Absicherungsquote fur 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 erhdlt, 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 ungiinstig auf
die Fahigkeit des Fonds auswirken, seine Anlageziele zu erreichen.

Borsengange (Initial Public Offerings, ,,IPO*)

Jedes Portfolio kann an Borsengangen teilnehmen, auch tber den gemaf den Anlageverordnungen zulassigen
Off-Net-Wertpapierzeichnungsmechanismus in China, bei dem die entsprechende Wertpapieremission nicht tber
das System der entsprechenden Borse erfolgt, sondern von der federfilhrenden 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
unerwiinschte Effekte mit sich bringen kénnen. Beispielsweise, je nach Umfang des Bérsengangs, kénnen der
Emittent und die federflihrende Bank einen Rickforderungsmechanismus zwischen Off-Net-Platzierungen und On-
Net-Emissionen einrichten, um die Anteile zwischen Off-Net-Platzierungen und On-Net-Emissionen an den Status
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der Zeichnungen anzupassen. Wenn das notierte Unternehmen ein éffentliches Angebot macht oder wandelbare
Unternehmensanleihen anbietet, kann die federfihrende 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 federfuhrende 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 fur die Menge an Aktien festgelegt, die bei einem Borsengang tber die Off-Net-
Platzierung zugeteilt werden. Diese Obergrenzen basieren auf der Gesamtzahl der offentlich begebenen Aktien.
Des Weiteren kann ein Sperrzeitraum fir die Aktien gelten, die tGber die Off-Net-Platzierung gezeichnet werden,
was die Liquiditat eines Portfolios beeintrachtigen kann.

Clearing-Reserve

Gemal 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 Gber Bond Connect oder
den CIBM Direct Access unterliegen mdglichen Anderungen, die riickwirkende Auswirkungen haben kénnen.

Als jungste regulatorische Entwicklung veroffentlichten PBOC, CSRC und SAFE im September 2020 gemeinsam
einen Diskussionsentwurf zu Anlagen in den chinesischen Anleihemérkten 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:

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

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

* Verwahrungsmodell: Der Diskussionsentwurf fihrt 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® miussten ausléandische institutionelle Anleger keine Abwicklungsstelle mehr beauftragen, um
Zugang zu den chinesischen Anleihemarkten zu erhalten.

Wenn die entsprechenden Behdrden der VRC das Erdffnen von Konten oder den Handel Giber 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 ausgeschopft hat, erhebliche Verluste erleiden
kann.

Dariiber hinaus, auch wenn es gemafR den Anlageverordnungen keine Quotenbeschrankungen gibt, missen
relevante Informationen tber 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 mussen 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 Umstdnden nicht im besten Interesse des Fonds und der
Anteilinhaber ist.
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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 maR3geblichen 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 Aufsichtsbehérden der VRC (insbesondere PBOC und SAFE) zudem einen gewissen
Ermessensspielraum, und es gibt kaum Gewissheit dartiber 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 geé&ndert werden, welche den
Interessen des Fonds zuwider l&uft.

Dariiber 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 Liquiditat aufgrund eines geringen Handelsvolumens mit
bestimmten Schuldtiteln am CIBM koénnen dazu fihren, 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 kdnnen daher erhebliche Handels- und Realisierungskosten entstehen. Er kann sogar Verluste bei der
VeraulRerung solcher Anlagen erleiden.

Sicherungsgeschéfte

Die Sicherungsgeschéfte unterliegen den Anlagevorschriften und der herrschenden Marktpraxis. Es kann nicht
gewahrleistet werden, dass der Fonds in der Lage sein wird, Sicherungsgeschéfte zu Bedingungen durchzufihren,
die fur den Anlageberater zufriedenstellend sind und im besten Interesse des Fonds liegen. Der Fonds kann auch
verpflichtet sein, seine Sicherungsgeschéfte unter unginstigen 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 fur den Fonds unter anderem auch die entsprechenden Informationspflichten der Anleger von
CIBM-Anleihen.

Nominee-Inhaberstruktur und Eigentumsverhaltnisse

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®) eroffnet. 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.

Dartliber hinaus sind CIBM-Anleihen unverbrieft und werden von der CMU fir 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 Fremdwé&hrung
gekauft, ist bei einem Verkauf der betreffenden CIBM-Anleihen der aus China abgefiihrte Verkaufserlos wieder in
die jeweilige Fremdwadhrung umzurechnen. Daher besteht die Mdglichkeit, dass der Fonds aufgrund der
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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 verspétet erfillt, kann dies
dazu fuhren, 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 tiber 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 Durchfihrung von Handels- und Abwicklungsdienstleistungen
fur den Fonds beauftragt. Wenn der Fonds Geschéfte tiber 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 Geschéft mit dem Fonds abgeschlossen hat, seine Verpflichtung zur Glattstellung des
Geschafts durch Auslieferung des jeweiligen Wertpapiers oder durch Zahlung des Wertes nicht erfillt.

Da die entsprechenden Einreichungen und die Kontoerdffnung fiir Anlagen tber den CIBM Direct Access Uber eine
Onshore-Abwicklungsstelle durchgefiihrt werden missen, unterliegt der Fonds zudem den Risiken eines Ausfalls
oder der fehlerhaften Durchflihrung 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
MafRnahmen ergreifen, z. B. die Aussetzung des Handels und eine Zwangskiindigung des Fonds und/oder des
Anlageberaters. Der Fonds und die Anteilinhaber kénnen 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 Giberweisen, um tber den CIBM Direct Access zu investieren. Fur die Ruckfiihrung von Geldern aus
China durch das entsprechende Portfolio sollte das Verhéltnis von RMB zur Fremdwahrung generell dem
urspringlichen Wahrungsverhaltnis entsprechen, wenn das Anlagekapital nach China lberwiesen wurde. Eine
Abweichung von maximal 10 % ist zulassig. Solche Auflagen kdnnen sich kinftig dndern, was nachteilige
Auswirkungen auf die Anlage des Fonds Uiber den CIBM Direct Access haben kann.

Handelsfreie Ubertragung zwischen QFI- und CIBM Direct Access-Konten

Am 16. Oktober 2019 veréffentlichten 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 Ubertragen werden und umgekehrt. Da diese Regelung jedoch neu ist und in der Praxis noch keine
Prézedenzfélle vorliegen, kénnen in der Praxis weitere Ungewissheiten mit der Umsetzung verbunden sein. Wenn
eine solche handelsfreie Ubertragung fiir den Fonds vorgenommen wird, besteht keine Garantie dafiir, dass diese
Ubertragung erfolgreich oder ziigig erfolgt.

Direkter Handel am CIBM lber RFQ

Im September 2020 wurde vom National Interbank Funding Center (CFETS) ein Service fur den direkten Handel
am CIBM Uber RFQ eingefuhrt. Im Rahmen dieses Service kénnen auslandische Anleger tiber CIBM Direct Access
den Handel mit Baranleihen Uber eine Preisanfrage (Request for Quote, RFQ) bei inlAndischen Market Makern
anfragen und die Geschéafte im CFETS-System bestéatigen. Externe Handelsplattformen (z. B. An und Bloomberg)
kénnen sich mit dem CFETS verbinden, um das Order-Routing fur auslandische Anleger bereitzustellen, und der
CFETS behélt 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 ber RFQ weiteren Anpassungen und Unsicherheiten beziglich der
Umsetzung unterliegen, was sich nachteilig auf die Anlagen eines Fonds auswirken kann, soweit der Fonds im
Rahmen dieses Service Geschéfte tatigt.
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4.2.12  Offentlich gehandelte Wertpapiere

Wenn ein Portfolio festverzinsliche Wertpapiere und/oder Aktienwerte erwirbt, die offentlich gehandelt werden,
unterliegt das Portfolio den mit der Anlage in 6ffentliche Wertpapiere verbundenen Risiken. Dariiber 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 kénnte. 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 6ffentlichen Wertpapieren eingeschréankt sein, wenn Goldman
Sachs uber wesentliche nichtoffentliche Informationen in Bezug auf die Emittenten dieser Wertpapiere verfigt. Das
Unvermdgen, Wertpapiere unter diesen Umsténden zu verkaufen, kdnnte die Anlageergebnisse eines Portfolios
erheblich beeintrachtigen.

4.2.13 Leerverkaufe

GemalR Anhang A — ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® werden keine Leerverkaufe von Wertpapieren durchgefihrt;
Short-Positionen kdnnen nur durch den Einsatz von verbrieften und unverbrieften Finanzderivaten eingenommen
werden. Leerverkdufe ermoglichen es dem Anleger, von Kursrickgéngen bei Wertpapieren zu profitieren. Ein
synthetischer Leerverkauf schafft das Risiko eines theoretisch unbegrenzten Verlustes, da der Preis des Basiswerts
theoretisch unbegrenzt steigen kdnnte. 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 zuriickgehen und dass die synthetischen Short-Positionen nicht im Wert steigen, wodurch dem
Portfolio bei beiden Komponenten der Transaktion Verluste entstehen wirden.

Die Wertpapieraufsichtsbehdérden konnen durch voribergehende MaRnahmen naturlichen oder juristischen
Personen den Abschluss von Transaktionen untersagen, durch die Netto-Short-Positionen in Bezug auf
Finanzderivate eingenommen oder ausgebaut werden kdénnten (,Leerverkaufsverbot®). Zweck einer solchen
MaRnahme ist die verstarkte Uberwachung der Funktionsweise dieser Markte. Leerverkaufsverbote konnen sich
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 Beschrankungen und
Meldepflichten kénnen ein Portfolio daran hindern, seine Anlagestrategien erfolgreich umzusetzen, einschlieflich
unter anderem im Rahmen einer Long/Short-Strategie oder in Verbindung mit der Absicherung seiner Anlagen und
zur Verfolgung seines Anlageziels. Darlber hinaus kdonnen die Meldepflichten in Bezug auf Leerverkdufe 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 abschlief3t, 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 Ausmal 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 grof3ere Risiken und
die Moglichkeit einer groReren Kursvolatilitat mit sich als Anlagen in groRBeren, ausgereifteren und bekannteren
Unternehmen oder in einem breiter gestreuten Aktienportfolio. Die Wertpapiere von erst vor kurzem gegrindeten
Unternehmen mit geringen Marktkapitalisierungen sind mit hoheren Anlagerisiken verbunden, da solche
Unternehmen eventuell eingeschrankte Produktreihen, Vertriebskanéle sowie finanzielle und Flhrungsressourcen
haben. Dartber hinaus sind in Bezug auf solche Unternehmen oft weniger Informationen 6ffentlich verfligbar als fir
gréRere, etabliertere Unternehmen. Die Wertpapiere von Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung werden oft
aul3erborslich oder an regionalen Bérsen gehandelt und sie werden eventuell nicht in denselben Volumina gehandelt,
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die auf einer nationalen Bérse iblich sind. Daher kann ein Portfolio gezwungen sein, derartige Wertpapiere zu
verauBBern. Anlagen in Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung kdnnen aufgrund der vorgenannten
Erwagungen sowie aufgrund der niedrigeren Handelsvolumina auch schwerer zu bewerten sein als andere
Wertpapierarten. Darlber hinaus sind die Transaktionskosten fiir diese Arten von Anlagen oft héher als bei
Unternehmen mit héheren Marktkapitalisierungen.

4.2.16 Unternehmen mit eingeschrénkter Betriebsgeschichte

Anlagen in Unternehmen mit eingeschrankter Betriebsgeschichte sind spekulativer und mit einem gréReren 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 zukunftigen
Ergebnisse des Anlageberaters oder der Portfolios ausgelegt werden. Ein Portfolio hat eventuell eine eingeschréankte
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 &hnlich sind oder die eventuell eine langere
Betriebsgeschichte haben, lassen ebenfalls nicht auf die Ergebnisse schlie3en, 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 Féllen die Anlagetechniken. Potenzielle Anleger,
die Performance- oder damit zusammenh&angende Informationen in Bezug auf andere Anlagefonds winschen, 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 AuRerborsliche Transaktionen

Wahrend manche aufRerborslichen Markte hochliquide sind, kdnnen Transaktionen mit auerboérslichen oder nicht
Ubertragbaren Finanzderivaten mit einem hodheren Risiko verbunden sein als die Anlage in bdrsengehandelte
Finanzderivate, weil es keine Borse gibt, an der eine offene Position geschlossen werden kénnte. Es kann unmaoglich
sein, eine bestehende Position zu liquidieren, den Wert der Position aus einer auf3erbdrslichen 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.

4.2.19 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 vollsténdig 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 fur den
daraus resultierenden Fehlbetrag.

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

November 2023 51 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV
4.2.20 Handelsliquiditéat

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

4.2.21 Clearinghaus-Schutzvorkehrungen

An vielen Borsen wird die Ausfuihrung einer Transaktion eines Brokers (oder des Dritten, mit dem er fur ein Portfolio
handelt) von der Borse 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 erfllt.
Es gibt kein Clearinghaus fir klassische Optionen oder fiir auerbdrsliche Instrumente, die nicht gemafl den Regeln
einer anerkannten oder designierten Boérse gehandelt werden. Weitere Informationen zu den Clearing-
Anforderungen fur auRerbdrsliche 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 Nettovermégenswerte in Ubertragbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente anzulegen, die nicht mit den in Ziffer 1 in Anhang A — ,O0GAW-Anlagebeschrankungen”
ausgefuhrten 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, konnen einige der Anlagen des Fonds aus
Vermdgenswerten bestehen, die mdglicherweise weniger liquide sind oder die eventuell beim Erwerb liquide sind,
jedoch anschlieRend aufgrund von Anderungen der Marktbedingungen, die ohne Vorwarnung und sehr plétzlich
eintreten kdnnen, illiquide werden.

Solche illiquiden Wertpapiere und Finanzinstrumente sind eventuell nicht leicht verauf3erbar und kdnnen in manchen
Fallen Uber einen bestimmten Zeitraum vertraglichen, gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Verauf3erungsverboten
unterliegen. Der Marktwert der Anlagen eines Portfolios kann unter anderem abhéngig 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 verfligbarer Markt fur derartige
Anlagen und es kann gelegentlich schwierig sein, zuverlassige Informationen tber den Wert dieser Anlagen und das
Ausmal} der damit verbundenen Risiken zu bekommen. In Zeiten eingeschrénkter Liquiditat und hdherer
Preisvolatilitat kann die Fahigkeit eines Portfolios zum Erwerb oder zur Verauf3erung 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
gewtunschte Positionen nicht schnell erwerben oder verdul3ern kann; umgekehrt fihrt die Unfahigkeit des Portfolios,
Positionen in ricklaufigen Markten vollstandig und umgehend zu verduRern, zu einem Rickgang seines
Nettoinventarwertes, da der Wert der nicht verkauften Positionen auf niedrigere Preise korrigiert wird.

Die vorstehenden Umsténde kénnten ein Portfolio daran hindern, Positionen umgehend zu liquidieren, und sie
kdnnten das Portfolio erheblichen Verlusten aussetzen. Da ein Portfolio beim Erhalt von Riicknahmeantragen nicht
verpflichtet ist, seine Vermdgenswerte (ber sein gesamtes Portfolio hinweg anteilig zu verauRRern, kénnen
Rucknahmeantrdge von Anteilinhabern eines Portfolios, die eine VerauRerung von Basiswerten des Portfolios
erforderlich machen, dazu fuhren, dass:

- das Portfolio einen groReren Anteil an liquideren Wertpapieren verkauft, sodass das Portfolio dann eine
gréRere Konzentration an vergleichsweise illiquideren Beteiligungen aufweist als zuvor, und dass im
Anlagemix des Portfolios daher vergleichsweise illiquide Wertpapiere in starkerem Mal3e vertreten sind,
wodurch das Risiko fur die verbleibenden Anteilinhaber steigen kénnte; bzw.
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- das Portfolio weniger liquide Vermdgenswerte zu einem unglnstigen Zeitpunkt und/oder zu ungunstigen
Bedingungen verkauft, die den fir diese Vermégenswerte erzielten Wert und/oder die Fahigkeit des
Portfolios zur Abwicklung von Riicknahmeantragen in seinem Ublichen Abrechnungszyklus beeintrachtigen
kénnen.

Der Nettoinventarwert eines Portfolios zu einem bestimmten Datum kann erheblich geringer oder hdher sein als der
Nettoinventarwert des Portfolios, der bestimmt wirde, wenn die Vermégenswerte des Portfolios zu diesem Datum
liquidiert wirden. Wenn ein Portfolio zum Beispiel an einem bestimmten Tag einen bestimmten Vermdgenswert oder
alle oder einen Teil seiner Vermogenswerte verkaufen misste, dann kdnnte der tatsachliche Preis, den das Portfolio
bei der VeraulRerung dieses Vermogenswertes bzw. dieser Vermdgenswerte erzielen wirde, erheblich geringer sein
als der in den Nettoinventarwert des Portfolios eingegangene Wert dieses Vermdgenswerts bzw. dieser
Vermogenswerte. Volatile Marktbedingungen kénnten zu einer reduzierten Liquiditat auf dem Markt fur bestimmte
Vermdgenswerte fuhren, was zu Liquidationswerten fiihren kénnte, die erheblich niedriger sind als die in den
Nettoinventarwert eines Portfolios eingegangenen Werte dieser Vermdgenswerte.

Ein Portfolio kann in Vermdgenswerte investieren, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, und der Marktwert der
von einem Portfolio gehaltenen Vermdgenswerte kann zu einem spéateren Zeitpunkt nicht leicht feststellbar sein. Der
Nettoinventarwert eines Portfolios wird von den Bewertungen derartiger Vermogenswerte beeinflusst (einschlief3lich
unter anderem in Verbindung mit der Berechnung von Anlageverwaltungs- und Performancegebihren). Bei der
Bestimmung des wahrscheinlichen VerauRRerungswerts 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 (abhéngig von Faktoren wie der Art des
Vermdgenswerts). Die Vermogenswerte kénnen unter Verwendung von Quotierungen von Héndlern 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 kdnnen 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 Vermogenswerte
erheblich von den Preisen abweichen, zu denen das Portfolio diese Vermogenswerte liquidieren konnte. Der Wert
von Vermogenswerten, 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
Verfugung stehen, einschlie3lich unter anderem infolge von Prifungen zum Jahresende.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft oder eine sonstige Partei an der Bewertung der Vermégenswerte des Fonds
beteiligt ist, einschlieBlich Vermogenswerten, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, kann die
Verwaltungsgesellschaft oder diese sonstige Partei bei der Bewertung dieser Vermogenswerte einem
Interessenkonflikt ausgesetzt sein, da ihr Wert einen Einfluss auf die Vergitung 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 Méglichkeit, 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 ausléndischer
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 MalRe negativ beeinflussen.
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4.2.24 Branchenrisiken von Infrastrukturkonzernen

Infrastrukturgesellschaften sind gegenliber verschiedenen Faktoren anféllig, 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 o6ffentlich finanzierte Projekte beeintrachtigen,
Auswirkungen allgemeiner Wirtschaftsbedingungen weltweit, Uberschusskapazitaten und Sorgen (ber Raubbau,
erhohten Wettbewerb durch andere Dienstleister, Unsicherheiten beziglich der Verfiigbarkeit von Brennstoff zu
angemessenen Preisen, Auswirkungen von Energiesparmalinahmen, unginstiger Steuergesetze oder
Rechnungslegungsgrundsétze, hoher Fremdfinanzierung und Naturkatastrophen oder von Menschen verursachten
Katastrophen. Infrastrukturgesellschaften kdnnen 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, einschlie3lich unter anderem schnelle technologische Fortschritte, regierungspolitische
MaRRnahmen und Rechtsvorschriften, Steuern und Angebotsdnderungen. Der Technologiesektor unterliegt
moglicherweise groReren Einflissen durch die Regierungspolitik und Rechtsvorschriften als andere Branchen.
Unternehmen, die Umsatze im Technologiesektor erzielen, sind in hohem MalRe von Patent- und geistigen
Eigentumsrechten und/oder Lizenzen abhéngig, deren Verlust oder Beeintréchtigung sich negativ auf die Rentabilitat
auswirken kann. Unternehmen im Technologiesektor kdnnen dramatische und oft unvorhersehbare Veranderungen der
Wachstumsraten erleben und sie konnen 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. Dartber 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
unerwiinschte rechtliche, finanzielle, betriebliche und reputationsbezogene Konsequenzen haben kdénnen. Derartige
Risiken kdnnen zu einem Wertriickgang solcher Anlagen fuhren.

4.2.26 Gesundheitssektor

Die Anlagen eines Portfolios in Unternehmen aus dem Gesundheitswesen koénnen durch eine Reihe von
sektorspezifischen Faktoren und Ereignissen beeinflusst werden, einschlie8lich unter anderem schnelle
technologischer Fortschritte, regierungspolitische MalBnhahmen und Rechtsvorschriften, Steuern und
Angebotséanderungen. Der Gesundheitssektor unterliegt mdoglicherweise grofReren Einflissen durch die
Regierungspolitik und Rechtsvorschriften als andere Branchen, und er kénnte 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
abhéangig, deren Verlust oder Beeintrachtigung sich negativ auf die Rentabilitat auswirken kann. Unternehmen im
Gesundheitssektor kbnnen dramatische und oft unvorhersehbare Veranderungen der Wachstumsraten erleben und
sie koénnen durch verstarkten Wettbewerb innerhalb des Sektors, Veralterung durch schnelle technologische
Entwicklungen, steigenden Kosten medizinischer Produkte und Dienstleistungen, Preisdruck, Beschrédnkungen der
Erstattung medizinischer Ausgaben durch den Staat und Kosten in Verbindung mit Produkthaftungs- und sonstigen
Klagen beeintrachtigt werden. Darlber hinaus kénnen die Aktien von Unternehmen im Gesundheitssektor in
Verbindung mit Ereignissen, einschliellich 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 fuhren.

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 Mal3e 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 Ristungsausgaben des Staates, der Verteilung der Haushaltsmittel und
den entsprechenden Kontrollen beeinflusst. Auch Veranderungen der wirtschaftichen Rahmenbedingungen sowie
Konsolidierungstrends kénnen sich auf die Branche auswirken.
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4.3 Rechtliche Angelegenheiten in Bezug auf Anlagen
43.1 Staatliche Anlagebeschrankungen

Staatliche Vorschriften und Beschréankungen 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 mdglicherweise
eingeschrankt; in manchen Féllen ist die Anlage sogar untersagt. Folglich werden unter Umsténden grofiere Teile der
Vermdégenswerte eines Portfolios in Landern investiert, in denen keine solchen Beschréankungen 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 Ruckfihrung von Anlageertrdgen und Kapital haufig Beschrankungen, wie etwa
bestimmten staatlichen Genehmigungserfordernissen, und selbst wenn keine ausdricklichen Beschrankungen
bestehen, kann die praktische Abwicklung der Ruckfihrung oder, in bestimmten Landern, das unzulangliche
Angebot an US-Dollar oder einer sonstigen wichtigen Wahrung, das nichtstaatlichen Einheiten zur Verfligung steht,
bestimmte Aspekte der Geschéftstatigkeit eines Portfolios beeintréachtigen. 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 6rtlichen
Wahrung in US-Dollar oder diese andere Wahrung eventuell Problemen oder Verzdgerungen ausgesetzt, wodurch
die Rickfihrung von Anlageertrdgen und Kapital durch das Portfolio behindert werden koénnte. Diese Probleme
kénnen darlber hinaus verschéarft 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 Maf3e durch Gesetze zur Beschrankung
auslandischer Kapitalanlagen eingeschrankt oder kontrolliert, und diese Beschrankungen kdénnen ein Portfolio unter
bestimmten Umstédnden an direkten Anlagen hindern. Dartber hinaus haben bestimmte Rechtsordnungen in
jungster Zeit Beschrankungen und Meldepflichten in Bezug auf Leerverkaufe eingefuhrt. Siehe ,Leerverkdufe”.
Weiterhin sind die Aufsichtsbehérden und Boérsen erméchtigt, die Handels- oder sonstige Aktivitat in Bezug auf
bestimmte Markte zu regulieren, und sie kdnnen sonstige Beschréankungen auferlegen, die den Bestand eines
Portfolios und die Fahigkeit des Portfolios zur Verfolgung seiner Anlagestrategien und zum Erreichen seines
Anlageziels erheblich beeintrachtigen konnten.

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 Verfligung steht, oder Gberhaupt durch irgendeine Garantie.

4.3.3 Aufsichtsrechtliche Interpretation von OGAW-Beschrankungen

Alle Portfolios unterliegen den in Anhang A — ,0GAW-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 zusténdigen Aufsichtsbehdrden (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 maf3geblichen Beschrénkungen zusammengefasst
wuirden. Dies kann die Anwendung einer bestimmten Beschréankung fir ein Portfolio restriktiver machen, als dies der
Fall gewesen ware, wenn die Beschréankung auf der Ebene des Portfolios statt auf der Ebene des Fonds als Ganzes
angewendet worden wére. Daher muss das jeweilige Portfolio eventuell Anlagen verduR3ern, die es ansonsten
gehalten hatte, oder von deren Kauf Abstand nehmen, was die Fahigkeit des Portfolios beeintréachtigen kann, sein
Anlageziel zu erreichen.

Darliber 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.
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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 Ertrdgen und Kapitalwertsteigerung bieten, und sie kdnnen auch zu vortuibergehenden defensiven
Zwecken und zur Aufrechterhaltung von Liquiditat eingesetzt werden.

Festverzinsliche Wertpapiere sind Verpflichtungen des Emittenten zur Leistung von Kapital- und/oder Zinszahlungen zu
zukinftigen 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 kdnnen Nullkuponanleihen umfassen. Festverzinsliche Wertpapiere unterliegen dem
Risiko der Unfahigkeit des Emittenten oder eines Garantiegebers, Kapital- und Zinszahlungen fur seine Verpflichtungen
zu leisten (d. h. dem Kreditrisiko), und dem Risiko der Kursvolatilitat, die aufgrund von Faktoren wie der Zinssensitivitat,
der Einschatzung der Kreditwirdigkeit des Emittenten durch den Markt und der allgemeinen Marktliquiditat entsteht (d. h.
dem Marktrisiko).

Die Anlagen eines Portfolios in Schuldtitel kénnen mit vorféalligen Tilgungsmerkmalen, Refinanzierungsoptionen,
Vorauszahlungsoptionen oder ahnlichen Bestimmungen verbunden sein, die jeweils dazu fuhren kénnten, dass der
Emittent den Kapitalbetrag auf eine von dem Portfolio gehaltene Schuldverschreibung friher 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 Rickzahlungen von Anlagen kdnnen 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 kénnen. 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 verauf3ern 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 gegeniber nachrangig sind. Die Renditen der
nachrangigen Tranchen dieser Pools sind besonders anfallig gegeniber dem Ausmafld der Ausfélle im
Sicherheitspool. Dariiber hinaus kénnten die Ausiibung eventueller Kiindigungsrechte durch héherrangige Tranchen
dieser Pools und bestimmte sonstige Ereignisse zur Eliminierung, Aufschiebung oder Reduzierung der verfligbaren
Mittel fir Zins- oder Tilgungszahlungen an die nachrangigen Tranchen dieser Pools fuhren.

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

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

Der Nettoinventarwert der Anteile eines Portfolios, das in festverzinslichen Wertpapieren angelegt ist, &ndert sich in
Abhéngigkeit von Schwankungen der Zinssatze und Wechselkurse, die durch eine Vielzahl von Marktfaktoren,
einschlieRlich der Wahrungspolitik der Zentralbank, der Hohe der Inflation und von Anderungen der allgemeinen
Wirtschaftsbedingungen,  verursacht werden  kénnen. Abgesehen davon, dass Werte durch
Wechselkursschwankungen unmittelbar betroffen sind, kann im Allgemeinen davon ausgegangen werden, dass der
Wert von festverzinslichen Wertpapieren bei sinkenden Zinssatzen steigt und bei steigenden Zinssatzen sinkt. Die
Wertentwicklung von Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren bestimmter Wéahrungen hangt auch vom Zinsumfeld
des Landes ab, das diese Wahrung ausgibt. Da der Nettoinventarwert jedes Portfolios in seiner Basiswahrung

November 2023 56 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

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 Basiswéahrung
lautenden Anlagen anderweitig beeintrachtigen konnten (wie eine Anderung des politischen Klimas oder der Bonitét
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 Basiswéhrung im
Vergleich zur Basiswahrung steigt. Bei einem Anstieg der Zinssétze oder Rickgang des Wertes von anderen
Wéhrungen als der Basiswahrung im Verhdltnis zur Basiswahrung kann im Allgemeinen davon ausgegangen
werden, dass der Wert der Anlagen eines Portfolios, die nicht auf die Basiswahrung lauten, sinkt.

4.4.4 Insolvenzerwéagungen in Bezug auf Emittenten von Schuldtiteln

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

Im Allgemeinen wirde ein Emittent zu einem bestimmten Zeitpunkt als insolvent angesehen, wenn die Summe seiner
Schulden zu diesem Zeitpunkt sein gesamtes Vermégen zum beizulegenden Zeitwert Uberschreitet oder wenn der
aktuelle angemessene VeraufRerungswert seines Vermogens 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 wirde, 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 Berlicksichtigung
dieser Verschuldung nicht zu der Feststellung kommen wirde, dass der Emittent ,insolvent ist. Dartber hinaus
kénnten 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 zuriickgezahit
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 Geschéftsgebaren aufweisen wird, das die Grundlage fir eine
erfolgreiche Klage auf der Basis von betriigerischer Ubertragung, Bevorzugung oder billigkeitsrechtlicher
Nachrangigkeit darstellen wirde. 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 Geschéftsgebaren, das diese Schuldtitel und das Portfolio dem
Insolvenzrecht unterwerfen wirde) und ob entsprechende Glaubigerforderungen gegebenenfalls vor Gericht
gegeniiber dem Portfolio geltend gemacht werden kénnten.

4.4.5 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 fur die betreffenden Wertpapiere. Sie bewerten jedoch nicht das Marktrisiko von Wertpapieren mit
geringerer Qualitat und stellen daher unter Umstanden die tatséchlichen Risiken der Anlage nicht umfassend dar.
Weiterhin steht es den Rating-Agenturen frei, ein Rating zu gegebener Zeit zu &ndern, um Verénderungen 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 grélierem Mal3e von der Bonitatseinstufung
durch den Anlageberater abhangig, als dies bei Anlagen in Schuldtiteln mit Investment-Grade-Rating der Fall wére.
Im Allgemeinen verleihen Rating-Agenturen privaten Emittenten von Schuldtiteln grundséatzlich kein héheres Rating
als das Rating des Landes, in dem das entsprechende Unternehmen anséassig ist. Daher sind die Ratings von
privaten Emittenten aus Schwellenl&dndern im Allgemeinen durch das Rating des Staates begrenzt.
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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 Féllen 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, Zinssensibilitat, negativer Einschatzung an den Markten fur
Junk Bonds im Allgemeinen einer grof3eren 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 ungunstiger
Entwicklungen oder einer unglinstigen Geschéftslage im Allgemeinen nicht in dem Malie 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 héheren Mal3e wider als bei Wertpapieren mit htheren Ratings,
welche in erster Linie auf Schwankungen im allgemeinen Zinsniveau reagieren. Daher kann die Féhigkeit eines
Portfolios, das in derartige Wertpapiere investiert, zur Erreichung seines Anlageziels in starkerem Mal3e vom
Urteilsvermdgen des Anlageberaters in Bezug auf die Kreditwirdigkeit von Emittenten abh&ngen, als dies bei Anlagen
in héher bewerteten Wertpapieren der Fall ist. Emittenten von festverzinslichen Wertpapieren mit Non-Investment-
Grade-Rating konnen 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 Geschéaftsprognosen zu verwirklichen, starker beeintrachtigt
werden als dies bei Emittenten von Wertpapieren mit héheren Ratings der Fall ist. Negative Pressemeldungen in Bezug
auf den Markt fur Junk Bonds und die Wahrnehmung der Anleger in Bezug auf niedriger bewertete Wertpapiere konnen
unabhangig davon, ob diese auf Fundamentalanalysen basieren oder nicht, die Preise fir derartige Wertpapiere
belasten.

Das Verlustrisiko des Anlegers aufgrund von Zahlungsausfall ist bei festverzinslichen Wertpapieren mit Non-
Investment-Grade-Rating erheblich gro3er als bei Anlagen in anderen Schuldverschreibungen, da diese
Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating in der Regel unbesichert und h&ufig 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 Félligkeit gehalten werden, ist es
nicht sicher, dass ein Portfolio seine urspriingliche Anlage zuriickerhalt 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, einschlief3lich Investmentfonds,
Versicherungsgesellschaften und sonstiger Finanzinstitute, beherrscht. Daher ist der Sekundarmarkt fir diese
Wertpapiere weniger liquide und auch volatiler als der Sekundarmarkt fir Wertpapiere mit hdherem Rating.
AuRBerdem ist das Handelsvolumen fir hochverzinsliche festverzinsliche Wertpapiere generell niedriger, und eine
Kontraktion des Sekundarmarktes fur diese Wertpapiere ware bei unginstiger Markt- oder Wirtschaftslage
unabhéngig von individuellen unginstigen Veranderungen der Lage eines bestimmten Emittenten mdéglich. Diese
Faktoren kdnnen nachteilige Auswirkungen auf den Marktpreis und die Verau3erungsmoglichkeiten eines Portfolios
fur bestimmte Anlagen des Portfolios haben. Ein weniger liquider Sekundarmarkt kann es auch fur 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 Sensitivitat des Emittenten bezliglich der Wirtschaftslage, seines bisherigen Geschaftsverlaufs und
der gegenwartigen Ertragsentwicklung einschliel3t. Der Anlageberater Gberwacht laufend die Anlagen in einem
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Portfolio und beurteilt, ob Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating oder vergleichbare Wertpapiere ohne
Rating, deren Kreditrating oder Bonitat sich geandert hat, verau3ert 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 Mdéglichkeit, dass sich dieses Portfolio an Umstrukturierungsaktivitaten beteiligen kann,
ist es mdglich, dass dieses Portfolio an Gerichtsverfahren beteiligt wird. Rechtsstreitigkeiten sind mit Kosten und der
Méoglichkeit einer Gegenforderung gegen das Portfolio verbunden, und letztendlich kdnnen Urteile gegen dieses
Portfolio ergehen, gegen die das Portfolio eventuell nicht versichert ist.

4.4.7 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®), einschlieRlich von
Unternehmen, die Gegenstand von Konkurs-, Insolvenz- oder sonstigen Umstrukturierungs- und
Liquidationsverfahren sind. Derartige Kaufe kdnnen zwar zu erheblichen Renditen fuhren, 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 &uRerst 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 MaRnahme 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 urspringliche Anlage. Dariiber hinaus kdnnen 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 VeraufRerung seiner Anlagen beschranken.
Unter derartigen Umstanden entschadigen die von den Anlagen des Portfolios erwirtschafteten Renditen die
Anteilinhaber eventuell nicht angemessen fur die ilbernommenen Risiken.

Aufgrund ihrer finanziellen Lage sind notleidende Unternehmen ebenfalls einem erhéhten 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 kénnten, ist eine Anzahl erheblicher Risiken verbunden,
einschlie8lich 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 moglicherweise
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 aul3erhalb der
Kontrolle der Glaubiger liegen. Konkurs- oder Insolvenzverfahren sind oft lang und schwer vorherzusagen und
konnten die Anlagerendite eines Gléaubigers beeintrachtigen. Die Konkurs- und Insolvenzgerichte haben
umfangreiche Befugnisse und kdnnen unter bestimmten Umstanden vertragliche Verpflichtungen eines in Konkurs
gegangenen Unternehmens andern. Siehe ,Insolvenzerwédgungen in Bezug auf Emittenten von Schuldtiteln®.
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. Aul3erdem haben bestimmte Forderungen, wie z. B. Steuern, von
Rechts wegen Vorrang gegenuber den Forderungen bestimmter Glaubiger.

4.4.8 Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen

Ein Portfolio kann in Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen investieren. Schuldinstrumente mit
verlustausgleichenden Merkmalen sind im Vergleich zu traditionellen Schuldinstrumenten hodheren Risiken
ausgesetzt, da solche Instrumente typischerweise mit dem Risiko der Wertminderung oder Umwandlung in
Stammaktien bei Eintritt bestimmter auslosender Ereignisse verbunden sind (z. B. wenn sich der Emittent nahe oder
am Punkt der Nichttragféahigkeit 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 kénnen zu einem erheblichen oder vollstandigen Wertverlust
dieser Instrumente fuhren.
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Bei der Aktivierung eines Auslosers kann es zu einem Ubergreifen auf die Kurse und die Volatilitat der gesamten
Anlagenklasse kommen. Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen k&nnen auch Liquiditats-,
Bewertungs- und Sektorkonzentrationsrisiken ausgesetzt sein.

Das Portfolio kann in vorrangige, nicht bevorzugte Schuldtitel investieren. Diese Instrumente sind zwar im
Allgemeinen vorrangig gegenlber nachrangigen Schuldtiteln, sie kénnen jedoch bei Eintritt eines auslésenden
Ereignisses Wertminderungen unterliegen und nicht mehr in die Glaubigerrankinghierarchie des Emittenten fallen.
Dies kann zum vollstandigen 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 gewdhnliche langfristige Schuldtitel des Emittenten handelt, die in einem festgelegten Verhaltnis
in Stammaktien des Emittenten gewandelt werden kénnen. 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 Qualitdt. 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 mdglicherweise nicht im gleichen
Malf3e sinken wie die zugrunde liegende Stammaktie. Wandelanleihen haben in der Kapitalstruktur eines Emittenten
meist Vorrang vor den Stammaktien und sind daher von héherer Qualitat 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
Wandelanleihne wird der Anlageberater vorrangig die Attraktivitat der zugrunde liegenden Stammaktie
berticksichtigen. Wenn eine von einem Portfolio gehaltene Wandelanleihe zur Riicknahme abgerufen wird, ist das
Portfolio verpflichtet, dem Emittenten die Ricknahme des Wertpapiers, dessen Umwandlung in den Basiswert oder
dessen Verkauf an einen Dritten zu gestatten. Jede dieser MalRnahmen kénnte die Fahigkeit des Portfolios
beeintrachtigen, sein Anlageziel zu erreichen.

4.4.10 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 Marktzins des Wertpapiers zur Zeit der Ausgabe
wiedergibt. Wahrend Nullkuponanleihen keine regelméafigen Zinszahlungen vorsehen, ist bei Anleihen mit
aufgeschobener Zinszahlung im Allgemeinen ein Verzégerungszeitraum vor Beginn der regelmafigen
Zinszahlungen vorgesehen. Diese Anlagen sind fur den Emittenten insofern vorteilhaft, als sie seinen anféanglichen
Bedarf an Barmitteln zur Deckung von Tilgungszahlungen verringern; einige dieser Anleihen bieten sogar eine
hohere Rendite, um Anleger anzuziehen, die bereit sind, eine Verzogerung der Zahlung dieser Barmittel
hinzunehmen. Der Marktwert dieser Anlagen unterliegt bei Anderungen der Zinssétze einer hoheren Volatilitat im
Vergleich zu Schuldtiteln, bei denen regelmaRige Zinszahlungen vorgesehen sind, und beim Portfolio kdnnen
Einklnfte aus diesen Schuldtiteln auflaufen, selbst wenn es keine Barmittel erhélt.

4411 Mezzanin-Finanzierungen

Ein Portfolio kann in Mezzanin-Finanzierungen investieren. Mezzanin-Finanzierungen sind typischerweise
nachrangig gegentuber den Verbindlichkeiten eines Unternehmens gegeniiber vorrangigen Glaubigern, Glaubigern
aus Lieferungen und Leistungen und Mitarbeitern. Die Féhigkeit eines Portfolios, die Geschéfte 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 MaRgabe des anwendbaren Rechts in
Kreditkartenforderungen oder andere Arten von Krediten (asset backed securities — ,ABS-Anleihen®) anlegen.
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Zahlungen von Kapital und Zinsen der zugrunde liegenden Kredite werden an die Besitzer dieser Wertpapiere tber die
Laufzeit der Wertpapiere weitergegeben. Das Kapital der meisten ABS-Anleihen (einschlie3lich von MBS-Anleihen) wird
vorzeitig zuriickgezahlt, und zwar vermehrt in Zeiten sinkender Zinssatze. Solche vorzeitigen, vom Fonds als Halter des
Wertpapiers erhaltenen Rickzahlungsbetrage kénnen im Allgemeinen nur zu den zum jeweiligen Zeitpunkt am Markt
erzielbaren niedrigeren Renditen wieder angelegt werden. Daher wird bei diesen Wertpapieren in Zeiten sinkender
Zinssétze 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 kdnnen auch dem Risiko eines
Zahlungsausfalls der zugrunde liegenden Hypotheken oder sonstigen Vermdgenswerte unterliegen.

Die Renditemerkmale von MBS- und ABS-Anleihen unterscheiden sich von jenen klassischer
Schuldverschreibungen. Zu den grundsatzlichen Unterschieden gehoéren, dass Zins- und Tilgungszahlung bei MBS-
und ABS-Anleihen haufiger geleistet werden, in der Regel monatlich, und dass das Kapital jederzeit vorzeitig
zurtickgezahlt 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 Rickzahlungsrendite, wenn die vorzeitigen Tilgungen schneller als erwartet
erfolgen, wahrend langsamere vorzeitige Tilgungen den gegenteiligen Effekt haben, d. h., die Riickzahlungsrendite
erhoht sich. Wurden diese Wertpapiere mit einem Aufschlag erworben, erhéht sich die Ruckzahlungsrendite, wenn
die vorzeitigen Tilgungen schneller als erwartet erfolgen, wéhrend 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 auf3erdem in einer Reihe von Hinsichten von denen traditioneller
Schuldverschreibungen ab. Die Kreditqualitat der meisten ABS-Anleihen héngt primér von folgenden Faktoren ab:
der Kreditqualitat der ihnen zugrunde liegenden Vermdgenswerte, wie gut der Emittent dieser Wertpapiere vom
Kreditrisiko des Originators oder anderer verbundener Kdrperschaften isoliert ist, der Héhe und Qualitét einer
Bonitatsverbesserung dieser Wertpapiere, der tatsachlichen 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 zurtickgestuft wird. Es ist méglich, 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 konnen diese Anderungen dazu fithren, dass
Kreditnehmer von zugrunde liegenden Hypotheken oder Darlehen ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen
und/oder dass den MBS- oder ABS-Anleihen zugrunde liegende Birgschaften nicht erflllt werden. Die Durchsetzung
von Rechten gegen die Basiswerte, Sicherheiten oder Birgschaften kann schwierig sein oder die Basiswerte,
Sicherheiten oder Burgschaften reichen nicht, um Tilgungs- und/oder Zinszahlungen bei Félligkeit zu leisten. In
einem solchen Fall kann den Portfolios ein betrachtlicher Verlust entstehen.

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, kénnen durch verschiedene Arten von Versicherung oder Birgschaft gestitzt werden,
andere jedoch nur durch die zugrunde liegende hypothekarische Sicherheit.

ABS-Anleihen (einschliel3lich 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 hdheren Liquiditatsrisiko ausgesetzt
sein als ein Portfolio, das in andere Arten von Wertpapieren investiert.

ABS-Anleihen (einschlielich MBS-Anleihen) kdénnen von Korperschaften einschlieBlich Zweckgesellschaften
begeben werden, die in verschiedenen Rechtsordnungen anséssig sind und/oder verwaltet werden, welche jeweils
ihre eigenen Unternehmens-, Wertpapier- und Konkursgesetze und -verordnungen haben und unterschiedlich hohen
Schutz fir Inhaber von Wertpapieren bieten, die von diesen Kérperschaften begeben wurden. ABS-Anleihen
(einschlieBlich MBS-Anleihen) sind daher mdglicherweise mit hdheren rechtlichen Risiken verbunden als andere
Arten von Wertpapieren.
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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 Moéglichkeit, dass in einigen Fallen keine im Wege
der Zwangsvollstreckung in Besitz genommenen Sicherheiten zur Verfligung stehen, die in Bezug auf Zahlungen fiir
diese Wertpapiere verwertet werden kénnen.

4.4.13 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-Geschéft einigen sich der Verkaufer und der Kaufer bei
Geschéaftsabschluss Uber die Zuldssigkeit 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 Kéaufer. Wenn das Portfolio die TBA kauft
oder verkauft, halt das Portfolio wahrend des Zeitraums vom Geschéftsabschluss 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
zulassigen Wertpapiere.

4.4.14 CBO und CLO

Ein Portfolio kann in Collateralised Bond Obligations (,CBO*) und Collateralised Loan Obligations (,CLO*) und
andere ahnliche Wertpapiere investieren, die mit ahnlichen Risiken verbunden sind wie ABS-Anleihen (siehe Ziffer
4.4.12 ,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 héchsten Bonitét im Pool entsprechen, sind
am starksten besichert und zahlen die niedrigsten Spreads gegenuber Schatzanleihen. Niedriger eingestufte CBO-
und CLO-Tranchen haben eine geringere Bonitéat und zahlen héhere Spreads gegenuber 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 anféllig gegentber dem
Ausmal’ der Ausfélle im Sicherheitspool. Dartiber hinaus kénnten die Austibung eventueller Kiindigungsrechte durch
hoherrangige CBO- und CLO-Tranchen und bestimmte sonstige Ereignisse zur Eliminierung, Aufschiebung oder
Reduzierung der verfligbaren Mittel flr Zins- oder Kapitalzahlungen an die nachrangigen Tranchen fihren. Ein
Portfolio kann in CBO- und CLO-Tranchen mit beliebigen Kreditratings investieren.

Daruber hinaus kann nicht zugesichert werden, dass ein liquider Markt fir CBO oder CLO besteht, wenn das Portfolio
seine Beteiligung daran verkaufen mdchte. Es ist ebenfalls méglich, dass die Anlage eines Portfolios in CBO oder
CLO bestimmten vertraglichen Beschrankungen in Bezug auf die Ubertragung unterliegt. Dartiber hinaus kénnen
CBO oder CLO in Anbetracht der derzeitigen Marktbedingungen schwer zu bewerten sein.

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 Bankaufsichtsbehdrden
im Rahmen der regulatorischen Kapitalstruktur einer Bank gemafR der Européischen Eigenkapitalrichtlinie (CRD V)
und dem européaischen 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 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 kénnten. Bei solchen Trigger-
Ereignissen kann es sich um folgende handeln: (i) die Core Tier 1/Common Equity Tier 1-Quote (CT1/CET1) (oder
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eine andere Kapitalquote) der emittierenden Bank fallt unter eine zuvor festgelegte Grenze, (ii) die subjektive
Feststellung durch eine Aufsichtsbehorde zu einem beliebigen Zeitpunkt, dass ein Institut ,nicht existenzfahig” ist, d.
h. die Feststellung, dass die emittierende Bank die Unterstiitzung 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 Geschéft fortzufiihren, 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 Behorde, Kapitalspritzen zu gewéhren. Daruber hinaus kénnen die Trigger-Ereignis-Berechnungen
auBerdem von Anderungen der maRgeblichen Rechnungslegungsregeln, den Bilanzierungsgrundsatzen des
Emittenten oder seines Konzerns und der Anwendung dieser Grundséatze beeinflusst werden. Derartige Anderungen,
einschlieRlich 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 fihren 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 kdnnen von Emittent zu Emittent und von Anleihe zu Anleihe variieren.

Bei CoCo-Bonds, die in Eigenkapital umgewandelt werden kénnen, 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 Uiber 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 fir 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 wiirden. Es gibt eine Reihe von Faktoren, die die Wahrscheinlichkeit des Eintretens eines
Trigger-Ereignisses erhdéhen kénnten, und einige davon liegen maglicherweise aulRerhalb 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 Ruckgang des Wertes oder geringerer Liquiditat fuhren kann. Derzeit ist der CoCo-Bond-Markt volatil, was
sich auf den Wert der Anlage auswirken kann.

Unter bestimmten Umstanden, z. B. wenn der Emittent entscheidet, keine Zahlung zu leisten, und/oder wenn keine
ausreichenden ausschittbaren Gewinne zur vollstdndigen 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 spéateren Zeitpunkt zahlbar, und die
Anleiheinhaber haben dann kein Recht, bei einer Liquidation, Aufldésung oder Abwicklung oder in anderen Féllen 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 Einschrankung 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 fihrt, dass andere Wertpapiere desselben Emittenten sich potenziell besser
entwickeln als die CoCo-Bonds.
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Die Stornierung von Kuponzahlungen kann nach Wahl des Emittenten oder der fir ihn zustéandigen Aufsichtsbehoérde
erfolgen, sie kann jedoch auch gemafy 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 Aufsichtsbehdrden
vorhalten muss.

CoCo-Bonds sind in der Kapitalstruktur eines Emittenten im Allgemeinen vorrangig gegenuiber Stammaktien und sie
sind daher von héherer Qualitdt 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 darliber besteht, wie sie sich in einem angespannten Umfeld entwickeln werden.

Abhangig davon, wie der Markt bestimmte vorstehend dargelegte auslésende Ereignisse wahrnimmt, besteht das
Potenzial fir ein Ubergreifen auf die Preise und fiir Volatilitat tiber die gesamte Anlageklasse hinweg. Dariiber hinaus
kann das Risiko abhéngig vom Ausmal der Basisinstrumentarbitrage hdher sein, und in einem illiquiden Markt kann
die Preisbildung zunehmend schwierig sein.

4.4.16 Mangelnde Kontrolle Gber Emittenten

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

Darlber hinaus bestehen sonstige Umsténde, unter denen ein Portfolio eventuell keine vollstéandige oder sogar nur
teilweise Kontrolle Uber 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 federfuhrender Verwalter fungiert, fur 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 Umstéanden eine einstimmige Abstimmung der
Darlehensgeber umfassen. In Fallen, in denen ein Portfolio eine Minderheitsbeteiligung an einer Darlehensfazilitat hat,
kénnten die Konditionen der Anlage des Portfolios aus dieser Darlehensfazilitat auf eine Weise geéndert oder
aufgegeben werden, die nicht den Wiinschen des Portfolios entspricht, wenn die Anderung oder Aufgabe dieser
Kondition keine einstimmige Abstimmung der Darlehensgeber erfordert und eine ausreichende Anzahl der tbrigen
Darlehensgeber mit dieser Anderung oder Aufgabe einverstanden sind.

Parallel dazu kann ein Portfolio Anlagen téatigen, 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 MaRhahmen ergreifen, die nicht den Wiinschen des Portfolios entsprechen.

Ein Portfolio kann auch eine Anlage erwerben oder eine Glaubigervereinbarung oder ein ahnliches Arrangement mit
anderen Glaubigern des jeweiligen Emittenten und/oder seiner verbundenen Unternehmen treffen. Die Konditionen
einer solchen Glaubigervereinbarung oder eines ahnlichen Arrangements kénnen einem oder mehreren der anderen
Darlehensgeber das Recht verleihen, bestimmte Entscheidungen fur die anderen Darlehensgeber oder unter deren
Ausschluss zu treffen, einschlieBlich des Portfolios. Folglich kénnten die Konditionen einer Anlage auf eine Weise
geandert oder aufgegeben werden, die nicht den Wiinschen des Portfolios entspricht, wenn die Anderung oder
Aufgabe dieser Kondition nicht die Zustimmung des Portfolios erfordert. Dartiber hinaus kénnen die Konditionen
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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 Erlose erzielen.

4.4.17 Konkurrenz um Anlagemadglichkeiten

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 Anlagemoglichkeiten umfasst nichttraditionelle Marktteilnehmer, wie z. B. Hedgefonds, o¢ffentliche
Fonds, 6ffentliche Mezzaninfonds, einschlie3lich 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
hoheren Kapitalbetragen und zu Kapital, das langer zur Verfiigung steht, oder sie konnen andere Renditeschwellen
haben als ein Portfolio, und somit haben diese Konkurrenten eventuell Vorteile, die ein Portfolio nicht hat. Dartber
hinaus ist die Identifizierung attraktiver Anlagemdglichkeiten schwierig und mit einem hohen Maf an Unsicherheit
verbunden. Einem Portfolio kdnnen in Verbindung mit dem Identifizieren von Anlagemaoglichkeiten und mit der
Untersuchung anderer potenzieller Anlagen, die letztendlich nicht vollzogen werden, erhebliche Aufwendungen
entstehen, einschlie3lich Aufwendungen in Bezug auf Due Diligence, Reisekosten, Rechtskosten und die Gebuhren
externer Berater.

4.5 Risiken im Zusammenhang mit Anlagen in Aktien

45.1 Aktienwerte

Ein Portfolio kann Long- und Short-Positionen in Bezug auf Stammaktien von Emittenten eingehen, die an einer
nationalen Borse und auf Freiverkehrsmarkten in beliebigen Landern gehandelt werden. Der Wert von Aktienwerten
schwankt in Reaktion auf zahlreiche Faktoren. Faktoren, die fur 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, kdnnten zu einem Rickgang des Wertes der
Wertpapiere des Emittenten fihren. Faktoren, die fUr die Branche spezifisch sind, in der der Emittent tatig ist, wie z.
B. erhdhte Konkurrenz oder Produktionskosten oder Verbraucher- oder Anlegerempfinden, kénnen eine é@hnliche
Wirkung haben. Der Wert der Aktien eines Emittenten kann auch durch Anderungen auf den Finanzmaérkten im
Allgemeinen, wie z. B. einen Anstieg der Zinsséatze 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, kbnnen von denselben Faktoren (z. B. geringere Konkurrenz oder Kosten oder ein Rickgang der
Zinssatze) (zu Ungunsten des Portfolios) positiv beeinflusst werden. Darliber hinaus kénnen bestimmte Optionen
und sonstige aktienbezogene Instrumente zusatzlichen Risiken unterliegen, einschlielich Liquiditatsrisiko,
Kontrahentenausfallrisiko, Rechtsrisiko und Betriebsrisiko, und sie kdnnen 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 kdnnen
zu erheblichen Verlusten fiihren.

45.2 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 beeintréchtigt. So
wirde zum Beispiel damit gerechnet, dass der Wert der Vorzugsaktien eines Emittenten ebenfalls schwanken wiirde,
wenn der Wert der zugrunde liegenden Stammaktien dieses Emittenten schwankt. Bei Optionsscheinen kann der Wert
zuriickgehen oder gleich null sein, sodass diese nicht ausgelibt werden, wenn der Marktpreis der Basiswerte niedriger
bleibt als der angegebene Preis, zu dem die Inhaber der Optionsscheine diese Wertpapiere kaufen kdnnen, wodurch
das Portfolio den Kaufpreis der Optionsscheine verliert (oder den eingebetteten Optionspreis bei Wertpapieren, die mit
eingebetteten Optionen begeben wurden). Siehe ,Wandelanleihen®.
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45.3 Immobilienunternehmen

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Prospekts kann ein Portfolio in Ubertragbare Wertpapiere von Unternehmen
anlegen, die hauptséachlich in der Immobilienbranche tétig sind. Im Zusammenhang mit der Anlage in Wertpapiere
dieser Gesellschaften sind besondere Risiken abzuwéagen. Zu diesen Risiken gehoren: der zyklische Charakter von
Immobilienwerten, Risiken im Zusammenhang mit allgemeinen oder ortsabhangigen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, Immobilieniiberangebot und verscharfter Wettbewerb, héhere Grund- bzw.
Vermdgenssteuern sowie steigende Betriebskosten, demografische Tendenzen und Veradnderungen bei
Mieteinnahmen, Anderungen im Bau- und Planungsrecht, Verluste durch Ungliicksfalle oder Enteignungen,
Umweltrisiken, gesetzliche Mietbeschrankungen, Wertverdnderungen aufgrund der Objektlage, Risiken durch
beteiligte Parteien, Anderungen des Vermietungspotenzials, Zinserhéhungen und sonstige Einfliisse 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

46.1 Finanzderivate

Eine Anlage in Finanzderivate kann fur die Anleger mit zuséatzlichen Risiken verbunden sein. Diese zusatzlichen
Risiken kdnnen infolge der folgenden Faktoren entstehen: (i) durch den mit den Transaktionen des Portfolios
verbundenen Leverage; und/oder (ii) durch die Bonitét der Kontrahenten der Finanzderivatetransaktionen; und/oder
(iii) durch die potenzielle llliquiditat des Marktes fur Finanzderivate. Soweit Finanzderivate fur spekulative Zwecke
eingesetzt werden, erhoht sich unter Umstanden das Verlustrisiko des Portfolios insgesamt. Soweit Finanzderivate
zu Absicherungszwecken eingesetzt werden, kann sich das Verlustrisiko des Portfolios erh6hen, 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 hdheren Risiken
unterliegen als die nicht abgesicherten Anteilklassen desselben Portfolios.

Bei bestimmten Finanzderivaten ist unter Umstanden die Ubertragung von Sicherheiten an eine andere Partei
erforderlich; sollte diese Partei weitere Sicherheiten abrufen, ist der Anlageberater moglicherweise verpflichtet,
Vermogenswerte eines Portfolios zu verauRern, deren VerauRerung er ohne das Erfordernis zur Ubertragung oder
Verpfandung zusatzlicher Sicherheiten nicht in Betracht gezogen hatte. Wenn der Fonds im Rahmen von
aul3erborslichen Finanzderivaten und EPM-Techniken und -Instrumenten Sicherheiten erhalt, kénnen diese
Sicherheiten direkt vom Fonds gehalten und bei der Minderung des Kontrahentenrisikos des Fonds gemaf
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 erfullen, unabhangig davon, ob dies auf seine eigene Insolvenz oder die anderer,
Konkurs, llliquiditat oder Stérung des Marktes oder auf sonstige Ursachen zurtickzufuhren ist, und unabhangig
davon, ob dies durch systemische oder sonstige Griinde verursacht wird.

Einige der Markte, an denen ein Portfolio Geschéfte 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. Darliber hinaus sind viele der
Schutzmechanismen, die Teilnehmern einiger organisierter Borsen zur Verfigung stehen, wie z. B. die
Erflllungsgarantie einer Clearingstelle, bei OTC-Transaktionen moglicherweise 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 erfiillt, sodass dem jeweiligen Portfolio ein
Verlust entsteht. Dieses ,Kontrahentenrisiko® ist bei Kontrakten mit langeren Laufzeiten, bei denen Ereignisse
eintreten kdnnen, die die Abwicklung verhindern, oder wenn das jeweilige Portfolio seine Transaktionen auf eine
kleine Gruppe von Kontrahenten konzentriert hat, hdher.
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AuRBerborsliche Finanzderivate (einschlieBlich Total Return Swaps und sonstiger Finanzderivate mit ahnlichen
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 Ausitbungspreis standardisiert sind, werden die Konditionen von aul3erbérslichen
Finanzderivaten im Allgemeinen mit dem Kontrahenten ausgehandelt. Diese Art von Arrangement bietet einem
Portfolio zwar groRere Flexibilitat im Hinblick auf die Strukturierung des Instruments nach seinen Bedirfnissen,
aulRerborsliche Finanzderivate kdnnen jedoch mit gréReren rechtlichen Risiken verbunden sein als bérsengehandelte
Instrumente, da ein Verlustrisiko bestehen kann, falls auBerbérsliche Finanzderivate fur rechtlich nicht durchsetzbar
befunden werden oder nicht korrekt dokumentiert wurden, und das Portfolio ist einem erheblichen Kontrahentenrisiko
ausgesetzt, falls irgendwelche seiner Kontrahenten zahlungsunfahig werden. Dariiber hinaus bieten Termin-, Spot-
und Optionskontrakte sowie Swaps (einschlieBlich Total Return Swaps) einem Portfolio nicht das Recht, Uber eine
entgegengesetzte Transaktion in gleicher Hohe seine Verpflichtungen zu I6schen (d. h. die Position zu schlie3en). Aus
diesem Grund muss ein Portfolio im Falle des Abschlusses von Termingeschéften, Spotgeschéften, Optionskontrakten
oder Swaps (einschlie3lich Total Return Swaps) seine Verpflichtungen aus dem Kontrakt eventuell erfillen, und es
muss dazu in der Lage sein.

Geschafte mit bestimmten Finanzderivaten kdnnen nach geltendem Recht Clearing-Anforderungen und
aufsichtsrechtlicher Kontrolle unterliegen, wéahrend andere Finanzderivate Risiken unterliegen, die mit dem Handel
an OTC-Markten verbunden sind. Bestimmte vorgesehene und endgiltige Vorschriften, die sich auf
Finanzderivategeschéfte 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 Durchfihrungsvorschriften der ,Dodd-Frank Act®); andere Rechtsordnungen
haben jedoch ebenfalls Rechtsvorschriften eingefihrt, die sich auf den Fonds auswirken kénnen, oder beabsichtigen
dies. Die Verpflichtung zum Clearing von Finanzderivategeschéaften 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.

Zusétzlich zu den Clearinganforderungen umfassen diese Regeln auerdem andere Verpflichtungen, wie z. B. die
Meldung von Transaktionen und sonstige Anforderungen fur clearingféahige und nicht-clearingfahige Finanzderivate.
Letztendlich kénnen diese Anforderungen unter anderem (i) den Austausch und die Trennung von Sicherheiten
durch die Parteien, einschlielich des Portfolios, umfassen, was zu héheren Handelskosten fuhren und sich auf die
Anlageertrage auswirken kann, sowie (i) 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 abschlieBend geregelt. Es ist bisher noch nicht klar, wie sich der Freiverkehrsmarkt fiir Finanzderivate dem
neuen aufsichtsrechtlichen Regime anpassen wird. Die Sicherheitsanforderungen und Meldepflichten gemafl? 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
erhdhen 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 vollstandig bekannt. Diese Ungewissheit kann sich als
solche negativ auf das effiziente Funktionieren der Méarkte und den Erfolg bestimmter Anlagestrategien auswirken.
Anderungen der aktuellen Bestimmungen oder neue Bestimmungen, die fiir Goldman Sachs und die Portfolios gelten,
kénnten sich in erheblichem Mal3e nachteilig auf die Portfolios auswirken.
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4.6.4 Verwendung des Portfoliovermdgens

Finanzderivatetransaktionen erfordern in aller Regel die Verwendung eines Teils des Portfoliovermdgens fir 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 Umsténden kurzfristig Zahlungen. Der
Anlageberater kann daher Vermdgenswerte eines Portfolios friiher als unter normalen Umstanden liquidieren und/oder
einen grof3eren — gegebenenfalls ganz erheblichen — Anteil des Portfoliovermdgens in Barmitteln oder anderen liquiden
Wertpapieren halten, als es ansonsten der Fall ware, um ausreichende Barmittel fuir laufende oder kiinftige Einschuss-
oder Abwicklungszahlungen oder sonstige Zahlungspflichten zur Verfigung zu haben oder fir andere Zwecke. Der
Anlageberater geht davon aus, dass ein Portfolio grundsétzlich Zinsen auf diese in bar gehaltenen Betrage erhalt; diese
Betrdge werden jedoch nicht im Einklang mit dem Anlageziel eines Portfolios angelegt, was sich in erheblichem Mafe
nachteilig auf die Performance des Portfolios auswirken kann. Zudem kann der Anlageberater moglicherweise aufgrund
von Marktvolatilitdten und veranderlichen Marktbedingungen kiinftige Einschusspflichten nicht exakt vorhersagen, was
dazu fuhren kann, dass ein Portfolio fir diese Zwecke zu viele oder nicht ausreichende Barmittel und liquide Wertpapiere
halt. Verfigt ein Portfolio nicht Gber die fur diese Zwecke erforderlichen Barmittel oder Vermdgenswerte, ist es unter
Umsténden nicht in der Lage, seinen vertraglichen Pflichten, darunter die Erflllung von Einschusspflichten, Abwicklungs-
oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen, nachzukommen. Kommt ein Portfolio seinen vertraglichen Pflichten nicht nach,
konnte sich dies in erheblichem Malie negativ auf das Portfolio und seine Anteilinhaber auswirken. Wéahrend ein Portfolio
fur bestimmte Anteilklassen, beispielsweise zu Absicherungszwecken beziiglich bestimmter abgesicherter Anteilklassen,
Finanzderivate eingehen kann, betreffen die vorstehend genannten negativen Auswirkungen in Bezug auf derartige
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 fur ein Portfolio kaufen und verkaufen. Ein typischer Credit-Default-Swap-Kontrakt
verpflichtet den Verkaufer, dem Ka&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 Kéaufer an den Verkaufer ausliefert. Im Gegenzug
verpflichtet sich der Kaufer zur Leistung regelméaRiger 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 Eigentimer der Schuldtitel ist, die im Rahmen eines Credit
Default Swaps ausgeliefert werden missen, ware das Portfolio dem Risiko ausgesetzt, dass auszuliefernde
Wertpapiere auf dem Markt nicht oder nur zu unginstigen Preisen verfligbar sind, wie dies bei einem sog. ,Short
Squeeze® der Fall wére. In bestimmten Fallen von Ausfallen oder Umstrukturierungen von Emittenten war im Rahmen
der Standardbranchendokumentation fiir Credit Default Swaps nicht klar, ob ein die Zahlungsverpflichtung des
Verkaufers auslésendes ,Kreditereignis® eingetreten war oder nicht. Das Portfolio kdnnte in keinem dieser Falle bei
einem Ausfall der Referenzeinheit den gesamten Wert des Credit Default Swaps realisieren. Als Verkaufer von Credit
Default Swaps ware das Portfolio einem gehebelten Risiko gegeniiber dem Kredit der Referenzeinheit ausgesetzt und
es wirde vielen derselben Risiken unterliegen, denen es ausgesetzt ware, wenn es von der Referenzeinheit begebene
Schuldtitel halten wirde. Das Portfolio hétte jedoch keinen Ruckgriff gegen die Referenzeinheit und es wirde von
keinen zur Besicherung der Schuldverschreibungen der Referenzeinheit verwendeten Sicherheiten profitieren. Dartiber
hinaus hétte der Kéufer 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 Marktwert auswéahlen, um die
Zahlungsverpflichtungen des Portfolios zu maximieren. Aulerdem werden Credit Default Swaps im Allgemeinen auf
der Grundlage theoretischer Preis- und Bewertungsmodelle gehandelt, die diese Swap-Positionen bei ihrer
Begrundung oder beim anschlieenden Handel oder bei der Abwicklung unter tatsachlichen Marktbedingungen
eventuell nicht korrekt bewerten.

4.6.6 Call-Optionen

Der Anlageberater kann fir 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
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Zahlungen zu leisten) Ubernimmt das Risiko eines Riickgangs des Marktpreises des Basiswerts unter den Kaufpreis
des Basiswerts abziiglich der erhaltenen Pramie, und er verzichtet auf die Chance eines Gewinns auf den Basiswert
Uber den Ausltbungspreis der Option hinaus. Der Verkaufer einer ungedeckten Call-Option Gbernimmt das Risiko
eines theoretisch unbegrenzten Anstiegs des Marktpreises des Basiswerts lber den Auslibungspreis der Option
hinaus.

Der Kaufer einer Call-Option Gbernimmt 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 fiihren kann, wenn ein
Kapitalzuwachs der zugrunde liegenden Wertpapiere des Portfolios von Verlusten aus verkauften (ausgeibten) Call-
Optionen ausgeglichen werden kann. Auch wenn der Anlageberater allgemein eine Balance zwischen
Ertragsgenerierung und potenzieller Begrenzung von Kapitalzuwachs anstrebt, so bleibt doch die Mdglichkeit bestehen,
dass der Anlageberater entweder den Verkauf von Call-Optionen ausweitet oder den Austibungspreis verkaufter Call-
Optionen andert, um einen Ertrag zu erh6hen oder beizubehalten, was zu einer weiteren Begrenzung des Potenzials
fur Kapitalzuwachs und einer weiteren Underperformance in einem steigenden Markt fuhren kann.

4.6.7 Put-Optionen

Der Anlageberater kann fur 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 Uber den Verkaufspreis des Basiswerts (beim Aufbau der synthetischen Short-Position)
zuzuglich der erhaltenen Préamie hinaus, und er verzichtet auf die Chance eines Gewinns auf den Basiswert unter
den Ausibungspreis der Option. Wenn der Verkdufer der Put-Option eine Put-Option Uber eine entsprechende
Anzahl von Aktien mit einem Ausiibungspreis halt, der mindestens dem Austibungspreis der geschriebenen Put-
Option entspricht, ist die Position vollstandig abgesichert, wenn die gehaltene Option frihestens gleichzeitig mit der
geschriebenen Option ablauft. Der Verkaufer einer ungedeckten Put-Option Ubernimmt das Risiko eines Rickgangs
des Marktpreises des Basiswerts unter den Auslibungspreis der Option.

Der Kaufer einer Put-Option tibernimmt 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 fir ein Portfolio Swap-Vereinbarungen abschlie3en. Swap-Vereinbarungen sind privat
gehandelte aul3erbdrsliche Finanzderivate, bei denen zwei Parteien den Austausch von Zahlungsstromen
vereinbaren, die unter Bezugnahme auf einen Zinssatz, einen Index, ein Instrument oder bestimmte Wertpapiere
und einen bestimmten ,Nennbetrag® berechnet werden kdénnen. Swaps kdnnen verschiedenen Risikoarten
unterliegen, einschlielBlich Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Strukturierungsrisiko, Steuerrisiko und des Risikos der
Nichterfullung 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 gegeniiber einer
Vielzahl verschiedener Anlagearten oder Marktfaktoren einzubeziehen. Abhéngig von ihrer Struktur kénnen Swaps
das Engagement eines Portfolios gegenuber Aktien oder Schuldtiteln, langfristigen oder kurzfristigen Zinssatzen (in
den USA oder andernorts), Devisenwerten, MBS-Anleihen, Unternehmenszinsséatzen oder anderen Faktoren, wie z.
B. Wertpapierpreisen, Wertpapierkdorben oder Inflationsraten, erhéhen oder reduzieren und sie kénnen die
allgemeine Volatilitdt des Portfolios erh6hen oder reduzieren. Swap-Vereinbarungen kdnnen 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 fiir 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 tiber ausreichende Barmittel zur Vornahme
dieser Zahlungen bei ihrer Falligkeit verfiigen. Dartber hinaus wirde der Wert einer Swap-Vereinbarung
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wahrscheinlich zurtickgehen, wenn die Bonitat eines Kontrahenten zurtickgeht, wodurch dem Portfolio Verluste
entstehen kdnnten.

4.6.9 Futures

Der Anlageberater kann Futures im Rahmen des Anlageprogramms bzw. der Anlageprogramme einsetzen. Futures-
Positionen konnen illiquide sein, weil bestimmte Rohstoffbdrsen 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 ausgefiihrt werden, die auBBerhalb 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 maglich, dass eine Borse oder die CFTC den Handel mit einem bestimmten Kontrakt aussetzt, die umgehende
Ligquidation und Abwicklung eines bestimmten Kontrakts anordnet, rliickwirkende Limits flr spekulative Positionen
einfuhrt oder anordnet, dass ein bestimmter Kontrakt nur zur Liquidation gehandelt werden darf. Die vorstehend
beschriebenen Umstdnde kodnnten den Anlageberater daran hindern, unginstige Positionen umgehend zu
liquidieren, und ein Portfolio erheblichen Verlusten aussetzen. Diese Umstande kénnten au3erdem die Fahigkeit
des Portfolios beeintrachtigen, seine Anlagen zuriickzuziehen, um Ricknahmeantrdge von Anteilinhabern
rechtzeitig zu erfullen. Eine Anlage in diese spezifischen Portfolios ist daher nur fir bestimmte erfahrene Anleger
geeignet, die von Aufschiben der normalen Ricknahmedaten des Portfolios nicht erheblich beeintrachtigt werden.

Ein Portfolio profitiert eventuell nicht von manchen der Schutzvorkehrungen, die fir Futures-Transaktionen auf
bestimmten Markten gelten, einschlie3lich des Rechts zur Nutzung von alternativen Schlichtungsverfahren.
Insbesondere genief3en von Kunden als Margeneinschiisse auf Futures eingehende Mittel in manchen Landern
eventuell nicht denselben Schutz wie an inlandischen Borsen eingehende Mittel fir Margeneinschisse auf Futures.
Daruber 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. Ausiibung des Futures- oder Optionskontrakts beeinflusst werden.

4.6.10 Terminkontrakte

Der Anlageberater kann fir ein Portfolio Terminkontrakte und Optionen darauf abschlieRen, die nicht an Boérsen
gehandelt werden und im Allgemeinen nicht reguliert sind. Terminkontrakte sind Transaktionen, die vorsehen, dass
eine bestimmte Menge eines Wertpapiers, einer Wahrung oder eines sonstigen Vermégenswerts 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 fiihrt, kbnnen verlangen, dass das Portfolio fur
derartige Handelsgeschéfte 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 konnen zeitweise illiquide sein, manchmal Uber erhebliche Zeitrdume. Es ist
vorgekommen, dass bestimmte Kontrahenten sich zeitweilig geweigert haben, weiterhin Preise fur Terminkontrakte zu
guotieren, oder dass sie zeitweilig Preise mit ungewoéhnlich 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 kbnnen mit nur einem oder mit einer geringen Anzahl von Kontrahenten getroffen
werden, und daher kénnten gréRere Liquiditdtsprobleme auftreten, als wenn derartige Arrangements mit zahlreichen
Kontrahenten getroffen wirden. Die Auferlegung von Kreditkontrollen durch staatliche Stellen kodnnte diesen
Terminhandel moglicherweise zulasten eines Portfolios auf ein Niveau unterhalb dessen beschranken, was der
Anlageberater ansonsten empfehlen wirde. Dariiber hinaus kann es auf samtlichen Méarkten, auf denen ein Portfolio
handelt, aufgrund von aufRergewohnlich hohen Handelsvolumina, politischen Eingriffen oder sonstigen Faktoren zu
Stérungen kommen. Die llliquiditdt oder eine Stérung des Marktes kdénnte 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, ,IO%) gezahlt werden oder die mit einem invers variablen Zinssatz ausgestattet sind) unterliegen dem Risiko
vorzeitiger Rickzahlungen. Dies gilt insbesondere fur MBS-Anleihen, die dem Risiko der vorzeitigen Riickzahlung der
Hypothekendarlehen unterliegen. Daher sind sie im Allgemeinen mit einem gréReren Risiko verbunden. Geringe
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Veranderungen der Vorfalligkeitszahlungen kdnnen sich erheblich auf den Kapitalfluss und den Marktwert dieser
Wertpapiere auswirken. Das Risiko beschleunigter Vorfalligkeitszahlungen beeintrachtigt im Allgemeinen I0s, 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 kénnen 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 auferhalb einer bestimmten
Zinsbandbreite oder Zinsbegrenzung schwankt. Schuldverschreibungen, deren variable Verzinsung innerhalb einer
durch zwei Indizes oder Ertragskurven definierten Bandbreite liegt, kbnnen 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

Ein Portfolio kann mit Finanzderivaten in Bezug auf Investment-Grade-, hochverzinsliche und sonstige Schuldtitel
handeln. Zuséatzlich zu den mit hochverzinslichen Schuldtiteln verbundenen erhtéhten Kreditrisiken hat das Portfolio
bei Finanzderivaten in Bezug auf Investment-Grade-, hochverzinsliche und sonstige Schuldtitel gewohnlich 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
Verfligung stehen, sind ihm nicht zuganglich. Darliber 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 erhdhten Risiko in Bezug auf Ausfélle dieser Kontrahenten sowie des
Emittenten der zugrunde liegenden Schuldtitel aussetzen.

4.7 Sonstige Anlagen

4.7.1 Anlage in Organismen flr gemeinsame Anlagen

Sofern durch seine Anlagepolitik zulassig, 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 fur ein Portfolio normalerweise nicht zuganglich
ware, haben dieser zuldssige Fonds und/oder sein Anlageberater Anspruch auf eine Verglitung gemaR} 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 gemaf den anwendbaren Vorschriften im Hinblick auf das Erfordernis verfahren, dass Transaktionen
mit verbundenen Vertragsparteien nach dem Fremdvergleichsgrundsatz (,Arm's-Length®) durchzuftihren 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. Zusétzlich 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, einschlieBlich der Vorschriften zur Quellensteuer, oder Veranderungen in Bezug auf die
Regierung oder die Wahrungs- und Wirtschaftspolitik der jeweiligen Lander beeinflusst werden.
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4.7.2 Anlagen in durch Dritte betriebenen zulassigen Fonds

Ein Portfolio kann in zuléssige 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 Moglichkeit, zu
Uberprifen, ob diese zulassigen Fonds die fur sie geltenden Gesetze und Vorschriften einhalten.

4.7.3 Anlagen in mit Goldman Sachs verbundenen zuléssigen 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 fir diese Anlage weder ein Ausgabeaufschlag noch Umtausch- oder Rlicknahmegebiihren
fallig. Diese zulassigen Goldman-Sachs-Fonds und ihre Anlageberater sind jedoch berechtigt, auf Ebene der
betreffenden zulassigen Goldman-Sachs-Fonds Gebuhren und Aufwendungen gemaf den Verkaufsunterlagen des
jeweiligen zuldssigen 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 fur die
Anleger des Portfolios, wie im Prospekt festgelegt, auch Gebluhren und Aufwendungen auf Ebene des Portfolios an.

Sofern ein Portfolio in zulassige 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 Vermogenswerte in die ERISA-Fonds unterliegen;
insbesondere kann das Portfolio gezwungen sein, seine Zuweisung zu diesen ERISA-Fonds festzuschreiben (unter
anderem ein anfangliches Ziel hinsichtlich der Vermodgenszuweisung zu definieren und objektive Richtlinien flr eine
regelméRige Umschichtung der zugewiesenen Vermdgenswerte zu bestimmen), und die Mdoglichkeit des
Anlageberaters (oder seiner verbundenen Unternehmen) zur Anderung dieses Ziels hinsichtlich der
Vermégenszuweisung oder der Richtlinien zu beschranken, ohne dass die Anleger des Portfolios vor dieser
Anderung in Kenntnis gesetzt werden.

4.7.4 Allgemeine Risikohinweise in Bezug auf bestimmte zuléssige 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 zulédssige Fonds.

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

Zukunftige Renditen: Es kann keine Zusicherung dahingehend gegeben werden, dass die von den zuldssigen 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 zuldssigen Fonds: Viele der zuldssigen 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 Aktienméarkten allgemein abzubilden, und
es sollte nicht als Ersatz fir Anlagen in Aktien oder festverzinslichen Wertpapieren angesehen werden.
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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 fir zulassige
Fonds bestimmen, da bei bestimmten Anlagestrategien, etwa bei reinen Arbitragestrategien, naturgeman Leverage
in gréRerem Umfang eingesetzt wird, ohne dass damit notwendigerweise ein héheres 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 kdénnen im Rahmen einer auf Fremdmittelaufnahme
basierenden Handelsstrategie (Leverage) Kredite aufnehmen. Ein bestimmter zulédssiger Fonds, bei dem es sich
nicht um einen OGAW handelt, unterliegt gegebenenfalls keinen Beschrédnkungen im Hinblick auf die Hohe der
zuléassigen Kreditaufnahme; der Betrag der zu einem Zeitpunkt ausstehenden Kredite dieses zuléssigen Fonds kann
dabei im Verhaltnis zu seinem Kapital hoch sein.

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

Mehrfachgebtihren: Durch eine Anlage des Portfolios in zulassige Fonds kdnnen Anteilinhabern gegebenenfalls doppelte
Geblhren und Provisionen (Verwaltungsgebihren, leistungsabhéngige Gebihren (Performance-Gebuhren),
Depotbankgebihren und Transaktionsgebuhren, Zentralverwaltungsgebuhren, Wirtschaftsprufungsgebihren u. a.)
entstehen. Soweit diese zulassigen Fonds wiederum in andere Fonds anlegen, konnen fir die Anteilinhaber neben den
vorgenannten Geblhren zusatzliche Geblhren anfallen. Das Portfolio wird zusatzlich zu samtlichen vom Portfolio zu
zahlenden Gebuhren und Aufwendungen auch seinen jeweiligen Anteil an allen anderen Gebihren 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 zuldssige Fonds anlegt, durch
Devisenkontrollbestimmungen oder die Anwendung verschiedener Steuerrechtsvorschriften in den jeweiligen
Landern, einschliel3lich der Vorschriften zur Quellensteuer, oder Veranderungen in Bezug auf die Regierung oder
die Wahrungs- und Wirtschaftspolitik der jeweiligen Lander beeinflusst werden.

Volatilitat/Konzentration: Das Portfolio kann in zuldssige Fonds anlegen, die in Form einer Kommanditgesellschaft
(Limited Partnership), einer Kapitalgesellschaft (Corporation) oder eines Investmentfonds (Unit Trust) errichtet sind. Viele
dieser zulassigen Fonds kénnen in hohem Mal3e fremdfinanziert sein und zuweilen umfangreiche Positionen mit hoher
Volatilitdt einnehmen. Die zulassigen Fonds kdénnen sich auf einen geografischen Bereich oder eine Anlagekategorie
beschranken, wobei sie dem Marktrisiko und dem Risiko schneller Veranderungen bezlglich 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 kdnnen, ist es mdglich, dass bereits kleine Anlagen des Portfolios
in diese zulassigen Fonds dazu fiihren kénnen, dass sich die Risikoposition des Portfolios insgesamt oder zum
Uberwiegenden Teil auf diese zuldssigen Fonds konzentriert.

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

Bei der Bewertung dieser Anteile wird die Verwaltungsstelle notwendigerweise Finanzdaten zugrunde legen, die von
den zuldssigen Fonds selbst Gbermittelt wurden. Mdglicherweise sind unabhéngige Bewertungsquellen, wie zum
Beispiel eine Bbrsennotierung, fur bestimmte zuldassige Fonds nicht verfigbar. 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 zulassigen Fonds oder seines Anlageberaters oder sonstiger Dienstleister, auf die der
zuldssige Fonds vertraut. Der Anlageberater wahlt und Giberwacht zwar den Anlageberater eines zulassigen Fonds, in
den das Portfolio investiert, der Anlageberater verlasst sich jedoch in hohem Mal3e auf Angaben dieses Anlageberaters
in Bezug auf seinen Geschéftsbetrieb und den anderer fir den zulassigen Fonds tatiger Dienstleister.
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Daruber hinaus ist es mdglich, dass der Anlegerschutz in bestimmten Landern, in denen Anlagen erfolgen kénnen,
aufgrund der rechtlichen Infrastruktur und der Grundsatze beziglich Rechnungslegung, Wirtschaftsprifung und
Berichtswesen nicht im selben MalRe ausgepragt ist oder Informationen an die Anleger in diesen Landern nicht im
selben Umfang weitergegeben werden, wie dies Ublicherweise an groBeren Aktienmarkten der Fall ist.

4.7.5 Exchange Traded Funds

Die Performance bérsengehandelter 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 hédngt 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 VerdufRerung der Anteile
beteiligt und hat keinerlei Verpflichtung gegeniiber einem Erwerber dieser Anteile. Der Anlageverwalter eines
Exchange Traded Fund kann MafRnahmen in Bezug auf diesen Exchange Traded Fund ergreifen, ohne die
Interessen der Erwerber der Anteile zu berticksichtigen. Diese MaZnahmen kdnnen sich nachteilig auf den Marktwert
eines Portfolios auswirken.

4.7.6 Depositary Receipts (Hinterlegungsscheine)

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 flr 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 aul3erhalb der USA o6ffentlich angeboten und/oder begeben werden. Bei European Depositary
Receipts (,EDRs") handelt es sich um Hinterlegungsscheine, die eine Vereinbarung mit einer européaischen Bank
verbriefen, die mit der fir ADRs vergleichbar ist, wobei die EDRs fir den Gebrauch an européischen
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 Umstéanden 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 beriicksichtigt. Dementsprechend erhalten die Erwerber von Anteilen, die innerhalb des Portfolios auf
Depositary Receipts Bezug nehmen, unter Umsténden 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 Wé&hrung wie die zugrunde liegenden Wertpapiere, in die sie umgewandelt
werden kdnnen, und daher kann bei der Umwandlung ein Wechselkursrisiko bestehen.

Rechtlicher Eigentimer 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
VollstreckungsmalRhahmen 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 Vollstreckungsmalinahme 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.
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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 &hnlich 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 verfiigbar,
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 Vermdgen 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 Umstéanden
angemessen erscheint. Geldmarktinstrumente sind kurzfristige festverzinsliche Schuldverschreibungen, die im
Allgemeinen Restlaufzeiten von héchstens einem Jahr haben, und sie kdnnen US-amerikanische staatliche
Wertpapiere, Commercial Paper, Hinterlegungsscheine, Bankakzepte von inlandischen Niederlassungen US-
amerikanischer Banken, die der Federal Deposit Insurance Corporation angehdren, sowie Pensionsgeschéfte
umfassen. Ein Portfolio kann in Zeiten, in denen sein Vermdgen nicht im Wesentlichen im Einklang mit seinen
Hauptanlagestrategien investiert ist, da es in derartige Geldmarktfonds oder Instrumente investiert ist, am Erreichen
seines Ziels gehindert werden.

4.7.8 Mit Techniken fur ein effizientes Portfoliomanagement verbundene Risiken

Das Hauptrisiko bei Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschéften 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
Pensionsgeschéfte sind jedoch unter Umstanden nicht vollstandig besichert. Die dem Portfolio zustehenden
Gebihren und Ertrage im Rahmen von Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschaften sind
moglicherweise nicht besichert. Dartiber 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 kénnen die Erfullung von Riicknahmeantragen verzégern oder die Fahigkeit des Portfolios zur Erfullung
von Ricknahmeantragen einschranken.

Einem Portfolio kénnen 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 fur die Riickgabe an den Kontrahenten gemaf den Bedingungen
der Transaktion zur Verfigung stehen, verringern. Das Portfolio misste die Wertdifferenz zwischen der urspriinglich
erhaltenen Sicherheit und dem zur Riickgabe an den Kontrahenten verfiigbaren Betrag ausgleichen, was zu einem
Verlust fur das Portfolio flihren 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
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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 Volatilitat des Anlagebestands eines Portfolios erhéhen kann.

Wertpapierleihgeschéfte, Pensionsgeschafte oder umgekehrte Pensionsgeschéfte sind mit Liquiditatsrisiken
verbunden, unter anderem, weil Bargeld- oder Wertpapierpositionen in Transaktionen mit einem im Vergleich zum
Liquiditatsprofil des Portfolios GiberméfRigen Volumen oder einer ibermé&Rigen Dauer gebunden werden oder es zu
Verzogerungen bei der Beitreibung von an den Kontrahenten gezahlten Barmitteln oder Wertpapieren kommt. Diese
Umstande konnen die Fahigkeit des Portfolios, Ricknahmeantrédge zu bedienen, verzdogern oder beschranken.
Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrte Pensionsgeschéfte sind aul3erdem mit Betriebsrisiken verbunden, wie
z. B. ein Ausfall oder eine Verzdgerung 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
abschliel3en, die demselben Konzern angehdren wie die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater. Verbundene
Kontrahenten werden ihre Verpflichtungen aus Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschaften mit
dem Portfolio gegebenenfalls auf wirtschatftlich angemessene Weise erfillen. 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 berlicksichtigen. 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 kénnen.

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

4.7.9 Strukturierte Wertpapiere

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 erhdht 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 fiihren kann. Des Weiteren kénnen Anderungen der Zinsséatze oder des Wertes
des Wertpapiers bei Falligkeit ein Vielfaches der Veranderungen im Wert der Referenz darstellen.

Strukturierte Wertpapiere umfassen Beteiligungen an Organismen, die ausschlieBlich 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 Zahlungsprioritdten und Zinsséatze, geschaffen werden; die Hohe 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 héheres 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 groReren Schwankungen unterliegen als direkte Anlagen in die zugrunde liegenden Mérkte 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. Dartber hinaus sind viele strukturierte Wertpapiere anfallig gegentber Zinsdnderungen und/oder
Vorfalligkeitszahlungen, und ihre Renditen kénnen auf der Grundlage von relativ geringen Zinsénderungen,
Vorfalligkeitszahlungen oder von beiden Faktoren starken Schwankungen unterliegen. Die Renditen von
strukturierten Wertpapieren kénnen in vielen Féllen volatil sein; die Struktur mancher strukturierten Wertpapiere kann
Leverage beinhalten und dieses kann in manchen Féllen erheblich sein. Dartber hinaus kann nicht zugesichert
werden, dass ein liquider Markt fur ein strukturiertes Wertpapier besteht, wenn das Portfolio dieses verkaufen
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mochte. Ein Portfolio kann unter bestimmten Umstinden Absicherungstransaktionen zum Schutz vor
Zinsschwankungen, vor dem Risiko vorfalliger Tilgungen sowie vor dem Risiko zunehmender
Zwangsvollstreckungen infolge eines Wertriickgangs der Basiswerte oder aufgrund von sonstigen Faktoren
abschlieBen, es kann jedoch nicht zugesichert werden, dass diese Absicherungstransaktionen das Portfolio
vollstandig gegeniiber 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 gegeniber 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 héheren 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 auRerdem in kreditgebundene Wertpapiere (Credit Linked Securities) anlegen, denen
Wertpapiere, Instrumente, Wertpapierkérbe 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 abschliel3t (Kontrahent). Das zugrunde liegende Anlagerisiko
liegt bei der staatlichen Einrichtung oder Korperschaft, auf die sich die im Rahmen dieses Produktes geleisteten
Zahlungen beziehen.

Strukturierte Wertpapiere kdnnen in dem durch die jeweiligen Marktbedingungen als angemessen erscheinenden
Umfang eingesetzt werden, um ein Engagement auf bestimmten Méarkten bzw. in bestimmten Sektoren aufzubauen.
Durch strukturierte Wertpapiere kann die Einschéatzung eines Produktes, Indexes oder Marktes oder eines Bereiches
im Vergleich zu einem anderen Bereich abgebildet werden. Dabei kann es sich um kapitalschutzfreie Produkte oder
Produkte mit Kapitalschutz 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 Zinssétze 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 (gewéhnlich 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
spéateren 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 Ertrdge. Wertpapiere ,per
Emission“ und mit Terminobligo kdnnen vor dem Abwicklungstermin verkauft werden. Wenn ein Portfolio das Recht
auf Erwerb eines Wertpapiers per Emission vor seinem Erwerb verduf3ert oder wenn es sein Recht auf Lieferung
oder Erhalt aus einem Terminengagement verauRRert, 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 kénnen
dem Portfolio Verluste entstehen.

4.8 Handel, Kontrahent und Depotverwahrung

48.1 Kontrahentenrisiken

Jedes Portfolio ist sowohl bei bérsengehandelten als auch bei au3erbérslichen Transaktionen dem Kreditrisiko der
Kontrahenten oder der Broker, Handler und Borsen ausgesetzt, tiber 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 ahnlichen Instrumenten gehdren. Marktpraktiken in Bezug auf die Abwicklung von
Transaktionen und die Depotverwahrung von Vermdgenswerten kdnnen ebenfalls zu erhéhten Risiken fiihren.
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Insolvenz oder Zahlungsausfall eines Brokers fir Finanzderivate oder eines an den Transaktionen des Teilfonds
beteiligten Brokers kann zur Liquidation oder Glattstellung von Positionen ohne Zustimmung des Portfolios fiihren.
Unter bestimmten Umstanden wird das Portfolio moglicherweise die von ihm als Sicherheit hinterlegten
Vermdgenswerte nicht zurlickerhalten und muss dafiir eine Bargeldzahlung akzeptieren.

4.8.2 Verwahrstellen- und Unterverwahrstellenrisiko

Im Hinblick auf die Vermdgenswerte des Fonds, die von der Verwahrstelle gehalten und in deren Bichern als
Eigentum des Fonds gekennzeichnet sein miissen, werden die Vermdgenswerte der einzelnen Portfolios von den
sonstigen Vermogenswerten der Verwahrstelle getrennt gehalten. Dadurch wird das Risiko, die Vermégenswerte
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 tétigt; 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 Vermogenswerte
schwécher sind, kann der Fonds einem hoheren Verlustrisiko seiner Vermodgenswerte ausgesetzt sein.
Mdoglicherweise kann der Fonds in einem solchen Markt nicht investieren, weil die Verwahrstelle dort keine
Unterverwabhrstelle eingerichtet hat.

Gibt der Fonds oder die Verwahrstelle samtliche oder einzelne Vermdgenswerte des Portfolios einer
Unterverwahrstelle zur Verwahrung und werden die Vermdgenswerte von der Unterverwahrstelle auf einem
Sammelkonto gehalten, so sind zusétzlich zu der Bedingung, dass das Vermégen als Eigentum des Portfolios und
des Fonds ausgewiesen sein muss, eine Reihe von Faktoren zu bericksichtigen, u. a. das Betriebsmodell der
Unterverwahrstelle, die Abwicklungseffizienz, Kostenerwagungen seitens der Verwahrstelle und/oder des Fonds, die
Komplexitat 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 Vermdgenswerte eines Portfolios kdnnen von Prime Brokern oder anderen Parteien
gehalten werden, darunter auch bestimmte Vermdgenswerte, die als Sicherheit fur Effektenkredite oder andere
Verbindlichkeiten des Portfolios dienen. Gemall den Bedingungen einer derartigen Vereinbarung und in
Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen kann ein Sicherungsnehmer berechtigt sein, diese Vermdgenswerte
im Zusammenhang mit Wertpapierleihgeschéaften oder anderen von ihm eingegangenen Transaktionen weiter zu
verpfanden. Im Falle des Konkurses eines Brokers, eines Clearing-Brokers, Uber den der Broker seine Transaktionen
im Auftrag eines Portfolios ausfuhrt und abrechnet, oder einer Borsenclearingstelle kann ein Portfolio dem Risiko
ausgesetzt sein, die von einem Broker gehaltenen Vermdgenswerte zu verlieren. Wenn ein Broker gemaR den
Vorschriften in bestimmten L&ndern die Einlagen seiner Kunden getrennt halten musste, dieser aber die
Kundeneinlagen nicht ordnungsgemaf 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 Devisengeschéfte 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 Buchern und Aufzeichnungen der Devisenhandler in auf den Namen
des Portfolios lautenden separaten Konten gehalten). Unter bestimmten Umstédnden, wenn beispielsweise ein
anderer Kunde des Rohstoffmaklers oder Nicht-US-Borsenhandlers bzw. der Rohstoffmakler oder Nicht-US-
Bdrsenhéandler selbst nicht in der Lage ist, gréRere 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.
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Bei Konkurs eines Kontrahenten, mit dem ein Portfolio handelt, oder eines Brokers, Handlers oder einer Borse, uber
den das Portfolio Geschéafte 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 Vermdgenswerte oder ihm geschuldete Betrage zuriickzugewinnen. Dies gilt auch fiir speziell dem
Portfolio zuzuschreibende Vermdgenswerte. Falls die Vermbdgenswerte oder Betrage erstattungsfahig sind, wird das
Portfolio méglicherweise nur einen Teil dieser Betrage zuriickerhalten. Auch wenn es dem Portfolio gelingt, einen
Teil seiner Vermdgenswerte oder Betrage zuriickzugewinnen, 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 Ubertragen. Dies kénnte erhebliche
Verluste fur das Portfolio zur Folge haben.

Ein Portfolio kann Transaktionen auf ,Over-the-counter (OTC) oder ,Interdealer‘-Markten durchfihren. 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
Borsengeschéften verbunden sind. Diese sind Ublicherweise durch Birgschaften von Clearinghdusern, eine tagliche
Bewertung zu Marktpreisen, tagliche Abwicklung, Trennung und auf Intermediare 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 ausfihrt,
beispielsweise aufgrund von Unstimmigkeiten Uber die Vertragsbedingungen oder wegen eines Kredit- oder
Liquiditatsproblems. Dieses ,Kontrahentenrisiko“ erhoht sich bei Vertrdgen mit langeren Laufzeiten, da Ereignisse
eintreten kdnnen, die eine Abwicklung verhindern. Eventuell ist es dem Portfolio nicht mdglich, Geschéafte mit
einzelnen oder mehreren Kontrahenten durchzufiihren. Dies kann das Verlustpotenzial fir das Portfolio erhdhen,
ebenso wie das Fehlen einer unabhéngigen Bewertung der Kontrahenten bzw. ihrer finanziellen Mdglichkeiten sowie
das Fehlen eines geregelten Marktes zur Erleichterung der Abwicklung.

Ein Portfolio kann auf eigene Rechnung direkte oder indirekte Handelsgeschéfte mit Wertpapieren, Wahrungen,
Finanzderivaten (einschlielich Swaps, Terminkontrakten, Futures, Optionen sowie Pensionsgeschéaften und
umgekehrten Pensionsgeschéften) und anderen Instrumenten tatigen (sofern diese gemaf seinem Anlageprogramm
zuléssig sind). Daher ist das Portfolio als Ubertragungsempfanger oder Kontrahent dem Risiko von Verzdgerungen 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 Durchfihrung der betreffenden Transaktionen nicht in der Lage ist oder diese verweigert bzw. zur
zeitgerechten Rickgabe 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 Ubertragene, abgetretene oder ersetzte Positionen; (iv) verringerten Ertrdgen oder fehlendem
Zugang zu den Ertragen wahrend eines solchen Zeitraums; (v) Kosten fir die Durchsetzung der Rechte des Portfolios;
und (vi) Rechtsunsicherheiten bezlglich der Durchsetzbarkeit bestimmter Rechte im Rahmen von Swap-
Vereinbarungen und mdglicherweise fehlende Prioritét hinsichtlich der im Rahmen der Swap-Vereinbarungen
eingebrachten Sicherheiten. Jedes derartige Vorkommnis (Unvermdgen oder Verweigerung), ob infolge von Insolvenz,
Konkurs oder aus anderen Griinden, kann zu erheblichen Verlusten fiir das Portfolio fihren. Das Portfolio ist nicht von
seiner Verantwortung fur die durch Ausfélle dritter Parteien entstandene Performance aus solchen Transaktionen
entbunden, da Verluste aus derartigen Vertragen im Wesentlichen durch andere Handelsgeschafte im Rahmen der
Handelsstrategien des Portfolios ausgeglichen werden sollten.

4.8.4 Sicherheitenmanagement durch Dritte

Ein Portfolio kann Pensionsgeschafte abschlieBen. Die im Rahmen eines Pensionsgeschéftes erhaltenen
Sicherheiten missen auf die Verwahrstelle oder deren Beauftragten tibertragen 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 Borsen
ahnlichen Risiken wie oben beschrieben unterliegen.
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4.8.5 Notwendigkeit von Handelsbeziehungen mit Kontrahenten

Teilnehmer an Freiverkehrs- bzw. OTC-Markten schlieRen in der Regel nur mit Kontrahenten Geschéfte ab, die sie
fur ausreichend kreditwirdig halten, es sei denn, der Kontrahent stellt Bareinschisse, Sicherheiten, Akkreditive oder
andere Kreditverbesserungen zur Verfigung. 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 Kreditfazilititen zugunsten von Goldman Sachs. Es wird erwartet, dass ein Portfolio in der Lage ist, die
erforderlichen Geschéftsbeziehungen mit Kontrahenten aufzubauen, um Transaktionen in den OTC-
Rohstoffmarkten und anderen Kontrahentenmarkten, einschlie3lich 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, kénnte die Aktivitdten des Portfolios beschranken und dazu fuhren, dass das Portfolio
einen grolReren Teil seiner Aktivititen an den Futures-Markten durchfihren muss. Daruber hinaus sind die
Kontrahenten, mit denen ein Portfolio die Begrindung derartiger Beziehungen beabsichtigt, nicht dazu verpflichtet,
die dem Portfolio gewahrten Kreditfazilitdéten aufrechtzuerhalten. Es liegt im Ermessen dieser Kontrahenten, solche
Kreditfazilitdten zu reduzieren oder zu kundigen.

4.8.6 Handel an Borsen

Ein Portfolio kann an allen Borsen weltweit direkt oder indirekt mit Futures und Wertpapieren handeln. Anders als in
den Vereinigten Staaten sind beispielsweise manche Bdrsen in anderen Landern Handlermarkte (,Principals’
Markets®). Hier liegt die Durchfuhrung einer Transaktion einzig in der Verantwortung des Mitglieds, mit dem der
Héandler einen Rohstoffkontrakt eingeht, nicht in der Verantwortung der Bdérse oder der Clearingstelle, falls diese
existiert. Bei Handelsgeschéften an solchen Bdérsen unterliegt das Portfolio dem Risiko, dass ein Kontrahent unféhig
ist oder sich weigert, seine Verpflichtungen hinsichtlich des Kontrakts zu erfillen. In bestimmten Landern gibt es
aulRerdem 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
Borsen, an denen seine Positionen gehandelt werden, oder ihrer Clearingstellen und Clearingfirmen, und es kann
ein hoheres Risiko finanzieller Unregelmafigkeiten und/oder des Fehlens einer geeigneten Risikoliberwachung und
-kontrolle bestehen.

4.8.7 Elektronischer Handel

Ein Portfolio kann Handelsgeschéafte tber elektronische Handelssysteme und Orderroutingsysteme durchfihren, die
sich von dem traditionellen Prasenzhandel und den manuellen Orderroutingmethoden unterscheiden.
Transaktionen, die Uber ein elektronisches System durchgefihrt werden, unterliegen den Regeln und Vorschriften
der Borsen, 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
fur den Zugang und die Griinde fur 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 fihren. Die einzelnen Systeme kénnen auch Risiken im
Hinblick auf den Systemzugang, unterschiedliche Reaktionszeiten und Sicherheitsaspekte in sich bergen. Bei
internetbasierten Systemen kénnen zusétzliche 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 Stoérungen des Systems oder einzelner Komponenten. Bei einer Stérung des Systems oder
einer Komponente ist es eventuell wahrend eines bestimmten Zeitraums nicht méglich, neue Auftrage einzugeben,
bestehende Auftrage auszufiihren 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 wéahrend 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 mdglicherweise
Regeln zur Beschrankung ihrer Haftung, der Haftung von Maklern und Verkaufern von Software und
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Kommunikationssystemen sowie des gegebenenfalls fir Systemstérungen und Verzdégerungen zahlbaren Betrags
etabliert. Die Haftungsbeschrankungen kdnnen an den einzelnen Bdrsen 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 fiihrt. Weiterhin kann ein Portfolio Anlagen auf der Basis von kurzfristigen Marktiiberlegungen
tatigen. Dies kann zu einer hohen Umschlagsrate innerhalb des Portfolios und erheblichen potenziellen
Maklerprovisionen, Gebihren und sonstigen Transaktionskosten fuhren.

4.8.9 LIBOR und andere ahnliche Referenzséatze

Inter-Bank Offered Rates (,IBORs"), einschlieRlich der London Inter-Bank Offered Rate (,LIBOR®), sind
durchschnittliche Zinssétze, die von filhrenden Banken auf der Grundlage der Zinsséatze geschétzt werden, die ihnen
fur die Aufnahme von Krediten bei anderen Banken berechnet wiirden.

Die Fonds koénnen IBOR-Benchmarks verwenden, Transaktionen in Instrumenten durchfuhren, die anhand von
IBOR-Satzen bewertet werden, oder Vertrage abschlie3en, in denen Zahlungsverpflichtungen unter Bezugnahme
auf einen IBOR festgelegt werden. Die Veroffentlichung vieler IBORs wurde in den letzten Jahren eingestellt. In
diesem Zusammenhang haben die Fonds, soweit erforderlich, auf Nachfolge- oder alternative Referenzséatze
umgestellt. Bei andere IBORs konnte die Veréffentlichung zu angekiindigten oder in der Zukunft anzukiindigenden
Terminen eingestellt werden. In einigen Féallen kdnnen die Aufsichtsbehorden die erneute Verwendung dieser IBORs
vor dem tatsachlichen Einstellungstermin einschrénken. Bis dahin kénnen die Fonds weiterhin aufgrund glnstiger
Liquiditat oder Kurse in Instrumente investieren, die sich auf einen IBOR beziehen. Im Vorfeld der erwarteten
zuklnftigen Umstellungstermine haben Aufsichtsbehdérden 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 Vertrdgen oder Instrumenten verwendet werden kbnnen. Dennoch birgt
die Einstellung eines IBOR Risiken fir die Fonds. Diese Risiken kdnnen nicht vollstandig benannt werden; es besteht
jedoch unter anderem das Risiko, dass kein geeigneter Ubergangsmechanismus fiir die Fonds gefunden wird.
Dartuber hinaus sind ein Ersatz-Referenzkurs und Preisanpassungen, die einseitig von einer Aufsichts-
/Regulierungsbehdrde oder von Gegenparteien vorgenommen werden, moglicherweise nicht fur die Fonds geeignet.
Dies kann zu Kosten fur die SchlieBung von Positionen und die Durchfiihrung von Ersatzgeschéaften sowie zu einer
geringeren Wirksamkeit von Absicherungsgeschéaften fuhren.

49 Leverage und Absicherung
49.1 Kreditaufnahmerisiko

Der Fonds ist berechtigt, innerhalb der in Anhang A — ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® festgelegten Grenzen
vorliibergehend Kredite aufzunehmen. Der Fonds kann nach seiner Wahl Kredite ausschlie3lich 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 gunstigsten Satze handelt.

Anstelle oder zuséatzlich 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 Kreditfazilitaten zurickzugreifen. Fir diese Kredite wéaren daher normalerweise keine
Bereitstellungsgebihren zu zahlen, doch kénnen die Zinssatze zur Zeit der Kreditaufnahme héher sein, als es bei
einer zugesagten Kreditlinie der Fall gewesen ware. Dies kann zu Risiken fur das Portfolio fuhren, wenn ein Kredit
nicht oder nur zu hdheren Zinsen verflugbar ist. Weiterhin kénnen die Bedingungen fiir einen solchen Kredit
vorschreiben, dass der Kredit jederzeit auf Verlangen des Darlehensgebers riickzahlbar ist. Dies kdnnte zu einem
Zeitpunkt eintreten, zu dem die Rickzahlung einen wesentlichen negativen Einfluss auf das Portfolio hat.

Abhéngig von der Form des durch ein Portfolio verwendeten Leverage kann der betreffende Darlehensgeber dem
Portfolio bestimmte Beschrankungen oder Vorschriften hinsichtlich seiner Geschaftstatigkeit auferlegen, unter
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anderem Beschrankungen beziiglich der zuldssigen Anlagen und Ricknahmen des Portfolios sowie Vorschriften
beziglich der Bewertungsverfahren des Portfolios, der Liquiditdt des Portfolios und der Wertentwicklung oder
anderer Berichte und Mitteilungen, die dem Darlehensgeber vom Portfolio zur Verfligung gestellt werden missen.

Als Folge eines Zahlungsausfalls, zur Vermeidung eines Zahlungsausfalls oder zur Beschaffung von Barmitteln zur
Erflllung einer Riickzahlungsforderung kann ein Portfolio gezwungen sein, Vermégenswerte 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 kdnnen 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 fihren kann. Die Rechte von Darlehensgebern eines Fonds auf den Erhalt von
Zins- oder Tilgungszahlungen haben in der Regel Vorrang gegeniiber den Rechten der Anleger in dem Portfolio.
Bestimmte Aktivitdten des Portfolios, darunter auch die Berechtigung zu Dividendenausschittungen, kénnen durch
die Kreditkonditionen eingeschrénkt werden.

4.9.2 Absicherungsgeschéfte

Ein Portfolio kann Absicherungstechniken einsetzen oder darauf verzichten. Zu diesen Techniken kodnnen
verschiedene Transaktionen mit Finanzderivaten gehdéren, darunter Futures-Kontrakte, bdrsennotierte 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 fuhren, dass die Verluste aus der Absicherung héher sind als die Wertsteigerung der
Positionen eines Portfolios.

Bestimmte Absicherungsinstrumente sind méglicherweise nicht unter allen Umstanden liquide. An volatilen Markten
kann dies dazu fuihren, dass ein Portfolio eine Transaktion mit bestimmten Absicherungsinstrumenten nur mit Verlust
glattstellen kann, wobei der Verlust die urspriingliche Einlage erheblich Ubersteigen 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.

4.10  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
Vermdgens 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 vollstdndige und umfassende Absicherung gegen
Wéhrungsschwankungen, die den Wert der auf eine andere als die Basiswéhrung lautenden Wertpapiere
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beeinflussen, nicht mdglich, da der Wert dieser Wertpapiere voraussichtlich auch Schwankungen aufgrund von
unabhéngigen 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 fihren. Wechselkurse werden in der Regel von Angebot und
Nachfrage an den Devisenmarkten und den relativen Vorziigen von Anlagen in verschiedenen Landern,
tatsdchlichen oder erwarteten Veranderungen der Zinssatze und anderen aus einem internationalen Blickwinkel
gesehenen komplexen Faktoren bestimmt. Zudem kdnnen 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 Gesamtvermégens eines Portfolios,
das unter Beriicksichtigung 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 kénnen Euro als operative Wéahrung 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 kinftig beabsichtigten Verpflichtungen bzw. Unterstlitzungsleistungen gegentiber den jeweils anderen
Mitgliedstaaten der EU, insbesondere der Staaten innerhalb der Eurozone. Anderungen dieser Faktoren kénnten sich in
erheblichem Malf3e 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 Vermdégenswerte und
Verbindlichkeiten eines Portfolios bewusst sein, d. h. des Risikos, dass diese entweder in eine neue nationale
Wahrung oder in eine neue europaische Wahrungseinheit umgestellt werden. Das Wahrungsumstellungsrisiko ist
von verschiedenen Faktoren, wie dem fiir das betreffende Finanzinstrument maRRgeblichen 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, abhéngig. Eine solche Wahrungsumstellung kénnte an Zahlungs- bzw.
Kapitalkontrollen gekoppelt sein und sich in erheblichem MaRRe auf die Fahigkeit oder Bereitschaft von Rechtstragern
auswirken, Zahlungen weiterhin in Euro zu leisten, selbst wenn sie vertraglich hierzu verpflichtet sind. AuRerdem
kann die Beitreibung dieser Schulden in der Praxis schwierig werden, selbst wenn die rechtlichen Bedingungen
gunstig zu sein scheinen.

4.10.4 Wahrungsgeschafte

Ein Portfolio kann verschiedene Wéahrungsgeschéafte 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 Nichterfullung des Kontrakts die nicht realisierten Gewinne, die Transaktionskosten und die Sicherungsvorteile
des Kontrakts einblfRen oder gezwungen sein, seine Kauf- oder Verkaufsverpflichtungen gegebenenfalls zum
jeweils aktuellen Kurs zu decken. Soweit ein Portfolio vollstédndig 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 gewohnlichen Fonds-Wertpapiergeschéaften 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 kdnnen Kosten in Verbindung mit der Umwandlung verschiedener Wahrungen entstehen. Der von
einem Devisenhéandler erwirtschaftete Gewinn basiert auf dem Unterschied zwischen den Ankaufs- und den
Verkaufskursen fir verschiedene Wahrungen. Daher wird ein Devisenhandler dem Portfolio eine Wéahrung zu einem
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bestimmten Kurs verkaufen, aber einen niedrigeren Kurs anbieten, wenn das Portfolio die Wéhrung an den Handler
verkauft.

4.10.5 Kontrahentenrisiko aus Fremdwé&hrungskontrakten

Kontrakte an Devisenmarkten werden nicht durch eine Aufsichtsbehérde reguliert und nicht durch eine Borse 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 hoheren 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
bemiiht, nur mit seridsen Kontrahenten zu handeln, kann die Nichteinhaltung der vertraglichen Verpflichtungen seitens
eines Kontrahenten zu unerwarteten Verlusten fur das betreffende Portfolio fuhren.

4.10.6 Nicht auf die Basiswahrung lautende Anlagen

Der Anlageberater kann einen erheblichen Teil der Vermégenswerte 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 Vermdgenswerte in den Basiswahrungen. Daher wird der Wert der
Vermoégenswerte des Portfolios mit den Wechselkursen der Basiswéahrungen und den Kursveranderungen seiner
Anlagen in verschiedenen lokalen Markten und Wahrungen schwanken. Bei einer Wertsteigerung der Basiswahrung
im Vergleich zu den anderen Wéahrungen, in welchen der Fonds Anlagen tétigt, 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

Fir bestimmte Schwellenmérkte, deren lokale Wéhrungen 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 gegentber der
anderen, basierend auf der Kursentwicklung der beiden Wéahrungen. Die Markte fir NDFs weisen unter Umsténden
ein geringes Handelsvolumen auf, und Kurse kénnen volatil und von vielfaltigen Faktoren abhangig sein, die zu Kursen
fuhren kdnnen, 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 Wéhrungen erzielen wiirde. 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 zurlickzufiihren ist.

411  Wahrungsabsicherung
4111 Anteilswéhrungsrisiko

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

Beispielsweise ist nicht vorgesehen, dass die Fremdwéahrungsabsicherung die Veradnderungen des
Fremdwahrungsrisikos aufgrund von Wertsteigerungen oder -verlusten der Vermdgenswerte eines Portfolios zwischen
den Handelstagen fiur das betreffende Portfolio beriicksichtigt, die sonstigen Wahrungsanteilen zugeschrieben werden.
Méglicherweise sind die Anleger auerdem durch die Fremdwahrungsabsicherung nicht vollstandig gegen einen
Ruckgang der Basiswahrung gegenuber der Wahrung der relevanten Anteilklasse geschitzt, unter anderem deshalb,
weil sich die Bewertungen der in Verbindung mit der Fremdwéahrungsabsicherung verwendeten Basiswerte des
Portfolios von dem aktuellen Wert der Vermogenswerte zu dem Zeitpunkt, zu dem die Fremdwéahrungsabsicherung
eingesetzt wird, erheblich unterscheiden kénnen, oder weil fir einen wesentlichen Teil der Vermdgenswerte des
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Portfolios nicht ohne Weiteres ein Marktkurs bestimmt werden kann. Wahrend das Halten sonstiger Wahrungsanteile
die Anleger vor einem Wertverlust der Basiswahrung gegeniiber der Wahrung der betreffenden Anteilklasse schitzen
sollte, profitieren die Anleger in sonstigen Wahrungsanteilen in der Regel nicht von einer Wertsteigerung der
Basiswahrung gegeniiber 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 Fremdwéahrungsabsicherung auf verschiedene Anteilklassen

Jede von einem Portfolio fiir sonstige Wahrungsanteile verwendete Fremdwahrungsabsicherung wird nur zugunsten
der betreffenden sonstigen Wahrungsanteile durchgefiihrt und die damit verbundenen Gewinne, Verluste und
Kosten gehen ausschlielich auf Rechnung dieser sonstigen Wahrungsanteile. Unbeschadet des Vorstehenden
stellen die zur Durchfiihrung einer Fremdwahrungsabsicherung verwendeten Techniken und Instrumente
Vermégenswerte 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, fir welche die Absicherungsaktivitaten unternommen wurden, Ubersteigen, kann der Nettoinventarwert
der anderen Anteilklassen in dem Portfolio beeintréchtigt werden. Bei einer Fremdwé&hrungsabsicherung muss in aller
Regel ein Teil des Portfoliovermégens fur 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 Vermogenswerte friher
als unter normalen Umstanden liquidieren und/oder einen groReren — 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 fur 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 Betrdge jedoch nicht angelegt, was sich
in erheblichem MalRe nachteilig auf die Performance des Portfolios (einschlie3lich der auf die Basiswéhrung lautenden
Anteile) auswirken kann. Zudem kann der Anlageberater moglicherweise aufgrund von Volatilitdéten in den
Devisenmarkten und veranderlichen Marktbedingungen kinftige Einschusspflichten nicht exakt vorhersagen, was dazu
fuhren kann, dass ein Portfolio fir diese Zwecke zu viele oder nicht ausreichende Barmittel und liquide Wertpapiere
halt. Verflugt ein Portfolio nicht Gber die fur diese Zwecke erforderlichen Barmittel oder Vermogenswerte, ist es unter
Umstanden nicht in der Lage, seinen vertraglichen Pflichten, darunter die Erflllung von Einschusspflichten,
Abwicklungs- oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen, nachzukommen. Kommt das Portfolio seinen vertraglichen
Pflichten nicht nach, kdnnte sich dies in erheblichem Maf3e negativ auf das Portfolio und seine Anteilinhaber auswirken
(einschlief3lich der Inhaber von auf die Basiswahrung lautenden Anteilen).

4.11.3 Risiken durch vélligen oder teilweisen Verzicht auf Absicherung

Unter Umstédnden kann der Anlageberater beschlieRen, fir eine gewisse Zeit keine oder nur eine teilweise
Fremdwahrungsabsicherung durchzufiihren, beispielsweise, wenn der Anlageberater der Meinung ist, dass eine
Fremdwahrungsabsicherung nicht praktikabel bzw. unméglich ist oder wesentliche Auswirkungen auf das Portfolio
bzw. direkte oder indirekte Anleger des Portfolios hat, einschlief3lich der Inhaber von auf die Basiswahrung lautenden
Anteilen. Infolgedessen ist das Fremdwahrungsrisiko in diesem Zeitraum mdoglicherweise nicht oder nur teilweise
abgesichert. Die Anteilinhaber werden méglicherweise nicht dartiber informiert, dass das Fremdwahrungsrisiko zu
bestimmten Zeiten nicht abgesichert ist.

Waéhrend der Liquidation der Vermodgenswerte oder der Abwicklung eines Portfolios kann das Portfolio nach
alleinigem Ermessen des Anlageberaters die Fremdwé&hrungsabsicherung einsetzen oder darauf verzichten.

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

411.4 Auf Fremdwahrungen 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 Basiswéhrung
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berechnet und in der Wéhrung der betreffenden Anteilklasse angegeben wird. Die Umrechnung erfolgt zum aktuellen
Wechselkurs zwischen der Basiswahrung und der Wahrung der betreffenden Anteilklasse. Wechselkursschwankungen
dieser Wahrung koénnen 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 Riicknahme 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 Basiswéahrung lauten, eine groRere Wahrscheinlichkeit besteht, dass der Preis dieser Anteile
durch Wechselkursschwankungen in der betreffenden Wéhrung beeinflusst wird.

4.11.5 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 Geschéftstag, an dem der Zeichnungspreis berechnet
wurde, maRgeblich ist. Entsprechend werden Riicknahmeantrage fir 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, mafRgeblich ist. Der
mafRgebliche Wechselkurs wird von einer von der Verwaltungsgesellschaft und vom Anlageberater unabhangigen
Stelle eingeholt. Ein Anleger, der sonstige Wahrungsanteile zeichnet oder zurtickgibt, wird dadurch unter Umstanden
(im Vergleich zu Anlegern anderer Anteilklassen des Portfolios) benachteiligt und erhalt aufgrund negativer
Wechselkursschwankungen in der betreffenden Wahrung maglicherweise weniger Anteile an dem Portfolio, fir das
der Zeichnungs- oder Ricknahmeantrag gestellt wurde.

4.12  Struktur und Geschaftstatigkeit des Fonds

4.12.1 Anderungen an der Satzung sind fir alle Anteilinhaber verbindlich

Die Satzung kann mit der erforderlichen Zustimmung einer festgelegten Mehrheit der Anteilinhaber geandert werden.
Die Satzung enthalt im Hinblick auf die Anteilinhaber Bestimmungen Uber die Einberufung von und Teilnahme an
Versammlungen, bei denen Ulber Sachverhalte gesprochen und abgestimmt wird, die ihre Interessen allgemein
betreffen. Bei solchen Versammlungen gefasste Beschlisse kdnnen fir alle Anteilinhaber bindend sein, auch far
Anteilinhaber, die an der Versammlung und an der Abstimmung nicht teilgenommen haben, sowie fir Anteilinhaber,
die entgegen der Mehrheit abgestimmt haben.

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 andern, 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 (i) nach vorheriger Mitteilung der Anderung an die Anteilinhaber,
verbunden mit dem Recht, ihre Anteile wahrend eines bestimmten Zeitraums kostenlos zurtickzugeben. 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
dartber abgestimmt wird. Bei solchen Versammlungen gefasste Beschlisse kénnen fir alle Anteilinhaber bindend
sein, auch fur Anteilinhaber, die an der Versammlung und an der Abstimmung nicht teilgenommen haben, sowie fur
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 gegenuber
Dritten nicht als Ganzes haften, sodass die Mdglichkeit der gegenseitigen Haftung fur Verbindlichkeiten der verschiedenen
Portfolios ausgeschlossen sein sollte. Daher ist jedes Portfolio geman 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 Vermégenswerte dieses Portfolios beschrankt sein sollten.
Es kann jedoch keine grundsétzliche Garantie dafiir gegeben werden, dass die getrennte Haftung fiir Verbindlichkeiten
der einzelnen Portfolios in jedem Fall bestehen bleibt, falls Gerichtsverfahren gegen den Fonds in einer anderen
Rechtsordnung angestrengt werden. Zusatzlich kdnnen etwaige Pooling-Strukturen, wie vorstehend in Kapitel 2
LAnlageziele und Anlagepolitik (unter Kapitel 2.7 ,Co-Management von Vermogenswerten®) im Prospekt beschrieben,
sowie Cross-Investments, wie in Anhang A ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® (unter Ziffer 9) beschrieben, das Risiko
gegenseitiger Haftung der Portfolios untereinander erhéhen.
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Eine rechtliche Abgrenzung der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten der einzelnen Anteilklassen eines Portfolios
besteht allerdings nicht. Die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der betreffenden Anteilklasse werden dieser
intern von der Verwaltungsstelle zugewiesen. Diese interne Trennung wird méglicherweise von aul3enstehenden
Glaubigern nicht anerkannt, unabhéngig davon, ob deren Anspriiche nach luxemburgischem Recht geltend gemacht
werden oder nicht. Bestimmte Kosten und Ausgaben fir 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 eigensténdiger Pool an Vermégenswerten. 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.

4.12.4 Fehler, MalRnahmen zur Korrektur von Fehlern und Unterrichtung der Anteilinhaber

Der Verwaltungsrat wird in Absprache mit der Verwahrstelle Versto3e gegen die Anlageziele, Anlagepolitik bzw.
Anlagebeschrankungen sowie Fehler bei der Berechnung der Nettoinventarwerte der Portfolios und der Abwicklung
von Anteilzeichnungen und -ricknahmen prifen, um zu entscheiden, ob Mafnahmen 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 -ricknahmen 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 Félle fihren kann, in denen Maflinahmen zur Korrektur der Fehler bzw. die Zahlung einer
Entschadigung an den Fonds oder die Anteilinhaber tatséchlich erfolgen. Vorbehaltlich der vom Verwaltungsrat im
Einklang mit geltendem Recht genehmigten Grundsétze fihren dartber hinaus nicht alle Irrtiimer zu Fehlern, die zu
entschadigen wéren. Daher werden Anteilinhaber, die Anteile in Zeiten erwerben oder zurtickgeben, 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 maglicherweise nicht Gber 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 Riucknahmeerlose.

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 &ndern 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 Riucknahme 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 nachtréglich feststellen, dass der Nettoinventarwert zu niedrige oder zu hohe Riickstellungen fur
steuerliche oder sonstige Verbindlichkeiten enthalt. Wenn der Fonds zu irgendeinem Zeitpunkt nach einer Riicknahme
von Anteilen (einschlie3lich einer Riicknahme der Gesamtheit der Anteile durch einen Anteilinhaber) feststellt, dass der
an den betreffenden Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber aufgrund der Riicknahme ausgezahlte Betrag falsch
war (z. B. weil der Nettoinventarwert, zu dem der Anteilinhaber bzw. ehemalige Anteilinhaber die betreffenden Anteile
gezeichnet oder zuriickgegeben hat, fehlerhaft war), wird der Fonds diesem Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber
den zusatzlichen Betrag auszahlen, auf den der betreffende Anteilinhaber oder ehemalige Anteilinhaber einen Anspruch
gehabt hatte, wenn die Rucknahme zum korrekten Nettoinventarwert ausgefuhrt worden ware. Andererseits kann der
Fonds nach eigenem Ermessen den betreffenden Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber zur Riickzahlung eines
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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 moglicherweise
verpflichtet ist), wobei die entsprechenden Betrége 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. BeschlieBt der Fonds, die Zahlung solcher UberschieRenden Betrdge von einem
Anteilinhaber oder ehemaligen Anteilinhaber nicht zu verlangen, oder ist die Einziehung der betreffenden Betrdge von
dem Anteilinhaber oder ehemaligen Anteilinhaber nicht mdglich, wird der Nettoinventarwert entsprechend niedriger
ausfallen, als wenn die betreffenden Betrage eingezogen worden wéaren.

Unter bestimmten Umstanden kann der Fonds zu Zahlungen in Bezug auf direkte oder indirekte Verbindlichkeiten
(einschliel3lich einer Steuerverbindlichkeit) verpflichtet sein, die sich auf frihere Zeitrdume beziehen und fir die
zuvor keine Ruckstellungen gebildet wurden, oder er kann unter Einhaltung der gesetzlichen Beschrankungen die
Bildung von Riickstellungen fiir diese Verbindlichkeiten beschlielen. 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, MalRnahmen zu ergreifen, um die Belastung
durch direkte oder indirekte Verbindlichkeiten unter den Anteilinhabern und friiheren 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 kénnen eines oder mehrere der im
vorstehenden Kapitel beschriebenen Verfahren beinhalten, darunter Berichtigungen des Nettoinventarwerts (auch
fur frihere ZeitrAume), 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 Umsténden kann die Bewertungsstelle verpflichtet sein, fir bestimmte Vermogenswerte des Fonds
und seiner Tochtergesellschaften Kurse zur Verfigung 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 néchsten verfugbaren Marktpreis der jeweiligen Vermdgenswerte abweichen. Anleger
werden darauf hingewiesen, dass in diesen Fallen ein méglicher 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 Gebuhren von der Hohe des geschatzten Veraul3erungswertes der Wertpapiere abhangt.

4.12.7 Handelsgeschéafte vor dem Eingang von Zeichnungsbetrdgen und vor dem Inkrafttreten von
Rucknahmen

Ein Portfolio kann nach alleinigem Ermessen des Anlageberaters auf der Grundlage der bei einer Untervertriebsstelle
eingegangenen Zeichnungsantrdge jederzeit vor dem Inkrafttreten von Anteilszeichnungen mit dem Handel
beginnen. Unbeschadet der Allgemeingultigkeit des Vorstehenden kann ein Portfolio nach alleinigem Ermessen des
Anlageberaters nach dem Inkrafttreten einer Zeichnung auf der Grundlage von Zahlungseingdngen fir diese
Zeichnungen Handelsgeschéfte tatigen, auch wenn die Zahlungen am Tag des Inkrafttretens noch nicht
eingegangen sind. GemaR dem Erstzeichnungsantrag haftet ein Anleger oder kunftiger Anleger fur alle Verluste oder
Kosten infolge von oder im Hinblick auf nicht oder verspatet geleistete Zahlungen von Zeichnungsbetragen,
einschlieRlich der Kosten oder Verluste aus Handelsgeschéften, die von Portfolios in der Annahme getétigt wurden,
dass die jeweiligen Betrage am Tag des Inkrafttretens einer Zeichnung eingegangen sein wirden. Siehe Kapitel 13
.Kauf von Anteilen“ weiter unten. Diese Praktiken kdnnen sich fir das Portfolio nachteilig auswirken. Nicht oder
verspatet geleistete Zahlungen von Zeichnungsbetragen kénnen zu Verlusten und Kosten fiir ein Portfolio fuhren.
Mdglicherweise 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 héatte, wenn er
gewusst hatte, dass die Zeichnungen nicht oder verspéatet getatigt wiirden. Dies kann nachteilige Auswirkungen fur
das Anlageportfolio eines Portfolios haben.

Des Weiteren kann infolge der langeren erforderlichen Zeitspannen fir die Durchfihrung von Handelsgeschaften mit
bestimmten Arten von Vermdgenswerten, beispielsweise Darlehensbeteiligungen, die Abwicklung von Geschaften, die
ein Portfolio in Erwartung von Zeichnungen oder Riicknahmen getéatigt hat, wesentlich friiher oder spater stattfinden
als am erwarteten Handelstag. Dementsprechend kénnen solche Handelsgeschafte den Leverage eines Portfolios
erh6éhen oder vermindern. Die Anleger in dem Portfolio (nicht die Anleger, die Anteile zeichnen) tragen das Marktrisiko
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und die Renditen sowie das Kreditrisiko im Hinblick auf alle Handelsgeschéfte, 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 Handelsgeschéafte,
die in Erwartung von Riicknahmen vor dem betreffenden Handelstag getatigt wurden.

4.12.8 Ausschittungen in Sachwerten

In der Regel gehen die Portfolios davon aus, dass Ricknahmeerldse fur zuriickgenommene 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, einschlie3lich Ausschittungen in Bezug auf zuriickgenommene Anteile,
vollstéandig 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 ausgeschiitteten Wertpapieren, die mdglicherweise nicht genau dem anteilsmaRigen Teil
des Portfolios entsprechen, und missen moglicherweise Maklerprovisionen oder sonstige Kosten fir die Verauf3erung
dieser Papiere bezahlen. Weiterhin sind Wertpapiere und andere von einem Portfolio ausgeschuttete Vermdgenswerte
moglicherweise nicht marktgangig oder jederzeit verauf3erbar und miussen von den Anteilinhabern (bzw. einer zu
diesem Zweck geschaffenen Zweckgesellschaft oder einem Liquidating Trust) fUr einen unbestimmten Zeitraum
gehalten werden. Das Risiko von Verlusten, Verzégerungen und Kosten in Verbindung mit der Liquidation dieser
Wertpapiere (einschlielich der Ausgaben fir Aufbau und Aufrechterhaltung einer entsprechenden Zweckgesellschaft
oder eines Liquidating Trust, Maklerprovisionen und sonstiger Kosten) wird von den betroffenen Anteilinhabern
getragen. Daher kdonnen die Anteilinhaber letztendlich weniger Barmittel erhalten als bei einer Ausschittung in
Barmitteln. In Sachwerten ausgeschiittete Vermodgenswerte werden Ublicherweise zum entsprechenden
Ausschittungsdatum bewertet. Der Wert dieser Vermdgenswerte kann jedoch schwanken; der zu
Ausschittungszwecken angesetzte Wert entspricht moglicherweise nicht dem tatsachlichen Betrag, der in Verbindung
mit einer VeraufRerung (oder letztlichen Liquidation) dieser Vermdgenswerte realisiert wird.

4,12.9 Besondere Hinweise im Hinblick auf das laufende Angebot von Anteilen

Angebote fur Anteile kobnnen zu den vom Verwaltungsrat festgelegten Zeiten eréffnet und geschlossen werden,
entsprechend den Vorgaben im Prospekt. Der Verwaltungsrat kann nur bestimmte Anteilinhaber und/oder zukinftige
Anteilinhaber, unter anderem Goldman Sachs und bestimmte Angestellte von Goldman Sachs (einschlieRlich der
Mitglieder des Investment-Teams des Anlageberaters) zur Zeichnung von Anteilen an einem bestimmten Datum
zulassen. Diese Zeichnungen kdnnen zu jedem vom Verwaltungsrat festgelegten Zeitpunkt vorgenommen werden,
auch bei ungunstiger Performance des Portfolios, Volatilitat des Portfolios oder der Markte oder wenn der
Verwaltungsrat beschlief3t, dass es ratsam fur das Portfolio ware, zu Liquiditats- oder anderen Zwecken zusatzliche
Barmittel zu beschaffen. Potenziell kdnnte Goldman Sachs eine umfangreiche zusétzliche Anlage in ein Portfolio,
einen oder mehrere Feeder-Fonds bzw. ein oder mehrere Anlageinstrumente tatigen, die parallel zu einem Portfolio
investieren, und dies zu einem Zeitpunkt, an dem andere Anteilinhaber und/oder kiinftige Anteilinhaber von einer
Anlage ausgeschlossen sind. Durch diese zusatzlichen Anlagen kénnen die vor einer solchen Anlage bestehenden
indirekten Beteiligungen der bestehenden Anteilinhaber in dem Anlageportfolio des Portfolios verwassert werden.
Dies konnte negative Auswirkungen auf die Beteiligungen eines Anteilinhabers an einem Portfolio haben, wenn die
zukunftigen Anlagen des Portfolios eine niedrigere Performance aufweisen als seine vorherigen Anlagen.

Anteile, die nach der Erstzeichnung erworben werden, stellen Beteiligungen in einem in Betrieb befindlichen Portfolio
dar, das umfangreiche offene Positionen aufweist. Da diese Anteile an den offenen Positionen eines Portfolios
teilhaben, die mdglicherweise schon einige Zeit vor dem Erwerb der Anteile bestanden, kann der vom Anlageberater
angewandte Handelsansatz auf die Performance der zusatzlichen Anteile einen anderen qualitativen Effekt haben
als auf die Performance von friher ausgegebenen Anteilen. Beispielsweise kdnnen einige von einem Portfolio
verwendete Handelsansatze aggressiver werden, was die Bereitschaft betrifft, Verluste in einer Position
hinzunehmen und den Umfang einer Position zu erhéhen, nachdem in einem offenen Handelsgeschéft ein
wesentlicher Gewinn erzielt wurde, da die nachfolgenden Verluste (bis zu einem gewissen Grad) lediglich als
teilweise Rickgabe des vorausgegangenen Gewinns betrachtet werden und nicht als tatsachlicher Verlust. Da die
Kaufer von Anteilen im laufenden Zeichnungsangebot von den vor dem Kauf ihrer Anteile erzielten Gewinnen aus
offenen Positionen nicht profitieren konnten, bedeuten nachfolgende Verluste flr diese Anteilinhaber einen
absoluten Verlust und nicht nur die teilweise Rickgabe eines vorausgegangenen Gewinns. Bestimmte
Handelsansatze eines Portfolios kdnnen Gewinnmitnahme-Strategien verfolgen, wonach eine Position ganz oder
teilweise liquidiert wird, nachdem ein vorher festgelegter Gewinn erzielt wurde. Da die neuen Anteile von den vor
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dem Ausgabedatum erzielten Gewinnen nicht profitieren konnten, kénnen die Inhaber dieser Anteile damit
konfrontiert sein, dass die betreffende Position (die mdglicherweise weiterhin erhebliche Gewinne erzielt) aufgrund
der ,Gewinnmitnahmen*“ des Anlageberaters liquidiert wird, ohne dass sie an diesen Gewinnen teilhaben konnten.
Manche Anséatze verwenden ahnliche Analysen, die auf der Gesamtperformance des Portfolios anstelle der
Performance bestimmter Positionen basieren und die in der Regel die gleichen Auswirkungen haben.

4.12.10 Risiko der Zwangsrucknahme fur US-Personen

Wie im nachstehenden Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen® (Ziffer 14.2 ,Zwangsverkauf oder -ricknahme*) des
Prospekts beschrieben, hat der Verwaltungsrat die Verwaltungsgesellschaft erméchtigt, jeweils die Anzahl zulassiger
US-Personen festzulegen, die gemaf einer maf3geblichen Richtlinie und Verfahrensweise in den Fonds aufgenommen
werden konnen. Demzufolge kann die zwangsweise Ubertragung oder Riicknahme von Anteilen einer US-Person
verlangt werden, wenn die weitere Beteiligung dieses Anteilinhabers zu steuerlichen, finanziellen, rechtlichen,
aufsichtsrechtlichen oder erheblichen administrativen Nachteilen fir den Fonds (einschlie3lich der Portfolios) oder
seine Anteilinhaber insgesamt fihren kann. Es ist zu beachten, dass die Anzahl zulassiger US-Personen, die in ein
Portfolio aufgenommen werden kdnnen, sich auf die Anzahl der zulassigen US-Personen auswirken kann, die in ein
anderes Portfolio aufgenommen werden, und eine umfangreiche Zeichnung oder Riicknahme in einem Portfolio kann
sich auf die Anzahl zulassiger US-Personen eines anderen Portfolios auswirken, was zur zwangsweisen Riicknahme
von Anteilen solcher zuldssigen US-Personen oder zum vorubergehenden oder dauerhaften Verbot der Aufnahme
weiterer zulassiger US-Personen fuhren kann.

4.12.11 Umfangreiche Ricknahmeantrage von Anlegern

Umfangreiche Ricknahmeantrage von Anteilinhabern (auch durch einen oder mehrere andere von Goldman Sachs
verwaltete Investmentfonds oder Konten) innerhalb eines kurzen Zeitraums kdnnen dazu fuhren, dass ein Portfolio
bestimmte Anlagen schneller liquidieren muss, als es wiinschenswert ware, um Barmittel fir die Finanzierung der
Ricknahmen aufzubringen und ein entsprechendes Portfolio mit einer kleineren Vermégensbasis zu schaffen.
Umfangreiche Ricknahmeantrdge konnen eine erfolgreiche Umsetzung des Anlageprogramms eines Portfolios
durch den Anlageberater beeintrachtigen. Dies kann sich nachteilig auf den Wert der zuriickgenommenen und der
weiterhin im Umlauf befindlichen Anteile auswirken. Nach Eingang eines Ricknahmeantrags muss ein Portfolio
maoglicherweise vor dem entsprechenden Handelstag Vermdgenswerte liquidieren. Dies kann dazu fihren, dass ein
Portfolio vor diesem Handelstag Barmittel oder hochliquide Anlagen halt. Wahrend dieses Zeitraums kann die
Umsetzung des Anlageprogramms durch den Anlageberater behindert werden, was sich nachteilig auf die Ertrage
des Portfolios auswirken kann.

Daruber hinaus kann — unabhéngig vom Zeitraum, in dem umfangreiche Ricknahmeantrdge eingehen — der
resultierende Ruckgang des Nettoinventarwertes eines Portfolios die Ertragserzielung bzw. den Verlustausgleich
erschweren. Die Anteilinhaber werden nicht Uber umfangreiche Ricknahmeantrdge fir einen bestimmten
Handelstag informiert und haben daher keine Gelegenheit, ihre Anteile vor oder gleichzeitig mit den Anteilinhabern,
die die Rucknahme beantragt haben, vollstandig oder teilweise zurtickzugeben. Unter bestimmten Umstanden ist
ein Portfolio berechtigt, Ricknahmen auszusetzen oder zu verschieben.

Das Risiko umfangreicher Riicknahmeantrége innerhalb eines kurzen Zeitraums kann erhéht sein, wenn ein Portfolio
Anlagen annimmt, die direkt oder indirekt mit dem Angebot strukturierter Produkte verbunden sind. Dies gilt unter
anderem auch im Zusammenhang mit der Absicherung von Paositionen in diesen strukturierten Produkten, vor allem
bei Produkten mit fester Laufzeit. Ob ein Portfolio solche Anlagen annimmt oder darauf verzichtet, liegt in seinem
eigenen Ermessen. Derartige Anlagen kdnnen zu jeder Zeit einen wesentlichen Anteil des Nettoinventarwerts des
Portfolios ausmachen.

Wenn Anteilinhaber oder Anleger in einem Portfolio die Ricknahme einer erheblichen Anzahl von Anteilen an dem
Portfolio beantragen, kann der Verwaltungsrat beschliel3en, das Portfolio zu sperren und kiinftige Riicknahmen zu
beschranken (siehe Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen® (Ziffer 14.1 ,Antrag des Anteilinhabers®) im Prospekt) oder
das Portfolio aufzulésen, anstatt es mit einer bedeutend geringeren Vermdégensbasis weiterzufiihren. Die
Entscheidung, ein Portfolio vorzeitig aufzulésen, kann negative Auswirkungen auf die Ertrage des Portfolios und
damit auch fiir die Anteilinhaber haben.

Anleger sollten sich bewusst sein, dass, wenn Anteile eines Portfolios in einen Index aufgenommen werden (oder

bereits in einem Index aufgenommene Anteile aus einem Index ausgeschlossen werden), der Nettoinventarwert des
Portfolios schwanken kann, da einige Anleger ihre Anlageentscheidungen von der Zusammensetzung eines Indexes
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abhangig machen. Umfangreiche Zu- und Abgénge kdnnen sich nachteilig auf die zugrunde liegenden Kosten des
Portfolios auswirken.

4.12.12 Holding-Tochtergesellschaften

Vorbehaltlich der vorherigen Genehmigung durch die Luxemburger Aufsichtsbehdrde kann der Fonds zu gegebener
Zeit eine oder mehrere 100%ige zweckgebundene Tochtergesellschaften zur Férderung des Anlageprogramms eines
Portfolios in bestimmten Rechtsordnungen griinden. Die Grindung und Verwaltung dieser zweckgebundenen
Tochtergesellschaften kénnen hdhere Aufwendungen fir ein Portfolio mit sich bringen. Aul3erdem kdnnen die Vorteile
aus den Uber diese Tochtergesellschaften getatigten Anlagen durch politische oder rechtliche Entwicklungen in den
Landern, in denen ein Portfolio anlegen kann, beeintrachtigt werden. Falls der Fonds eine Tochtergesellschaft griindet,
wird dieser Prospekt um ausfiihrliche Angaben Uber diese Tochtergesellschaft erweitert.

4.12.13 Begrenzter Pool von Vermégenswerten zur Anlage

Bei der Auflegung und einige Zeit danach sind die Vermdgenswerte eines Portfolios mdglicherweise relativ begrenzt.
Dadurch kénnen auch seine Mdéglichkeiten zum Handel mit bestimmten Instrumenten eingeschrankt sein, fur die
gewohnlich ein Mindestkontostand erforderlich ist. Daher kann ein Portfolio moglicherweise nicht alle
Anlagestrategien einsetzen, solange keine zusatzlichen Anlagen eingegangen sind. Beispielsweise kénnen die
Handelsgeschafte eines Portfolios auf die Verwendung von Terminkontrakten anstelle von Futures beschrankt sein,
bis es Uber eine ausreichende Vermdgensbasis fir den Handel in anderen Mérkten verfligt. Im Hinblick auf andere
Instrumente und Anlagestrategien kénnen &ahnliche Erwégungen gelten. Weiterhin hat ein Portfolio mit einer
geringeren Vermdgensbasis weniger Mdoglichkeiten zur Diversifizierung seiner Anlagen uber verschiedene
Anlagestrategien oder Instrumente. Der Anlageberater kann beschlieBen, die Verwendung bestimmter
Anlagestrategien und Transaktionen zu beschréanken oder auszuschlieRen. Ein Portfolio, dessen Anlagegrofie
aufgrund kinftiger Rucknahmen zurtickgeht, kann &hnlichen Beschrankungen unterliegen.

4.12.14 Performancebezogene Vergitung des Anlageberaters

Der Anlageberater kann Pramienzahlungen von einem Portfolio erhalten. Die Performancegebiihr kann fur den
Anlageberater einen Anreiz schaffen, riskantere oder spekulativere Anlagen fur das Portfolio zu tatigen, als er dies
ohne diese Pramienvereinbarungen getan hétte. Da bei der Berechnung der Prdmienzahlung der unrealisierte
Wertzuwachs der Vermogenswerte des Portfolios mit eingerechnet wird, kann die Pramienzahlung auRerdem héher
sein als bei einer Berechnungsmethode, die ausschlie3lich auf realisierten Gewinnen und Verlusten beruht. Daher wird
mdglicherweise eine Pramie fir nicht realisierte Gewinne gezabhlt, die anschliel3end niemals realisiert werden.

Wenn in dem relevanten Prospektzusatz nichts anderes angegeben ist, wird bei den Portfolios kein Ausgleich der
Performancegebihr vorgenommen. Aufgrund dieser Tatsache und der fur die Performancegebihr geltenden
Sperrfrist kann die Zahlung einer Performancegebihr unterschiedliche Auswirkungen auf verschiedene Anleger
bezuglich der Performancegebuhr haben, die effektiv von ihnen fur die Wertentwicklung des betreffenden Portfolios
wahrend der Dauer ihrer Anlage zu zahlen ist.

4.12.15 Stimmrechte und Aktiensperre

Der Emittent eines in einem Portfolio gehaltenen Wertpapiers kann gelegentlich im Hinblick auf dieses Wertpapier eine
KapitalmafRnahme durchfuhren. KapitalmaRnahmen im Hinblick auf Aktienwerte kdnnen unter anderem ein Angebot
zum Kauf neuer Aktien oder bestehender Aktien in Bezug auf dieses Wertpapier zu einem bestimmten Preis umfassen.
KapitalmaRnahmen im Hinblick auf Schuldverschreibungen kénnen sich unter anderem auf ein Angebot zum vorzeitigen
Ruckkauf der Schuldverschreibung oder ein Angebot zur Wandlung der Schuldverschreibung in Aktien erstrecken. Der
Fonds kann nach seinem Ermessen alle Stimmrechte und sonstigen auszulibenden Rechte, die mit den von einem
Portfolio gehaltenen Anlagen bzw. mit von einem Portfolio an einem anderen Fonds gehaltenen Anteilen oder Aktien
verbunden sind, austiben bzw. deren Ausiibung veranlassen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir die Austibung von Stimmrechten und anderen Rechten Richtlinien festlegen und
sich nach ihrem Ermessen dazu entscheiden, auf die Ausiibung der Stimmrechte oder sonstigen Rechte zu verzichten.
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Die Teilnahme an bestimmten Kapitalmal3nahmen ist fur den Fonds freiwillig; dies bedeutet, dass der Fonds nur
dann an der KapitalmaBnahme teilnehmen kann, wenn er sich rechtzeitig dazu entscheidet. Die Teilnahme an
bestimmten KapitalmalZnahmen kann zu einer Steigerung des Werts eines Portfolios flihren.

Wenn die Verwahrstelle den Fonds, die Verwaltungsgesellschaft oder den Anlageberater rechtzeitig im Voraus tber
eine freiwillige KapitalmafRnahme in Kenntnis setzt, werden der Anlageberater oder die Verwaltungsgesellschaft (bei
nicht in einem wirtschaftlich angemessenen Umfang zur Verfugung stehenden Informationen) nach eigenem Ermessen
nach Treu und Glauben festlegen, ob der Fonds an dieser Kapitalmal3hahme teilnehmen wird. Wird der Fonds, die
Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater nicht rechtzeitig im Voraus uber eine freiwillige Kapitalmaf3nahme in
Kenntnis gesetzt, kann der Fonds sich gegebenenfalls nicht rechtzeitig fur die Teilnahme an dieser Kapitalma3nahme
entscheiden. Die Teilnahme oder Nicht-Teilnahme an einer freiwilligen Kapitalma3nahme kann sich ggf. nachteilig auf
den Wert eines Portfolios auswirken.

Bestimmte Anlagen unterliegen unter Umstanden einer ,Aktiensperre®, die dann eintritt, wenn eine Anlage im
Verwahrsystem ,eingefroren“ wird, um die Auslibung von Stimmrechten oder anderen Rechten durch die betreffende
Verwahrstelle in Vertretung der eigentlichen wirtschaftlichen Eigentiimer der betreffenden Anlagen zu erméglichen. Eine
solche Aktiensperre findet typischerweise einen bis 20 Tage vor einer bevorstehenden Anlegerversammlung in Bezug
auf die betreffende Anlage statt. Solange die Anlagen ,eingefroren” sind, kdnnen sie nicht gehandelt werden. Ein Portfolio
(oder seine Beauftragten) kdnnen, um eine solche llliquiditat zu vermeiden, auf eine Austibung der Stimmrechte fiir diese
Anlagen verzichten, fiir die moglicherweise eine solche ,Aktiensperre” wirksam wird.

Den Anlegern steht auf der Webseite der Verwaltungsgesellschaft eine zusammenfassende Beschreibung der
Strategien bezuglich der Ausiibung der mit den Anlagen des Fonds verbundenen Stimmrechte zur Verfligung.
Einzelheiten zu den auf der Grundlage dieser Strategien vorgenommenen Handlungen sind fur die Anleger kostenlos
auf Anfrage am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

4.12.16 Anderungen der von einem Portfolio eingesetzten Anlagestrategien

Im Rahmen der Anlageziele und Anlagepolitik des betreffenden Portfolios kann der Anlageberater gegebenenfalls
nach seinem eigenen Ermessen, ohne vorherige Mitteilung an die Anteilinhaber und ohne Einschrénkung,
zusatzliche Anlagestrategien einsetzen und/oder eine Anlagestrategie entfernen, ersetzen oder &ndern oder die
Vermdégenswerte eines Portfolios ganz oder zu einem Grol3teil einer einzelnen Anlagestrategie oder einer Handelsart
zuordnen, die er zu diesem Zeitpunkt fir ein Portfolio nutzt.

Der Anlageberater trifft eine derartige Entscheidung auf der Grundlage eines oder mehrerer Faktoren, die er jeweils
als relevant ansieht, beispielsweise Liquiditatsbeschrankungen sowie die Verfluigbarkeit von seiner Ansicht nach
attraktiven Anlagegelegenheiten. Es kann nicht garantiert werden, dass die von einem Portfolio eingesetzten
Strategien angemessen sind und in angemessener Weise umgesetzt werden oder dass die Entscheidungen des
Anlageberaters in dieser Hinsicht erfolgreich sind und keine nachteiligen Auswirkungen auf das Portfolio haben.

Die Anteilinhaber haben keine Mdglichkeit, die Entscheidungen des Anlageberaters hinsichtlich der Festlegung (und
eventueller Anderungen) der von einem Portfolio eingesetzten Anlagestrategien zu bewerten oder vor einer solchen
Entscheidung ihre Anteile zuriickzugeben.

Der Anlageberater oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen kann ferner gelegentlich neue Handelsstrategien in
verschiedenen Anlageklassen entwickeln und umsetzen. Der Anlageberater beziehungsweise ein mit ihm
verbundenes Unternehmen kann jedoch beschliel3en, dass eine bestimmte Strategie besser fur ein Portfolio ist, das
zu einem anderen von ihm verwalteten Investmentfonds oder Konto gehért als fur das betreffende Portfolio.
Demzufolge kann der Anlageberater entscheiden, bestimmte von ihm entwickelte Strategien, die dem Anlageziel
des Portfolios und den im Prospektzusatz fir das Portfolio beschriebenen Strategiekategorien entsprechen, nicht fur
das Portfolio einzusetzen. Diese Entscheidung basiert auf Faktoren wie der strategischen Eignung und sonstigen
Portfoliomanagementiiberlegungen, beispielsweise der Kapazitdt des Portfolios fir eine solche Strategie, der
Liquiditat der Strategie und der zugrunde liegenden Anlagen, der Liquiditat des Portfolios, dem mit der Strategie
verbundenen Geschéftsrisiko im Verhaltnis zur Zusammensetzung des Portfolios, fehlender Wirksamkeit der
Strategie oder mangelnder Renditeerwartungen fur das Portfolio sowie weiteren &hnlichen Aspekten, die nach
Ansicht des Anlageberaters relevant sind. Eine solche Entscheidung kann beispielsweise — muss aber nicht — die
Tatsache berlcksichtigen, dass eine bestimmte Strategie aufgrund der GroRRe des Portfolios, begrenzter
Anlagemoglichkeiten im Rahmen der Strategie und der Verfugbarkeit anderer Strategien keinen wesentlichen
Einfluss auf das Portfolio haben wird. Infolgedessen kann diese Strategie flir andere vom Anlageberater verwaltete
Konten und Investmentfonds eingesetzt werden. Umgekehrt kann der Anlageberater auch Strategien anstatt fur
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andere von ihm verwaltete Konten und Investmentfonds flir das Portfolio einsetzen. Weitere Informationen hierzu
finden Sie unter Ziffer 4.14.1 ,Potenzielle Interessenkonflikte“.

4.12.17 Risikobudgetierung

In der Regel versucht der Anlageberater, die Vermdgenswerte des Fonds gemal seinem Risikobudget auf die
verschiedenen Anlagen und Anlagestrategien des Fonds zu verteilen. Dies kann gegebenenfalls zu jeder Zeit vom
Anlageberater festgelegt werden und die Verteilung wird von Zeit zu Zeit angepasst.

Nach der Uberzeugung des Anlageberaters ist die ,Risikobudgetierung“ ein Schliisselkonzept des
Portfoliomanagements. Der Anlageberater versucht, die Risiken aus verschiedenen Anlageengagements so zu
verteilen, dass eine maximale Rendite je Risikoeinheit erzielt wird. Es kann jedoch nicht garantiert werden, dass der
Anlageberater dabei Erfolg hat. Der Anlageberater ist der Meinung, dass die mithilfe der Anlagestrategien des Fonds
erreichte Diversifizierung mit diesem Ziel in Einklang steht. Der Anlageberater kann jedoch vollig frei entscheiden,
eine zusatzliche Anlagestrategie zu verwenden oder eine Anlagestrategie nicht zu verwenden oder zu ersetzen. Dies
kann jederzeit dazu fihren, dass der Fonds nur eine einzige Anlagestrategie anwendet, und es kann nicht garantiert
werden, dass die vom Fonds eingesetzten Strategien oder seine Anlagen ausreichend diversifiziert sind oder eine
geringe Korrelation zueinander haben, was mdglicherweise ein hoheres Konzentrationsrisiko zur Folge hat. Eine
effektive Risikobudgetierung erfordert die Fahigkeit, Risiken richtig einzuschétzen. Es kann jedoch nicht garantiert
werden, dass die Risiken angemessen eingeschatzt werden oder dass diese Strategie erfolgreich umgesetzt wird.

Der Anlageberater verfigt Gber interne Risikomodelle zur Einschatzung der Risiken auf der Grundlage historischer
Volatilitaten und Korrelationen. Um die Verdnderungen der Marktrisiken besser zu erfassen, kénnen einige dieser
Modelle taglich aktualisiert werden, und die jeweils neueren Daten werden starker berilcksichtigt. Auf Basis der
Ergebnisse der vom Anlageberater verwendeten Modelle oder auch aufgrund der Entscheidungsfreiheit des
Anlageverwalters im Hinblick auf die Allokation der Anlagen kann sich die Verteilung der Vermdgenswerte des Fonds im
Hinblick auf seine Anlagestrategien und Anlagen von Zeit zu Zeit ebenfalls &ndern. Die erwdhnten Modelle dienen unter
anderem zur Vorhersage von relativen Renditen, Risikoniveaus und der Volatilitdt verschiedener Strategien und Anlagen
sowie der zwischen ihnen bestehenden Korrelation. Aus unterschiedlichen Griinden kann es jedoch vorkommen, dass
diese Modelle die relevanten Faktoren nicht korrekt vorhersagen, beispielsweise wegen zu geringer historischer Daten
im Hinblick auf bestimmte Strategien und Anlagen, fehlerhafter zugrunde liegender Annahmen oder Schéatzungen in
Bezug auf bestimmte Daten oder sonstiger Fehler in den Modellen oder auch aufgrund der Tatsache, dass kunftige
Ereignisse nicht unbedingt historischen Regeln folgen. Es kann nicht garantiert werden, dass die vom Anlageberater
verwendeten Modelle angemessen sind oder vom Anlageberater in angemessener Weise eingesetzt werden oder dass
die vom Anlageberater eingesetzte Risikobudgetierung angemessen ist.

4.12.18 Risikomanagement

Zum Risikomanagement gehort, das Risiko des Portfolios mdglichst genau zu bestimmen. Dieser Prozess steht flr
das Bestreben, das Risiko zu Uberwachen, nicht jedoch firr ein geringes Risiko. Der Aufbau des Portfolios durch den
Anlageberater und die von ihm eingesetzten Techniken zur Kombination von Strategien sind darauf ausgerichtet,
ihm ein Gefuhl fur die Risiken zu geben, denen das Portfolio ausgesetzt sein wird, doch sind diese Schéatzungen
fehleranfallig. Sorgféltige Vorbereitung und ein genauer Plan fir zeitgerechte Portfolioanpassungen als Reaktion auf
Marktschocks kennzeichnen die Funktion des Risikomanagements. Die Verwaltungsgesellschaft Uberwacht das
Risiko jeder Strategie sowie die Korrelation der Strategien. Zusammengenommen ergeben diese Zahlen einen
Messwert zur Beurteilung des Gesamt-Anlagerisikos fur das Portfolio.

4.12.19 Risikoberechnung

Die  Verwaltungsgesellschaft kann nach Maligabe der gultigen  Rechtsvorschriften  und/oder
Rechnungslegungsgrundsatze dritte Risikomanagementdienstleister in Anspruch nehmen, um fir bestimmte
Portfolios des Fonds Risikomessgréfien nach Maf3gabe der gultigen Rechtsvorschriften zu berechnen. Im Rahmen
der geschéftlichen Vereinbarungen geman Vertrag mit der Verwaltungsgesellschaft konnen diese Dienstleister eine
Obergrenze fiir ihre Haftung gegeniber der Verwaltungsgesellschaft aus den von ihnen erbrachten Dienstleistungen
festlegen. Die Verwaltungsgesellschaft tragt jedoch weiterhin die gesamte Verantwortung fir das Risikomanagement
der Portfolios. Der Fonds tragt die Verantwortung fir die an die betreffende Einrichtung diesbeziiglich zahlbaren
Gebihren, die als Teil der in Kapitel 19 dieses Prospekts ,Gebihren und Kosten“ genannten Betriebskosten
berticksichtigt werden.
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4.13  Aufsichtsrechtliche Aspekte

4.13.1 Wachsende und verscharfte Regulierung

Seit der jungsten weltweiten Finanzkrise kam es zu einer wachsenden politischen und aufsichtsrechtlichen
Uberwachung von Finanzdienstleistungen, auch in der Vermdgensverwaltungsbranche.

Weiterhin besteht ein wesentliches Risiko, dass die Regulierungsbehérden in Europa, den USA oder anderen
Landern belastende Gesetze (auch Steuergesetze) oder Verordnungen erlassen bzw. Anderungen von Gesetzen
oder Verordnungen bzw. deren Auslegung oder Durchsetzung einfihren, die speziell auf die
Vermogensverwaltungsbranche abzielen, oder dass es zu sonstigen Anderungen kommt, die sich nachteilig auf den
Fonds auswirken kénnten.

Zukunftige Steuer- oder andere Gesetze und Verordnungen kénnten zu erheblichen steuerlichen oder sonstigen
Kostenbelastungen fir den Fonds und die Portfolios fuhren oder eine signifikante Umstrukturierung in der
Organisation bzw. im Betrieb des Fonds und der Portfolios erfordern.

4.13.2 Aufsichtsrechtliche Unsicherheiten

Es bestehen Unsicherheiten im Hinblick auf bestimmte Gesetze (darunter der Dodd-Frank Act und die
Verordnungen, die infolge dieses Gesetzes entwickelt werden missen). Daher sind die Auswirkungen, die diese
Vorschriften letztendlich auf den Fonds, die Portfolios und die Méarkte, an denen sie handeln und investieren, haben
werden, noch nicht vollstandig bekannt. Diese Ungewissheit und die sich daraus ergebende Unklarheit kénnen sich
als solche negativ auf das effiziente Funktionieren der Markte und den Erfolg bestimmter Anlagestrategien
auswirken. Ferner kénnen sich zusétzliche regulatorische Anforderungen oder Anderungen der regulatorischen
Anforderungen, die fur ein Portfolio gelten, darunter Anforderungen, die unter Umstanden aufgrund anderer
Tatigkeiten von Goldman Sachs (u. a. infolge der Regulierung von Goldman Sachs als Bankholdinggesellschaft)
oder infolge des Umstands auferlegt werden, dass bestimmte Anleger oder Anlegerarten in einem Portfolio angelegt
sind, negativ auf das Portfolio im Hinblick auf die Verfolgung seiner Anlagestrategien auswirken. Siehe auch Ziffer
4.13.4 ,Regulierung als Bankholdinggesellschaft und Ziffer 4.13.6 ,Die Volcker-Rule*. Anderungen der aktuellen
Bestimmungen oder neue Bestimmungen, die fiir Goldman Sachs, den Fonds und/oder die Portfolios gelten, konnten
sich in erheblichem Mal3e nachteilig auf den Fonds und/oder die Portfolios auswirken (u. a. dadurch, dass erhebliche
steuerliche oder sonstige Kosten fur ein Portfolio entstehen, dass sie eine signifikante Umstrukturierung in der
Organisation oder im Betrieb der Portfolios erforderlich machen oder zu sonstigen Einschréankungen fur die Portfolios
fuhren). Daruber hinaus entwickelt sich das rechtliche, steuerliche und aufsichtsrechtliche Umfeld fur private Fonds,
Anlageberater und die von ihnen verwendeten Instrumente (darunter unter anderem derivative Instrumente) standig
weiter. So hat die Wertpapier- und Borsenaufsicht der USA (Securities and Exchange Commission) vor kurzem
bestimmte potenzielle neue Vorschriften und Anderungen bestehender Vorschriften im Rahmen des Advisers Act in
seiner geanderten Fassung vorgeschlagen, die moglicherweise Anderungen bei der Tatigkeit bestimmter Arten von
Investmentfonds (z. B. Private-Equity-Fonds und Hedge-Fonds, wie sie jeweils fiur bestimmte Zwecke der
Wertpapier- und Boérsenaufsicht der USA definiert sind) erfordern wirden. Die Vorschldge befassen sich unter
anderem mit den Sorgfaltsstandards fur private Fonds, der Berichtspflicht fiir private Fonds, Stellungnahmen zur
Angemessenheit bestimmter vom Komplementéar gefiihrter Sekundéartransaktionen und dem Verbot bestimmter
Aktivitaten. Diese Vorschlage missen zur Kenntnis genommen und kommentiert werden. Es kann nicht zugesichert
werden, dass endglltige Vorschriften erlassen werden, wie die endgultigen Vorschriften im Falle eines Erlasses
aussehen wirden und wann sie in Kraft treten wirden.

Der Fonds und/oder einige oder alle Anteilinhaber konnen auch durch Anderungen bei der Auslegung oder
Durchsetzung bestehender Gesetze und Vorschriften durch diese Regierungsbehdrden und selbstregulierenden
Organisationen nachteilig beeinflusst werden. Es ist nicht mdglich, das Ausmafd der Auswirkungen neuer oder
Uberarbeiteter Gesetze, Vorschriften oder Initiativen zu bestimmen, die mdglicherweise vorgeschlagen werden, oder
zu beurteilen, ob einer der Vorschlage Gesetz werden wird. Die Einhaltung neuer Gesetze oder Vorschriften kénnte
schwieriger und kostspieliger sein und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Fonds und einige oder alle
Anteilinhaber haben.
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4.13.3 Potenzielle Umstrukturierung des Fonds, der Verwaltungsgesellschaft, des Anlageberaters und
der Unteranlageberater

Goldman Sachs kann in der Zukunft in alleinigem Ermessen und ohne Mitteilung an die Anteilinhaber vorbehaltlich
der Bedingungen der Satzung und der geltenden Gesetze die Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater oder
einen oder mehrere der Unteranlageberater umstrukturieren (oder dem Verwaltungsrat die Umstrukturierung des
Fonds oder seiner Verwaltungsstruktur vorschlagen) (einschlieBlich, aber nicht beschrankt auf die Verringerung der
wirtschaftlichen oder stimmberechtigten Beteiligungen von Goldman Sachs an dem Fonds, der
Verwaltungsgesellschaft, dem Anlageberater oder einem der Unterberater), um (i) die Auswirkungen oder die
Anwendbarkeit aufsichtsrechtlicher Beschrankungen fir Goldman Sachs, den Fonds oder andere von der
Verwaltungsgesellschaft verwaltete Fonds und Konten, den Anlageberater oder einen oder mehrere der
Unteranlageberater und deren verbundene Unternehmen, darunter insbesondere den BHCA und die Volcker-Rule,
zu erfullen, zu reduzieren oder zu eliminieren, wobei dies die Erteilung zusatzlicher Befugnisse (oder die
Einschrankung zuvor erteilter Befugnisse oder Vollmachten) an die Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater
oder einen der Unterberater beinhalten kann, (ii) die OGAW-Richtlinie zu erfullen (unabhéngig davon, ob dies eine
Folge von Anderungen der OGAW-Richtlinie ist), oder (iii) die Vermarktung des Fonds auf einer EU-Pass-Basis oder
anderweitig in einem oder mehreren Mitgliedstaaten oder in anderen von der Verwaltungsgesellschaft festgelegten
Landern zu ermdglichen. Goldman Sachs kann versuchen, dieses Ergebnis zu erreichen, indem es die
Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater oder einen oder mehrere der Unteranlageberater entfernt oder deren
Sitz verlagert, was dazu fuhrt, dass eine andere Gesellschaft Goldman Sachs Asset Management B.V. als
Verwaltungsgesellschaft, Goldman Sachs Asset Management International als Anlageberater oder eine oder
mehrere der unter ,Adressen” im Prospekt aufgefiihrten Unternehmen als Unteranlageberater ersetzt, und/oder
indem es die Eigentimerschaft eines oder mehrerer der Unteranlageberater Ubertragt, einen separaten
Anlageverwalter ernennt (darunter einen oder mehrere der Unteranlageberater oder verbundenen Unternehmen),
um die Anlagen des Fonds oder eines Portfolios zu verwalten, oder eine Kombination aus dem Vorstehenden, den
Betrag der Anlage von Goldman Sachs im Fonds (sofern zutreffend) reduziert oder indem sie andere, im alleinigen
Ermessen festgelegte MaRRnahmen durchfiihrt. Ein solcher Ubertragungsempfanger oder Ersatz-Anlageberater,
Unteranlageberater oder eine Ersatz-Verwaltungsgesellschaft muss nicht mit Goldman Sachs verbunden sein. In
Verbindung mit einer solchen Anderung koénnen die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater und/oder
Unteranlageberater in ihrem alleinigen Ermessen ihr Recht auf den Erhalt eines Teils oder der gesamten
Verwaltungsgebihr und/oder Performancegebiihr abtreten oder veranlassen, dass eine andere Gesellschaft vom
Fonds zum Zwecke des Erhalts eines Teils oder der gesamten Verwaltungsgebihr und/oder Performancegebihr
zugelassen wird. AuRerdem kann der Fonds veranlasst werden, einen Teil oder die gesamte Verwaltungsgebuhr
und/oder Performancegebihr an eine Verwaltungsgesellschaft, einen Anlageberater und/oder Unteranlageberater
zu zahlen.

4.13.4 Regulierung als Bankholdinggesellschaft

Da davon ausgegangen wird, dass der Fonds im Sinne des U.S. Bank Holding Company Act von 1956 in seiner
geltenden Fassung (der ,BHCA®) als von Goldman Sachs ,kontrolliert® gelten wird, unterliegt der Fonds
voraussichtlich den Beschréankungen nach dem BHCA und verbundenen Vorschriften. Entsprechend kdnnen der
BHCA und andere anwendbare Bankgesetze, -regeln, -vorschriften und -richtlinien und deren Auslegung und
Anwendung durch die zustandigen Aufsichtsbehérden, einschliellich des Board of Governors der US-Notenbank
(,Federal Reserve®), die Transaktionen und Beziehungen zwischen dem Anlageberater, der
Verwaltungsgesellschaft, dem Verwaltungsrat, Goldman Sachs und ihren verbundenen Unternehmen einerseits und
dem Fonds andererseits begrenzen. Auf3erdem kénnen die Anlagen und Transaktionen und die Geschéaftstatigkeit
des Fonds eingeschréankt werden. Darliber hinaus kénnen die fir Goldman Sachs und den Fonds geltenden BHCA-
Vorschriften u. a. die Mdglichkeiten des Fonds zur Tatigung bestimmter Anlagen oder den Umfang bestimmter
Anlagen einschranken, eine maximale Haltedauer fiir einige oder alle Anlagen des Fonds festlegen und die
Moglichkeiten fir den Anlageverwalter beschranken, sich an der Verwaltung und der Geschéftstatigkeit von
Unternehmen zu beteiligen, in die der Fonds anlegt. Die Mdglichkeiten von Goldman Sachs zur Anlage in den Fonds
werden dadurch eingeschrankt. Zudem erfordern einige BHCA-Vorschriften unter Umstédnden die Zusammenlegung
der Positionen, die im Eigentum zugehériger Unternehmen stehen oder von diesen gehalten oder kontrolliert werden.
Daher ist unter bestimmten Umstanden eine Zusammenrechnung der von Goldman Sachs (einschlieRlich der
Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater) fiir Kunden- und Eigenkonten gehaltenen Positionen und von den
Portfolios gehaltenen Positionen erforderlich. In diesem Fall kann Goldman Sachs, sofern die BHCA-Vorschriften
eine Obergrenze des Betrags einer zulassigen Position festlegen, zur Verfigung stehende Kapazitaten zur Tatigung
von Anlagen fir Eigenkonten oder fir die Konten von anderen Kunden verwenden, wodurch ein Portfolio bei
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bestimmten Anlagen moglicherweise eingeschrénkt wird oder gezwungen ist, diese zu liquidieren. Weitere
Informationen hierzu finden Sie unter Ziffer 4.14.1 ,Potenzielle Interessenkonflikte®.

Die moglichen zukinftigen Auswirkungen dieser Beschrankungen sind ungewiss. Diese Beschrankungen kénnen
die Mdoglichkeiten der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters zur Verfolgung bestimmter Strategien
innerhalb des Anlageprogramms eines Portfolios beeintrachtigen sowie sich anderweitig in wesentlichem Mal3e
nachteilig auf die Portfolios auswirken. Dariiber hinaus ist es moglich, dass Goldman Sachs die Voraussetzung einer
Finanzholdinggesellschaft zu einem spéteren Zeitpunkt nicht mehr erfillt, woraus sich zusétzliche Beschrankungen
fur die Portfolios ergeben wirden. Zudem besteht keine Sicherheit hinsichtlich der Auswirkungen etwaiger
Anderungen des US-Bankenrechts, einschlieRlich neuer Vorschriften oder Regulierungen auf Goldman Sachs oder
den Fonds, die im Zuge der Umsetzung des neuen Gesetzes durch die Aufsichts- und Regulierungsbehérden, u. a.
die Federal Reserve, erlassen werden, und es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass diese
Gesetzesanderungen keine wesentlichen negativen Auswirkungen auf die Portfolios haben werden.

Goldman Sachs kann in Zukunft nach alleinigem Ermessen und ohne Mitteilung an die Anteilinhaber eine
Umstrukturierung des Anlageberaters und/oder der Verwaltungsgesellschaft durchfiihren, um die Auswirkungen
oder die Anwendbarkeit von bankaufsichtsrechtlichen Beschrankungen fir Goldman Sachs, die Portfolios oder
andere vom Anlageberater und seinen verbundenen Unternehmen verwaltete Fonds und Konten zu reduzieren oder
zu eliminieren. Um dies zu erreichen, wird Goldman Sachs mdglicherweise den Anlageberater durch eine andere
Gesellschaft ersetzen lassen oder andere Malinahmen ergreifen. Ein neu bestellter Anlageberater, der den
bisherigen Anlageberater ersetzt, ist moglicherweise nicht mit Goldman Sachs verbunden.

4.13.5 CFTC

Soweit erforderlich wird der Anlageberater jedes Portfolio im Rahmen einer der verschiedenen mdglichen CFTC-
Befreiungen betreiben; in Abh&éngigkeit von der jeweils in Anspruch genommenen Befreiung finden bestimmte
Bestimmungen fir CFTC-Warenpoolbetreiber (Commodity Pool Operator, ,CPO*) Anwendung auf den Betrieb eines
Portfolios.

Obwohl der Anlageberater in Bezug auf andere von ihm betriebene Pools bei der CFTC gemall dem ,U.S.
Commodity Exchange Act als CPO registriert ist, wird er (sofern im jeweiligen Prospektzusatz bzw. in einem anderen
Offenlegungsdokument (Disclosure Document) nichts anderes angegeben ist) jedes Portfolio so betreiben, als ware
er von einer Registrierungspflicht als ein CPO gemal Rule 4.13(a)(3) des U.S. Commodity Exchange Act befreit (die
.Rule 4.13(a)(3) Befreiung“). Der Anlageberater geht davon aus, dass es ihm madglich sein wird, bei Erfullung der
Kriterien fur eine solche Befreiung die Rule 4.13(a)(3) Befreiung fir jedes dieser Portfolios in Anspruch zu nehmen;
diese Kriterien sind wie folgt: (i) das Angebot und der Verkauf von Anteilen sind von einer Registrierungspflicht
gemar dem Gesetz von 1933 befreit und erfolgen ohne 6ffentlichen Vertrieb in den Vereinigten Staaten; (i) das
Portfolio halt zu jeder Zeit die De-minimis-Handelsgrenzen gemaR Rule 4.13(a)(3)(ii) in Bezug auf Warenkontrakte
(commodity interest) ein; (iii) der Anlageberater ist der begriindeten Auffassung, dass jede am Portfolio beteiligte
Person die fur Anleger geltenden Voraussetzungen der Rule 4.13(a)(3) erfullt; und (iv) die Anteile werden nicht in
Form oder im Rahmen eines Vehikels zum Handel am Waren-Futures- oder Waren-Options-Markt vertrieben. Um
die Rule 4.13(a)(3) Befreiung in Anspruch nehmen zu kénnen, darf ein Portfolio nur eine begrenzte Anzahl von
Warenkontrakten abschlieBen, einschlieBlich Transaktionen mit Futures-Kontrakten und Swaps. Infolge dieser
Beschrankungen ist es einem Portfolio unter Umstanden nicht méglich, bestimmte Transaktionen abzuschliel3en,
was sich nachteilig auf seine Performance auswirken konnte.

Es wird auRerdem darauf hingewiesen, dass bei Anteilen eines Portfolios, die derzeit ausschlie3lich Nicht-US-
Personen angeboten und verkauft werden, der Anlageberater nicht verpflichtet sein wird, das Portfolio als einen
Warenpool (,Commodity Pool“) gemall den CFTC-Bestimmungen oder auf Basis einer Befreiung von dieser
Registrierungspflicht zu betreiben. Sofern der Fonds kinftig US-Personen Anteile eines Portfolios anbietet, wird der
Anlageverwalter zuvor die Einhaltung der anwendbaren CFTC-Vorschriften sicherstellen oder eine entsprechende
Befreiung von diesen Vorschriften und Bestimmungen erwirken.

Betreibt der Anlageberater den Fonds unter der Pramisse einer Befreiung von der Registrierung als CPO, muss der
Anlageberater keinen den Vorschriften der CFTC entsprechenden Prospekt und testierten Jahresbericht fur die
Anteilinhaber dieses Fonds vorlegen. Zur Klarstellung: Dies betrifft nicht die Berichte, die die Anteilinhaber eines
Fonds, wie in diesem Prospekt und dem Prospektzusatz fur ein Portfolio beschrieben, erhalten.
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4.13.6 Die Volcker-Rule

Gemal der sogenannten ,Volcker Rule des Dodd-Frank-Gesetzes kann Goldman Sachs Hedge-Fonds und Private-
Equity-Fonds (wie sie jeweils fiir bestimmte Zwecke der Wertpapier- und Bérsenaufsicht der USA definiert sind) nur
dann ,sponsern® oder verwalten, wenn bestimmte Bedingungen erfiillt sind. Es wird erwartet, dass die iberwiegende
Mehrheit und méglicherweise alle Portfolios nicht als ,,Covered Funds® im Sinne der Volcker-Rule gelten.

Wenn jedoch irgendwelche der Portfolios im Sinne der Volcker-Rule als ,Covered Funds® gelten, verbieten die
Bedingungen der Volcker-Rule Bankinstituten (einschlieBlich Goldman Sachs) unter anderem grundsétzlich den
Abschluss sog. ,Covered Transactions sowie bestimmter anderer Transaktionen mit Hedgefonds oder Private-
Equity-Fonds, die von verbundenen Unternehmen der betreffenden Bankinstitute verwaltet werden, oder mit
Investmentvehikeln, die von diesen Hedgefonds oder Private-Equity-Fonds kontrolliert werden. Vorbehaltlich
bestimmter Ausnahmen gehdren zu den ,Covered Transactions® Darlehen oder Kreditgewahrungen, der Kauf von
Vermogenswerten und bestimmte andere Transaktionen (einschliellich Finanzderivatetransaktionen und
Burgschaften), durch die die Banken oder deren verbundene Unternehmen ein Kreditrisiko in Bezug auf Fonds
eingehen wirden, die durch ihre verbundenen Unternehmen verwaltet werden. Darlber hinaus verlangt die Volcker-
Rule, dass bestimmte andere Transaktionen zwischen Goldman Sachs und den genannten Unternehmen auf ,Arm’s-
Length“-Basis durchgefiihrt werden. Der Fonds geht nicht davon aus, dass ein Portfolio Transaktionen dieser Art in
wesentlichem Umfang mit Goldman Sachs abschlieRen wird, und jegliches Verbot von ,Covered Transactions*
zwischen Goldman Sachs und einem Portfolio, das als ,Covered Fund“ behandelt wird, dirfte daher
erwartungsgeman keine wesentlichen Auswirkungen auf das Portfolio haben.

Zudem untersagt die Volcker-Rule Banken Aktivitaten, die wesentliche Interessenkonflikte zwischen der Bank und
ihren Kunden, Mandanten oder Kontrahenten mit sich bringen oder hervorrufen wiirden oder die dazu filhren wirden,
dass die betreffende Bank unmittelbar oder mittelbar einem Hochrisikovermdgen oder Hochrisikohandelsstrategien
ausgesetzt ware. Die Grundsatze und Verfahren von Goldman Sachs sind darauf ausgelegt, das Risiko derartiger
erheblicher Interessenkonflikte und hochriskanter Anlagen und Handelsstrategien in ihrer Handels- und
Anlagetatigkeit einschlief3lich ihrer Aktivitaten in Bezug auf den Fonds zu erkennen und einzuschranken. Jegliche
Anforderungen oder Beschrankungen aufgrund der Grundsatze und Verfahren von Goldman Sachs oder aufgrund
der Volcker-Rule kénnten die Portfolios erheblich beeintrachtigen, unter anderem weil die Anforderungen oder
Beschrankungen unter anderem dazu fuhren kénnten, dass ein Portfolio von bestimmten Anlagen oder
Anlagestrategien Abstand nehmen oder sonstige MalRhahmen ergreifen oder unterlassen muss, wodurch das
Portfolio benachteiligt werden kénnte.

Wie vorstehend erwéahnt, kann Goldman Sachs gemaf der Volcker-Rule Hedgefonds und Private-Equity-Fonds nur
unter bestimmten Bedingungen ,sponsern“ und verwalten. Zwar beabsichtigt Goldman Sachs, sich an diese
Bedingungen zu halten, sollte sie jedoch aus irgendeinem Grund auf3erstande sein, diese Bedingungen zu erfiillen,
oder sich entschlieRen, sie nicht zu erflllen, wird Goldman Sachs unter Umstanden nicht [&anger in der Lage sein, den
Fonds und die Portfolios zu sponsern. In einem solchen Fall missen gegebenenfalls die Struktur, der Betrieb und die
Unternehmensfihrung des Fonds in der Weise geéndert werden, dass Goldman Sachs nicht langer als Sponsor des
Fonds und der Portfolios gilt, oder der Fonds und die Portfolios miissen ggf. geschlossen werden.

Darliber hinaus kénnen andere Bestimmungen des Dodd-Frank Act negative Auswirkungen auf die Verfolgung der
Anlagestrategien durch die Portfolios haben und erhebliche Anderungen des Geschafts und Betriebs der Portfolios
erforderlich machen oder sich auf sonstige Weise negativ auf diese auswirken. Siehe ,Offenlegung von
Informationen in Bezug auf Anteilinhaber*.

Goldman Sachs kann in Zukunft nach alleinigem Ermessen und ohne Mitteilung an die Anteilinhaber eine
Umstrukturierung des Anlageberaters durchfuhren oder dem Verwaltungsrat eine Umstrukturierung des Fonds
vorschlagen, um die Auswirkungen oder die Anwendbarkeit der Volcker-Rule fir Goldman Sachs, die Portfolios oder
andere vom Anlageberater, der Verwaltungsgesellschaft und deren verbundenen Unternehmen verwaltete Fonds
und Konten zu reduzieren oder zu eliminieren.

Um dies zu erreichen, wird Goldman Sachs moglicherweise das Volumen ihrer Anlagen in den Fonds (sofern
vorhanden) verringern oder andere MaRnahmen ergreifen.

In Bezug auf Portfolios, die im Sinne der Volcker-Rule als ,Covered Funds* gelten:

Potenzielle Anleger werden hiermit darauf hingewiesen, dass samtliche Verluste des Portfolios ausschlief3lich von
den Anlegern des Portfolios und nicht von Goldman Sachs getragen werden; daher sind die Verluste von Goldman
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Sachs in Bezug auf das Portfolio auf ihre Verluste in ihrer Eigenschaft als Anleger in das Portfolio beschrénkt.
Beteiligungen an dem Portfolio sind nicht bei der U.S. Federal Deposit Insurance Corporation versichert und stellen
keine Bankeinlagen oder Verpflichtungen einer Bank dar und sie werden von Goldman Sachs oder einer anderen
Bank in keiner Weise empfohlen oder garantiert. Anlagen in das Portfolio sind mit erheblichen Anlagerisiken
verbunden, einschlieBlich unter anderem der hierin beschriebenen und einschlieBlich der Mdglichkeit eines
teilweisen oder vollstandigen Verlustes der Investition eines Anlegers.

4.13.7 Auswirkungen von Regulierungen zur Beschrankung spekulativer Positionen

Entsprechend den Bestimmungen in den USA, Europa oder anderen Landern gelten fir manche Bdérsen
moglicherweise Regeln zur Festlegung einer Hochstgrenze fiir Netto-Long- oder Netto-Short-Positionen in Futures-
Kontrakten oder Optionen auf Futures, die von einer Person oder Gruppe besessen, gehalten oder verwaltet werden
dirfen. Aufgrund dieser Beschrankungen kann es dem Portfolio verwehrt sein, Positionen zu erwerben, die unter
anderen Umstanden winschenswert oder profitabel gewesen wéren.

Entsprechend dem Dodd-Frank Act hat die CFTC kirzlich auBerdem Regeln zur Beschrédnkung von Positionen in
Futures und Optionskontrakten fiir 25 Rohstoffe in den Bereichen Landwirtschaft, Energie und Metall vorgeschlagen.
Die Beschrénkungen sollen auch fur die entsprechenden Futures, Optionen und Swaps gelten. Diese Regeln und
ausstehenden Ergénzungen kénnten den Anlageberater am Handel mit diesen Kontrakten behindern und sich
nachteilig auf die Geschaftstatigkeit und die Rentabilitat der Portfolios und des Fonds auswirken. Die CFTC
verabschiedete zudem kirzlich bestimmte Regeln und Ergdnzungen mit Zusammenfassungskriterien, die in einigen
Aspekten strenger als die aktuellen Regeln sind und die Fahigkeit der Portfolios zum Handel mit bestimmten
Kontrakten einschréanken kénnen. Die Anwendung der kiirzlich verabschiedeten Zusammenfassungsregeln und der
vorgeschlagenen Positionsbegrenzungsregeln ist in mancher Hinsicht unsicher und kann eine Person dazu zwingen,
bestimmte Rohstoffbeteiligungspositionen der Portfolios mit ihren eigenen Positionen in solchen
Rohstoffbeteiligungen zusammenzufassen.

Die kirzlich verabschiedeten Zusammenfassungsregeln verlangen unter anderem auch, dass eine Person ihre
Positionen in allen Pools oder Konten zusammenfasst, die im Wesentlichen identische Handelsstrategien haben.
Diese Auflage gilt ungeachtet der Verfiuigbarkeit einer Ausnahmeregelung, wenn eine Person Positionen in einem
oder mehreren Konten oder Pools mit im Wesentlichen identischen Handelsstrategien halt oder den Handel dieser
Positionen kontrolliert, ohne sie direkt zu halten. Jeder Anteilinhaber ist dafiir verantwortlich, diese Auflage in
Verbindung mit seiner Anlage in einem Portfolio und mit jedem seiner anderen Anlagen zu erfiillen, und sollte sich
diesbeziiglich an seine eigenen Rechtsberater wenden. Es ist nicht sicher, ob und welche Auswirkungen diese neuen
Regeln auf die Portfolios haben kdnnen, aber alle Beschrankungen hinsichtlich Anlagen durch die Portfolios, die zur
Einhaltung dieser Regeln erforderlich sind, wirken sich vermutlich negativ auf die Portfolios aus.

4.13.8 MiFID Il

Am 3. Januar 2018 wurden von den Mitgliedstaaten der EU Gesetze und Verordnungen zur Umsetzung von MiFID
Il und der Verordnung der Europdischen Union Uber Markte fir Finanzinstrumente (,MiFIR") erlassen. Diese
brachten neue regulatorische Verpflichtungen und Kosten fir die Verwaltungsgesellschaft und den Anlageberater
mit sich. MIFID Il und MiFIR durften erhebliche Auswirkungen auf die EU-Finanzmérkte und auf EU-
Wertpapierfirmen, die Finanzdienstleistungen fir Kunden anbieten, haben. Insbesondere werden im Zuge von MiFID
Il und MIFIR neue Regeln fur die Ausfihrung standardisierter OTC-Derivate auf regulierten Handelsplatzen, fur
Transparenz beim Handel auf EU-Handelsplatzen und mit EU-Gegenparteien sowie fir Anforderungen an die
Berichterstattung tber Limits und Positionen in Bezug auf bestimmte Warenderivate eingefthrt. Wie sich diese
neuen Regeln sowie MIFID Il und MIFIR im Allgemeinen auf den Fonds, die Verwaltungsgesellschaft und den
Anlageberater auswirken werden, ist unklar. Die Quantifizierung wird eine gewisse Zeit in Anspruch nehmen, doch
es lasst sich bereits sagen, dass sie Nachteile fir den Fonds und die Portfolios nach sich ziehen kénnen.

4.14  Angaben zur Verwaltungsgesellschaft/zum Anlageberater

4.14.1 Potenzielle Interessenkonflikte

Der Verwaltungsrat, die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater, die Vertriebsstelle, die Verwaltungsstelle, die
Verwahrstelle, die Register- und Transferstelle und deren jeweilige verbundene Unternehmen und Beauftragte kénnen
jeweils fur andere Organismen fiir gemeinsame Anlagen mit ahnlichen Anlagezielen wie der Fonds als
Verwaltungsratsmitglied, Verwaltungsgesellschaft, Anlageverwalter, Anlageberater, Vertriebsstelle, Verwaltungsstelle,
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Verwahrstelle bzw. Transferstelle tatig werden oder auf andere Weise an diesen Organismen beteiligt sein. Daher
besteht die Méglichkeit, dass sich fur diese im Geschaftsablauf unter Umsténden potenzielle Interessenkonflikte mit dem
Fonds oder den Anteilinhabern ergeben werden. Sie alle werden in einem solchen Fall jederzeit Riicksicht auf ihre
Verpflichtungen gegeniiber dem Fonds nehmen, insbesondere auf ihre Verpflichtungen, bei der Tatigung von Anlagen,
die zu Interessenkonflikten fihren kdnnen, im besten Interesse der Anteilinhaber zu handeln, und sie werden bestrebt
sein sicherzustellen, dass solche Konflikte gerecht geldst werden. Vor allem wird der Anlageberater bei der Eréffnung
von Anlagechancen fur den Fonds so handeln, wie er dies nach Treu und Glauben fur recht und billig halt. Die Schéatzung
der Bewertungsstelle kann bei der Bestimmung des wahrscheinlichen Verduf3erungswertes bestimmter Anlagen
verwendet werden. Anleger werden darauf hingewiesen, dass in diesen Féllen ein mdglicher Interessenkonflikt
entstehen kann, da die Hohe der an die Verwaltungsgesellschaft oder den Anlageberater zahlbaren Gebihren von der
Hohe des geschéatzten VerduRerungswertes der Wertpapiere abhangt.

Die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater, die Vertriebsstelle, die Verwaltungsstelle, die Verwahrstelle, die
Register- und Transferstelle und ihre jeweiligen verbundenen Unternehmen koénnen jeweils als Auftraggeber oder
Beauftragter mit dem Fonds Geschéfte tatigen, sofern eine solche Transaktion nach dem Fremdvergleichsgrundsatz
(,arm's length®) abgewickelt wird. Transaktionen gelten als nach dem Fremdvergleichsgrundsatz (,arm's length®)
abgewickelt, wenn (i) eine geprifte Bewertung dieser Transaktion von einer durch die Verwahrstelle (oder durch den
Verwaltungsrat, falls die Verwahrstelle oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen an einer solchen Transaktion beteiligt
ist) als unabhéngig und kompetent genehmigten Person eingeholt wird; oder (ii) diese Transaktion zu den besten
Bedingungen an einer organisierten Wertpapierbodrse gemaf den Regeln dieser Borse ausgefuhrt wurde; oder (iii) sofern
() und (ii) nicht moglich sind, die Transaktion zu Bedingungen durchgefuhrt wurde, von denen sich die Verwahrstelle
(bzw. falls die Verwahrstelle oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen an der Transaktion beteiligt ist, der
Verwaltungsrat) Glberzeugt hat, dass diese nach dem Fremdvergleichsgrundsatz (,arm's length®) erfolgt sind und die
Transaktion zum Zeitpunkt des Abschlusses im besten Interesse der Anteilinhaber ist.

Sowohl der Verwaltungsrat als auch die Verwaltungsgesellschaft werden sich nach Kréaften bemiihen,
sicherzustellen, dass eventuelle Interessenkonflikte im Einklang mit den Interessenkonfliktrichtlinien der
Verwaltungsgesellschaft auf gerechte Weise und im besten Interesse der Anteilinhaber geldst werden. Der Fonds
hat Goldman Sachs mit der Erbringung einer Reihe von Leistungen fur den Fonds betraut und vertraut darauf, dass
Goldman Sachs im Einklang mit den Richtlinien fiir Interessenkonflikte der Verwaltungsgesellschaft handelt.

Die Art bzw. die Ursachen von Interessenkonflikten, die trotz der Anwendung gegenwartig vorliegender Richtlinien
und Verfahren zur Minderung solcher Konflikte entstehen kdnnen, werden im folgenden Abschnitt sowie in Anhang F
— ,Potenzielle Interessenkonflikte* beschrieben.

Weltweite Prasenz von Goldman Sachs

Goldman Sachs, einschliefZlich ihrer Mitarbeiter, erbringt weltweit umfassende Dienstleistungen in den Bereichen
Investmentbanking, Broker-Dealer, Vermdgensverwaltung und Finanzdienstleistungen und ist eine wichtige
Teilnehmerin an den globalen Finanzmarkten. Als solche bietet Goldman Sachs ein breites Spektrum an
Finanzdienstleistungen fir eine groRe und breit aufgestellte Kundenbasis. In dieser und anderen Funktionen berat
Goldman Sachs Kunden an allen Méarkten und bei allen Arten von Transaktionen und kauft, verkauft, halt und
empfiehlt eine groRe Bandbreite von Anlagen fur eigene Rechnung und fir Rechnung ihrer Kunden und ihrer
Mitarbeiter, und zwar sowohl Giber Kundenkonten und Geschéaftsbeziehungen als auch tber Produkte, die von ihr
gesponsert, verwaltet und beraten werden. Diese Téatigkeiten und Handelsgeschéafte kénnen potenzielle
Interessenkonflikte hervorrufen. Auch die Tatigkeiten der Berater und ihrer verbundenen Unternehmen sowie deren
Vorstande, Treuhdnder, Geschéftsfuhrer, Gesellschafter, Partner, Fuhrungskrafte und Mitarbeiter fur ihre eigenen
und andere von ihnen verwaltete Konten kénnen Interessenkonflikte hervorrufen, die sich nachteilig auf den Fonds
und seine Anteilinhaber auswirken kdnnen. Eine Beschreibung bestimmter potenzieller Interessenkonflikte finden
Sie in Anhang F — ,Potenzielle Interessenkonflikte®.

Spezifische Konflikte in Bezug auf Goldman Sachs

GSAMBY st als Verwaltungsgesellschaft und Vertriebsstelle und GSAMI ist als Anlageberater tétig. Deren
verbundene Unternehmen sind moglicherweise als Unterberater tatig, wahrend Goldman Sachs & Co. LLC als
Bewertungsstelle fungiert. Bei einigen derzeitigen Mitgliedern des Verwaltungsrates handelt es sich auRerdem um
Personen, die bei Goldman Sachs angestellt oder mit Goldman Sachs verbunden sind. Goldman Sachs kann neben
der Funktion als Verwaltungsgesellschaft, Anlageberater, Unterberater, Bewertungsstelle oder Vertriebsstelle
weitere Funktionen fur den Fonds oder ein Portfolio Gibernehmen, beispielsweise als Broker, Handler, Beauftragter,
Darlehensgeber oder Berater oder sonstige kaufmannische Funktionen fiir den Fonds oder ein Portfolio. Dies kann
weitere potenzielle Interessenkonflikte hervorrufen, die sich nachteilig auf den Fonds und seine Anteilinhaber
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auswirken konnen. Eine Beschreibung bestimmter potenzieller Interessenkonflikte finden Sie in Anhang F —
,Potenzielle Interessenkonflikte®.

In Anhang F — ,Potenzielle Interessenkonflikte” finden Sie weitere Informationen zu bestimmten Interessenkonflikten
und potenziellen Interessenkonflikten, die mit finanziellen oder anderen Interessen der Verwaltungsgesellschaft, des
Anlageberaters und Goldman Sachs an Transaktionen verbunden sein kdnnen, die von oder mit dem Fonds oder fiir
diesen ausgefiihrt werden. Die Beschreibungen sind keine vollstdndige Auflistung oder Erklarung aller potenziellen
Interessenkonflikte, die auftreten kdnnen, und sind auch nicht als solche gedacht. Zusétzliche Informationen zu
potenziellen Interessenkonflikten in Bezug auf die Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater und Goldman Sachs
sind in einem Formular (Form ADV) des Anlageberaters enthalten, das potenzielle Anleger vor dem Erwerb von
Anteilen einsehen sollten. Eine Kopie von Teil 1 und Teil 2 der Formulare ADV ist auf der Website der SEC
(www.adviserinfo.sec.gov) erhdltlich. Mit einer Anlage in ein Portfolio akzeptiert der Anteilinhaber die potenziellen
Interessenkonflikte in Bezug auf Goldman Sachs sowie die Geschéfte des Fonds angesichts dieser Konflikte.

4.14.2 Abhéangigkeit von Mitarbeitern in Schlisselpositionen

Bei der Verwaltung und Lenkung der Anlageprogramme des Fonds ist der Anlageberater moglicherweise stark von
bestimmten Mitarbeitern von Goldman Sachs abhéngig, die dort in Schlisselpositionen tatig sind. Infolge
entsprechender Bestimmungen oder aus anderen Griinden kénnen die Bonuszahlungen an Fiihrungskréafte oder andere
Mitarbeiter von Goldman Sachs gesenkt werden. Bei Mitarbeitern, die fur ihre Tatigkeit ein Arbeitsvisum oder eine
Genehmigung benétigen, werden Visa oder Genehmigungen mdglicherweise zurtickgenommen oder nicht erneuert.
Dies kann dazu fuihren, dass bestimmte Mitarbeiter in Schliisselpositionen, auch Mitglieder des Anlageteams des
Anlageberaters, Goldman Sachs verlassen. Das Ausscheiden von Mitarbeitern in Schliisselpositionen oder deren
Unvermdgen, bestimmte Aufgaben durchzufiihren, kann die effektive Umsetzung der Anlageprogramme des Fonds
durch den Anlageberater beeintréchtigen und sich nachteilig auf den Fonds auswirken. Die Zusammensetzung des
Anlageteams kann sich im Laufe der Zeit &ndern, ohne dass die Anteilinhaber hierliber informiert werden.

4.14.3 Risiko im Zusammenhang mit Goldman Sachs

Der Fonds bildet eine gesonderte rechtliche Einheit gegentiber Goldman Sachs. Dessen ungeachtet kdnnen eine
Rufschadigung von Goldman Sachs, Konkurs- und/oder Liquidationsprozesse oder eine Veranderung der
Beherrschungsverhaltnisse von Goldman Sachs nachteilige Auswirkungen auf den Fonds haben. Aus diesem Grund
kann eine Rufschadigung, ein Konkurs oder eine Veranderung der Beherrschungsverhéltnisse bei Goldman Sachs,
der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater dazu fihren, dass die Verwaltungsgesellschaft bzw. der
Anlageberater Probleme bei der Rekrutierung von Personal hat, oder kann anderweitige negative Auswirkungen auf
ein Portfolio und die Erreichung seines Anlageziels haben.

4.14.4 Anlagen von Kunden im Fonds

Goldman Sachs bietet zurzeit Anlageberatungsleistungen fiir bestimmte Kunden, fur die es die Befugnis hat,
Anlageentscheidungen zu treffen (,diskretionare Kunden®), sowie fur Kunden, fir die es Anlageberatung leistet, jedoch
nicht befugt ist, Anlageentscheidungen ohne deren spezielle Anweisung zu treffen (,nicht-diskretionare Kunden“ und
zusammen mit den diskretionaren Kunden die ,Kunden*). Derzeit wird davon ausgegangen, dass bestimmte Kunden in
den Fonds investieren werden. Anlagen von Kunden in dem Fonds koénnen jederzeit und gelegentlich erfolgen, von
erheblichem Umfang sein und einen wesentlichen Teil des Fondskapitals ausmachen. Siehe Ziffer 4.12.9 ,Besondere
Hinweise im Hinblick auf das laufende Angebot von Anteilen“ im Prospekt. Aufgrund der Position von Goldman Sachs
als Anlageberater oder Unteranlageberater des Fonds und Anlageberater fir Kunden besitzt Goldman Sachs
moglicherweise Informationen zum Fonds und zu den Kunden, die es andernfalls nicht besal3e. Kunden kénnen im
Rahmen der geltenden Gesetze Zeichnungen und Riickgaben von Anteilen des Fonds auf der Grundlage dieses
Wissens vornehmen; andere Anteilinhaber werden nicht Uber solche Zeichnungen oder Rickgaben informiert.
Rucknahmen von Kunden kdnnen einen nachteiligen Effekt auf den Fonds und seine anderen Anteilinhaber haben.

Goldman Sachs kann Zeichnungen und vollstandige oder teilweise Rickgaben von Anteilen des Fonds fir

diskretionare Kunden tatigen, bevor es Anweisungen von nicht-diskretiondren Kunden bezuglich solcher Anlagen im
Fonds erhalt, was fiir nicht-diskretionare Kunden Nachteile mit sich bringen kann.

November 2023 100 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV
4.15 Angaben zur Besteuerung

4.15.1 Unsichere steuerliche Lage

Die Anteilinhaber sollten sich dariiber im Klaren sein, dass Steuergesetze und -vorschriften laufend Anderungen
unterworfen sind und dass diese Anderungen auch riickwirkend erfolgen kénnen. Dariiber hinaus sind die Auslegung
und Anwendung von Steuergesetzen und -vorschriften durch bestimmte Steuerbehérden unter Umstanden unklar,
uneinheitlich oder intransparent. Der Nettoinventarwert eines Portfolios zum Zeitpunkt der Zeichnung und Riicknahme
von Anteilen spiegelt daher moglicherweise nicht exakt die Steuerverbindlichkeiten des Portfolios wider, die auch aus
frlheren realisierten oder unrealisierten Gewinnen resultieren kdnnen (einschlieBlich  rickwirkender
Steuerverbindlichkeiten).

Weiterhin kénnen im Nettoinventarwert eines Portfolios Ruckstellungen fir Steuerverbindlichkeiten enthalten sein,
darunter auch Schatzungen fir Steuerverbindlichkeiten, die letztendlich nicht gezahlt werden oder die unter der
letztendlich zu zahlenden Summe liegen. Auch die Rechnungslegungsgrundsétze kénnen sich andern, sodass der
Fonds maoglicherweise verpflichtet ist, Rickstellungen fir eine Steuerverbindlichkeit zu bilden, fur die zuvor keine
Ruckstellung erforderlich war oder hinsichtlich welcher der Fonds nicht erwartet hatte, dass das Portfolio letztendlich
von dieser Steuerverbindlichkeit betroffen ist.

Wenn der Fonds nachtraglich Rickstellungen fur Steuerverbindlichkeiten bildet und/oder Steuerverbindlichkeiten
bezahlen muss, fur die zuvor keine Rickstellungen gebildet worden waren, und/oder wenn Anlagen zu
Steuerverbindlichkeiten fuhren, die nicht in ihrer Bewertung enthalten waren (einschlie3lich zuvor realisierter Anlagen),
wird die entsprechende Riickstellung bzw. Zahlung unter den Anteilinhabern aufgeteilt, und zwar nicht zu dem Zeitpunkt,
an dem die betreffenden Ertrage oder Transaktionen erzielt bzw. durchgefuhrt wurden, sondern zum Zeitpunkt der
Ruckstellung bzw. Zahlung. Stellt der Fonds nachtréglich fest, dass eine Rickstellung fur Steuerverbindlichkeiten héher
ist als die Steuerverbindlichkeit selbst, so wird der Uberschuss unter den Anteilinhabern aufgeteilt, und zwar nicht zu
dem Zeitpunkt, an dem die betreffenden Ertrdge oder Transaktionen erzielt bzw. durchgefiihrt wurden, sondern zu dem
Zeitpunkt, an dem der Uberschuss festgestellt wurde. Anteilinhaber, die ihre Anteile zuriickgegeben haben, erhalten
keine zusétzliche Entschadigung oder sonstige Uberschussbeteiligung. Die Anteilinhaber werden nicht tiber laufende
Uberschussfeststellungen oder Zahlungen informiert.

Anteilinhaber, die in ein Portfolio zu einem Zeitpunkt investieren, zu dem Ruckstellungen fir Steuerverbindlichkeiten
noch nicht gebildet wurden, werden in das Portfolio zu einem hdéheren Nettoinventarwert investieren, als wenn diese
Ruckstellungen zum Zeitpunkt der betreffenden Anlage bereits gebildet worden waren. Umgekehrt werden
Anteilinhaber, die in ein Portfolio zu einem Zeitpunkt investieren, zu dem Ruckstellungen fir Steuerverbindlichkeiten
bereits gebildet wurden, in das Portfolio zu einem niedrigeren Nettoinventarwert investieren, als wenn diese
Ruckstellungen zum Zeitpunkt der betreffenden Anlage nicht gebildet worden wéren. Andererseits werden Anteilinhaber,
die Anteile eines Portfolios zu einem Zeitpunkt zuriickgeben, zu dem keine Riuckstellungen fir potenzielle
Steuerverbindlichkeiten gebildet wurden, die Anteile des Portfolios zu einem héheren Nettoinventarwert zurtickgeben,
als wenn diese Ruckstellungen zum Zeitpunkt der betreffenden Riicknahme bereits gebildet worden wéren, und
umgekehrt werden Anteilinhaber, die Anteile eines Portfolios zu einem Zeitpunkt zurtickgeben, zu dem Riickstellungen
fur Steuerverbindlichkeiten bereits gebildet wurden, die Anteile eines Portfolios zu einem niedrigeren Nettoinventarwert
zuriickgeben, als wenn diese Ruickstellungen zum Zeitpunkt der betreffenden Riicknahme nicht gebildet worden wéren.
In diesem Fall kann das Portfolio auch einem unabsichtlichen Underinvestment-Effekt unterliegen, wenn die
Steuerriickstellungen anschlieend nicht zur Auszahlung kommen.

4.15.2 Offenlegung von Informationen in Bezug auf Anteilinhaber

Dem Fonds und den einzelnen Portfolios zugeflossene Zahlungen von Zinsen oder Dividenden, die aus US-Quellen
stammen (sowie vergleichbare Zahlungen), und bestimmte Zahlungen (oder ein Teil davon), die zwei Jahre nach der
Umsetzung von noch zu verabschiedenden Regeln durch den IRS von einem auslandischen Finanzinstitut vorgenommen
werden, kdnnen einer Quellensteuer von 30 % unterliegen, es sei denn, verschiedene Meldepflichten werden erfillt. Diese
Meldepflichten kénnen insbesondere dadurch erfillt werden, dass der Fonds und das betreffende Portfolio von jedem
Anteilinhaber bestimmte Informationen einholen und einen bestimmten Teil dieser Informationen, die gesetzlich
erforderlich sind oder von den Behérden angefordert werden, gegentiber den Luxemburger Steuerbehdrden offenlegen.
Diese geben die Informationen an den US-amerikanischen Internal Revenue Service weiter. Anteilinhaber, die diese
Informationen nicht bereitstellen, kdnnten mit dem Gesamtbetrag oder einem Teil der von dem Fonds oder dem
betreffenden Portfolio nach dem 31. Dezember 2018 geleisteten Zahlungen von Ricknahmeerlésen oder
Ausschittungen dieser Quellensteuer unterliegen. Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass der Fonds und
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jedes Portfolio nicht der Quellensteuer unterliegen werden. Diese und andere steuerliche Risiken im Zusammenhang mit
einer Anlage in den Fonds und die Portfolios werden nachstehend erldutert. Siehe Kapitel 22 ,Besteuerung*” (Ziffer 22.6
~Hinweise zur US-Besteuerung®) im Prospekt.

Der Fonds, die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater oder seine verbundenen Unternehmen und/oder
Dienstleister oder Beauftragte des Fonds, der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters sind ferner unter
Umsténden bisweilen zur Offenlegung bestimmter Informationen tber ein Portfolio und die Anteilinhaber verpflichtet
oder kdnnen nach eigenem Ermessen bestimmen, dass eine Offenlegung zweckma@ig ist. Dazu gehdren unter
anderem Informationen Uber die von einem Portfolio gehaltenen Anlagen sowie die Namen und die Hohe des
wirtschaftlichen Eigentums der Anteilinhaber gegentiber (i) den Aufsichts- und/oder Steuerbehdrden bestimmter
Rechtsordnungen, deren Zustandigkeit die offenlegende Partei untersteht bzw. die ihre Zustandigkeit in Bezug auf
die offenlegende Partei behaupten oder in denen das Portfolio direkte oder indirekte Anlagen tatigt, und/oder (ii)
einem oder mehreren Kontrahenten oder Dienstleistern des Anlageberaters, der Verwaltungsgesellschaft oder des
Fonds. Mit Abschluss des Erstzeichnungsantrages erklart sich ein Anteilinhaber mit der Offenlegung dieser
Informationen in Bezug auf die Anteilinhaber einverstanden.

4.15.3 Bestimmte Hinweise zu ERISA

Wenngleich der Fonds davon ausgeht, dass seine Vermogenswerte nicht als ,Planvermdgen® gemald den
Bestimmungen in Title | der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Code gelten, kann nicht garantiert werden,
dass dies nicht der Fall sein wird. Wenn die Vermdgenswerte des Fonds als ,Planvermdgen® behandelt wiirden (das
bedeutet, dass mindestens 25 % des Gesamtwertes jeder Klasse von Eigenkapitalbeteiligungen in dem Fonds von
Benefit Plan Investoren gehalten werden), konnte der Fonds unter anderem bestimmten Beschrankungen bei der
Ausibung seiner in diesem Prospekt beschriebenen Tatigkeiten unterworfen sein, darunter einem Verbot von
Handelsgeschaften mit und durch Goldman Sachs in Bezug auf fir den Fonds getéatigte Anlagen. In diesem Fall
konnte der Fonds die Benefit Plan Investoren oder andere betriebliche Pensionsplane, die nicht Title | der ERISA-
Vorschriften bzw. Section 4975 des Code unterliegen, auffordern, ihre Beteiligung an dem Fonds zu reduzieren oder
diese ganz oder teilweise zu beenden, auch wenn andere Anleger ihre Beteiligungen an dem Fonds zu diesem
Zeitpunkt nicht zurlickgeben oder tbertragen dirfen.

Eine Erlauterung bestimmter Hinweise zu den ERISA-Vorschriften hinsichtlich einer Anlage in ein Portfolio ist in
Anhang D — ,Bestimmte Hinweise zu ERISA" ausgefuhrt.

4.15.4 Besondere Risiken aus Steuerverdffentlichungsanforderungen in Deutschland

Im Ermessen des Fonds werden Teilfonds bzw. Anteilklassen als ,Aktienfonds® oder ,Mischfonds“ gemaR den
jeweiligen Definitionen des deutschen Investmentsteuergesetzes eingestuft, wodurch deutschen Anlegern eine
teilweise Steuerbefreiung verschafft wird. Die deutschen Finanzbehdrden behalten sich das Recht vor, eine Prifung
der steuerlichen Situation des Fonds einschlie3lich der steuerlichen Einstufung vorzunehmen.

Die Grundlage fur diese steuerlichen Einstufungen kann unterschiedlich ausgelegt werden, und es gibt keine
Zusicherung, dass diese Behotrden die steuerlichen Einstufungen des Fonds akzeptieren oder mit diesen
einverstanden sind.

4.15.5 Besondere Risiken aus Steuerveréffentlichungsanforderungen in Osterreich

Nach dem Ermessen des Fonds werden Anteilklassen in das 6sterreichische transparente Steuermeldewesen
einbezogen. In diesem Fall hat der Fonds den Osterreichischen Finanzbehdrden auf Anfrage Nachweise zu
erbringen, um unter anderem die Richtigkeit der bekannt gemachten Besteuerungsgrundlagen durch die
Finanzbehoérden zu belegen. Die Steuerinformationen ergeben sich aus den Berechnungen, die die Oesterreichische
Kontrollbank (OeKB) im Auftrag der 6sterreichischen Finanzverwaltung auf Basis der vom Fonds zur Verfigung
gestellten steuerlich relevanten Eingabedaten durchfuhrt. Die Eingabedaten, auf deren Grundlage die
Steuerinformationen von der OeKB berechnet und veréffentlicht werden, kdnnen unterschiedlich ausgelegt werden,
und es kann daher nicht garantiert werden, dass die 6sterreichische Finanzverwaltung die vom Fonds zur Verfigung
gestellten Eingabedaten akzeptiert oder damit einverstanden ist. AuBerdem kdnnen auf der Website der OeKB
veroffentlichte Steuerinformationen innerhalb desselben Kalenderjahres, in dem die Meldung erfolgt ist, bis zum 15.
Dezember korrigiert werden, wodurch eine automatische Korrektur der bereits abgezogenen Quellensteuer auf
Einlagen osterreichischer Anleger und anderer darauf basierender Steuerwerte, sofern weiterhin eine
Geschaftsbeziehung mit dem Anleger besteht, erfolgt.
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Korrekturen nach dem 15. Dezember eines Kalenderjahres werden nicht automatisch bertcksichtigt. Zur Korrektur
falscher Abzuige mussen Anleger eine Einkommensteuererklarung abgeben.

4.15.6 Besondere Risiken aus Steuervertffentlichungsanforderungen in der Schweiz

Nach dem Ermessen des Fonds werden Anteilklassen in das schweizerische transparente Steuermeldewesen
einbezogen. In diesem Fall hat der Fonds den schweizerischen Finanzbehtrden auf Anfrage Nachweise zu
erbringen, um unter anderem die Richtigkeit der bekannt gemachten Besteuerungsgrundlagen durch die
Finanzbehoérden zu belegen. Die Grundlagen fir die Berechnung dieser Angaben kdnnen unterschiedlich ausgelegt
werden und es gibt keine Zusicherung, dass diese Behoérden die Berechnungsmethodik des Fonds akzeptieren oder
mit dieser einverstanden sind.

4.15.7 Besondere Risiken aus Steuerverdffentlichungsanforderungen im Vereinigten Kénigreich

Nach dem Ermessen des Fonds werden Anteilklassen in das britische Steuermeldewesen einbezogen. Wenn ein
britischer Steuermeldestatus fur eine bestimmte Anteilklasse erforderlich ist, muss der Fonds einen Antrag bei HM
Revenue & Customs mit den fur die Antragsbearbeitung erforderlichen Information stellen. Nachdem eine
Anteilklasse den britischen Steuermeldestatus erhalten hat, muss der Fonds die Anforderungen der jahrlichen
Berichtspflicht fur die entsprechende Anteilklasse einschlieBlich der Erstellung einer Berechnung des
berichtspflichtigen Einkommens erfiillen und diese bei HM Revenue & Customs fristgerecht einreichen sowie den
Anlegerbericht den maf3geblichen Anteilinhabern zur Verfligung stellen. Die Grundlagen fiir die Berechnung der
Betrage des berichtspflichtigen Einkommens kdnnen teilweise unterschiedlich ausgelegt werden und es gibt keine
Zusicherung, dass HM Revenue & Customs die Berechnungsmethodik des Fonds akzeptiert oder mit dieser
einverstanden ist.

4.15.8 Auslandische Steuern

Der Fonds kann in anderen Landern als Luxemburg Steuern (einschliel3lich Quellensteuern) auf Ertrdge und
Kapitalgewinne aus seinen Anlagen unterliegen. Der Fonds kann unter Umstédnden aufgrund der geltenden
Doppelbesteuerungsabkommen zwischen Luxemburg und anderen Landern nicht von einem reduzierten auslandischen
Steuersatz profitieren. Folglich ist der Fonds unter Umstanden nicht in der Lage, auslandische Quellensteuern, die in
bestimmten Landern erhoben werden, zurlickzufordern.

Falls sich diese Situation andert und der Fonds eine Ruckerstattung auslandischer Steuern erhalt, wird der
Nettoinventarwert des Fonds nicht neu ausgewiesen und die Ertrage werden den bestehenden Anteilinhabern
anteilsmafig zum Zeitpunkt der Erstattung zugewiesen.

4.15.9 Steuerbefreite US-Anleger

Zulassige US-Steuerpflichtige kdnnen den amerikanischen Bundesgesetzen, Regeln und Vorschriften unterliegen.
Diese regeln die Beteiligung solcher Personen an dem Fonds bzw. ihre direkten oder indirekten Engagements durch
eine Anlage in einem der Portfolios oder in Anlagestrategien, die von den Portfolios bisweilen verwendet werden. Die
steuerbefreiten Anleger kénnen unterschiedlichen Gesetzen, Regeln und Vorschriften unterworfen sein. Potenziellen
Anlegern wird dringend empfohlen, sich hinsichtlich der ZweckmaRigkeit einer Anlage in den Fonds und der
steuerlichen Auswirkungen an ihre eigenen Berater zu wenden. Siehe Kapitel 22 ,Besteuerung® im Prospekt sowie
Kapitel 14 ,Riicknahme von Anteilen” (Ziffer 14.2 ,Zwangsverkauf oder -riicknahme*) und Kapitel 15 ,Ubertragung von
Anteilen“ unter ,Zeichnung durch US-Personen und Ubertragung von Anteilen an US-Personen®.

4.15.10 Bestimmte andere Steuerrisiken

Neben den anderen hierin ertrterten Steuerrisiken beinhaltet die Anlage in einem Portfolio zahlreiche weitere
Steuerrisiken, darunter das Risiko, dass (i) ein Anteilinhaber direkt den geltenden Steuern und Steuererklarungspflichten
in den Landern unterliegt, in denen ein Portfolio direkt oder indirekt Anlagen oder anderweitige Geschafte tatigt, (ii) ein
Fonds und/oder ein Anlagevehikel, tiber das der Fonds investiert, den geltenden Steuern und Steuererklarungspflichten
in den Landern unterliegt, in denen ein Portfolio direkt oder indirekt Anlagen oder anderweitige Geschéfte tatigt, (iii) ein
Anteilinhaber verpflichtet ist, eventuell verfigbare Verlangerungen fur die Einreichung seiner Steuererklarung schriftlich
zu beantragen, und (iv) ein Anteilinhaber fiktive Ertrage (d. h. Ertrdge ohne den entsprechenden Erhalt von Bargeld) aus
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der Anlage in einem Portfolio erzielt. Eine umfassendere Erdrterung der Steuerrisiken und sonstiger Erwagungen im
Hinblick auf die Anlage in einem Portfolio ist in Kapitel 22 ,Besteuerung® zu finden.
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5. Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat hat die Gesamtverantwortung fur die Verwaltung des Fonds, einschlielich allgemeiner
strategischer Entscheidungen und der Kontrolle der Verwaltungsgesellschaft, des Anlageberaters, der
Verwahrstelle, der Verwaltungsstelle, der Untervertriebsstellen, der Zahistelle, der Domiziliarstelle und des
Borsenzulassungsbeauftragten sowie der Register- und Transferstelle und anderer vom Fonds oder von der
Verwaltungsgesellschaft jeweils bestellter Dienstleister bei der Ausiibung ihrer Pflichten.

Unter Umstanden stehen einige der Mitglieder des Verwaltungsrates mit Goldman Sachs in Verbindung, sie handeln
jedoch in ihrer Eigenschaft als Verwaltungsratsmitglieder des Fonds als Personen mit unabhangigen Treuepflichten und
unterliegen nicht der Kontrolle von Goldman Sachs beziiglich der Wahrnehmung dieser Pflichten.

Zum Datum des Prospekts besteht der Verwaltungsrat aus den folgenden Mitgliedern:
51 Bei Goldman Sachs beschaftigte Verwaltungsratsmitglieder des Fonds

e Jonathan Beinner, Advisory Director, Goldman Sachs Asset Management L.P., 200 West Street, New York, NY,
Vereinigte Staaten von Amerika.

e Hilary Lopez, Managing Director, Goldman Sachs, Plumtree Court, 25 Shoe Lane, London, EC4A 4AU,
Vereinigtes Konigreich.

e Jan Jaap Hazenberg, Advisory Director, Goldman Sachs Asset Management B.V., Prinses Beatrixlaan 35,
2595 AK Den Haag, Niederlande.

¢ Dirk Buggenhout, Managing Director, Goldman Sachs Asset Management B.V., Prinses Beatrixlaan 35, 2595
AK Den Haag, Niederlande.

5.2 Nicht bei Goldman Sachs beschaéftigte Verwaltungsratsmitglieder des Fonds

e Sophie Mosnier, Non-Executive Director, c/o Goldman Sachs Funds.

e Grainne Alexander, Non-Executive Director, c/o Goldman Sachs Funds.

Die Mitglieder des Verwaltungsrates bleiben bis zu ihrem Rucktritt, ihrem Ableben, ihrer Entlassung oder Abberufung
im Einklang mit der Satzung im Amt. Zuséatzliche Verwaltungsratsmitglieder des Fonds kénnen gemaf der Satzung
ernannt werden. Alle Mitglieder des Verwaltungsrates werden angemessen vergitet und erhalten flr ihre im
Zusammenhang mit der Wahrnehmung ihrer Aufgaben als Verwaltungsratsmitglieder entstandenen Aufwendungen
eine Erstattung in angemessener Hohe. Verwaltungsratsmitglieder des Fonds, die nicht bei Goldman Sachs
beschéftigt sind, erhalten aul3erdem fur ihre Dienste fir den Fonds eine Vergitung. Verwaltungsratsmitglieder des
Fonds, die bei Goldman Sachs beschéftigt sind, erhalten zwar eine Erstattung ihrer Aufwendungen in angemessener
Hohe, jedoch keine Vergutung ihrer Dienste fir den Fonds. Jedes Mitglied des Verwaltungsrates kann in eines oder
mehrere der Portfolios anlegen. Informationen zu den Vergltungen der Mitglieder des Verwaltungsrates sind in den
Abschlissen des Fonds offengelegt.

Der Fonds kann alle Verwaltungsratsmitglieder oder leitenden Angestellten, deren Erben, Erbschafts- und
Nachlassverwalter fiir Kosten, Gebihren, angemessene Aufwendungen, Verluste, Schaden oder Verbindlichkeiten
die ihnen in Verbindung mit einer Klage, einem Rechtsstreit oder Prozess entstanden sind, entschadigen, in die/den
sie aufgrund ihrer Téatigkeit als Verwaltungsratsmitglieder oder leitende Angestellte des Fonds oder auf dessen
Wunsch einer anderen Gesellschaft, dessen Aktionar oder Glaubiger der Fonds ist und die nicht den Anspruch auf
Entschadigung gewébhrt, als Partei verwickelt worden sind, aul3er es handelt sich um eine Klage, einen Rechtsstreit
oder Prozess, in der/dem sie wegen grober Fahrlassigkeit oder vorsatzlichem Verschulden rechtskréftig verurteilt
worden sind. Bei einem Vergleich wird die Entschadigung nur fir Gegenstéande gewahrt, die den Vergleich betreffen
und Uber die der Fonds vom Rechtsberater belehrt wird, dass die zu entschadigende Person sich keiner
Pflichtverletzung schuldig gemacht hat.
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6. Verwaltungsgesellschaft

Der Fonds hat GSAMBV, eine 100%ige Tochtergesellschaft von The Goldman Sachs Group Inc., als
Verwaltungsgesellschaft des Fonds beauftragt. Die Verwaltungsgesellschaft ist von der AFM als
Verwaltungsgesellschaft gemaflR den OGAW-Richtlinien zugelassen. Die Verwaltungsgesellschaft handelt auch als
benannte Verwaltungsgesellschaft fir bestimmte andere luxemburgische und auslandische OGAW sowie als
Verwalter alternativer Investmentfonds (im Sinne der Richtlinie 2011/61/EU (ber die Verwalter alternativer
Investmentfonds) fliir andere Fonds, deren Anlageprogramme dem des Fonds &hneln oder nicht.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 22. Oktober 1970 fur unbestimmte Zeit gegriindet. lhr gezeichnetes Kapital
beléduft sich mit Stand vom 8. Juni 2015 auf EUR 193.385.

Mitglieder des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft zum Datum dieses Prospekts:

Herr Martijn Canisius, Co Chief Executive Officer

Herr Gerald Cartigny, Co Chief Executive Officer

Herr Valentijn van Nieuwenhuijzen, Chief Investment Officer
Frau Hester Borrie, Chief Client Officer

Frau Marieke Grobbe, Chief Human Resources Officer

Herr Bob van Overbeek, Chief Operations Officer

e Herr Patrick den Besten, Chief Risk Officer

Die Verwaltungsgesellschaft ist fur die Anlageverwaltung, Geschaftsfihrung und Vermarktung des Fonds und der
einzelnen Portfolios verantwortlich. Die Verwaltungsgesellschaft ist auch fur das Risikomanagement verantwortlich.
Wie in diesem Prospekt ndher beschrieben, hat die Verwaltungsgesellschaft bestimmte Funktionen im Hinblick auf
diese Aufgaben an bestimmte verbundene Unternehmen und Dritte Ubertragen. Insbesondere hat die
Verwaltungsgesellschaft bestimmte Funktionen im Bereich der Anlageverwaltung in Bezug auf die einzelnen
Portfolios an den Anlageberater (wie in Kapitel 7 ,Anlageberater beschrieben), bestimmte Funktionen im Bereich
der Bewertung an die Bewertungsstelle (wie in Kapitel 8 ,Bewertungsstelle” beschrieben), bestimmte Funktionen im
Bereich der Geschéftsfuhrung an die Verwaltungsstelle (wie in Kapitel 9 ,Verwahrstelle, Verwaltungsstelle,
Zahlstelle, Domiziliarstelle und Bérsenzulassungsbeauftragter beschrieben), bestimmte Funktionen im Bereich der
Geschaftsfihrung an die Register- und Transferstelle (wie in Kapitel 10 ,Register- und Transferstelle“ beschrieben)
sowie bestimmte Funktionen im Bereich des Vertriebs an die Untervertriebsstellen (wie in Kapitel 11 ,Vertriebsstelle*
beschrieben) lbertragen. Unbeschadet einer etwaigen Ubertragung haftet die Verwaltungsgesellschaft weiterhin
gegeniiber dem Fonds fur die ordnungsgemafe Erflllung ihrer Pflichten. Der Anlageberater ist gegeniber der
Verwaltungsgesellschaft fir die Verwaltung der Anlage der Vermdgenswerte der einzelnen Portfolios gemalf ihrer
Anlageziele und Anlagepolitik, stets unter der Aufsicht und Anleitung der Verwaltungsgesellschaft, verantwortlich.

In ihrer Eigenschaft als bestellte Verwaltungsgesellschaft erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebuhr, die aus
dem Vermodgen der Portfolios gezahlt wird, wie in Kapitel 19 ,Geblhren und Kosten® im Prospekt beschrieben. Die
Verwaltungsgesellschaft erhélt dartiber hinaus unter Umstanden Performancegebuihren fir bestimmte Portfolios, wie
in den Prospektzusatzen beschrieben. Die Verwaltungsgesellschaft tragt inre gesamten eigenen Kosten, die ihr im
normalen Geschéftsverlauf bei der Erbringung der Leistungen im Rahmen des Verwaltungsgesellschaftsvertrages
entstehen. Darlber hinaus hat die Verwaltungsgesellschaft auf Verlangen Anspruch auf Erstattung durch die
Portfolios von Aufwendungen, Kosten und Gebuhren, die der Verwaltungsgesellschaft von einem gemafl dem
Verwaltungsgesellschaftsvertrag beauftragten Dienstleister berechnet werden.

Die Verwaltungsgesellschaft hat Vergltungsgrundsatze, Verfahren und Praktiken, die ein solides und wirksames
Risikomanagement férdern und damit in Einklang stehen. Sie gelten fur Mitarbeiter, deren berufliche Tatigkeiten eine
wesentliche Auswirkung auf das Risikoprofil der Verwaltungsgesellschaft oder des Fonds haben, und sie sind so
konzipiert, dass sie das Eingehen von Risiken nicht férdern, wenn dies nicht dem Risikoprofil des Fonds entspricht.
Einzelheiten zur aktuellen Vergutungspolitik, darunter insbesondere eine Beschreibung dessen, wie die Vergutung
und Zusatzleistungen von der Verwaltungsgesellschaft festgelegt und verwaltet werden, sind unter

- https://www.gsam.com verfligbar. Ein gedrucktes Exemplar ist auf Anfrage kostenlos erhaltlich.

Der Verwaltungsgesellschaftsvertrag sieht vor, dass jeweils die Verwaltungsgesellschaft, ihre assoziierten
Unternehmen und Dienstleister sowie deren jeweilige Fihrungskrafte, Verwaltungsratsmitglieder, Partner,
Gesellschafter, Anteilinhaber, Beauftragte, Vertreter, Mitarbeiter und Zeitarbeithehmer sowie jede vom Fonds, von
der Verwaltungsgesellschaft oder einem Beauftragten ernannte Person (im Sinne dieses Kapitels ein
,Portfoliogesellschafts-Organmitglied®), die im Verwaltungsrat oder im Beirat oder in einem entsprechenden Organ
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einer Beteiligung tétig ist, auf Antrag des Fonds, der Verwaltungsgesellschaft oder eines Beauftragten (jeweils eine
Jreigestellte Person der Verwaltungsgesellschaft®), soweit rechtlich zulassig, das Recht haben, sich aus dem
Vermdgen des Fonds (nach Steuern) freistellen zu lassen im Hinblick auf alle bekannten oder unbekannten,
beglichenen oder unbeglichenen Forderungen, Verbindlichkeiten, Verluste, Kosten oder Aufwendungen
(einschliellich Rechtsberatungskosten) (im Sinne dieses Kapitels die ,Verbindlichkeiten®) jeglicher Art, die ihnen in
Verbindung mit dem Gegenstand des Verwaltungsgesellschaftsvertrags oder bei der Erfillung der Funktionen der
Verwaltungsgesellschaft in dessen Rahmen oder einer gutglaubigen Handlung oder Unterlassung in Bezug auf oder
durch eine freigestellte Person der Verwaltungsgesellschaft in ihrer Eigenschaft als Mitglied des Verwaltungsrates
oder Beirats oder eines entsprechenden Organs einer Beteiligung entstehen oder angedroht werden, unabhéngig
davon, wie diese Verbindlichkeiten entstanden sind, mit Ausnahme von Verbindlichkeiten, die infolge von
Fahrlassigkeit, Tauschungsabsicht, vorsatzlicher Unterlassung oder betriigerischem Verhalten der entsprechenden
freigestellten Person der Verwaltungsgesellschaft bei der Erfullung oder Nicht-Erfillung ihrer Pflichten aus dem
Verwaltungsgesellschaftsvertrag oder in ihrer Eigenschaft als Mitglied des Verwaltungsrates oder Beirats oder eines
entsprechenden Organs einer Beteiligung entstanden sind.

Der Verwaltungsgesellschaftsvertrag unterliegt dem Recht der Niederlande.
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7. Anlageberater

Der Anlageberater ist GSAMI. GSAMI hat folgenden Sitz: Plumtree Court, 25 Shoe Lane, London, EC4A 4AU,
Vereinigtes Konigreich. GSAMI bedient gegenwaértig einen breiten Kundenkreis, darunter offene Investmentfonds,
private und offentliche Pensionskassen, Regierungsbehdrden, Stiftungen, Banken, Versicherungsunternehmen,
Kapitalgesellschaften sowie private Investoren und Familienkonzerne. GSAMI und die mit GSAMI verbundenen Berater
verfiigen Uber einen weltweiten Mitarbeiterstab von Uber 1.000 Spezialisten im Bereich der Anlageverwaltung in
Finanzzentren rund um den Globus. GSAMI unterliegt der Aufsicht durch die FCA und ist gemal dem Advisers Act als
Anlageberater registriert. GSAMI ist Teil von The Goldman Sachs Group, Inc., einer Bankholdinggesellschaft, die
zusammen mit Goldman Sachs & Co. LLC, GSAM LP und ihren verbundenen Unternehmen zu den altesten und gré3ten
Investmentbanken und Wertpapierhdusern der Welt gehort, 1869 gegriindet wurde und derzeit Giber mehr als 30 Biros
weltweit verflgt.

In seiner Eigenschaft als Anlageberater erhdlt der Anlageberater von der Verwaltungsgesellschaft eine
Verwaltungsgeblhr, die aus dem Vermdgen der einzelnen Portfolios gezahlt wird, wie in Kapitel 19 ,Gebihren und
Kosten® im Prospekt naher beschrieben. Der Anlageberater erhalt dariber hinaus unter Umstanden
Performancegebuhren fiir bestimmte Portfolios, wie in den Prospektzusétzen beschrieben. Ferner hat der Anlageberater
(bzw. sein Beauftragter) Anspruch auf Erstattung durch die Verwaltungsgesellschaft aus dem Vermdgen des jeweiligen
Portfolios von Kosten, transaktionsbezogenen Aufwendungen und Geblihren, die aus Transaktionen in den jeweiligen
Portfolios entstehen, sowie von sonstigen Kosten und Aufwendungen, die ordnungsgemald bei der Erfullung seiner
Pflichten im Rahmen des Anlageberatungsvertrags entstehen. Der Anlageberater wird Broker und Handler auswahlen,
Uber die Transaktionen fir den Fonds bestméglich (Best Execution) ausgefiihrt werden. Der beste Kurs, unter
Berucksichtigung von etwaigen Maklerprovisionen und provisionsgleichen Gebihren sowie von Transaktionskosten, ist
bei dieser Entscheidung Ublicherweise ein wichtiger Faktor, wobei bei der Auswahl jedoch auch die Qualitat der Makler-
Dienstleistungen bertcksichtigt wird, was Faktoren wie die Orderausfuhrung, Investitionsbereitschaft, Bonitat und
Finanzstabilitat, Finanzverantwortung und Finanzkraft sowie die Abrechnungs- und Abwicklungsféhigkeit umfasst. Bei
der Verwaltung der Vermdgenswerte des Fonds nutzt der Anlageberater keine Provisionen, um fur Analyseleistungen
(Research) zu zahlen, sondern bezahlt die von ihm genutzte Research aus eigenen Mitteln. Vertreter des
Anlageberaters, die nicht direkt den Bestimmungen zur ,Entflechtung® von Research unterliegen, kdnnen Leistungen in
Anspruch nehmen, bei denen es sich nach einschlagigem Recht um Research handelt. Die Nutzung von Provisionen
oder Analysevereinbarungen zwecks Zahlung fir diese Analyse- oder sonstigen (unmittelbar oder mittelbar erbrachten)
Leistungen kann, soweit rechtlich zulassig, zugunsten der anderen Konten der Vertreter sowie des Fonds verwendet
werden.

Der Anlageberatungsvertrag ist fir einen unbegrenzten Zeitraum in Kraft, vorbehaltlich der Mdéglichkeit beider
Parteien, den Vertrag mit einer Frist von drei (3) Monaten schriftlich zu kiindigen (und mit der MaR3gabe, dass beide
Parteien den Anlageberatungsvertrag jederzeit fristlos kiindigen kénnen, sofern dies von einer zustandigen
Aufsichtsbehdrde verlangt wird).

Vorbehaltlich der Vereinbarkeit mit anwendbaren Rechtsvorschriften kann der Anlageberater beschliel3en, fur
Entscheidungen bezuglich der Portfolios bzw. fur die Verwaltung bestimmter Portfoliowertpapiere dritte Parteien als
Anlage-Unterberater einzusetzen bzw. seine verbundenen Unterberater zu beauftragen und sich jeweils auf diese
zu stutzen, und hat die Mdglichkeit, die Dienstleistungen ausgewahlter Dritter und seiner anderen verbundenen
Geschaftsstellen im Bereich der Anlageverwaltung, der Anlageberatung und des Research sowie deren Expertise
im Investmentbereich bei der Auswahl und der Verwaltung von Anlagen fir jedes Portfolio zu nutzen. Der
Anlageberater kann einen Berater als seinen Beauftragten bestellen, einschlie3lich von verbundenen Unternehmen
(einschlieBlich der in diesem Prospekt unter ,Adressen® aufgeflihrten Unterberater), wobei diese Beauftragung die
Haftung des Anlageberaters gegentiber der Verwaltungsgesellschaft und dem Fonds fiir diese delegierten Aufgaben
nicht beriihrt. Die an einen solchen Beauftragten zahlbaren Gebihren sind nicht aus dem Vermoégen des
betreffenden Portfolios zahlbar, sondern sind vom Anlageberater aus seiner Verwaltungsgebihr und (gof.)
Performancegeblihr in einer zwischen dem Anlageberater und dem beauftragten Berater jeweils zu vereinbarenden
Hohe zu leisten. Bei dieser an den beauftragten Drittberater zahlbaren Vergitung kann der Betrag des von diesem
Beauftragten und/oder seinen verbundenen Unternehmen fir den Anlageberater und seine verbundenen
Unternehmen verwalteten Gesamtvermdgens bertcksichtigt werden.

Der Anlageberater, seine assoziierten Unternehmen, alle zuldssigen Beauftragten sowie deren jeweilige
Fuhrungskréafte, Verwaltungsratsmitglieder, Partner, Gesellschafter, Anteilinhaber, Beauftragte, Vertreter,
Mitarbeiter und Zeitarbeitnehmer sowie jedes Portfoliogesellschafts-Organmitglied (im Sinne dieses Kapitels
definiert als eine Person, die von der Verwaltungsgesellschaft, dem Anlageberater oder einem Beauftragten, der im
Auftrag der Verwaltungsgesellschaft, des Anlageberaters oder eines Beauftragten im Verwaltungsrat oder im Beirat
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oder in einem entsprechenden Organ einer Kapitalgesellschaft, Personengesellschaft oder sonstigen eingetragenen
oder nicht eingetragenen Vereinigung, an welcher der Fonds eine Beteiligung fiir Anlagezwecke halt, tatig ist,
ernannt wird) (jeweils eine ,freigestellte Person des Anlageberaters®) haben jeweils das Recht, soweit rechtlich
zulassig, sich aus dem Vermoégen des Fonds (nach Steuern) freistellen zu lassen im Hinblick auf alle bekannten oder
unbekannten, beglichenen oder unbeglichenen Aufwendungen, Verluste, Schaden, Verbindlichkeiten, Forderungen,
Kosten und Anspriiche (einschlielich u.a. von Rechtskosten sowie Kosten und Aufwendungen fir die
Untersuchung und Abwendung von Forderungen, Kosten oder Anspriichen) (im Sinne dieses Kapitels die ,Verluste®)
jeglicher Art, die ihnen entstehen oder angedroht werden, soweit diese Verluste aufgrund der Nichtzahlung von
Gebihren oder Aufwendungen entstehen, die der Fonds gegenuber dem Anlageberater unter dem
Anlageberatungsvertrag schuldet.
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8. Bewertungsstelle

Goldman Sachs & Co. LLC, eine 100%ige Tochtergesellschaft von The Goldman Sachs Group Inc., ist von der
Verwaltungsgesellschaft fur die Erbringung von Bewertungsleistungen in Verbindung mit den Vermdgenswerten des
Fonds und seiner Tochtergesellschaften bestellt worden.

Die Bewertungsstelle ist eine Beauftragte der Verwaltungsgesellschaft. Die Bewertungsstelle haftet nicht im Rahmen
der Bestimmungen der Bewertungsvereinbarung unmittelbar gegeniiber dem Fonds oder den Anteilinhabern fiir
etwaige Handlungen oder Unterlassungen, und die Verwaltungsgesellschaft haftet weiterhin gegentiber dem Fonds
fur die ordnungsgemafBe  Durchfihrung einer Bewertung gemdR den Bestimmungen des
Verwaltungsgesellschaftsvertrags.

Fur ihre Leistungen im Rahmen der Bewertungsvereinbarung kann die Bewertungsstelle von der
Verwaltungsgesellschaft vergltet werden.

Die Bewertungsstelle wird bestimmte Bewertungsleistungen in Verbindung mit den Vermégenswerten des Fonds
und seiner Tochtergesellschaften gegeniiber der Verwaltungsgesellschaft erbringen und Letztere bei der Erstellung,
Pflege, Umsetzung und Uberpriifung schriftlicher Bewertungsgrundsétze und -verfahren unterstiitzen, die einen
transparenten und angemessen dokumentierten Bewertungsprozess beziglich u. a. der Vermégenswerte des Fonds
und seiner Tochtergesellschaften sicherstellen.

Weitere Informationen zur Rolle der Bewertungsstelle sind in Kapitel 17 ,Ermittiung des Nettoinventarwertes”
ausgefuhrt.
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9. Verwahrstelle, Verwaltungsstelle, Zahlstelle, Domiziliarstelle,
Vertreter der Gesellschaft und Borsenzulassungsbeauftragter

9.1. Einfuhrung und zentrale Aufgaben der Verwahrstelle

Der Fonds hat State Street Bank International GmbH, handelnd durch die Niederlassung Luxemburg (,State Street®),
gemal der Verwahrstellenvereinbarung zu seiner Verwahrstelle im Sinne des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
ernannt. State Street Bank International GmbH ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem
Recht mit eingetragenem Sitz in der Brienner Str. 59, 80333 Minchen, Deutschland, und im Handelsregister
Munchen unter der Nummer HRB 42872 eingetragen. Es handelt sich um ein Kreditinstitut, das von der
Européaischen Zentralbank (EZB), der Deutschen Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der
Deutschen Bundesbank beaufsichtigt wird. State Street Bank International GmbH, Niederlassung Luxemburg, ist
durch die CSSF in Luxemburg befugt, als Verwahrstelle zu agieren, und auf die Bereiche Verwahrung,
Fondsverwaltung und damit verbundene Dienstleistungen spezialisiert. State Street Bank International GmbH,
Niederlassung Luxemburg, ist im Handels- und Gesellschaftsregister Luxemburg (RCS) unter der Nummer B
148 186 eingetragen. State Street Bank International GmbH gehort zur Unternehmensgruppe State Street, als deren
oberste Muttergesellschaft State Street Corporation fungiert, eine in den USA bdérsennotierte Gesellschaft.

Gemal dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 wurde die Verwahrstelle mit folgenden Aufgaben betraut:

1. Sicherstellen, dass der Verkauf, die Ausgabe, der Rickkauf, die Ricknahme und die L&schung von
Anteilen gemaR den geltenden Gesetzen und der Satzung erfolgen;

2. Sicherstellen, dass der Wert der Anteile gemalf3 den geltenden Gesetzen und der Satzung berechnet wird;

3. Ausfihren der Anweisungen der Verwaltungsgesellschaft oder des Fonds, sofern diese nicht gegen die
geltenden Gesetze und die Satzung verstoRRen;

4. Sicherstellen, dass bei Transaktionen, die Vermégenswerte des Fonds betreffen, die Gegenleistung
binnen der Ublichen Fristen an den Fonds geleistet wird;

5. Sicherstellen, dass die Einnahmen des Fonds gemald den geltenden Gesetzen und der Satzung
verwendet werden;

6. Uberwachen der Barmittel und Cashflows des Fonds;

7. Verwahren der Vermogenswerte des Fonds, was Folgendes umfasst: (a) Sofern nicht anders vereinbart,
die Verwahrung aller Finanzinstrumente, die in einem in den Geschéftsbiuchern der Verwahrstelle
eréffneten Konto fiir Finanzinstrumente verbucht werden kénnen, und aller Finanzinstrumente, die
physisch an die Verwahrstelle ausgehandigt werden kdénnen, sowie (b) fur andere Vermogenswerte die
Uberprufung der Eigentiimerschaft des Fonds von solchen Vermogenswerten und die Pflege aktueller
diesbezuglicher Aufzeichnungen.

Ubertragung

Die Verwahrstelle hat die vollstandige Befugnis, ihre Verwahrungsfunktionen ganz oder teilweise Dritten zu
Ubertragen. Die Haftung der Verwahrstelle wird aber nicht dadurch berthrt, dass sie das von ihr verwahrte Vermégen
ganz oder teilweise einem Dritten anvertraut hat. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer Ubertragung ihrer
Verwahrungsfunktionen gemafl dem Verwahrstellenvertrag unberthrt.

Die Verwahrstelle hat diese Verwahrungsaufgaben, die in Artikel 34(3)(a) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
dargelegt sind, an State Street Bank and Trust Company mit eingetragenem Sitz in One Lincoln Street, Boston,
Massachusetts 02111, USA, Ubertragen, die sie zu ihrer globalen Unterverwahrstelle ernannt hat. State Street Bank
and Trust Company hat als globale Unterverwahrstelle wiederum lokale Unterverwahrstellen innerhalb des globalen
Verwahrstellennetzwerks von State Street ernannt.

Informationen Uber die Verwahrfunktionen, die delegiert wurden, und die Identifikation der entsprechenden
Beauftragten und  Unterbeauftragten sind am  eingetragenen Sitz des Fonds und unter
https://www.statestreet.com/disclosures-and-disclaimers/lu/subcustodians erhaltlich.

Haftung

Die Verwahrstelle ist verpflichtet, bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben ehrlich, angemessen, professionell,

unabhéngig und einzig im Interesse des Fonds und seiner Anteilinhaber zu handeln.
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Im Falle des Verlusts eines verwahrten Finanzinstruments ist die Verwahrstelle gemafl? dem Gesetz vom 17.
Dezember 2010 und Artikel 18 der OGAW-Vorschriften verpflichtet, dem Fonds den Verlust unverziglich durch ein
Finanzinstrument gleichen Typs oder durch den entsprechenden Betrag zu ersetzen.

Die Verwahrstelle haftet jedoch nicht, wenn sie nachweisen kann, dass der Verlust eines verwahrten Finanzinstruments
auf ein aueres Ereignis zurlckzufiihren ist, das nach verniinftigem Ermessen nicht kontrollierbar war und dessen
Folgen trotz aller angemessenen Anstrengungen nicht héatten vermieden werden kénnen. Jedoch haftet die
Verwahrstelle gegenliber dem Fonds und den Anteilinhabern fur alle anderen Verluste, die diesen infolge von
Fahrlassigkeit oder vorsatzlicher Nichterfullung der Verpflichtungen der Verwahrstelle geméaR der OGAW-Richtlinie
entstehen.

Die Verwahrstelle haftet nicht fir Folgeschaden oder indirekte oder spezielle Schaden oder Verlust infolge oder in
Verbindung mit der Erfiillung oder Nichterfillung der Aufgaben und Verpflichtungen der Verwahrstelle.

Gemald der Verwahrstellenvereinbarung verpflichtet sich der Fonds, die Verwahrstelle im Hinblick auf alle Klagen,
Verfahren und Anspriiche (einschlie3lich Anspriichen von Personen, die geltend machen, der wirtschaftliche
Eigentiimer eines Teils der Vermdgenswerte des Fonds zu sein) sowie alle Kosten, Forderungen und Aufwendungen
(einschlieBlich Rechts- und Beratungskosten) freizustellen, die gegen die Verwahrstelle aufgrund der
ordnungsgemalfen Erfullung ihrer Pflichten nach den Bestimmungen der Verwahrstellenvereinbarung angestrengt
bzw. geltend gemacht werden oder ihr entstehen, auRer wenn sie infolge von Fahrlassigkeit, Betrug, Unredlichkeit,
vorsatzlicher Nichterfullung der Verpflichtungen, vorsatzlicher Unterlassung oder grobe Fahrlassigkeit der
Verwahrstelle oder ihrer Beauftragten bei der Erfullung ihrer Pflichten entstehen oder wenn die Verwahrstelle dafir
haftbar zu machen ist.

Interessenkonflikte

Die Verwahrstelle gehért zu einer internationalen Gruppe von Gesellschaften und Unternehmen, die im Ublichen
Geschaftsverlauf gleichzeitig fur eine grol3e Zahl von Kunden sowie fiir eigene Rechnung handeln. Dies kann zu
potenziellen Konflikten fihren. Interessenkonflikte treten ein, wenn die Verwahrstelle oder ihre Tochtergesellschaften
Tatigkeiten aufgrund des Verwahrstellenvertrags oder separater vertraglicher oder sonstiger Vereinbarungen
durchfuhren. Zu diesen Tatigkeiten gehdren unter anderem:

a) die Bereitstellung von Dienstleistungen als Nominee, Verwaltungsstelle, Register- und Transferstelle,
Analyseleistungen, Agent-Wertpapierleihgeschéaften, Anlageverwaltung, Finanzberatung und/oder
sonstige Beratungsdienstleistungen fir den Fonds;

b) die Durchfihrung von Bankgeschaften, Verkaufs- und Handelsgeschéften, einschlie3lich Devisen-
und Derivategeschéften, Principal-Leihgeschéften, Brokertatigkeiten, Market Making oder anderer
Finanztransaktionen mit dem Fonds, entweder als Eigenhandler und fir ihre eigenen Interessen oder
fur andere Kunden.

In Verbindung mit den obigen Tatigkeiten gelten folgende Bestimmungen: die Verwahrstelle bzw. ihre
Tochtergesellschaften

a) streben die Erwirtschaftung von Gewinnen durch diese Tatigkeiten an und haben das Recht,
entsprechende Gewinne oder Vergiitungen in jeglicher Form zu vereinnahmen und zu behalten, wobei
sie nicht verpflichtet sind, Art oder Hohe der Gewinne oder Vergutungen, einschlie3lich Gebuhren,
Kosten, Provisionen, Erlésanteilen, Spreads, kursauf- oder -abschlagen, Zinsen, Rabatten,
Abschlagen oder sonstigen Leistungen, die sie in Verbindung mit diesen Tatigkeiten erhalten haben,
gegeniber dem Fonds offenzulegen;

b) dirfen Wertpapiere oder andere Finanzprodukte oder -instrumente als Eigenhéandler im eigenen
Interesse, im Interesse ihrer Tochtergesellschaften oder fir andere Kunden kaufen, verkaufen,
ausgeben, handeln oder halten;

c) durfen Handelsgeschéfte ausfiihren, die sich in derselben oder entgegengesetzten Richtung der
durchgefuhrten Tatigkeiten bewegen, auch wenn diese auf Informationen beruhen, die sich in ihrem
Besitz befinden, dem Fonds jedoch nicht zur Verfigung stehen;

d) durfen dieselben oder ahnliche Dienstleistungen fir andere Kunden bereitstellen, auch fiar
Mitbewerber des Fonds;

e) kénnen von dem Fonds mit Glaubigerrechten ausgestattet werden und diese ausiiben.
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Der Fonds kann eine Tochtergesellschaft der Verwahrstelle verwenden, um Devisen-, Spot- oder Swapgeschéfte im
Namen des Fonds durchzufihren. In diesen Fallen handelt die Tochtergesellschaft als Eigenhandler und nicht als
Makler, Agent oder Treuhéander des Fonds. Die Tochtergesellschaft strebt die Erwirtschaftung von Gewinnen durch
diese Geschafte an und hat das Recht, entsprechende Gewinne zu behalten und diese gegeniiber dem Fonds nicht
offenzulegen. Die Tochtergesellschaft geht diese Geschafte gemaR den mit dem Fonds oder der
Verwaltungsgesellschaft vereinbarten Bedingungen ein.

Wenn Barmittel des Fonds bei einer Tochtergesellschaft verwahrt werden, bei der es sich um eine Bank handelt,
entsteht ein potenzieller Konflikt in Bezug auf die (ggf. anfallenden) Zinsen, die von der Tochtergesellschaft fur das
betreffende Konto gezahlt oder gefordert werden, sowie die Gebiihren oder sonstigen Leistungen, die dadurch
entstehen, dass sie die Barmittel als Bank und nicht als Treuh&nder halt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann auch als Kunde oder Kontrahent der Verwahrstelle oder ihrer
Tochtergesellschaften auftreten.

Aktuelle Informationen zur Verwahrstelle, ihren Aufgaben, mdglichen Konflikten, den von der Verwahrstelle
Ubertragenen Verwahrungsaufgaben, zur Liste der Beauftragten und Unterbeauftragten und zu Interessenkonflikten, die
durch eine solche Ubertragung entstehen kénnen, werden Anteilinhabern auf Anfrage zur Verfiigung gestellt. Die
Verwahrstelle hat die Erflullung ihrer Verwahrungsaufgaben funktional und hierarchisch von ihren anderen,
moglicherweise kollidierenden Aufgaben getrennt. Das System interner Kontrollen, die unterschiedlichen Berichtslinien,
die Zuteilung von Aufgaben und die Managementberichterstattung erméglichen, dass potenzielle Interessenkonflikte und
Verwahrstellenprobleme ordnungsgemal? identifiziert, verwaltet und tberwacht werden kénnen.

Sonstiges

Fir ihre Leistungen im Rahmen der Verwahrstellenvereinbarung erhélt State Street eine aus dem Vermdgen der
Portfolios zahlbare Gebiihr, wie in Kapitel 19 ,Geblhren und Kosten® im Prospekt ndher ausgefiihrt. Zusatzlich zu
den vorstehend genannten Aufgaben und als Teil der Verwahrpflichten kann State Street auch das Commission-
Recapture-Programm fiir den Fonds verwalten und fiir diese Dienste eine (in ihren Gebuhren im Rahmen der
Verwahrstellenvereinbarung enthaltene) Geblhr erhalten. Darliber hinaus hat State Street Anspruch auf Erstattung
ihrer Aufwendungen und Auslagen in angemessener Hohe durch die Portfolios. Siehe hierzu Kapitel 19 ,Gebuhren
und Kosten® im Prospekt.

Ein mit der Verwahrstelle verbundenes Unternehmen stellt derzeit dem (fir Rechnung und im Namen bestimmter
Portfolios teilschuldnerisch (und nicht gesamtschuldnerisch) handelnden) Fonds (jeweils als ,Kreditnehmer®
bezeichnet) eine vorrangige revolvierende Kreditlinie fur Darlehen zur Verflgung, um Kkurzfristige
Liquiditatsbedurfnisse der Kredithehmer zu erfillen, mit der Mal3gabe, dass die Gewahrung jedes Darlehens im
Einklang mit geltendem Recht erfolgt. Die Bestimmungen der Vereinbarung enthalten die Verpflichtung der
Kreditnehmer (i) zur Zahlung einer Bereitstellungsgebihr des nicht in Anspruch genommenen Teils der
Kreditfazilitat, und (ii) zur Entschadigung der Kreditgeber und deren jeweiligen verbundenen Unternehmen, der
Verwaltungsratsmitglieder, Mitglieder der Geschéaftsfuhrung, Mitarbeiter, Beauftragten, Berater und Vertreter fur
Verluste, Verbindlichkeiten, Forderungen, Schadenersatzforderungen oder Aufwendungen im Zusammenhang mit
der Ausfertigung und Ubergabe der Kreditunterlagen und der Erfiillung der Fazilitat durch den Darlehensgeber und
der Gewahrung der Darlehen durch den Darlehensgeber an die Kredithehmer im Rahmen der Fazilitdt sowie der
Verwendung der Erlése durch die Kreditnehmer, darunter u. a. Anwaltsgebihren und Abwicklungskosten in
angemessener Hohe, soweit diese nicht aufgrund grober Fahrlassigkeit oder vorsatzlichem Fehlverhalten der zu
entschadigenden Person entstanden sind.

9.2. Verwaltungsstellenvereinbarung

Gemal der Verwaltungsstellenvereinbarung ist State Street von der Verwaltungsgesellschaft auch als
Verwaltungsstelle und vom Fonds als Vertreter der Gesellschaft, Zahlstelle, Domiziliarstelle und
Borsenzulassungsbeauftragter bestellt worden. Die Rechte und Pflichten von State Street in Bezug auf ihre fiir den
Fonds Gbernommenen Aufgaben als Verwaltungsstelle, Vertreter der Gesellschaft, Zahlstelle, Domiziliarstelle und
Bdrsenzulassungsbeauftragter ergeben sich aus der Verwaltungsstellenvereinbarung.

Als Verwaltungsstelle und Vertreter der Gesellschaft ist State Street fur bestimmte nach luxemburgischem Recht
vorgeschriebene administrative Aufgaben zustandig, und zwar insbesondere fiir die Buchfuhrung und die Ermittlung
des Nettoinventarwertes der Anteile jedes Portfolios.

Als Zahlstelle ist State Street auch fur die Zahlung von Ausschittungen an die Anteilinhaber zustandig (wobei der
Register- und Transferstelle die Auszahlung der Riicknahmeerlése an die Anteilinhaber obliegt).
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Als Domiziliarstelle und Boérsenzulassungsbeauftragter ist State Street fir die Errichtung des eingetragenen
Geschéftssitzes des Fonds in Luxemburg und ggf. fir die Zulassung der Anteile an der Luxemburger Borse zustandig.

Fur ihre Leistungen im Rahmen der Verwaltungsstellenvereinbarung erhalt State Street eine von der
Verwaltungsgesellschaft aus dem Vermogen der Portfolios zahlbare Gebihr, wie im Kapitel 19 ,Gebihren und
Kosten® im Prospekt ausgefiihrt. Zudem hat State Street Anspruch auf die Riickerstattung von Auslagen und Spesen
in angemessener Hohe durch die Verwaltungsgesellschaft aus dem Vermdgen der Portfolios.

In der Eigenschaft als Verwahrstelle wird State Street daflir zustandig sein sicherzustellen, dass die Vergitung von
State Street in der Eigenschaft als Verwaltungsstelle, Vertreter der Gesellschaft, Zahlstelle, Domiziliarstelle und
Borsenzulassungsbeauftragter gemaf der Verwaltungsstellenvereinbarung gezahlt wird.

Im Rahmen der Verwaltungsstellenvereinbarung willigt der Fonds ein, State Street und ihre Fuhrungskrafte und
Verwaltungsratsmitglieder (eine ,freigestellte Person der Verwaltungsstelle®) im Hinblick auf Kosten,
Verbindlichkeiten und Aufwendungen (einschlie3lich Anwaltshonorare in angemessener Hohe) und unmittelbare
Verluste freizustellen, die einer freigestellten Person der Verwaltungsstelle unter Umstanden aufgrund der Erfullung
ihrer Pflichten aus der Verwaltungsstellenvereinbarung oder infolge einer ordnungsgemaéafien weisungsgebundenen
Handlung entstehen, es sei denn, (i) sie entstehen aufgrund von Fahrlassigkeit, Betrug, vorsatzlichem Fehlverhalten
seitens der freigestellten Person der Verwaltungsstelle oder Verletzungen ihrer Sorgfaltspflichten bei der Ausfiihrung
ihrer Aufgaben im Rahmen der Verwaltungsstellenvereinbarung im Einklang mit den tblichen Erwartungen an ein
globales Finanzinstitut, das im entsprechenden Markt den Leistungen unter der Verwaltungsstellenvereinbarung
entsprechende Leistungen erbringt und sich dabei in diesem Markt marktpraxiskonform verhalt, und abgesehen von
(ii) Steuern auf das Gesamteinkommen oder Gewinne einer freigestellten Person der Verwaltungsstelle.

Unter bestimmten Umstanden kann der Fonds berechtigt sein, eines oder mehrere Rechte der
Verwaltungsgesellschaft gegentber der Verwaltungsstelle zu seinen eigenen Gunsten durchsetzen, wenn er die
diesen Rechten entsprechenden Pflichten der Verwaltungsgesellschaft Ubernimmt, darunter u. a. die in der
Verwaltungsstellenvereinbarung bestimmten Freistellungsverpflichtungen der Verwaltungsgesellschaft zugunsten
der Verwaltungsstelle.
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10. Register- und Transferstelle

Die Verwaltungsgesellschaft hat CACEIS Investor Services Bank S.A. als Register- und Transferstelle mit den
folgenden Aufgaben bestellt: Abwicklung von Zeichnungen und Ubertragungen von Anteilen, Bearbeitung von
Antragen auf Riicknahme und Umtausch von Anteilen, Verwahrung des Anteilregisters des Fonds, Abstimmung ihrer
Dienste mit der Verwaltungsstelle und der Zahistelle sowie die Bereitstellung und Uberwachung von Dienstleistungen
hinsichtlich des Versands von Erklarungen, Berichten, Mitteilungen und sonstigen Unterlagen an die Anteilinhaber.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Identitatsprifung der Anleger, insbesondere mit dem Ziel der Verhinderung
von Geldwasche, durchfiihren. Die Register- und Transferstelle darf sich auf diese Prifungen verlassen.

Die Rechte und Pflichten der Register- und Transferstelle sind in der Register- und Transferstellenvereinbarung
geregelt. Fur ihre Leistungen erhalt CACEIS Investor Services Bank S.A. eine durch die Verwaltungsgesellschaft
aus dem Vermogen der Portfolios zahlbare Gebuhr, wie im Kapitel 19 ,Gebihren und Kosten® im Prospekt
beschrieben. Dartiber hinaus hat CACEIS Investor Services Bank S.A. Anspruch auf Erstattung aller Auslagen in
angemessener Hohe durch die Verwaltungsgesellschaft aus dem Vermogen der Portfolios, die ihr ordnungsgemar
im Rahmen der Register- und Transferstellenvereinbarung bei der ordnungsgemafien Erfullung ihrer Pflichten aus
der Register- und Transferstellenvereinbarung entstehen, sowie auf Vergutung zusatzlicher Arbeit, die in Verbindung
mit der Register- und Transferstellenvereinbarung mit vorheriger Zustimmung des Fonds geméalR der Register- und
Transferstellenvereinbarung ausgefuihrt wird.

CACEIS Investor Services Bank S.A. kann, nach Mal3gabe der in der Register- und Transferstellenvereinbarung
ausgefuhrten Bedingungen und vorbehaltlich der Einhaltung der Bestimmungen nach geltendem Recht, ihre
Pflichten aus der Register- und Transferstellenvereinbarung Ubertragen. CACEIS Investor Services Bank S.A. hat
die Verarbeitung von Anlegerdaten ihren verbundenen Unternehmen in Irland und Malaysia sowie Dritten,
einschliellich RBC Investor Services Trust, Ubertragen und kann diese Aufgabe in Zukunft anderen Unternehmen
weltweit Ubertragen.

Dartber hinaus ist CACEIS Investor Services Bank S.A. gemdlR den Bestimmungen der Register- und
Transferstellenvereinbarung verpflichtet, der Verwaltungsgesellschaft auf Anfrage Informationen zum Fonds
und/oder zu den Anteilinhabern zur Verfiigung zu stellen, die nach Ansicht der Verwaltungsgesellschaft ggf. fur die
Erbringung ihrer Dienstleistungen, inshesondere ihrer betrieblichen und administrativen Dienstleistungen fir die
Anteilinhaber, erforderlich sind.

Jederzeit wenn der Fonds unter Beachtung ausschlie3lich dessen, was im besten Interesse der Anteilinhaber des
Fonds erforderlich ist, bei verninftiger Betrachtungsweise feststellt, dass die Verwaltungsgesellschaft eines oder
mehrere ihrer Rechte aus der Register- und Transferstellenvereinbarung bewusst oder auf andere Weise nicht
gegeniber der Register- und Transferstelle durchgesetzt hat, und diese Nicht-Durchsetzung nicht auf einem Versuch
der Verwaltungsgesellschaft beruht, eine mdgliche Streitigkeit zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der
Register- und Transferstelle in Bezug auf diese Rechte beizulegen, ist der Fonds berechtigt, die jeweiligen Rechte
zu seinen eigenen Gunsten durchzusetzen, wenn er die diesen Rechten entsprechenden Pflichten der
Verwaltungsgesellschaft  dbernimmt. Das  Vorstehende gilt unbeschadet der Mdglichkeit der
Verwaltungsgesellschaft, ihre Rechte aus der Register- und Transferstellenvereinbarung in eigenem Namen
durchzusetzen. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass das Recht des Fonds, Rechte gegen die Register-
und Transferstelle durchzusetzen, auf Falle beschrénkt ist, in denen die Verwaltungsgesellschaft abschlie3end
beschlossen hat, die betreffenden Rechte nicht durchzusetzen, und unter keinen anderen Umstanden erwachst.

CACEIS Investor Services Bank S.A., eine luxemburgische Aktiengesellschaft (société anonyme) mit eingetragenem
Sitz in 14, Porte de France, L-4360 Esch-sur-Alzette, GroRBherzogtum Luxemburg, eingetragen beim Luxemburger
Handels- und Gesellschaftsregister (registre de commerce et des sociétés) unter der Nummer B47192, ist eine
hundertprozentige Tochtergesellschaft von CACEIS, einer franzésischen Aktiengesellschaft (société anonyme) mit
eingetragenem Sitz in 89-91 rue Gabriel Péri, 92120 Montrouge, Frankreich, eingetragen beim franzésischen
Handels- und Gesellschaftsregister (registre du commerce et des sociétés) unter der Nummer 437 580 160, die
ihrerseits (gemaf der Definition der Beherrschung geman Artikel L.233-3 des franzdsischen Handelsgesetzbuchs
(code de commerce)), von Crédit Agricole S.A. beherrscht wird, einer franzésischen Aktiengesellschaft (société
anonyme) mit eingetragenem Sitz in 12 Place des Etats-Unis, 92127 Montrouge CEDEX, Frankreich, eingetragen
beim franzdsischen Handels- und Gesellschaftsregister (registre du commerce et des sociétés) unter der Nummer
784 608 416.
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11. Vertriebsstelle

Der Fonds hat die Verwaltungsgesellschaft zur Vertriebsstelle des Fonds bestellt.

Soweit die Verwaltungsgesellschaft Anteile US-Personen in den Vereinigten Staaten und Nordamerika zur
Verfugung stellen mdchte, hat die Verwaltungsgesellschaft Goldman Sachs & Co. LLC als Vertriebsstelle in den
USA und Nordamerika bestellt. Es wird darauf hingewiesen, dass Verkaufe an US-Personen beschrankt sind und
zusatzliche Bedingungen und Verfahren fiir den Vertrieb der Anteile an US-Personen bzw. innerhalb der Vereinigten
Staaten und Nordamerikas durch eine von der Vertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC bestellte
Untervertriebsstelle gelten, wie in Kapitel 15 ,Ubertragung von Anteilen dargestellt. Der Verkauf der Anteile erfolgt
durch die Vertriebsstelle, Goldman Sachs & Co. LLC und Untervertriebsstellen gemal den nachstehend
beschriebenen Verfahren. Untervertriebsstellen, die entweder verbunden oder nicht mit der Vertriebsstelle
verbunden sein mussen, kdnnen von der Vertriebsstelle oder von Goldman, Sachs & Co. LLC innerhalb der USA
und Nordamerikas nach ihrem eigenem Ermessen jeweils zu gleichen Bedingungen, wie sie im
Verwaltungsgesellschaftsvertrag niedergelegt sind, oder auch zu abweichenden Bedingungen bestellt werden.

Fir ihre Leistungen kann die Vertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC aus dem Vermdgen der Portfolios zahlbare
Gebuhren erhalten.

Die Vertriebsstelle ist verantwortlich fur die Zahlung von (i) allen im Zusammenhang mit dem Angebot von Anteilen
entstehenden Kosten aus dem Vermdgen der Portfolios, einschlie3lich der Erstattung angemessener Spesen, die
der Vertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC bei der Vermarktung von Anteilen entstehen, sowie aller weiteren
angemessenen Betrage, die in Verbindung mit der Vermarktung von Anteilen entstehen, und (ii) sofern relevant, fir
die Zahlung der Gebuhren der Untervertriebsstellen und die Erstattung der den Untervertriebsstellen entstandenen
angemessenen Spesen, wie ausfuhrlicher in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen und Kapitel 19 ,Geblhren
und Kosten® im Prospekt beschrieben.

Nach Mafl3gabe des anwendbaren Rechts kénnen der Anlageberater oder die Vertriebsstelle (mit Zustimmung des
Anlageberaters), ihre Untervertriebsstellen und Beauftragten oder Goldman, Sachs & Co. nach ihrem Ermessen
Vereinbarungen mit einem Anteilinhaber oder einem potenziellen Anleger (oder dessen Vertreter) treffen, in deren
Rahmen sie Zahlungen an oder zugunsten des Anteilinhabers leisten, bei denen es sich um einen Rabatt auf alle
Gebthren oder einen Teil der Geblhren handelt, die aus dem Vermégen des Fonds von der Verwaltungsgesellschaft
an den Anlageberater fur den Teil des Wertes eines Portfolios gezahlt werden, der (ausschlieRlich flr diesen Zweck)
als durch alle oder einen Teil der von diesem Anteilinhaber gehaltenen Anteile verbrieft angesehen wird.

Folglich kénnen die Nettogebihren, die von einem Anteilinhaber effektiv zu zahlen sind, der einen Rabatt geman
einer wie oben beschriebenen Vereinbarung erhélt, niedriger sein als die Gebuhren von Anteilinhabern, die eine
solche Vereinbarung nicht geschlossen haben. AulRer zur Erfullung der Schweizer Anforderungen und vorbehaltlich
der Verpflichtung der Verwaltungsgesellschaft, die Anleger fair zu behandeln, sind weder der Anlageberater noch
die Intermediare des Fonds verpflichtet, anderen Anteilinhabern diese Vereinbarungen zur Verfigung zu stellen.
Anleger sollten beachten, dass die Kiindigung einer solchen Rabattvereinbarung zu Anteilriicknahmen des Fonds
und somit zu héheren Handelskosten fiir den Fonds fiihren kann. Bei einer Vertriebstatigkeit in der Schweiz kénnen
die Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer Eigenschaft als Vertriebsstelle), der Anlageberater, eine
Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC auf Antrag Rickvergutungen direkt an Anteilinhaber zahlen,
sofern:

- die Nachlasse aus Gebuhren gezahlt werden, die die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater, eine
Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC erhalten haben und die somit keine zusétzliche
Belastung des Vermégens des Fonds darstellen;

- die Nachlasse auf der Grundlage objektiver Kriterien gewahrt werden; und

- alle Anteilinhaber, die diese objektiven Kriterien erfillen und Nachlédsse verlangen, diese Nachlasse auch
innerhalb desselben Zeitrahmens und im selben Ausmal erhalten.

Fur die Gewahrung von Nachlassen durch die Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer Eigenschaft als Vertriebsstelle),
den Anlageberater, eine Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC gelten die folgenden objektiven
Kriterien:
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- die Anzahl der von den Anteilinhabern gezeichneten Anteile oder das Gesamtvolumen, das diese Anteilinhaber
an dem Fonds oder Uber die verschiedenen Portfolios und andere von der Verwaltungsgesellschaft, dem
Anlageberater bzw. ihren verbundenen Unternehmen verwaltete Fonds hinweg halten;

- die Bereitschaft des Anteilinhabers, in der Auflegungs- oder friihen Phase Unterstiitzung zu leisten, und/oder
die von diesem Anteilinhaber als einmalige Investition oder im Rahmen einer anhaltenden Verpflichtung zur
Beteiligung an der Auflegungs- oder friilhen Phase des Fonds beigetragenen Anlagebetrage;

- alternative  Gebuhrenarrangements, die eventuell zwischen einem Anteilinhaber und der
Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer Eigenschaft als Vertriebsstelle), dem Anlageberater, einer
Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC bestehen;

- die Gesamtbeziehung zwischen dem Anteilinhaber und der Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer
Eigenschatft als Vertriebsstelle), dem Anlageberater, einer Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co.
LLC; und

- die Gesamtanlagekapazitat des Fonds, die sich auf die Entscheidung auswirken kann, Uber den

Lebenszyklus des Fonds hinweg Nachlasszahlungen anzubieten.

Auf Anfrage eines Anteilinhabers muss die Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer Eigenschaft als Vertriebsstelle),
der Anlageberater, eine Untervertriebsstelle oder Goldman Sachs & Co. LLC dem Anteilinhaber kostenlos die
Spannen der fur die Anteilklassen, die der Anteilinhaber gezeichnet hat, maf3geblichen Nachlasse offenlegen.

Ferner kénnen die Verwaltungsgesellschaft (auch in ihrer Eigenschaft als Vertriebsstelle), der Anlageberater bzw.
die Untervertriebsstellen Zahlungen an Dritte als Vergttung fur den Verkauf von Anteilen leisten. Diese Zahlungen
kénnen auf unterschiedliche Art und Weise erfolgen, einschlief3lich in Form fur bestimmte Anteilklassen geltender
Ausgabeaufschlage bzw. Vertriebsgebihren, wie im Prospekt beschrieben, sowie in Form von Nachlassen auf die
gesamten oder einen Teil der Gebilhren, die an die Verwaltungsgesellschaft oder den Anlageberater aus dem
Vermdgen des Fonds auf den Teil eines Portfolios gezahlt werden, der dem Wert des durch diesen Dritten
vermittelten Anlagekapitals entspricht. Diese Zahlungen kdnnen von der Verwaltungsgesellschaft oder vom
Anlageberater getragen werden und, soweit die von der Verwaltungsgesellschaft oder vom Anlageberater
geleisteten Zahlungen nicht als Ausgabeaufschlage bzw. Vertriebsgebiihren ausgewiesen sind, werden sie von der
Verwaltungsgesellschaft oder vom Anlageberater nach deren freiem Ermessen aus eigenen Mitteln geleistet und
entweder direkt oder Uber die Intermediare des Fonds gezahlt. Anteilinhaber und potenzielle Anleger sollten sich bei
einem beim Erwerb von Anteilen eingeschalteten Intermediér Uber von diesem im Rahmen des Kaufs von Anteilen
maoglicherweise erhaltene Ausgabeaufschlage, Vertriebsgebihren oder Nachlasse informieren; sie werden zudem
darauf hingewiesen, dass es bei vermittelten Anteilkdufen wahrscheinlich ist, dass entsprechende Zahlungen erfolgt
sind. Im Geschaftsverkehr mit Intermediaren und fir den Fall, dass der Intermediar einen Ausgabeaufschlag, eine
Vertriebsgebihr oder einen Nachlass wie vorstehend beschrieben erhalten hat, wird den Anteilinhabern empfohlen,
den betreffenden Vorgang im Hinblick darauf zu untersuchen, ob etwaige aus dieser Situation entstandene
Interessenkonflikte zu ihrer Zufriedenheit geldst werden und der Intermediar nicht gegen seine Verpflichtung, im
besten Interesse des Kunden zu handeln, verstof3t. Die Vertriebsstelle — soweit sie nicht wie vorstehend beschrieben
als Intermediar handelt — hat Uber die ihnen nach geltendem Recht obliegenden Pflichten hinaus keine weiteren
Verpflichtungen.

Die folgenden Leistungen werden bei der Bestimmung der Vergutung fir die Vertriebsaktivitdten der Vertriebsstelle
oder der Untervertriebsstelle in der Schweiz bertcksichtigt:

i. Vertrieb der Anteile an potenzielle Anteilinhaber in der Schweiz;
ii. Einrichten von Prozessen zum Zeichnen, Halten und Verwahren der Anteile;
iii. Bereitstellen der aktuellen rechtlichen und Marketingunterlagen auf Anfrage;
iv. Bereitstellen des Zugangs zu gesetzlich vorgeschriebenen Veréffentlichungen und sonstigen
Unterlagen;
V. Durchfuhren von Due-Diligence-Prifungen in Bereichen wie Geldwéasche, Kundenanlageziele und
Vertriebsbeschrankungen;

Vi. Betreiben und Aufrechterhalten einer elektronischen Vertriebs- und/oder Informationsplattform;
Vi, Klarstellen und Beantworten spezifischer Fragen von Anteilinhabern in Bezug auf den Fonds oder
die Verwaltungsgesellschaft;

viii. Entwerfen von Fondsrecherchematerialien;
iX. Fuhren von Anlegerbeziehungen;
X. Zeichnen von Anteilen als ,Nominee* fir mehrere Anleger; und
Xi. Bestellen und Beaufsichtigen zusatzlicher Vertriebsstellen.
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Gegebenenfalls missen Empféanger von Retrozessionen die Retrozessionsgebiihren kostenlos offenlegen, die sie
fur die Erbringung der vorgenannten Leistungen in Verbindung mit Anteilklassen erhalten, in die der jeweilige
Anteilinhaber investiert hat.

Die Vertriebsstelle, ihre verbundenen Unternehmen, alle Untervertriebsstellen oder Goldman Sachs & Co. LLC sowie
deren jeweilige Fuhrungskrafte, Verwaltungsratsmitglieder, Partner, Gesellschafter, Anteilinhaber, Beauftragte,
Vertreter, Mitarbeiter und Zeitarbeitnehmer (jeweils eine ,freigestellte Person der Vertriebsstelle“) haben jeweils das
Recht, soweit rechtlich zulassig, sich aus dem Vermdgen des Fonds (nach Steuern) freistellen zu lassen im Hinblick
auf alle bekannten oder unbekannten, beglichenen oder unbeglichenen Anspriiche, Verbindlichkeiten, Verluste,
Kosten oder Aufwendungen (einschlie8lich u. a. von Rechtskosten) (im Sinne dieses Abschnitts die ,Verluste)
jeglicher Art, die ihnen entstehen oder angedroht werden, soweit diese Verluste aufgrund der Nichtzahlung von
Gebihren oder Aufwendungen entstanden sind, die der Fonds gegenlber der Vertriebsstelle unter dem
Verwaltungsgesellschaftsvertrag schuldet.

Jederzeit wenn der Fonds unter Beachtung ausschlief3lich dessen, was im besten Interesse der Anteilinhaber des
Fonds erforderlich ist, bei verniinftiger Betrachtungsweise feststellt, dass die Verwaltungsgesellschaft eines oder
mehrere ihrer Rechte aus der jeweiligen Vertriebsvereinbarung bewusst oder auf andere Weise nicht gegeniber
einer der Untervertriebsstellen durchgesetzt hat, und diese Nicht-Durchsetzung nicht auf einem Versuch der
Verwaltungsgesellschaft beruht, eine mdgliche Streitigkeit zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der
Untervertriebsstelle in Bezug auf diese Rechte beizulegen, ist der Fonds berechtigt, die jeweiligen Rechte zu seinen
eigenen Gunsten durchzusetzen, wenn er die diesen Rechten entsprechenden Pflichten der
Verwaltungsgesellschaft tbernimmt, darunter u. a. die Freistellungsverpflichtungen der Verwaltungsgesellschaft in
Verbindung mit den durchgesetzten Rechten.

Halt die Vertriebsstelle oder eine Untervertriebsstelle Anteile im eigenen Namen oder im Namen eines anderen
Nominees als Vertreter und flr Rechnung von Anteilinhabern, handelt sie fir diese Anteile als Nominee. Es bleibt
den Anlegern Uberlassen, ob sie diese Nominee-Dienste in Anspruch nehmen wollen. Anlegern wird empfohlen, sich
Uber die ihnen zustehenden Rechte in Bezug auf Anteile zu informieren, die sie Uber den betreffenden Nominee-
Dienst halten, und sich ggf. hierlber von ihrem Nominee beraten zu lassen. Insbesondere sollten Anleger
sicherstellen, dass ihre Vereinbarungen mit diesen Nominees Bestimmungen zu den die Fondsanteile betreffenden
Informationen in Bezug auf Kapitalmal3nahmen und Mitteilungen enthalten, da der Fonds lediglich verpflichtet ist,
den als Anteilinhaber im Anteilregister des Fonds eingetragenen Parteien Mitteilungen zu tibersenden, und Dritten
gegentber in keiner Weise verpflichtet ist.
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12. Abschlussprifer

PricewaterhouseCoopers, Société Coopérative, ist als Abschlussprifer des Fonds bestellt worden. Es ist die
Aufgabe des Abschlussprifers, die Abschlisse des Fonds gemaR anwendbarem Recht und geltenden
Prufungsstandards zu beurteilen.
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13. Kauf von Anteilen

13.1  Allgemein

Zeichnungsantrage werden unter der Voraussetzung angenommen, dass der Anleger die betreffenden wesentlichen
Anlegerinformationen erhalten hat.

Der Mindestbetrag bei Erstzeichnung von Anteilen aller Anteilklassen, die fur ein Portfolio ausgegeben werden, ist
in den Tabellen im jeweiligen Prospektzusatz in der Wahrung, auf die die Anteile der betreffenden Anteilklasse
lauten, angegeben.

Folgezeichnungen von Anteilen (mit Ausnahme einer Wiederanlage von Ausschuttungen) mussen gewohnlich
mindestens dem Mindestbetrag bei Erstzeichnung eines Portfolios entsprechen, wobei einige Portfolios niedrigere
Mindestbetrage fur Folgezeichnungen festlegen kdnnen, wie gegebenenfalls im betreffenden Prospektzusatz
erlautert. Die Anleger werden auf die fur die einzelnen Anteilklassen geltenden Beschrankungen hingewiesen
(insbesondere die Tatsache, dass bestimmte Anteilklassen nur flr bestimmte Anlegergruppen erhéltlich sind und
dass fir manche Anteilklassen Mindesterstzeichnungsbetrage und/oder Mindestfolgezeichnungsbetrage gelten).
Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft behalten sich im Namen des Fonds das Recht vor,
Zeichnungen unabhangig vom Betrag ganz oder teilweise anzunehmen oder abzulehnen, die Ausgabe von Anteilen
eines Portfolios jederzeit ohne Vorankiindigung auszusetzen, die Mindestbetrage fur Erst- und Folgezeichnungen
zu andern oder auf diese zu verzichten und die Art und Weise des Angebotes von Anteilen zu modifizieren sowie
den Ausgabeaufschlag, der beim Kauf von Anteilen gilt, zu &ndern oder aufzuheben.

Es wird davon ausgegangen, dass (a) Anleger, die Title | der ERISA-Vorschriften oder Section 4975 des Code
unterliegen, und (b) Unternehmen, deren Vermogenswerte als ,Plan Assets“ (,Planvermégen®) dieser Anleger
behandelt werden, weniger als 25 % des Wertes jeder Klasse von Aktienbeteiligungen an einem Portfolio ausmachen
werden (ohne Berlcksichtigung bestimmter von dem Anlageberater und seinen verbundenen Unternehmen gehaltener
Beteiligungen). Folglich wird erwartet, dass die Vermodgenswerte der Portfolios nicht als Planvermogen im Sinne von
Title | der ERISA-Vorschriften oder Section 4975 des Code behandelt werden und dass der Anlageberater fir keinen
der Anleger eines Portfolios als Treuhander (fiduciary) gemaf den ERISA-Vorschriften oder dem Code gelten wird. Der
Fonds behélt sich das Recht vor, Benefit Plan Investoren und andere Arbeithehmerpensionsplane, die nicht Title | der
ERISA-Vorschriften oder Section 4975 des Code (einschlielich z. B. staatlicher Vorsorgeplane (governmental plans),
wie in Section 3(32) der ERISA-Vorschriften definiert) unterliegen, von Anlagen in ein Portfolio auszuschlie3en oder
die Anlagen zu beschrénken (u. a. durch Ablehnung von Zeichnungsantragen dieser Anleger fur Anteile oder
Ubertragungen von Anteilen an diese Anleger oder indem die Anleger jederzeit zur Reduzierung oder Beendigung
eines Teils oder all ihrer Beteiligungen an dem Portfolio verpflichtet werden kénnen), sofern der Fonds nach seinem
alleinigen Ermessen entscheidet, dass diese Beteiligung oder die Aufrechterhaltung der Beteiligung durch diese
Anleger dazu fuhren wird oder konnte, dass die Vermogenswerte eines Portfolios (weiterhin) als Planvermdgen im
Sinne von Title | der ERISA-Vorschriften oder Section 4975 des Code oder vergleichbaren Gesetzen oder Vorschriften
gelten, oder aus einem anderen Grund nach seinem alleinigen Ermessen.

Die Anteile der Portfolios werden als Namensanteile ausgegeben. Die Eintragung des Namens des Anteilinhabers
in das Anteilregister gilt als Nachweis des Eigentumsrechts an diesen Anteilen. Der Fonds gibt keine Anteilzertifikate
aus. Bruchteile von Namensanteilen kénnen bis zu einem Tausendstel eines Anteils ausgegeben werden. Den
Anteilinhabern wird eine schriftliche Bestétigung Uber den Kauf der Anteile zugesandt. Alle Anteile mussen
ungeachtet des Rechts des Fonds zur Ausgabe von Bruchteilsanteilen voll eingezahlt sein. Die Anteile sind ohne
Nennwert und haben keine Vorzugs- oder Vorkaufsrechte.

Bestimmte Anteilklassen bestimmter Portfolios sind an der Luxemburger Bérse zum Handel notiert.

In Italien sind unter Umstanden regelmafiige Sparplane verfligbar. Weitere Informationen sind bei der Vertriebsstelle
und/oder der/den Untervertriebsstelle(n) des Fonds erhéltlich.

Anteile sollten ausschlief3lich zu Anlagezwecken gekauft und umgetauscht werden. Der Fonds verbietet das sog. Market-
Timing oder sonstige exzessive Handelsstrategien. Exzessive kurzfristige (Market-Timing) Handelsstrategien kénnen
die Portfoliomanagementstrategien und somit die Performance des Fonds massiv beeintrachtigen. Um etwaige Verluste
fir den Fonds und die Anteilinhaber so gering wie mdglich zu halten, sind der Verwaltungsrat bzw. die Beauftragten des
Fonds (einschlie3lich der Verwaltungsgesellschaft, der Untervertriebsstellen und/oder der Register- und Transferstelle)
in seinem Namen befugt, nach ihrem Ermessen die Annahme von Zeichnungs- oder Umtauschantragen fiir Anteile von
denjenigen Anlegern zu verweigern bzw. eine Geblihr von bis zu 2 % des Wertes des Auftrags zugunsten des Fonds
von denjenigen Anlegern zu verlangen, von denen die vorgenannten Handelsstrategien nach Auffassung des
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Verwaltungsrates (bzw. des jeweiligen Beauftragten) eingesetzt werden bzw. in der Vergangenheit eingesetzt wurden
oder deren Handelsaktivitaten nach Auffassung des Verwaltungsrates (bzw. des jeweiligen Beauftragten) zu einer
Beeintrachtigung des Fonds oder der Portfolios gefiihrt haben bzw. fiihren kdnnten. Als Anhaltspunkt fiir derartige
Handelsstrategien kdnnen dem Verwaltungsrat (bzw. dem jeweiligen Beauftragten) dabei auch Handelsaktivitaten tber
gemeinschaftlich gefiihrte Konten, Sammelkonten oder auch Konten mit mehreren Bevollméchtigten dienen. Der
Verwaltungsrat ist weiterhin berechtigt, samtliche Anteile eines Anlegers zwangsweise zuriickzunehmen, der nach
seiner Einschéatzung die vorgenannten Handelsstrategien anwendet bzw. angewandt hat. Der Verwaltungsrat kann diese
MaRRnahmen nach seinem alleinigen Ermessen ergreifen, und weder der Verwaltungsrat noch der Fonds haften fur
Verluste im Zusammenhang mit abgelehnten Antrdgen oder Zwangsriicknahmen oder einem in gutem Glauben
entschiedenen Verzicht auf solche MaRhahmen. Dariiber hinaus ist der Verwaltungsrat befugt, weitere MaRhahmen zu
ergreifen, die er zur Vorbeugung gegen die oben genannten Handelsstrategien fir geeignet halt, allerdings nach
MaRgabe der Bestimmungen nach luxemburgischem Recht.

Der Fonds und seine Beauftragten sind berechtigt, elektronische Nachrichten zu tberwachen und Telefonate zwischen
Anlegern und den Beauftragten des Fonds aufzuzeichnen (wobei die Aufzeichnung ohne Einsatz eines Signaltons
erfolgen kann).

Der Fonds kann solche Aufzeichnungen als Beweis im Zusammenhang mit Streitigkeiten verwenden, die sich aus dem
Kauf, dem Umtausch oder der Riicknahme von Anteilen oder im Zusammenhang mit Antragen zum Kauf, zum Umtausch
oder zur Riicknahme von Anteilen ergeben. Der Fonds darf die sich daraus ergebenden Informationen aufbewahren und
weiterverarbeiten, zusammen mit sonstigen Informationen in Bezug auf die Anleger, die er im Zuge der Abwicklung des
Kaufs, des Umtauschs oder der Riicknahme von Anteilen (bzw. aus diesbezliglichen Antréagen) oder aus anderen Quellen
erhalten hat, und zwar soweit im Zusammenhang mit dem Kauf, dem Umtausch und der Ricknahme erforderlich, fir
administrative oder sonstige Zwecke oder fur zusatzliche Zwecke, denen die Anleger jeweils gegeniber dem Fonds
zugestimmt haben, sowie zur Einhaltung geltender Gesetze, Vorschriften oder Verordnungen von Aufsichtsorganen oder
Selbstiberwachungsorganen. Solche Informationen dirfen an verbundene Unternehmen des Fonds oder von Goldman
Sachs innerhalb und auBerhalb des EWR Ubermittelt werden; der Fonds darf diese Informationen an Dritte weiterleiten,
die die Weiterverarbeitung gemaf den Weisungen des Fonds vornehmen, jeweils vorbehaltlich der mit diesen getroffenen
entsprechenden Vertraulichkeitsvereinbarungen und im Einklang mit den geltenden Gesetzen zum Bank- und
Berufsgeheimnis sowie den Anforderungen zum Datenschutz. Durch die Zeichnung von Anteilen stimmt ein Anleger
ausdrucklich zu, dass die Vertreter des Fonds fir ihre eigenen Zwecke im Rahmen der Erbringung von Dienstleistungen
fur den Fonds die elektronische Kommunikation tiberwachen und Telefongesprache mit Anlegern aufzeichnen, jeweils im
Einklang mit dem fir sie geltenden Recht.

13.2  Kontoerdffnung

Anleger, die Anteile eines Portfolios zeichnen, missen zuerst einen Erstzeichnungsantrag ausfillen und einreichen;
dieser Antrag kann per Telefax Ubermittelt werden, sofern das unterzeichnete Original danach unverziglich per Post
versandt wird. Anteile kdnnen Uber die Vertriebsstelle und/oder die Untervertriebsstellen erworben werden. Durch
Ausfilllen des Erstzeichnungsantrags willigen die Anteilinhaber ein, Anteile zu zeichnen, und erkennen die
Bindungswirkung der Bestimmungen des Prospekts und der Satzung fur sich an. Allen Anteilinhabern stehen die
Rechte aus den Bestimmungen der Satzung zu. Die Anteilinhaber sind an die darin enthaltenen Bestimmungen
gebunden und werden so behandelt, als wéaren ihnen die Bestimmungen der Griindungsurkunde und der Satzung
der Gesellschaft bekannt. Exemplare der Satzung sind gemaR der Beschreibung in Kapitel 20 ,Zuséatzliche
Informationen Uber den Fonds“ (Ziffer 20.1 ,Informationen Uber die Gesellschaft’) erhaltlich. Der
Erstzeichnungsantrag und die Satzung unterliegen Iluxemburgischem Recht sowie der ausschlie3lichen
Zustandigkeit der Gerichte des Grol3herzogtums Luxemburg in Zusammenhang mit sie betreffenden
Angelegenheiten, es sei denn, ein landerspezifischer Nachtrag zum Prospekt unterliegt der Zustandigkeit eines
anderen Gerichts in Bezug auf Anspriiche von Anteilinhabern, die in dieser Gerichtsbarkeit ansassig sind. Sofern
ein Erstzeichnungsantrag ordnungsgeman von einem Anleger eingereicht und vom Fonds oder in dessen Auftrag
angenommen und das jeweilige Konto fiir den Anleger eréffnet wurde, kdnnen Anteile danach durch Ausfullen eines
Zeichnungsformulars wie nachstehend beschrieben erworben werden. Gehen die erforderlichen Geldbetréage nicht
rechtzeitig ein, kénnen der Zeichnungsantrag storniert und dem Anleger etwaige danach eingegangene Geldbetrage
(zinslos) zuriuickerstattet werden. Der Anleger haftet fir die Kosten (einschlie3lich Zinsen nach dem Ermessen des
Verwaltungsrates) einer verspéateten oder nicht geleisteten Zahlung. In diesem Fall ist der Verwaltungsrat befugt, zur
Deckung der Kosten die von dem Anleger gehaltenen Anteile an dem Fonds ganz oder teilweise zuriickzunehmen
oder zu diesem Zweck andere geeignete MaRnahmen zu ergreifen. Gemaf den Bedingungen des Prospekts, des
Erstzeichnungsantrages und der Satzung gibt der Fonds Anteile entsprechend den tatséchlich eingegangenen
Betragen aus.
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13.3  Erstzeichnungsangebot und laufendes Zeichnungsangebot

Anteile jedes Portfolios koénnen Uber den Fonds, die Verwaltungsgesellschaft, die Vertriebsstelle, die
Untervertriebsstellen und/oder die Register- und Transferstelle an jedem Geschéftstag durch Einreichen eines
ordnungsgemalf ausgefillten Zeichnungsantrags bei einer der Untervertriebsstellen, der Verwaltungsgesellschaft
oder der Register- und Transferstelle bis spatestens 14:00 Uhr MEZ an diesem Geschéftstag erworben (Erwerbstag)
und bewertet werden (soweit in den betreffenden Prospektzuséatzen nicht abweichend geregelt), und zwar zum
Nettoinventarwert je Anteil der entsprechenden Anteilklasse des Portfolios am Erwerbstag zuzlglich etwaiger
Ausgabeaufschlage. Die Verwaltungsgesellschaft kann nach ihrem Ermessen Kaufantrdge annehmen, die in
anderer schriftlicher Form (d. h. nicht in Form eines Zeichnungsformulars), z. B. per Telefax, oder, unbeschadet
anderer Mittel und Wege und vorbehaltlich der geltenden Gesetze und Vorschriften, Gber elektronische oder andere
zum jeweiligen Zeitpunkt fiur diese Zwecke verfiighare Online-Handelsplattformen platziert werden. Der
Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft behélt sich im Namen des Fonds das Recht vor, einen Folgeantrag
auf die Ricknahme von Anteilen abzulehnen, falls der jeweilige Anteilinhaber kein den Anforderungen der
Verwaltungsgesellschaft gentigendes Zeichnungsformular bzw., sofern ein Kaufantrag auf anderem Wege erfolgt,
keine den Anforderungen der Verwaltungsgesellschaft gentigende schriftliche Bestatigung tber den jeweiligen
Erwerb einreicht, aus dem/der der anzulegende Betrag hervorgeht.

Der Verwaltungsrat und die Verwaltungsgesellschaft werden sicherstellen, dass der jeweils geltende
Annahmeschluss fir den Eingang von Zeichnungsantragen strikt eingehalten wird, und entsprechende MalRnahmen
ergreifen, um Handelspraktiken wie das sog. ,Late Trading“ zu verhindern.

Der Fonds ermittelt den Preis seiner Anteile auf ,Forward-Pricing-Basis“. Das bedeutet, dass der Nettoinventarwert
je Anteil, zu dem die Anteile erworben oder verkauft werden (ohne etwaige Ausgabeaufschlage), nicht im Voraus
bekannt ist.

Sollte die Luxemburger Borse friher als gewdhnlich schliel3en (beispielsweise an einem halben Feiertag) und/oder
sollte der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, der Auffassung
sein, dass eine ausreichende Anzahl potenzieller Markte fir Anlagen des Portfolios friher als gewoéhnlich
geschlossen haben, kann der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem
Anlageberater, bestimmen, dass ordnungsgemal ausgefillte Zeichnungsantrage nur vor dem Zeitpunkt der friiheren
Schlieung angenommen werden dirfen, vorausgesetzt, dass (a) ein solches Vorgehen nach Einschatzung des
Verwaltungsrates, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, fir den Fonds und die
Anteilinhaber des Fonds von Vorteil sein konnte und die Anteilinhaber des Fonds nicht in unangemessener Weise
benachteiligt werden und dass (b) der Fonds jederzeit den Grundsatz der Gleichbehandlung der Anteilinhaber
beachtet. Zur Klarstellung: Der 24. Dezember ist kein Geschéftstag.

Soweit in den betreffenden Prospektzusatzen nicht abweichend geregelt, missen die Anleger den Gesamtkaufpreis
(abzlglich etwaiger Transferkosten/Gebuhren) innerhalb von drei (3) Geschéftstagen nach dem jeweiligen
Erwerbstag durch Bankuberweisung in sofort verfugbaren Mitteln in der betreffenden Wéhrung auf das
entsprechende Bankkonto des Fonds Uiberweisen. Gehen die erforderlichen Mittel nicht fristgerecht ein, so kann der
Zeichnungsantrag storniert und dem Anleger der Geldbetrag zinslos zurlickerstattet werden. Der Anleger haftet fur
die Kosten (einschlielich Zinsen nach dem Ermessen des Verwaltungsrates) einer verspateten oder nicht
geleisteten Zahlung. In diesem Fall ist der Verwaltungsrat befugt, zur Deckung der Kosten die von dem Anleger
gehaltenen Anteile an dem Fonds ganz oder teilweise zuriickzunehmen oder zu diesem Zweck andere geeignete
MaRnahmen zu ergreifen. In den Fallen, in denen die Rickerstattung des dem Fonds entstandenen Verlustes durch
den Anteilzeichner nicht praktikabel oder undurchfiihrbar ist, kann der Fonds samtliche ihm aufgrund der verspateten
Zahlung des Zeichnungsbetrages oder des Zahlungsausfalls im Zusammenhang mit eingegangenen
Zeichnungsantragen entstandenen Kosten tragen.

Gemal den Bestimmungen luxemburgischen Rechts und auf Antrag eines potenziellen Anlegers kann der
Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft im Namen des Fonds sich einverstanden erklaren, als
Gegenleistung fur die Ausgabe von Anteilen ausschlief3lich oder teilweise Wertpapiere oder sonstige Instrumente
als Sacheinlage anzunehmen, vorausgesetzt, dass diese Wertpapiere oder sonstigen Instrumente mit den
Anlagezielen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen des betreffenden Portfolios im Einklang stehen. Die
im Zusammenhang mit einer Sacheinlage in Form von Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten entstehenden
Kosten werden grundséatzlich von den betreffenden Anteilinhabern getragen.

Falls die Zeichnungen fir Anteile eines Portfolios wahrend der Erstzeichnungsfrist nicht tiber einen Mindestbetrag von
25.000.000 USD (bzw. gegebenenfalls den entsprechenden Betrag in der Basiswéhrung, wenn diese nicht USD ist)
hinausgehen, kann der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft, nach eigenem Ermessen
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bestimmen, dass der Geschéftsbetrieb des Portfolios nicht aufgenommen wird; in diesem Fall werden alle fir Anteile
an dem Portfolio eingegangenen Betrage, einschliellich etwaiger angefallener Ausgabeaufschlage, den Zeichnern
dieser Anteile in der Regel innerhalb von drei (3) Geschéftstagen nach dem Abschlusstag zinslos zurtickerstattet.

Die Anteile werden mit Wirkung zum Erwerbstag ausgegeben und gewéahren ab dem darauffolgenden Tag einen
Anspruch auf Ausschittungen, wenn und soweit der Verwaltungsrat Ausschittungen beschliel3t. Geht der
Zeichnungsantrag nicht bis 14:00 Uhr MEZ an einem Geschéftstag ein, wird der Zeichnungsantrag normalerweise
am nachsten Geschaftstag ausgefiihrt, sofern es in den betreffenden Prospektzuséatzen nicht abweichend geregelt
ist. Dartber hinaus tragen die Anleger das Risiko, dass der tatsachlich bei dem Fonds eingehende Betrag von dem
in ihrem Antrag genannten Betrag abweichen kénnte. GemaR den Bedingungen des Prospekts und der Satzung gibt
der Fonds Anteile entsprechend den tatsachlich eingegangenen Betragen aus.

Es wird darauf hingewiesen, dass fir einen reibungsloseren Zu- und Abfluss von Zeichnungs- und
Rucknahmebetragen auf das bzw. vom Depotkonto des Fonds Gelder, die in den Fonds angelegt oder aus dem
Fonds abgezogen werden, tUber Konten laufen, die namens des Fonds oder seines jeweiligen Dienstleisters bei der
Bank of America gehalten und gefiihrt werden, und dass diese Konten bzw. @hnliche kiinftige Konten bei anderen
Banken somit den Kreditrisiken und den rechtlichen und operativen Risiken dieser Banken unterliegen.

13.4  Zeichnung von Anteilen in verschiedenen Wahrungen

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft (bzw. deren Beauftragte) sind im Namen des Fonds berechtigt,
jedoch nicht verpflichtet, von Anlegern die Zahlung des Gesamtkaufpreises fuir Anteile in einer anderen Wahrung als
der Wahrung, auf die die jeweils gezeichneten Anteile lauten, anzunehmen. Anleger kdnnen auf3erdem beantragen,
dass die Ricknahmeerldse in einer anderen Wéhrung als der Wahrung, auf die die jeweils zuriickzunehmenden
Anteile lauten, ausgezahlt werden. Ist eine solche Vereinbarung getroffen worden, wird diese andere Wahrung in
die Wahrung der Anteile zu Lasten und auf Risiko des Anlegers umgerechnet, und zwar auf Basis des maf3geblichen
Wechselkurses. Sofern durchfihrbar, erfolgt ein solcher Umtausch zu den mafigeblichen Wechselkursen an dem
Tag, an dem der betreffende Zeichnungs- oder Ricknahmeauftrag eingereicht wurde. Die Nettoerlose dieses
Umtauschs gelten als der Gesamtkauf- bzw. -rlicknahmepreis, und der Fonds begibt vorbehaltlich der Bedingungen
des Prospekts, des Erstzeichnungsantrags und der Satzung Anteile in Hohe der Nettobetrage in der Wahrung der
jeweiligen Anteile, die nach dieser Umwandlung gekauft oder zuriickgenommen werden sollen, bzw. er nimmt
entsprechende Anteile zurtick. Wenn irgendwelche Betrdge wie vorstehend beschrieben an einen potenziellen
Anleger zuriickerstattet werden sollen, lauten die auf diese Weise zuriickerstatteten Betrage auf die Wahrung, in die
sie umgetauscht wurden, und die vorstehend beschriebenen Arrangements in Bezug auf die Riickerstattung solcher
Betrage gelten uneingeschrankt. Anleger sollten bedenken, dass ein solcher Dienst gebihrenpflichtig sein kann.

13.5 Ausgabeaufschlag

Der von der Vertriebsstelle und der durch die Vertriebsstelle ernannten Untervertriebsstellen erhobene
Ausgabeaufschlag kann unterschiedlich ausfallen, darf jedoch 5,5 % des Kaufpreises der Anteile nicht Ubersteigen.
Auf die I-, IP-, IS-, ID-, ll-, 1O-, IX- und IXO-Anteile wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

Bei B- und C-Anteilen wird kein Ausgabeaufschlag erhoben, jedoch unterliegen diese Anteile einem
Rucknahmeabschlag, wie in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen erlautert. Der Ricknahmeabschlag variiert
von 4 % bis 1 % des Erstzeichnungspreises oder, sofern niedriger, des Gesamtnettoinventarwertes der
zuriickgenommenen B- oder C-Anteile und wird vom Riicknahmeerlés abgezogen.

Weitere Informationen Giber Ausgabeaufschlage sind vorstehend in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen® sowie
im betreffenden Prospektzusatz enthalten.

Banken und sonstige Beauftragte der Anteilinhaber kdnnen Verwaltungs- oder sonstige Gebuhren erheben, die
gemaf Vereinbarungen zwischen den Anteilinhabern und diesen Banken oder sonstigen Beauftragten von den
Anteilinhabern zu zahlen sind.

Anteile eines Portfolios kdnnen ohne Ausgabeaufschlag zum Nettoinventarwert an verbundene Unternehmen von
Goldman Sachs, an Partner, Verwaltungsratsmitglieder oder Mitarbeiter von Goldman Sachs, an bestimmte
Investmentfonds, die mit Goldman Sachs verbunden sind, und an bestimmte andere Personen, die jeweils von
Goldman Sachs bestimmt werden, ausgegeben werden.
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14. Rucknahme von Anteilen

Da fur einige Portfolios abweichende Bedingungen fur die Abwicklung gelten kdnnen, sollten die Anleger fur weitere
Informationen in Bezug auf die im Zusammenhang mit Ricknahmeantrdgen erforderlichen Mitteilungen an den
Fonds den jeweiligen Prospektzusatz lesen.

14.1. Antrag des Anteilinhabers

Anteile jedes Portfolios kénnen an jedem Geschéftstag durch Einreichung eines Riicknahmeantrags an den Fonds,
die Verwaltungsgesellschaft, die Vertriebsstelle und/oder Untervertriebsstellen oder die Register- und Transferstelle
zuriickgenommen werden. Ein solcher Ricknahmeantrag muss schriftlich (oder per Telefax) an die Vertriebsstelle,
die Register- und Transferstelle, die Verwaltungsgesellschaft oder den Fonds erfolgen, und zwar in der vom Fonds
fur Anteilinhaber, die die Rlicknahme aller oder eines Teils ihrer Anteile beantragen, vorgesehenen Form; der Antrag
ist (soweit in den betreffenden Prospektzusatzen nicht abweichend geregelt) bei einer der Untervertriebsstellen, der
Register- und Transferstelle oder der Verwaltungsgesellschaft bis spatestens 14:00 Uhr MEZ an dem betreffenden
Geschaftstag einzureichen, damit er am selben Tag (Rucknahmetag) bearbeitet und zum jeweils mafl3geblichen
Nettoinventarwert je Anteil der betreffenden Anteilklasse des Portfolios bewertet wird.

Der Verwaltungsrat und die Verwaltungsgesellschaft werden sicherstellen, dass der jeweils geltende
Annahmeschluss fir den Eingang von Ricknahmeantragen strikt eingehalten wird, und alle entsprechenden
MaRnahmen ergreifen, um Handelspraktiken wie das sog. ,Late Trading“ zu verhindern.

Der Fonds, die Verwaltungsgesellschaft oder die Untervertriebsstellen kénnen nach inrem Ermessen Anteilinhabern
gestatten, Ricknahmeantrdge unter bestimmten Umstédnden auch telefonisch oder durch elektronische Post
einzureichen. Um Verzdgerungen zu vermeiden, muss der Anteilinhaber angeben, auf welche Anteilklasse sich sein
Rucknahmeantrag bezieht. Ein Ricknahmeantrag ist unwiderruflich, au3er im Falle einer Aussetzung der
Berechnung des Nettoinventarwertes. Ein Anteilinhaber kann, au3er in den nachstehend unter ,Zwangsverkauf oder
-ricknahme* aufgefiihrten Fallen, die Ricknahme aller oder einiger der von ihm gehaltenen Anteile verlangen, mit
der Mal3gabe, dass die teilweise Riicknahme grundsétzlich mindestens dem Mindestbetrag bei Erstzeichnung eines
Portfolios bzw. einer Anteilklasse entspricht. In allen oben genannten Fallen muss das unterzeichnete Original
danach unverzuglich per Post versandt werden.

Sollte die Luxemburger Borse friher als gewdhnlich schlie3en (beispielsweise an einem halben Bankfeiertag)
und/oder sollte der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, der
Auffassung sein, dass eine ausreichende Anzahl potenzieller Markte fur Anlagen des Portfolios friher als gewéhnlich
geschlossen haben, kann der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem
Anlageberater, bestimmen, dass ordnungsgemaf ausgefillite Rucknahmeantrage nur vor dem Zeitpunkt der
frGheren SchlieRung angenommen werden dirfen, vorausgesetzt, dass (a) ein solches Vorgehen nach Einschatzung
des Verwaltungsrates, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, fir den Fonds und
die Anteilinhaber des Fonds von Vorteil sein kdnnte und die Anteilinhaber des Fonds nicht in unangemessener Weise
benachteiligt werden und dass (b) der Fonds jederzeit den Grundsatz der Gleichbehandlung der Anteilinhaber
beachtet. Zur Klarstellung: Der 24. Dezember ist kein Geschéaftstag.

Soweit in den betreffenden Prospektzuséatzen nicht abweichend geregelt, beabsichtigt der Fonds, den Riicknahmeerlés
abziglich etwaiger auf die Riicknahme der Anteile erhobener Steuern oder Abgaben normalerweise innerhalb von drei
(3) Geschaftstagen nach dem betreffenden Ricknahmetag auszuzahlen. Der Verwaltungsrat kann in Absprache mit
der Verwaltungsgesellschaft unter bestimmten Umstédnden eine vorzeitige Auszahlung der Ricknahmeerlose vor
diesem Datum gestatten, vorausgesetzt die verkirzte Abwicklungsfrist schadet nicht dem Interesse der verbleibenden
Anteilinhaber des betreffenden Portfolios. Der Verwaltungsrat und die Verwaltungsgesellschaft behalten sich im Namen
des Fonds das Recht vor, die Auszahlung von Ricknahmeerldsen zu verweigern, wenn der betreffende Anteilinhaber
es versdumt hat, die von der Verwaltungsgesellschaft verlangten Unterlagen im Original vorzulegen. Anteile, fur die ein
Rucknahmeantrag gestellt wurde, berechtigen die zum Zeitpunkt des Ausschittungsbeschlusses im Anteilregister
eingetragenen Anteilinhaber zu den gegebenenfalls bis zum Ricknahmetag (einschlieRlich) beschlossenen
Ausschittungen. Die Zahlung des Ricknahmeerléses erfolgt nach den Angaben des Anteilinhabers im jeweils
geltenden Erstzeichnungsantrag per Bankiiberweisung an die Adresse oder das Konto, das im Anteilregister
angegeben ist. Gibt ein Anteilinhaber Anteile zurick, fiir die er innerhalb der vorgeschriebenen Zahlungsfrist nicht die
erforderlichen Zeichnungsbetrage gezahlt hat, ist der Fonds fiir den Fall, dass der Riicknahmeerlés den geschuldeten
Zeichnungsbetrag Ubersteigen wirde, berechtigt, den tibersteigenden Betrag zugunsten des Fonds einzubehalten.
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Anteile werden nicht zuriickgenommen, wenn die Berechnung des Nettoinventarwertes der betreffenden Anteile vom
Verwaltungsrat oder der Verwaltungsgesellschaft im Namen des Fonds ausgesetzt wurde. Siehe im Prospekt
Kapitel 17 ,Ermittlung des Nettoinventarwertes®.

Mit ausdricklicher Zustimmung oder auf Antrag eines Anteilinhabers kann der Verwaltungsrat oder die
Verwaltungsgesellschaft im Namen des Fonds anbieten oder zustimmen, eine Ausschiittung ganz oder teilweise
durch Ausschittung von Wertpapieren des Portfolios an den Anteilinhaber vorzunehmen, anstatt diesem
Anteilinhaber den Riicknahmeerlds in bar auszuzahlen.

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft im Namen des Fonds wird diesem Antrag entsprechen, wenn
er der Ansicht ist, dass eine derartige Transaktion nicht nachteilig fur das Interesse der verbleibenden Anteilinhaber
des betreffenden Portfolios ist. Diese Riicknahme wird zum Nettoinventarwert der Anteile der jeweiligen Klasse des
Portfolios, welche der Anteilinhaber zurlickgibt, durchgefihrt, und stellt daher in Bezug auf den Wert einen
verhaltnismaRigen Anteil an dem der betreffenden Anteilklasse zuzuordnenden Vermdgen des Portfolios dar. Die
diesem Anteilinhaber zu lbertragenden Vermégenswerte werden vom Anlageberater und der Verwahrstelle im
Hinblick auf die praktische Durchfiihrbarkeit der Ubertragung sowie auf die Interessen des Portfolios und der
weiterhin daran Beteiligten sowie des Anteilinhabers ausgewéhlt. Dem Anteilinhaber kénnen fiir jede Ubertragung
oder jeden Verkauf der in Erfullung der Ricknahme erhaltenen Wertpapiere Maklergebihren und/oder 6rtliche
Abgaben entstehen. Der Nettoerlds aus diesem Verkauf derartiger Wertpapiere durch den einlésenden Anteilinhaber
kann aufgrund von Marktbedingungen und/oder unterschiedlichen Preisen, welche fir die Zwecke eines solchen
Verkaufes oder einer solchen Ubertragung einerseits und der Berechnung des Nettoinventarwertes der Anteile des
Portfolios andererseits verwendet werden, Uber oder unter dem entsprechenden Riicknahmepreis von Anteilen an
dem Portfolio liegen. Soweit dies aufgrund der luxemburgischen Gesetze erforderlich ist, unterliegen Auswahl,
Bewertung und Ubertragung von Vermoégenswerten der Priifung und Genehmigung durch den Abschlusspriifer des
Fonds.

Die Rucknahme der Anteile eines Portfolios kann vom Verwaltungsrat oder der Verwaltungsgesellschaft im Namen
des Fonds unter bestimmten Umstanden, die nachstehend in Kapitel 17 unter ,Ermittlung des Nettoinventarwertes*
beschrieben werden, voriibergehend ausgesetzt werden. Dartber hinaus kénnen der Verwaltungsrat oder die
Verwaltungsgesellschaft in dem Falle, dass die an einem bestimmten Tag beim Fonds eingehenden
Rucknahmeantradge mehr als 10 % der Anteile eines bestimmten Portfolios betreffen, und sofern die verfugbaren
Barmittel des Fonds zusammen mit den Betragen, die der Fonds aufnehmen darf, zur Ausfilhrung dieser Antrage
nicht ausreichen oder der Verwaltungsrat bzw. die Verwaltungsgesellschaft im Namen des Fonds entscheidet, dass
eine Verwendung der Barmittel und aufgenommenen Kredite zur Erfillung dieser Ricknahmeantrage nicht ratsam
ist, beschlieRen, séamtliche oder einen Teil dieser Rlicknahmeantrage flr einen Zeitraum auszusetzen, der nach
Auffassung des Verwaltungsrates oder der Verwaltungsgesellschaft im Interesse des Portfolios liegt, mit der
Mal3gabe, dass ein solcher Zeitraum normalerweise zehn Geschéftstage nicht Ubersteigt. Am nachsten
Geschaftstag nach diesem Zeitraum haben die auf diese Weise ausgesetzten Riicknahmeantrage Vorrang vor den
danach eingegangenen Riicknahmeantragen. Der Preis, zu dem diese ausgesetzten Riicknahmeantrage ausgefiihrt
werden, entspricht dem Nettoinventarwert je Anteil des Portfolios an dem Tag, an dem diese Antrage ausgefuhrt
werden. Alle zuriickgenommenen Anteile werden storniert.

Etwaige dem Anteilinhaber nach diesem Kapitel zustehenden Gelder, die nicht innerhalb von sechs (6) Monaten nach
dem in der Ricknahmemitteilung bezeichneten Datum abgerufen wurden, werden bis zum Ende der Verjahrungsfrist
bei der Caisse de Consignation fir die Berechtigten hinterlegt.

14.2. Zwangsverkauf oder -ricknahme

Die Anteile durfen ohne Genehmigung durch den Fonds weder direkt noch indirekt einer US-Person angeboten oder an
eine US-Person verkauft werden, wie in Kapitel 15 ,,Ubertragung von Anteilen* (unter der Uberschrift ,Zeichnungen durch
und Ubertragungen an US-Personen®) naher beschrieben. Wenn daher ein Ubertragungsempféanger, der eine nicht
zugelassene US-Person ist, die Registrierung einer Ubertragung von Anteilen beantragt oder wenn der Verwaltungsrat
oder die Register- und Transferstelle auf anderem Wege Kenntnis davon erhdlt, dass ein Anteilinhaber eine nicht
zugelassene US-Person ist, kann die Register- und Transferstelle nach dem endgiltigen Ermessen des
Verwaltungsrates und in seinem Namen diese Person anweisen, diese Anteile zu verkaufen und ihr innerhalb von 30
Tagen nach der diesbeziglichen Anweisung der Register- und Transferstelle den Nachweis fir diese Transaktion
vorzulegen. Befolgt diese Person die Anweisung nicht, kann der Verwaltungsrat oder die Register- und Transferstelle in
seinem Namen eine Ricknahme der Anteile als Vertreter dieser Person gemalR den in der Satzung enthaltenen
Bestimmungen vornehmen und den Ricknahmeerlds (abziglich Aufwendungen und etwaiger Riicknahmeabschlage
oder Rucknahmegebihren) an diese Person auszahlen. Darlber hinaus hat der Verwaltungsrat die
Verwaltungsgesellschaft erméchtigt, jeweils die Anzahl oder den Prozentsatz zulassiger US-Personen festzulegen, die
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gemal einer maf3geblichen Richtlinie und Verfahrensweise in ein Portfolio oder den Fonds als Ganzes aufgenommen
werden kénnen. Demzufolge kann die zwangsweise Ubertragung oder Riicknahme von Anteilen einer US-Person
verlangt werden, wenn die weitere Beteiligung dieses Anteilinhabers zu steuerlichen, finanziellen, rechtlichen,
regulatorischen oder wesentlichen verwaltungstechnischen Nachteilen fiir den Fonds (einschlielich der Portfolios) oder
seine Anteilinhaber insgesamt fihren kann.

Allgemein gilt, (i) wenn der Verkauf bzw. die Ubertragung an eine Person dazu fiihren kénnte, dass der Fonds die Anteile
registrieren misste, steuerpflichtig wirde oder die Gesetze einer Rechtsordnung verletzen wirde (einschlie3lich in dem
Fall, dass ein Anteilinhaber, der I-, IP-, IS-, ID-, Il-, 10-, IX- oder IXO-Anteile gezeichnet hat, nicht oder nicht l&anger
berechtigt ist, in diese Anteile anzulegen), oder (ii) sofern das Halten von Anteilen im Namen, fir Rechnung oder
zugunsten einer Person, eines Unternehmens oder einer Korperschaft nach Ansicht des Verwaltungsrates nachteilig fur
den Fonds wére oder fiir den Fonds oder die Anteilinhaber (insbesondere nach den ERISA-Vorschriften) insgesamt zu
regulatorischen, finanziellen, rechtlichen, steuerlichen oder wesentlichen verwaltungstechnischen Nachteilen fuhren
konnte, oder (iii) wenn der Verwaltungsrat dies nach seinem Ermessen im Hinblick auf bestimmte Anteilinhaber — soweit
gemalf Luxemburger Recht und der Satzung zulassig — beschliel3t, die Register- und Transferstelle berechtigt ist, nach
dem endgiiltigen Ermessen des Verwaltungsrates und in seinem Namen diese Person anzuweisen, ihre Anteile zu
verkaufen und ihr innerhalb von 30 Tagen nach der diesbeziiglichen Anweisung der Register- und Transferstelle den
Nachweis fir diese Transaktion vorzulegen.

Befolgt diese Person die Anweisung nicht, kann der Verwaltungsrat oder die Register- und Transferstelle in seinem
Namen eine Riicknahme der Anteile als Vertreter dieser Person gemaf den in der Satzung enthaltenen Bestimmungen
vornehmen und den Ricknahmeerldés (abzuglich Aufwendungen und etwaiger Ricknahmeabschlage oder
Ricknahmegebihren) an diese Person auszahlen.

Anteile kénnen, im alleinigen Ermessen des Verwaltungsrates und nach Mafl3gabe des luxemburgischen Rechts,
auch dann in ahnlicher Weise zwangsweise zuriickgenommen werden, wenn der Nettoinventarwert der von einem
Anteilinhaber gehaltenen Anteile unter die im jeweiligen Prospektzusatz fiir die betreffende Anteilklasse angegebene
Mindestanlagegrenze fallt. Lauten die Anteile des Anteilinhabers auf eine andere Wéhrung als die Basiswéahrung
des entsprechenden Portfolios, wird diese Mindestanlagegrenze berechnet, indem diese Wahrung zum aktuellen
Wechselkurs in die Basiswahrung umgerechnet wird. Es wird davon ausgegangen, dass diese Riicknahmen nicht
durchgefuhrt werden, wenn der Wert des Kontos eines Anteilinhabers ausschliellich aufgrund von
Marktbedingungen unter den Mindestbetrag bei Erstzeichnung féllt. Der Fonds wird alle Anteilinhaber, deren Anteile
auf diese Weise zurickgenommen werden sollen, vorher schriftlich benachrichtigen, um ihnen den Kauf von
ausreichend zusatzlichen Anteilen des Portfolios zur Vermeidung dieser Zwangsricknahme zu erméglichen.

Sollte der Wert aller Vermdgenswerte in einem Portfolio aus irgendeinem Grund an einem Geschéftstag weniger als
100.000.000 USD (oder den entsprechenden Betrag in einer anderen Wahrung, sofern die Basiswahrung nicht USD ist)
betragen, kann der Verwaltungsrat nach eigenem Ermessen die Riicknahme aller — und nicht nur eines Teils — der zu
diesem Zeitpunkt in Umlauf befindlichen Anteile dieses Portfolios beschlieen, und zwar zum Nettoinventarwert je Anteil
dieses Portfolios an dem Geschéaftstag, an dem die Anteile zurickgenommen werden. Der Fonds benachrichtigt alle
eingetragenen Anteilinhaber der zurickzunehmenden Namensanteile mindestens 30 Tage vor der Riicknahme.

Sollte der Wert der Vermdgenswerte einer Anteilklasse in einem Portfolio aus irgendeinem Grund an einem Geschéftstag
weniger als 25.000.000 USD (oder den entsprechenden Betrag in einer anderen Wahrung, sofern die Basiswéhrung der
jeweiligen Anteilklasse nicht USD ist) betragen, kann der Verwaltungsrat nach eigenem Ermessen die Riicknahme aller
—und nicht nur eines Teils — der zu diesem Zeitpunkt in Umlauf befindlichen Anteile der betreffenden Anteilklasse dieses
Portfolios beschlief3en, und zwar zum Nettoinventarwert je Anteil dieses Portfolios an dem Geschéftstag, an dem die
Anteile zuriickgenommen werden. Der Fonds benachrichtigt alle eingetragenen Anteilinhaber der zuriickzunehmenden
Namensanteile dieser Anteilklasse mindestens 30 Tage vor der Riicknahme.

14.3. Riucknahmegebihren

Anteilinhaber sollten beachten, dass auf B- und C-Anteile ein Ricknahmeabschlag erhoben wird, der auf der
Grundlage des Erstzeichnungspreises oder, sofern niedriger, des Gesamtnettoinventarwertes der
zuriickgenommenen Anteile ermittelt und vom Ricknahmeerlds abgezogen wird. Anteilinhaber von B- oder C-
Anteilen kénnen jedoch die Riicknahme von Anteilen eines bestimmten Betrages in USD (oder den entsprechenden
Betrag in einer anderen Wéhrung, sofern die Basiswahrung nicht USD ist) beantragen. In diesem Falle werden in
Bezug auf diese Anteile zu zahlende Ricknahmeabschlage dem Ricknahmebetrag aufgeschlagen, sodass der
Anteilinhaber nach wie vor den beantragten Betrag erhéalt (wobei sich allerdings die Anzahl der fiir den Anteilinhaber
gehaltenen Anteile entsprechend verringert); dies gilt mit folgender Ausnahme: Wenn der Ricknahmebetrag dem
Gesamtwert aller vom Anteilinhaber gehaltenen Anteile entspricht, wird der Rlicknahmebetrag entsprechend um den
Rucknahmeabschlag reduziert. Es wird kein Riucknahmeabschlag auf B- oder C-Anteile erhoben, die im
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Zusammenhang mit einer Wiederanlage von Ausschittungen erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von B- oder
C-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Rtiicknahme einreicht, wird aul3erdem davon ausgegangen, dass er zunachst
Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von Ausschittungen erworben wurden, gefolgt von den Anteilen, fur die
der niedrigste Riicknahmeabschlag zahlbar ist.

Der Rucknahmeabschlag wird vorstehend in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen® naher erlautert. Mit

Ausnahme des Rilcknahmeabschlages fir die B- und C-Anteile werden fiir andere Anteilklassen keine
Rucknahmegebihren erhoben.

Der Fonds kann G-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten. Diese Anteilklassen unterliegen Riicknahmegebihren,
wie vorstehend in Abschnitt 3 ,Beschreibung der Anteilklassen” dargelegt.
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15. Ubertragung von Anteilen

Die Anteile sind im Sekundarhandel an der Luxemburger Bérse nach MalRgabe der Regeln und Vorschriften der
Luxemburger Borse frei tibertragbar. Die Ubertragung von Anteilen, die nicht an der Luxemburger Bérse notiert sind,
muss durch schriftliche Ubertragung in einer allgemein oder (iblicherweise verwendeten Form oder in sonstiger vom
Verwaltungsrat genehmigter Form erfolgen, wobei in jedem Fall der vollstindige Name und die Anschrift des
Ubertragenden sowie des Ubertragungsempfangers anzugeben sind. Die Ubertragungsurkunde eines Anteils ist
vom Ubertragenden oder in dessen Namen zu unterzeichnen. Der Ubertragende bleibt so lange Anteilinhaber des
Anteils, bis der Name des Ubertragungsempféngers fiir den betreffenden Anteil im Anteilregister eingetragen ist.
Dariliber hinaus kann eine Zwangsriicknahme der Anteile erfolgen, falls der Anteilinhaber die in den jeweiligen
Prospektzusatzen niedergelegten Mindestzeichnungs- oder Mindestbestandsgrenzen der jeweiligen Anteilklasse
bzw. des jeweiligen Portfolios nach der Ubertragung seiner Anteile nicht erfiillt. Die Eintragung der Ubertragung kann
zu einem vom Verwaltungsrat bestimmten Zeitpunkt und fur einen von diesem bestimmten Zeitraum ausgesetzt
werden, allerdings mit der Mal3gabe, dass die Aussetzung der Eintragung innerhalb eines Kalenderjahres 30 Tage
nicht Uberschreitet. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft kénnen im Namen des Fonds die
Eintragung einer Ubertragung von Anteilen ablehnen, wenn die originalen Ubertragungsurkunden sowie weitere vom
Verwaltungsrat oder der Verwaltungsgesellschaft angeforderte Unterlagen (einschlie3lich eines ordnungsgeman
ausgefillten Erstzeichnungsantrages) nicht am eingetragenen Sitz des Fonds oder an einem anderen vom
Verwaltungsrat oder von der Verwaltungsgesellschaft in angemessener Weise bestimmten Ort, zusammen mit
weiteren von ihnen in angemessenem Umfang angeforderten Nachweisen, die das Recht des Ubertragenden zur
Ubertragung der Anteile sowie die Identitat des Ubertragungsempféangers belegen, hinterlegt worden sind. Zu den
Nachweisen kann ebenfalls eine Erklarung gehéren, ob es sich bei dem Ubertragungsempfanger um eine US-Person
handelt oder der Ubertragungsempfanger fiir bzw. im Namen einer US-Person tétig ist.

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft kénnen im Namen des Fonds die Eintragung einer
Anteiliibertragung ablehnen, sofern der Ubertragungsempfanger eine US-Person ist oder fiir eine US-Person bzw.
in deren Namen handelt. Bitte lesen Sie Kapitel 15 ,Ubertragung von Anteilen“ (unter der Uberschrift ,Zeichnung
durch US-Personen und Ubertragung von Anteilen an US-Personen®) flir weitere Informationen zu den Umsténden,
unter denen der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft einer Ubertragung an US-Personen zustimmen
kann.

Zeichnung durch US-Personen und Ubertragung von Anteilen an US-Personen

Um in den Fonds anlegen zu kénnen, missen Anteilinhaber belegen, dass sie weder US-Personen sind noch flr
US-Personen Anteile zeichnen, es sei denn, der Verwaltungsrat hat in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft
etwas anderes genehmigt. Anteilinhaber sind verpflichtet, den Fonds unverziglich tGber die Verwaltungsgesellschaft
zu informieren, sollten sie US-Personen werden oder Anteile fir US-Personen halten. lhre Anteile kénnen
zwangsweise vom Fonds zuriickgenommen werden oder der Fonds kann diese Anteilinhaber auffordern, ihre Anteile
in der vorstehend in Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen® (Ziffer 14.2 ,Zwangsverkauf oder -ricknahme®)
beschriebenen Weise zu verauf3ern.

Der Verwaltungsrat kann in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft nach seinem Ermessen den Kauf von
Anteilen durch oder eine Ubertragung von Anteilen an oder fir Rechnung einer US-Person zulassen, falls er sich
davon Uberzeugt hat, dass:

(i) ein solcher Kauf oder eine solche Ubertragung nicht nach dem Gesetz von 1933 oder den geltenden Gesetzen
der Vereinigten Staaten oder den Gesetzen eines US-Bundesstaates einer Registrierungspflicht unterliegt oder
zu einem Verstol3 gegen diese Gesetze filhrt und ansonsten im Einklang mit den anwendbaren Vorschriften
eines US-Bundesstaates erfolgt;

(i) der Kaufer oder Ubertragungsempfanger, bei dem es sich um eine US-Person handelt, als zugelassener
Erwerber (,qualified purchaser®) im Sinne des Gesetzes von 1940 und der gemaRl diesem Gesetz erlassenen
Rechtsvorschriften und als akkreditierter Anleger (,accredited investor‘) im Sinne von Regulation D des
Gesetzes von 1933 gilt;

(i) bei einem solchen Kauf oder einer solchen Ubertragung nach verniinftigem Ermessen davon ausgegangen
werden kann, dass keine Registrierung des Fonds oder eines Portfolios gemaR dem Gesetz von 1940
erforderlich sein wird,;

(iv) ein solcher Kauf oder eine solche Ubertragung keinen VerstoR gegen das Gesetz von 1934 darstellt oder eine
Registrierung des Fonds oder eines Portfolios nach diesem Gesetz erforderlich macht;
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(v) ein solcher Kauf oder eine solche Ubertragung nicht dazu fiihrt, dass die Vermdgenswerte des Fonds oder
eines Portfolios Planvermogen (,Plan Assets®) im Sinne von Title | der ERISA-Vorschriften oder Section 4975
des Code darstellen; und

(vi) keine nachteiligen steuerlichen, finanziellen, rechtlichen, regulatorischen oder wesentlichen
verwaltungstechnischen Folgen fiir den Fonds (einschlie3lich der Portfolios) oder seine Anteilinhaber aufgrund
eines solchen Kaufes oder einer solchen Ubertragung entstehen.

AuR3erdem kann der Verwaltungsrat in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft den Kauf von Anteilen durch eine
US-Person oder die Ubertragung von Anteilen an eine US-Person genehmigen, die ihren Wohnsitz auRerhalb der
Vereinigten Staaten hat, wenn diese US-Person erklart, dass sie ihren Antrag zum wirtschaftlichen Nutzen einer
Person stellt, die keine US-Person ist.

Jeder Anleger (einschlieRlich eines potenziellen Ubertragungsempfangers) von Anteilen, der eine US-Person ist,
muss diejenigen Erklarungen, Garantien oder Nachweise abgeben oder vorlegen (einschlie8lich einer
gutachterlichen Stellungnahme), die vom Fonds ggf. verlangt werden, um sicherzustellen, dass die vorstehenden
Anforderungen vor der Genehmigung eines solchen Verkaufs oder einer solchen Ubertragung durch den Fonds
erfullt sind. Der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft, setzt jeweils die Anzahl von US-
Personen fest, die als Anteilinhaber des Fonds zugelassen werden kénnen.

Der Verwaltungsrat ist berechtigt, Antrage in Bezug auf Anteile abzulehnen oder die zwangsweise Ubertragung oder

Ricknahme von Anteilen zu fordern, sofern eine der vorstehenden Bedingungen fir die Anlage von US-Personen
nicht oder nicht mehr erfullt wird.
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16. Umtausch von Anteilen

Anteile eines Portfolios kénnen (ohne zusatzlichen Ausgabeaufschlag) zum Nettoinventarwert je Anteil der
betreffenden Anteilklasse des Portfolios (i) in Anteile einer anderen Anteilklasse desselben Portfolios, dessen
Ausgabeaufschlag dem fir die umzutauschende Anteilklasse erhobenen Ausgabeaufschlag entspricht oder darunter
liegt, oder (ii) in Anteile derselben oder einer anderen Anteilklasse eines anderen Portfolios, dessen
Ausgabeaufschlag dem fir die umzutauschenden Anteile erhobenen Ausgabeaufschlag entspricht oder darunter
liegt, umgetauscht werden. In Bezug auf G-Anteile kann beim Umtausch von G-Anteilen in Anteile einer anderen
Anteilklasse desselben Portfolios oder einer Anteilklasse eines anderen Portfolios, der innerhalb von zwei (2) Jahren
ab dem Kaufdatum erfolgt, eine Rucknahmegebihr erhoben werden. Die Anzahl der Anteile an der neuen
Anteilklasse bzw. dem neuen Portfolio wird auf Grundlage der jeweiligen Nettoinventarwerte der betreffenden Anteile
an dem jeweiligen Geschéftstag berechnet, wobei gegebenenfalls der aktuelle Wechselkurs der unterschiedlichen
Wahrungen der betreffenden Portfolios (bzw. der Wahrungen, in denen die Preise der Anteilklassen gegebenenfalls
festgesetzt werden) sowie etwaige Wechselgebiihren und/oder Strafgebiihren fur exzessiven Handel beriicksichtigt
werden. Der Fonds kann anstelle der Ausgabe von Bruchteilsanteilen in Hohe von weniger als einem Tausendstel
eines Anteils eine entsprechende Zahlung leisten. Das Umtauschrecht fir Anteile unterliegt den nach geltendem
Recht oder seitens des Fonds auferlegten Beschrankungen und ist beispielsweise nicht verfiigbar, wenn ein neu
gewahltes Portfolio infolge eines solchen Umtauschs zuséatzlichen Registrierungspflichten oder sonstigen
Anforderungen nach den Gesetzen einer Rechtsordnung unterliegen wirde. Anteilinhaber sollten bedenken, dass
sich der Fonds das Recht vorbehélt, einen Antrag auf Umtausch von Anteilen nach seinem Ermessen anzunehmen
oder abzulehnen. Insbesondere sollten Anteilinhaber zur Kenntnis nehmen, dass ein Umtausch von Anteilen in G-,
P-, R-, RS-, SD-, I-, IP-, IS-, lI-, ID-, 10-, IX- oder IXO-Anteile nur durch einen Anleger, der zum Erwerb dieser Anteile
zugelassen ist, erfolgen darf.

Bevor ein Anteilinhaber den Umtausch in ein anderes Portfolio oder in eine andere Anteilklasse beantragt, sollte er
den Prospekt und den jeweiligen Prospektzusatz fir dieses Portfolio bzw. fur die andere Anteilklasse eines Portfolios
anfordern und lesen und das Anlageziel, die Anlagepolitik und die anfallenden Gebihren dieses Portfolios bzw. der
Anteilklasse sorgféaltig prufen.

Umtauschantréage werden unter der Voraussetzung angenommen, dass der Anteilinhaber die betreffenden
wesentlichen Anlegerinformationen erhalten hat.

Vorbehaltlich der Beschrankungen, die nach geltendem Recht bzw. von Seiten des Fonds auferlegt sind, kbnnen
Anteile — nach Mal3gabe der vom Verwaltungsrat festgelegten allgemeinen Grundsatze und Verfahren — nur zum
Nettoinventarwert je Anteil der betreffenden Anteile des Portfolios ohne zusatzliche Ausgabeaufschlage
(vorbehaltlich etwaiger Wechselgebuhren oder Strafgebuhren fir exzessiven Handel und der nachfolgenden
Bestimmungen) in Anteile eines anderen Portfolios mit demselben oder einem niedrigeren Ausgabeaufschlag als
die umzutauschenden Anteile umgetauscht werden, vorausgesetzt, dass das neu gewahlte Portfolio infolge dieses
Umtauschs nicht zusatzlichen Registrierungspflichten oder sonstigen Anforderungen nach den Gesetzen einer
anderen Rechtsordnung, die nicht zu den Rechtsordnungen gehort, in denen das neue Portfolio zum Zeitpunkt des
Umtauschantrags bereits ordnungsgemald registriert war bzw. die Zulassungsvoraussetzungen erfullt hatte,
unterliegt bzw. bestimmte in einer solchen anderen Rechtsordnung geltende Zulassungsvoraussetzungen erfillen
muss. In diesem Fall besteht kein Umtauschrecht.

Nach MaRgabe der vom Verwaltungsrat festgelegten allgemeinen Grundsétze und Verfahren kénnen die Anteile
eines Portfolios zum Nettoinventarwert je Anteil gegen Anteile einer anderen Anteilklasse desselben oder eines
anderen Portfolios mit einem héheren Ausgabeaufschlag umgetauscht werden. In diesem Fall unterliegen die Anteile
beim Erwerb moglicherweise einem Ausgabeaufschlag, der der Differenz zwischen dem Ausgabeaufschlag der
umzutauschenden Anteile und demjenigen der neu zu erhaltenden Anteile entspricht (neben etwaigen
Wechselgebihren oder Strafgebuhren fir exzessiven Handel und den nachfolgenden Bestimmungen).

B- oder C-Anteile kbnnen zum Nettoinventarwert je Anteil der B- oder C-Anteile des Portfolios umgetauscht werden,
ohne dass zu diesem Zeitpunkt ein Ausgabeaufschlag erhoben wird. Auf die umgetauschten Anteile wird bei ihrer
Rucknahme der fir die urspringlich gehaltenen Anteile geltende Riicknahmeabschlag erhoben. Der Fonds behalt
sich jedoch das Recht vor, im Falle des Umtauschs von B- oder C-Anteilen den entsprechenden
Rucknahmeabschlag zu erheben. Zur Ermittlung der Hohe des maf3geblichen Ricknahmeabschlages wird der
Zeitraum, Uber den ein Anteilinhaber die Anteile gehalten hat, ab dem Zeitpunkt berechnet, an dem er die
urspringlichen B- oder C-Anteile, die einem Riicknahmeabschlag unterliegen, erworben hat, ohne dass dies von
einem spateren Umtausch beeinflusst wird.
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Die Anteilinhaber sind in Ubereinstimmung mit der Satzung berechtigt, Anteile einer anderen Anteilklasse desselben
Portfolios in B- oder C-Anteile dieses Portfolios oder eines anderen Portfolios umzutauschen. Fir bestehende
Anteilinhaber kann ein solcher Umtausch steuerliche Nachteile zur Folge haben.

Sofern dies gemal Luxemburger Recht und der Satzung zuldssig ist, kann der Verwaltungsrat in seinem freien
Ermessen in Bezug auf einen nicht berechtigten Anteilinhaber von Anteilen der Klassen G, P, R, RS, SD, |, IP, IS,
ID, Il, 10, IX oder IXO den Umtausch dieser Anteile gegen Anteile einer anderen Anteilklasse desselben oder eines
anderen Portfolios beschlieBen, zu deren Zeichnung der Anteilinhaber berechtigt ist, oder die Register- und
Transferstelle kann eine solche Person im Namen und vorbehaltlich des letztendlichen Ermessens des
Verwaltungsrats anweisen, einen solchen Umtausch vorzunehmen und der Register- und Transferstelle innerhalb
von 30 Tagen ab der Mitteilung der Register- und Transferstelle einen Nachweis dartiber vorzulegen. Befolgt diese
Person die Anweisung nicht, kann der Verwaltungsrat oder die Register- und Transferstelle in seinem Namen einen
Umtausch der Anteile als Vertreter dieser Person vornehmen.

Anteile kbnnen Uber den Fonds, die Verwaltungsgesellschaft, die Vertriebsstelle und Untervertriebsstellen oder die
Register- und Transferstelle an jedem Geschaftstag durch Antrag an eine der Vertriebsstellen, die
Verwaltungsgesellschaft oder die Register- und Transferstelle bis spéatestens 14:.00 Uhr MEZ an diesem
Geschaftstag umgetauscht werden (vorbehaltlich der ggf. im betreffenden Prospektzusatz fir das jeweilige Portfolio
angegebenen zulassigen Haufigkeit und maRgeblichen Eingangsfristen fur Zeichnungen und Ricknahmen des
betreffenden Portfolios). Dieser Antrag muss schriftlich auf einem bei den Untervertriebsstellen erhéltlichen Formular
erfolgen und kann per Telefax Ubermittelt werden. Die Verwaltungsgesellschaft kann nach ihrem Ermessen
Anteilinhabern gestatten, den Antrag unter bestimmten Umstanden auch telefonisch oder durch elektronische Post
einzureichen. In allen oben genannten Fallen muss das unterzeichnete Original danach unverzilglich per Post
versandt werden.

Ist ein Umtauschantrag nach 14:00 Uhr MEZ an einem Geschéftstag eingegangen, wird der Antrag (vorbehaltlich
der ggf. im betreffenden Prospektzusatz fur das jeweilige Portfolio angegebenen zuldssigen Haufigkeit und
maf3geblichen Eingangsfristen fir Zeichnungen und Ricknahmen des betreffenden Portfolios) am darauffolgenden
Geschaftstag ausgefihrt.

Der Verwaltungsrat und die Verwaltungsgesellschaft werden sicherstellen, dass der jeweils geltende
Annahmeschluss fir den Eingang von Umtauschantrdgen strikt eingehalten wird, und alle entsprechenden
MaRnahmen ergreifen, um Handelspraktiken wie das sog. ,Late Trading“ zu verhindern.

Sollte die Luxemburger Borse friher als gewdhnlich schlieRen (beispielsweise an einem halben Bankfeiertag)
und/oder sollte der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, der
Auffassung sein, dass eine ausreichende Anzahl potenzieller Markte fir Anlagen des Portfolios friiher als gewéhnlich
geschlossen haben, kann der Verwaltungsrat, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem
Anlageberater, bestimmen, dass ordnungsgemal ausgefillte Umtauschantrage nur vor dem Zeitpunkt der friiheren
SchlieBung angenommen werden dirfen, vorausgesetzt, dass (a) ein solches Vorgehen nach Einschatzung des
Verwaltungsrates, in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater, fir den Fonds und die
Anteilinhaber des Fonds von Vorteil sein kdnnte und die Anteilinhaber nicht in unangemessener Weise benachteiligt
werden und dass (b) der Fonds jederzeit den Grundsatz der Gleichbehandlung der Anteilinhaber beachtet. Jeder
Umtausch muss die Mindestanlagevorschriften des Portfolios, in das die Anteile umgetauscht werden, erfullen und
ein Umtauschantrag wird in der Regel abgelehnt, wenn die Zahlung fiir den Kauf der Anteile des Portfolios, aus dem
der Umtausch stattfinden soll, durch den Anteilinhaber noch nicht erfolgt ist. Bei Anderung oder Widerruf des
Umtauschrechts wird der Prospekt entsprechend geéndert. Zur Klarstellung: Der 24. Dezember ist kein
Geschéftstag.

Der Umtausch von Anteilen eines Portfolios kann in bestimmten Fallen, die nachstehend in Kapitel 17 ,Ermittlung
des Nettoinventarwertes* aufgefiihrt sind, vom Fonds voriibergehend ausgesetzt werden.

Ein Umtausch von Anteilen kann steuerliche Folgen fiir den Anteilinhaber haben. Bei diesbeziiglichen Fragen sollten
die Anteilinhaber ihren Steuerberater konsultieren.
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17. Ermittlung des Nettoinventarwertes

Der Nettoinventarwert je Anteil jeder Anteilklasse der einzelnen Portfolios wird von der Verwaltungsstelle unter
Aufsicht des Verwaltungsrates und der Verwaltungsgesellschaft sowie, falls erforderlich, mithilfe der
Bewertungsstelle ermittelt. Der Nettoinventarwert je Anteil einer bestimmten Anteilklasse wird berechnet, indem
(i) das Gesamtvermégen des Portfolios, welches der betreffenden Anteilklasse zuzurechnen ist, abziglich der
Gesamtverbindlichkeiten des Portfolios, welche dieser Anteilklasse zuzurechnen sind, durch (ii) die Gesamtzahl der
in Umlauf befindlichen Anteile dieser Anteilklasse des Portfolios geteilt wird. Die Anteile der einzelnen Portfolios und
Anteilklassen und etwaiger anderer Portfolios des Fonds werden voraussichtlich eine unterschiedliche Performance
aufweisen. Die einzelnen Portfolios (bzw. Anteilklassen) tragen ihre Gebihren und Aufwendungen jeweils selbst
(soweit es sich um spezifische, dem Portfolio bzw. der Anteilklasse zuzuordnende Kosten handelt). Insbesondere
die mit dem Umtausch von Geldern verbundenen Kosten im Zusammenhang mit dem Kauf, der Ricknahme und
dem Umtausch von Portfolioanteilen, die auf eine Wéhrung lauten, jedoch auch in einer anderen Wahrung angeboten
werden, gehen normalerweise zulasten der betreffenden Anteilklasse und werden im Nettoinventarwert der
betreffenden Anteilklasse berlcksichtigt. Infolgedessen ist damit zu rechnen, dass der Nettoinventarwert je Anteil
eines jeden Portfolios und (gegebenenfalls) verschiedener Anteilklassen eines einzelnen Portfolios unterschiedlich
sein wird.

Die Verwaltungsstelle berechnet fir jedes einzelne Portfolio den Nettoinventarwert je Anteil fir jede Anteilklasse
mindestens zweimal im Monat auf mindestens zwei Dezimalstellen genau in Abstimmung mit der
Verwaltungsgesellschaft und, sofern und wenn erforderlich, der Bewertungsstelle. Fir eine Anteilklasse, die auf eine
andere Wahrung lautet als die Basiswahrung des betreffenden Portfolios, entspricht der Nettoinventarwert je Anteil
der Anteilklasse dem Nettoinventarwert je Anteil der Anteilklasse dieses Portfolios in der Basiswéahrung,
umgerechnet in die andere relevante Wahrung auf der Grundlage des maf3geblichen Wechselkurses zwischen der
Basiswahrung und dieser anderen Wahrung. Die Verwaltungsstelle berechnet die Preise in der Regel unter
Bezugnahme auf einen Bewertungszeitpunkt, der mindestens zwei Stunden nach 14:00 Uhr MEZ (der ,Cut-off-
Zeitpunkt®) und vor dem nachstfolgenden Cut-off-Zeitpunkt liegt; dieser Zeitpunkt wird als Bewertungszeitpunkt
bezeichnet. Die Verwaltungsgesellschaft behélt sich im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten
Richtlinien jedoch das Recht vor, die Verwaltungsstelle anzuweisen, die Preise bei wesentlicher Veranderung des
Marktwertes der Anlagen des Fonds in einem oder mehreren Portfolios zu einem anderen Zeitpunkt als dem
angesetzten Bewertungszeitpunkt zu berechnen.

Bei einigen Portfolios (wie im Einzelnen im jeweiligen Prospektzusatz erlautert) kann der Fonds beschliel3en,
innerhalb eines Portfolios ,Snap“-Anteile und ,Close“-Anteile auszugeben.

Innerhalb desselben Portfolios sind ,Snap“-Anteile und ,Close“-Anteile Anteilklassen mit identischer
Gebuhrenstruktur und Ausstattung, wobei jedoch unterschiedliche Bewertungszeitpunkte implementiert sind.
Lediglich fir Snap-Anteile kénnen, wenn dies als angemessen erachtet wird, auch angepasste Kurse verwendet
werden.

Close-Anteile sind in der Regel fur Anleger geeignet, die die Performance des Portfolios mit der Performance des
Referenzindex des Portfolios vergleichen méchten. Close-Anteile berechnen daher Kurse unter Bezugnahme auf
einen Bewertungszeitpunkt, der dem Schluss des entsprechenden Markts je Wertpapier entspricht. Abhangig von
den Markten, in denen das Portfolio investiert ist, kann dieser Bewertungszeitpunkt entweder der gleiche
Geschaftstag wie der Handelsschluss oder der Geschéftstag nach dem Handelsschluss sein. Einzelheiten dazu sind
im jeweiligen Prospektzusatz erlautert.

Snap-Anteile sind hingegen in der Regel fur Anleger geeignet, die wollen, dass ihre Zeichnungs- und/oder
Rucknahmeantrdge am gleichen Geschéaftstag bearbeitet werden, an dem der Fonds, die Vertriebsstelle, die
Register- und Transferstelle oder die Verwaltungsgesellschaft diese erhalten. Snap-Anteile berechnen daher die
Kurse unter Bezugnahme auf den standardmafRigen Bewertungszeitpunkt (siehe obigen Absatz), der auf den
gleichen Geschéftstag wie der Handelsschluss fallt. Abhangig vom Portfolio, und gemal} der ausfuhrlicheren
Beschreibung im entsprechenden Prospektzusatz, kann der Nettoinventarwert der Snap-Anteile Kurse beinhalten,
die, falls dies als angemessen erachtet wird, fir Wertpapiere angepasst wurden, die an zum Bewertungszeitpunkt
geschlossenen Markten gehandelt werden. Diese Vorgehensweise dient dazu, den Marktwert dieses Wertpapiers
genauer wiederzugeben, wie im Folgenden naher erlautert.

Anleger sollten beachten, dass die Nettoinventarwerte je Anteil der Anteilklassen Snap und Close aufgrund der
Anwendung unterschiedlicher Bewertungszeitpunkte und der Verwendung angepasster Kurse voraussichtlich
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voneinander abweichen werden. Insbesondere kann der Nettoinventarwert je Snap-Anteil héher oder niedriger
ausfallen als der des jeweiligen Close-Anteils (und umgekehrt). Abhéngig ist dies von der Bestimmung des
beizulegenden Zeitwerts der Portfoliowertpapiere — wie ausschliellich bei Snap-Anteilen der Fall (siehe obige
Beschreibung). Marktschwankungen kénnen auch zu Unterschieden beim Nettoinventarwert je Anteil der beiden
Anteilklassen fuihren. Diese Unterschiede kdnnen unter bestimmten auRergewdhnlichen Umstanden (etwa unter
extremen oder volatilen Marktbedingungen) betrachtlich ausfallen.

Welche Portfolios diese Anteilklassen anbieten, ist den Prospektzusatzen zu enthehmen.

An jedem Geschaftstag kann die Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten
Richtlinien die Anwendung von Swing Pricing zur Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil eines bestimmten
Portfolios bestimmen (um jenen Faktoren Rechnung zu tragen, die nach ihrer Einschatzung sinnvollerweise zu
berlicksichtigen sind). Mit dieser Methode zur Berechnung des Nettoinventarwerts sollen die geschatzten Kosten
der Anlageaktivitaiten des Portfolios an die aktiven Anteilinhaber weitergegeben werden, indem der
Nettoinventarwert des betreffenden Anteils angepasst und die Anteilinhaber des Portfolios, die eine langfristige
Anlage in den Fonds getéatigt haben, auf diese Weise gegen die mit laufenden Zeichnungs- und
Ricknahmeaktivitaten verbundenen Kosten abgesichert werden.

Swing Pricing kann Handelsspannen im Hinblick auf die Anlagen des Portfolios sowie aufgrund von
Handelsaktivitédten zu zahlenden Abgaben und Geblihren beriicksichtigen und eine Toleranz fir Marktauswirkungen
vorsehen. Sofern ein bestimmtes Portfolio auf Basis der herrschenden Marktbedingungen und der Anzahl der
Zeichnungs- oder Ricknahmeantrage durch Anteilinhaber bzw. potenzielle Anteilinhaber in Bezug auf die GréR3e
des betreffenden Portfolios Swing Pricing anwendet, kann die Bewertung des Portfolios entweder auf Basis der
Geld- oder Briefkurse erfolgen.

Da die Entscheidung dartiber, ob der Nettoinventarwert des Portfolios auf Brief- oder Geldkursbasis bewertet wird,
auf dem Nettotransaktionsvolumen an dem betreffenden Tag basiert, ist es maoglich, dass Anteilinhaber, die
Transaktionen entgegen der Transaktionsrichtung der Nettoportfoliotransaktionen durchfiihren, davon zulasten der
anderen Anteilinhaber des Portfolios profitieren. Dartiber hinaus sind der Nettoinventarwert des Portfolios und die
kurzfristige Wertentwicklung moglicherweise infolge des Swing Pricing htheren Schwankungen ausgesetzt.

Anleger sollten beachten, dass der fur die Anwendung des Swing Pricing verwendete Faktor (,Swing-Faktor®) unter
normalen Bedingungen nicht mehr als 2 % des Nettoinventarwerts der entsprechenden Anteilklasse des Portfolios
betragt. Die auf einzelne Portfolios angewendeten Swing-Faktoren werden vom Anlageberater regelmaiig tberprift,
um ihre Angemessenheit im Rahmen der vorherrschenden Marktbedingungen zu verifizieren.

Unbeschadet der vorstehenden Ausfuhrungen kann die Verwaltungsgesellschaft unter auferordentlichen
Umstanden (einschlie3lich unter anderem einer Ausdehnung der Geld-/Briefkursspreads haufig aufgrund von hoher
Marktvolatilitat und/oder llliquiditat, aul3erordentlichen Marktbedingungen, Marktstérungen) in Absprache mit dem
Verwaltungsrat im besten Interesse der Anteilinhaber und in Bezug auf ein bestimmtes Portfolio und an jedem
Geschaftstag beschliel3en, einen Uber 2 % liegenden Swing-Faktor anzuwenden. Die Anteilinhaber werden Uber
eine Mitteilung und/oder eine Veroffentlichung auf www.gsam.com Uber einen solchen Beschluss informiert.

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft kann im Namen des Fonds die Ermittlung des
Nettoinventarwertes je Anteil eines Portfolios oder einer Anteilklasse sowie die Ausgabe, die Riicknahme oder den
Umtausch von Anteilen eines Portfolios oder einer Anteilklasse bei Eintritt eines oder mehrerer der folgenden
Ereignisse voriibergehend aussetzen:

(@ ineinem Zeitraum, in dem eine der Hauptbdrsen oder sonstigen Markte, an denen ein Teil der Anlagen eines
Portfolios oder der betreffenden Anteilklasse notiert ist oder gehandelt wird, oder in dem einer oder mehrere
Devisenmarkte fur die Wahrung, auf die ein wesentlicher Teil der Vermdgenswerte eines Portfolios lautet, aus
anderen Griunden als wegen eines gesetzlichen Feiertags geschlossen sind, oder in einem Zeitraum, in dem
die Geschaftstatigkeit an dieser Boérse oder diesem Markt eingeschrénkt oder ausgesetzt ist;

(b)  wenn politische, wirtschaftliche, militdrische, geldpolitische oder sonstige Notfélle auRRerhalb der Kontrolle,
Verantwortung und Einflussnahme des Fonds die VerduRerung der Vermdgenswerte eines Portfolios unter
normalen Marktbedingungen unmdglich machen oder eine solche Veraul3erung den Interessen der
Anteilinhaber zuwiderlaufen wirde;

(c) wahrend einer Situation, aufgrund derer die Veraul3erung oder Bewertung von Vermodgenswerten eines
Portfolios oder der betreffenden Anteilklasse undurchfuhrbar wéren;
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(d)  bei einem Ausfall der Kommunikations- oder Rechenanlagen, die normalerweise zur Ermittlung des Kurses
oder Wertes einer der Anlagen eines Portfolios bzw. des Tageskurses oder der Tageswerte der
Vermdgenswerte eines Portfolios oder einer Anteilklasse an einem Markt oder an einer Borse eingesetzt
werden;

(e) in einem Zeitraum, in dem die Preise bzw. Kurse von Anlagen im Eigentum des Fonds aus irgendeinem
anderen Grund nicht zeitnah oder genau ermittelt werden kénnen;

() in einem Zeitraum, in dem der Fonds nicht in der Lage ist, Mittel zur Auszahlung von Rucknahmeerldsen fiir
Anteile eines Portfolios bereitzustellen, oder in dem Uberweisungen von Mitteln zur VerduRerung oder zum
Erwerb von Anlagen oder die Zahlung der bei Riicknahme von Anteilen falligen Betrage nach Auffassung des
Verwaltungsrates nicht zu normalen Wechselkursen erfolgen kénnen;

(g) nach Veroffentlichung einer Einladung zu einer Hauptversammlung der Anteilinhaber zur Beschlussfassung
Uber die Liquidation des Fonds oder eines Portfolios bzw. einer Mitteilung an die Anteilinhaber tber die
Entscheidung des Verwaltungsrates, ein Portfolio oder eine Anteilklasse zu schlie3en;

(h) in einem Zeitraum, in dem die relevanten Indizes, die den von den Portfolios der Gesellschaft ggf.
abgeschlossenen Finanzderivaten zugrunde liegen, nicht erstellt oder nicht verdffentlicht werden;

0] in einem Zeitraum, in dem der Nettoinventarwert einer Tochtergesellschaft des Fonds nicht exakt ermittelt
werden kann;

()] nach der Aussetzung der Berechnung des Nettoinventarwertes je Aktie/Einheit, der Ausgabe, der Riicknahme
und/oder des Umtauschs der Aktien/Einheiten auf der Ebene eines Masterfonds, in den ein Portfolio in seiner
Eigenschaft als Feederfonds eines solchen Masterfonds anlegt;

(k)  wahrend des Prozesses der Festlegung von Umtauschverhdltnissen im Zusammenhang mit einer
Zusammenlegung, einer Einbringung von Vermdgenswerten, einer Teilung von Vermdgenswerten oder
Anteilen oder einer anderen Umstrukturierungstransaktion; und/oder

()] unter au3ergewdhnlichen Umstéanden, wenn der Verwaltungsrat es im Einklang mit dem Grundsatz der fairen
Behandlung von Anlegern in ihrem besten Interesse als notwendig erachtet, um irreversible negative
Auswirkungen auf den Fonds, ein Portfolio oder eine Anteilklasse zu vermeiden.

Wenn aul3ergewothnliche Umstéande sich negativ auf die Beteiligungen der Anteilinhaber auswirken oder wenn
umfangreiche Zeichnungs-, Ricknahme- oder Umtauschantrage eingehen, behélt sich der Verwaltungsrat das
Recht vor, den Wert von Anteilen in einem oder mehreren Portfolios erst dann so bald wie mdglich festzulegen, wenn
die erforderlichen Wertpapiere im Namen des/der betreffenden Portfolios verkauft oder investiert wurden. In diesem
Fall werden Zeichnungen, Ricknahmen und Umtausche, die gleichzeitig verarbeitet werden, auf der Grundlage
eines einzigen Nettoinventarwerts behandelt, um sicherzustellen, dass alle Anteilinhaber, die Antrage auf Zeichnung,
Rucknahme oder Umtausch gestellt haben, gleich behandelt werden.

Die Aussetzung der Ermittlung des Nettoinventarwertes eines Portfolios oder einer Anteilklasse wird vom Fonds
veroffentlicht, sobald dies nach der Ermittlung mdoglich ist. Der Status der Aussetzung wird wahrend des
Aussetzungszeitraums mindestens einmal im Monat verétffentlicht. Die Entscheidung wird auch denjenigen
Anteilinhabern, die eine Zeichnung, eine Riicknahme oder einen Umtausch von Anteilen des betreffenden Portfolios
oder der betreffenden Anteilklasse beantragt haben, mitgeteilt. Die jeweiligen Zeichnungen, Ricknahmen und
Umtauschtransaktionen werden durchgefiihrt, sobald die Aussetzung aufgehoben ist.

Bei der Berechnung des Nettoinventarwertes je Anteil eines Portfolios finden die folgenden Bewertungsgrundsatze
Anwendung.

Bei der Bestimmung des wahrscheinlichen VeraufRerungswertes oder angemessenen Wertes (Fair Value) von
Vermogenswerten ist die Verwendung einer oder mehrerer Bewertungsmethoden mdaglich (abhéngig von Faktoren
wie der Art des Vermdgenswerts). Der Vermdgenswert kann mit Marktnotierungen oder ermittelten Preisen eines
anerkannten, unabhangigen, externen Kursinformationsdienstes bewertet werden. Wenn ein Kursinformationsdienst
keinen Preis angibt, kann ein Transaktionspreis oder Maklerkurs Anwendung finden. Wenn diese Preise ihren Wert
nicht reprasentativ wiedergeben oder kein Preis verfugbar ist, kann die Bewertungsstelle (im Einklang mit den
Bewertungsgrundsétzen der Verwaltungsgesellschaft) den Wert durch Heranziehung eigener Modelle, Inputs etc.
bestimmen, die den angemessenen Wert (Fair Value), zu dem die Weiterverauf3erung erfolgen soll, widerspiegeln
wirden.

Der Wert von Kassen- oder Einlagenbestéanden, zahlbaren Wechseln und Schuldscheinen sowie Forderungen,
transitorischen Aktiva, Bardividenden und Zinsen, die wie vorstehend dargelegt beschlossen oder aufgelaufen,
jedoch noch nicht eingegangen sind, wird in voller Hohe beriicksichtigt, es sei denn, es ist im jeweiligen Fall
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unwahrscheinlich, dass der Betrag in voller Hohe gezahlt wird oder eingeht. In diesem Fall wird der Wert nach Abzug
eines flr angemessen erachteten Betrags angesetzt.

Der Wert Ubertragbarer Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und liquider Finanzmittel, die an einer Borse oder an
einem Geregelten Markt oder an einem anderen geregelten Markt notiert sind oder gehandelt werden, entspricht
grundsétzlich jeweils dem zuletzt verfligbaren Kurs an dem jeweiligen Markt vor dem Zeitpunkt der Bewertung bzw.
einem anderen von der Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien
als angemessen angesehenen Kurs. Rentenanlagen werden im Allgemeinen zu dem Kurs bewertet, der von einem
vom Verwaltungsrat genehmigten anerkannten Kursinformationsdienst angegeben wurde. Die Kursdienste bewerten
festverzinsliche Wertpapiere im Allgemeinen unter der Annahme geordneter Transaktionen mit runden Losgrof3en
institutioneller Anleger. Die Portfolios kdnnen jedoch diese Wertpapiere in kleineren, ungeraden Losgréf3en halten
oder handeln. Ungerade LosgrofRen werden moglicherweise zu niedrigeren Kursen gehandelt als runde Losgrof3en
institutioneller Anleger. Rentenanlagen, fiir die ein Kursinformationsdienst keinen Kurs angibt, werden, wenn
maoglich, unter Einsatz von Maklerkursen bzw. zu einem anderen von der Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit
den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien als angemessen angesehenen Kurs bewertet. Wenn Wertpapiere
oder Instrumente an mehreren Borsen oder geregelten Markten notiert sind oder gehandelt werden, legt der
Verwaltungsrat fest, an welcher Bérse bzw. welchem Geregelten Markt die Wertpapiere oder Instrumente primar
notiert sind oder gehandelt werden, und die Marktpreise oder Notierungen an dieser Borse bzw. diesem Geregelten
Markt werden zum Zwecke ihrer Bewertung verwendet.

Ist ein solcher Kurs nicht reprasentativ fir den Wert dieser Wertpapiere, so werden diese Wertpapiere zum Marktwert
bzw. zum angemessenen Wert (Fair Value), zu dem sie voraussichtlich verduf3ert werden kdnnten, bewertet, wie
vom Verwaltungsrat oder unter dessen Anleitung nach den Grundsétzen von Treu und Glauben ermittelt.

Der Wert von Finanzderivaten, die an einer Borse oder an einem geregelten Markt oder an anderen geregelten
Markten notiert sind oder gehandelt werden, basiert auf dem letzten veréffentlichten Abwicklungskurs (oder, wenn
ein Verkauf nach dem letzten veroéffentlichten Abwicklungskurs, jedoch vor dem Zeitpunkt der Berechnung des
Nettoinventarwerts erfolgt, dem letzten Verkaufspreis zu dem am nachsten am Zeitpunkt der Berechnung des
Nettoinventarwerts, jedoch nicht danach liegenden Zeitpunkt) oder, wenn der letzte Abwicklungskurs aus
irgendeinem Grund nicht verflgbar ist, dem Mittelwert zwischen dem Geld- und dem Briefkurs (oder wenn kein
Handel in beiden Richtungen vorliegt, dem letzten Geldkurs fir Long-Positionen und dem letzten Briefkurs fir Short-
Positionen zu dem am néachsten am Zeitpunkt der Berechnung des Nettoinventarwerts, jedoch nicht danach
liegenden Zeitpunkt) fir diese Instrumente an einer Borse, einem geregelten Markt oder anderen geregelten
Méarkten, an denen diese Finanzderivate fir den Fonds notiert sind oder gehandelt werden; dies gilt mit der Mal3gabe,
dass, sofern ein Finanzderivat an dem betreffenden Tag, an dem die Anlagen bewertet werden, nicht hatte liquidiert
werden konnen, der Liquidationswert des betreffenden Finanzderivats dem als sachgerecht und angemessen
festgelegten Wert entspricht. Wenn Instrumente an mehreren Borsen, geregelten Markten oder anderen geregelten
Markten notiert sind oder gehandelt werden, legt der Verwaltungsrat fest, an welcher Borse bzw. welchem geregelten
Markt oder anderen geregelten Markt die Instrumente priméar notiert sind oder gehandelt werden, und der
Abwicklungskurs und/oder Verkaufspreis und/oder der Mittelwert zwischen dem Geld- und dem Briefkurs oder, wenn
kein Handel in beide Richtungen vorliegt, der letzten Geldkurs fuir Long-Positionen zu dem am nachsten am Zeitpunkt
der Berechnung des Nettoinventarwerts, jedoch nicht danach liegenden Zeitpunkt an dieser Borse bzw. diesem
geregelten Markt oder anderen geregelten Markt wird zum Zwecke ihrer Bewertung verwendet.

Alle anderen Ubertragbaren Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und sonstigen liquiden Finanzmittel, einschlielich
Aktien und Schuldverschreibungen, deren Kurse von einem Kursinformationsdienst bezogen, aber nicht als
reprasentativ fur den Marktwert angesehen werden (einschlie3lich Wertpapiere mit vertraglichen Beschrankungen
und Wertpapiere, fir die keine Bdrsennotierung vorliegt), sind zum angemessenen Wert (Fair Value) zu bewerten,
der im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien nach Treu und Glauben bestimmt wird.
Geldmarktinstrumente kdénnen zu Handlerkursen bewertet werden, sofern verfigbar. Wenn solche Kurse nicht
verfugbar sind, kénnen diese Instrumente zum Buchwert bewertet werden, der in etwa dem Marktwert entspricht,
wodurch die Instrumente zu ihren Anschaffungskosten (unter Beriicksichtigung von abgeschriebenen Aufschlagen
und aufgelaufenen Abschlagen) und nicht zum Marktwert bewertet werden.

Barmittel und bargeldnahe Vermdgenswerte werden zu ihrem Nennwert zuzuglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

OTC-Derivatkontrakte einschlie3lich zentral geclearte Derivate werden zum angemessenen Marktwert (Fair Market
Value) bewertet, der basierend auf Bewertungen eines unabhangigen Kursinformationsdienstes, der Gegenpartei
oder aufgrund von Bewertungsmethoden bestimmt wird, bei denen Marktdaten eingesetzt werden, die von einem
unabhéngigen Kursinformationsdienst bezogen werden. Da diese Finanzderivate nicht an der Borse gehandelt
werden, werden die fur die Bewertung verwendeten Daten in der Regel auf Basis des aktiven Marktes ermittelt.
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Allerdings ist es mdoglich, dass diese Marktdaten fur bestimmte OTC-Derivatkontrakte nicht zeitnah flr eine
Bewertung zur Verfiigung stehen.

Sind diese Bezugsquellen nicht verfiigbar, werden OTC-Derivatkontrakte zu ihrem angemessenen Wert (Fair Value)
gemafn einem von der Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien
eingesetzten Bewertungsverfahren bewertet, wobei es sich dabei um ein Verfahren handelt, das der allgemein
anerkannten Ublichen Marktpraxis entspricht (d. h. ein von aktiven Marktteilnehmern zur Kursfestsetzung
verwendetes bzw. als zuverlassiges Verfahren zur Schétzung von Marktkursen etabliertes Verfahren); dies gilt mit
der Mal3gabe, dass die Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien
die ihrer Ansicht nach sachgerechten und angemessenen Anpassungen vornehmen wird. Zuséatzlich kdnnen die
Marktnotierungen fir vergleichbare Instrumente (z. B. ein anderes Basisinstrument fur denselben oder einen
vergleichbaren Referenzschuldner) verwendet werden, wobei entsprechende Anpassungen vorgenommen werden,
um den Unterschieden zwischen den zu bewertenden OTC-Derivatkontrakten und den Vergleichsinstrumenten, fir
die ein Kurs verfugbar ist, Rechnung zu tragen. Marktdaten und Kurse kdnnen von Bdrsen, Maklern oder
unabhangigen Kursinformationsdiensten oder einem Kontrahenten bezogen werden. Der vom Fonds genehmigte
gesetzliche Abschlussprifer wird die Geeignetheit der Bewertungsmethodik fur die Bewertung von OTC-
Derivatkontrakten jahrlich prifen. In jedem Fall werden OTC-Derivatkontrakte immer auf ,Arm’s-Length®-Basis
bewertet.

Der Wert von Differenzkontrakten (Contracts for Differences — CFDs) orientiert sich an dem jeweiligen Basiswert und
unterliegt den Schwankungen dieses Wertes. Differenzkontrakte werden zum angemessenen Marktwert (Fair Market
Value) bewertet, der nach Treu und Glauben gem&R den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien ermittelt wird.

Anteile an offenen zulassigen Fonds werden zum zuletzt ermittelten und verfiigbaren Nettoinventarwert (offiziell oder
inoffiziell, wenn er jingeren Datums als der letzte verflgbare offizielle Nettoinventarwert ist) bzw., sofern dieser Preis
nicht den angemessenen Marktwert (Fair Market Value) dieser Vermdgenswerte widerspiegelt, auf einer
angemessenen und sachgerechten Grundlage bewertet. Anteile an geschlossenen zulassigen Fonds werden zu
ihrem zuletzt verfligbaren Borsenkurs bewertet.

Der Wert anderer Vermdgenswerte wird von der Verwaltungsgesellschaft mit der gebotenen Sorgfalt und nach Treu
und Glauben im Einklang mit den vom Verwaltungsrat aufgestellten Richtlinien bestimmt.

Der Verwaltungsrat kann nach seinem Ermessen eine andere Bewertungsmethode zulassen, wenn er der
Auffassung ist, dass durch diese andere Methode eine exaktere Bewertung des angemessenen Wertes (Fair Value)
eines Vermogenswertes des Fonds mdglich ist.

Wenn Kurse, die dem angemessenen Wert (Fair Value) entsprechen (Fair-Value-Kurse), nicht von einem
unabhangigen Kursinformationsdienst zur Verfiigung gestellt werden, werden diese Kurse von der Bewertungsstelle
ermittelt; sofern die Verwaltungsgesellschaft eine Bestatigung der Kurse, die ihr von der Bewertungsstelle zur
Verfligung gestellt werden, nicht verweigert (in Fallen, in denen der Verwaltungsrat die Kurse bestatigen muss),
werden diese Kurse der Verwaltungsstelle Gbermittelt, die bei der weiteren Bearbeitung der Kurse zur Einbeziehung
in ihre Berechnung des Nettoinventarwerts des Fonds ihren vertraglichen Verpflichtungen gegeniiber dem Fonds
und ihren gesetzlichen Pflichten gemaR Luxemburger Recht nachzukommen hat. Ausfiihrliche Informationen zu
allen Fallen, in denen angemessene Werte (Fair Values) auf die Vermogenswerte des Fonds angewendet wurden,
werden der Verwaltungsgesellschaft und dem Verwaltungsrat regelmaRig zur Uberprufung Ubermittelt. Die
Verwaltungsgesellschaft muss auRerdem mit der Verwaltungsstelle zusammenarbeiten, um festzustellen, ob diese
Kurse in die von der Verwaltungsstelle vorgenommene Berechnung des Nettoinventarwertes des Fonds einbezogen
wurden. Die Portfolios konnen internationale, eigenkapitalbereinigte Preise von einem unabhangigen
Kursinformationsdienst nutzen, um den beizulegenden Zeitwert der Wertpapiere genauer widerzuspiegeln, die auf
zum Bewertungszeitpunkt geschlossene Markten gehandelt werden, und eine solche Bewertung hat VVorrang vor der
Bewertungsmethode und erfolgt anstelle der Bewertungsmethode, die oben dargelegt ist, auch wenn diese
Bewertungsmethode die Basis der Bewertung bilden wirde, auf die die internationale Eigenkapitalbereinigung
angewendet werden wirde. Diese Kurse kdnnen verwendet werden, um sicherzustellen, dass gegebenenfalls
bestimmte Ereignisse, die sich auf den Wert bestimmter Portfolioanlagen auswirken kénnten und in dem Zeitraum
zwischen der SchlieBung des Marktes, an dem die Anlagen gehandelt werden, und der Ermittlung des
Nettoinventarwertes eintreten und die sich ansonsten nicht im Nettoinventarwert niederschlagen wirden,
angemessen berlcksichtigt werden.

Der Einsatz von Kursinformationsdiensten trdgt unter anderem dazu bei, die Madoglichkeiten von
Kursarbitragegeschéaften bei der Kursermittlung der Anteile zu verringern. Allerdings ist hiermit auch das Risiko
verbunden, dass sich die von der Verwaltungsgesellschaft fur die Kursfestsetzung der Wertpapiere verwendeten
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Werte von den durch andere Investmentgesellschaften und Anleger fur die gleichen Wertpapiere eingesetzten
Werten unterscheiden.

Grundsatzlich werden Portfolio-Wertpapiergeschéfte (jedoch nicht notwendigerweise auch andere Geschéfte) einen
Tag nach dem jeweiligen Handelstag verbucht und in die Berechnung des Nettoinventarwertes des Portfolios
einbezogen. Wenn jedoch zwischen dem Zeitpunkt der Durchfiihrung der Geschéafte und dem Zeitpunkt der
Berechnung des Nettoinventarwertes Ereignisse eintreten, die den Wert dieser Wertpapiere beeinflussen, kann die
Verwaltungsstelle in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft und, sofern und wenn erforderlich, der
Bewertungsstelle bestimmen, dass diese Geschéfte im Nettoinventarwert des betreffenden Portfolios am Handelstag
verbucht werden.

Alle Jahresabschliisse und Jahres- bzw. Halbjahresberichte eines Portfolios werden in seiner Basiswahrung erstellt.

Die Ausgabe des Nettoinventarwertes je Anteil erfolgt unbeschadet der dem Fonds gesetzlich zustehenden Rechte
im Falle einer fehlerhaften Berechnung des Nettoinventarwertes auf Rickforderung der zu viel ausgegebenen
Anteile oder der zu hohen Auszahlung von Erldsen an einen Anleger aufgrund unrechtmafiiger Bereicherung oder
einer vergleichbaren Rechtsgrundlage.

Soweit die Ermittlung der Zeichnungs- und Ricknahmepreise nicht unter den in diesem Kapitel beschriebenen
Umstanden ausgesetzt ist, sind der Nettoinventarwert pro Anteil sowie die Zeichnungs- und Ricknahmepreise der
Anteile mindestens zweimal im Monat bei der Verwaltungsstelle und bei der Verwaltungsgesellschaft sowie in
anderen vom Verwaltungsrat oder der Verwaltungsgesellschaft jeweils bestimmten Medien erhéltlich.
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18. Ausschittungspolitik

Anleger werden darauf hingewiesen, dass sowohl ausschiittende als auch thesaurierende Anteile fir bestimmte
Anteilklassen und/oder Portfolios verfugbar sind. Weitere diesbezigliche Informationen finden sich in den
Prospektzusatzen (wobei , Thesaurierend” darauf hinweist, dass die Anteilklassen als thesaurierende Anteile verfugbar
sind). Die nachstehenden Angaben sind fiir Anleger relevant, die ausschiittende Anteile zeichnen méchten.

Jedes Portfolio kann ausschittende Anteile mit folgenden Intervallen fir die Festsetzung/Auszahlung von
Dividenden anbieten: (i) mindestens einmal jahrlich, (ii) halbjahrlich (mit dem Zusatz ,SDist*), (iii) vierteljahrlich (mit
dem Zusatz ,QDist“) und (iv) monatlich (mit dem Zusatz ,MDist").

Weiterhin kann jedes Portfolio ausschittende Anteile anbieten, fur die sich die Dividendenzahlungen nach den
nachstehenden Methoden berechnen:

0) Nettoertrdge aus Kapitalanlagen, sofern vorhanden, berechnet als Bruttoanlageertrédge abzuglich
der diesen Anteilen zurechenbaren Verwaltungs-, Vertriebs- und Informationsstellengebiihren sowie
Betriebskosten. Kapital bzw. Kapitalertrage, das bzw. die diesen Anteilen zugerechnet werden
kénnen, werden in der Regel nicht ausgeschittet, auch wenn sich der Verwaltungsrat das Recht
vorbehalt, in seinem alleinigen Ermessen Dividenden in Bezug auf solches Kapital bzw. solche
Kapitalertrage festzulegen.

(i) Nettoertrdge aus Kapitalanlagen, sofern vorhanden, berechnet als Bruttoanlageertrdge abzlglich
der diesen Anteilen zurechenbaren Verwaltungs-, Vertriebs- und Informationsstellengebihren sowie
Betriebskosten, zuzlglich diesen Anteilen zurechenbare Kapitalertrdge und/oder Kapital. Anteile
dieses Typs enthalten die Bezeichnung ,Cap“ im Namen der Anteilklasse (z. B. Cap QDist).

(iii) Bruttoanlageertrage, die vor Abzug der diesen Anteilen zurechenbaren Verwaltungs-, Vertriebs- und
Informationsstellengebihren sowie Betriebskosten berechnet werden. Dementsprechend werden
die Aufwendungen dieser Anteile de facto vom Kapital abgezogen. Abgesehen von Aufwendungen
wird Kapital bzw. werden Kapitalertrage, das bzw. die diesen Anteilen zugerechnet werden kdnnen,
in der Regel einbehalten, auch wenn sich der Verwaltungsrat das Recht vorbehélt, nach seinem
alleinigen Ermessen Dividenden in Bezug auf solches Kapital bzw. solche Kapitalertrage
festzulegen. Weitere Einzelheiten zu den Portfolios, die diese Anteilklassen anbieten, sind
gegebenenfalls in den Prospektzusatzen ausgefihrt. Anteile dieses Typs enthalten die Bezeichnung
,Gross“ im Namen der Anteilklasse (z. B. Gross QDist).

(iv) Stabile Ausschittung, deren Hohe auf Basis der prognostizierten Bruttokapitalertrage des jeweiligen
Portfolios festgelegt wird. Die Dividende berechnet sich abziiglich der auf diese Anteile entfallenden
Verwaltungsgebihren, Vertriebsgebihren, Dienstleistungsgebihren fir Anteilinhaber und
Betriebskosten. Infolgedessen werden die Kosten dieser Anteile effektiv vom Kapital abgezogen.

Sollte die Hohe der stabilen Ausschuttung uber den tatséchlichen Bruttokapitalertragen des Zeitraums liegen, fuhrt
dies zu einer weiteren Ausschittung aus dem Kapital und zu einer Verringerung des zukiinftigen Kapitalwachstums.
Zum Beispiel: Die Hohe der stabilen Dividende fur das betreffende Portfolio wird auf 5 % festgelegt, da die
prognostizierten Bruttokapitalertrdge 5 % betragen. Liegen die tatsachlich erzielten Bruttokapitalertrdge des
Zeitraums bei 4,5 %, werden 0,5 % der entsprechenden Dividende aus dem Kapital enthommen, um das stabile
Niveau zu halten.

Anleger sollten zudem Folgendes beachten: Zwar ist beabsichtigt, dass diese Anteile wdhrend des Geschéaftsjahrs
gleichbleibende Dividenden ausschiitten; es kénnen jedoch Situationen eintreten, in denen es nicht méglich ist, eine
Dividende festzulegen, oder in denen die Hohe der Dividende angepasst werden muss.

Abgesehen von den Kosten und dem Zweck, méglicherweise ein stabiles Niveau zu erreichen, wird Kapital bzw.
werden Kapitalertrage, das bzw. die diesen Anteilen zugerechnet werden kdnnen, in der Regel nicht ausgeschuttet
—auch wenn sich der Verwaltungsrat das Recht vorbehalt, in seinem alleinigen Ermessen Dividenden in Bezug auf
solches Kapital bzw. solche Kapitalertrage festzulegen.

Weitere Einzelheiten zu den Portfolios, die diese Anteilklassen anbieten, sind gegebenenfalls in den
Prospektzusatzen ausgefihrt. Anteile dieses Typs enthalten die Bezeichnung ,Stable® im Namen der Anteilklasse
(z. B. Stable QDist).

(v) Stabile Ausschittung, deren Hohe auf Basis der Markterwartungen festgelegt wird und die Giber den
prognostizierten Bruttokapitalertragen des jeweiligen Portfolios liegt. Die Dividende berechnet sich
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abziglich der auf diese Anteile entfallenden Verwaltungsgebihren, Vertriebsgebihren,
Dienstleistungsgebihren fir Anteilinhaber und Betriebskosten. Infolgedessen werden die Kosten
dieser Anteile effektiv vom Kapital abgezogen.

Aufgrund dessen, dass die Hohe der stabilen Ausschittung unter normalen Umstanden Uber den tatsachlichen
Bruttokapitalertragen des Zeitraums liegt, fihrt dies zu einer weiteren Ausschittung aus dem Kapital und zu einer
Verringerung des zukunftigen Kapitalwachstums. Zum Beispiel: Die Hohe der stabilen Dividende fur das betreffende
Portfolio wird auf 5 % festgelegt, obwohl die prognostizierten Bruttokapitalertrage 4 % betragen. Liegen die
tatsachlich erzielten Bruttokapitalertrage des Zeitraums bei 4,5 %, werden 0,5 % der entsprechenden Dividende aus
dem Kapital enthommen, um das stabile Niveau zu halten.

Anleger sollten zudem Folgendes beachten: Zwar ist beabsichtigt, dass diese Anteile wahrend des Geschéftsjahrs
gleichbleibende Dividenden ausschitten; es kdnnen jedoch Situationen eintreten, in denen es nicht méglich ist, eine
Dividende festzulegen, oder in denen die Hohe der Dividende angepasst werden muss.

Abgesehen von den Kosten und dem Zweck, ein stabiles Niveau zu erreichen, wird Kapital bzw. werden
Kapitalertrage, das bzw. die diesen Anteilen zugerechnet werden kénnen, in der Regel nicht ausgeschuttet — auch
wenn sich der Verwaltungsrat das Recht vorbehalt, in seinem alleinigen Ermessen Dividenden in Bezug auf solches
Kapital bzw. solche Kapitalertréage festzulegen.

Weitere Einzelheiten zu den Portfolios, die diese Anteilklassen anbieten, sind gegebenenfalls in den
Prospektzusatzen ausgefiihrt. Anteile dieses Typs enthalten die Bezeichnung ,Stable Capital® im Namen der
Anteilklasse (z. B. Stable Capital QDist).

Bei jeder der oben beschriebenen Methoden kann jedes Portfolio auch Kapital und/oder Kapitalertrage einschlief3lich
der folgenden ausschiitten:

a) Realisierte Nettogewinne aus vorzeitigen Rickzahlungen von hypothekenbesicherten Wertpapieren (MBS).
Anteile dieses Typs enthalten die Bezeichnung ,Cap (MBS)“ im Namen der Anteilklasse (z. B. QDist Cap
(MBS)).

b) Pramien aus dem Verkauf von Call-Optionen auf Aktienwerte oder Indizes. Anteile dieses Typs enthalten
die Bezeichnung ,Cap (Options)“ im Namen der Anteilklasse (z. B. QDist Cap (Options)).

Anleger sollten beachten, dass die Ausschiittung von Kapitalertragen und/oder Kapital als Dividende zu einer Erosion des
Kapitals fuhren und das kinftige Kapitalwachstum verringern kann. Auch der Abzug von Aufwendungen vom Kapital kann
zu einer Verringerung des Kapitals fihren und dadurch das kiinftige Kapitalwachstum mindern.

Anleger sollten beachten, dass der Abzug der Aufwendungen vom Kapital und die Festsetzung von
Bruttoanlageertragen als Dividende steuerliche Auswirkungen fir einen Anleger haben kann, wenn Ertrage und
Kapitalgewinne unterschiedlichen Behandlungen und Steuersétzen unterliegen.

Den Anlegern sollte bewusst sein, dass sich die Ausschittung von Ertragen und/oder Kapitalertragen als Dividenden
bzw. Ausschittungen aus Kapital auf die Steuerposition der Anleger auswirken kénnen, die entsprechend ihre
eigenen Berater fur diesen spezifischen Fall der Anlage in diese verschiedenen Arten von Anteilen konsultieren
sollten.

Jede vom Fonds festgelegte Dividende fir die in Umlauf befindlichen Anteile eines Portfolios wird nach Wahl des
Anteilinhabers entweder in bar oder in zuséatzlichen Anteilen des Portfolios ausgezahlt. Diese Wahl sollte zu Beginn
im Erstzeichnungsantrag des Anteilinhabers getroffen werden und kann durch schriftliche Mitteilung an den Fonds
jederzeit vor dem Stichtag fur eine bestimmte Dividende oder Ausschittung geéndert werden. Wird keine Wabhl
getroffen, werden alle Dividendenausschiittungen in Form von zusatzlichen Anteilen geleistet. Diese Wiederanlage
erfolgt zum Nettoinventarwert je Anteil des Portfolios zu dem Geschéftstag, an dem diese Dividenden festgelegt
wurden. Sofern die Dividenden eines Anteilinhabers auf seinen Wunsch gem&R den Angaben im
Erstzeichnungsantrag oder aufgrund fehlender diesbeziiglicher Angaben wieder angelegt werden, wird fir diese
Wiederanlage kein Ausgabeaufschlag erhoben.

Nach der Festlegung von Dividenden fiir die Anteilinhaber eines Portfolios verringert sich der Nettoinventarwert der
Anteile dieses Portfolios um den Betrag dieser Dividenden. Die Zahlung von Dividenden erfolgt gemaf3 den Angaben
im jeweils geltenden Erstzeichnungsantrag an die Adresse oder auf das Konto, das im Anteilregister angegeben ist,
oder gemaf anderslautender Anweisung. Wenn Anteilinhaber sich fir die Wiederanlage von Dividenden in zusétzliche
Anteile entscheiden, so wird die dem jeweiligen Anteilinhaber zustehende Dividende vom Portfolio an State Street an
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ihren Luxemburger Sitz zur Gutschrift fur den betreffenden Anteilinhaber gezahlt. State Street wird diese Gelder als
Zahlstelle der Anteilinhaber dem Portfolio zur weiteren Anteilzeichnung gutschreiben.

Alle fir einen Anteil eines Portfolios gezahlten Dividenden, die nicht innerhalb von fiinf Jahren nach ihrer Festlegung
eingefordert werden, verfallen zugunsten des Portfolios. Auf eine in Bezug auf ein Portfolio vom Fonds festgelegte
Dividende, die vom Fonds zur Verfligung durch den Berechtigten verwahrt wird, werden keine Zinsen gezahlt.

Fir G-Anteile, die im Zusammenhang mit der Wiederanlage von Dividenden erworben wurden, féllt keine
Rucknahmegebiihr an.

Es wird kein Ricknahmeabschlag auf B- oder C-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage
von Dividenden erworben werden. Gibt ein Inhaber von B- oder C-Anteilen einen Teil seiner B- oder C-Anteile zurlick,
so gilt dies zunéachst als Riicknahme von Anteilen, die aus der Wiederanlage von Dividenden stammen, gefolgt von
den Anteilen, fur die der niedrigste Ricknahmeabschlag zahlbar ist, wie in Kapitel 3 ,Beschreibung der
Anteilklassen® des Prospekts erlautert.

Ertragsausgleichsverfahren

Ertragsausgleichsverfahren kénnen auf Anteile mehrerer oder aller Portfolios des Fonds angewendet werden.

Eine Anwendung dieses Verfahrens soll gewahrleisten, dass die fur einen Ausschittungszeitraum ausgeschiitteten
Ertrage oder ausschittungsgleichen Ertrage nicht durch Anderungen der Anzahl der ausgegebenen,
zuruckgegebenen oder umgewandelten Anteile wahrend dieses Ausschittungszeitraums beeinflusst werden; der
Betrag der ersten von einem Anteilinhaber fir ein betroffenes Portfolio nach dem Erwerb von Anteilen an diesem
Portfolio erhaltenen Ausschittung besteht damit zum Teil aus den von dem Portfolio erhaltenen Ertrdgen und zum
Teil aus einer Kapitalriickzahlung (der ,Ausgleichsbetrag®).

Bei Anteilen, deren Dividendenzahlungen auf der Grundlage anderer Methoden als der Nettokapitalertragsmethode
berechnet werden, kénnen die Ertrage, die flr einen Ausschittungszeitraum ausgeschuttet oder als ausgeschittet
erachtet werden, aufgrund einer Anderung der Anzahl der wahrend dieses Ausschittungszeitraums ausgegebenen,
zuruckgegebenen oder umgewandelten Aktien beeinflusst werden.

Weitere Informationen zur steuerlichen Behandlung des Ausgleichsbetrags finden Sie in Ziffer 22.2
.Ertragsausgleichsverfahren®.
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19. Gebihren und Kosten

Nach Ausgabe der Anteile erhélt jedes Portfolio den Nettoerlds in einem Betrag je Anteil in Hohe des Kaufpreises
dieser Anteile (ohne Ausgabeaufschlag).

Der Fonds ist fir die Zahlung der folgenden Gebiihren und Aufwendungen verantwortlich:

(i) einer aus dem Vermogen der Portfolios und tblicherweise monatlich zahlbaren Verwaltungsgebiihr an den
Anlageberater fur die von ihm erbrachten Leistungen, wie im Prospektzusatz fir die Portfolios angegeben.
Diese Vergiitung wird mittels eines jahrlichen Prozentsatzes bezogen auf den durchschnittlichen taglichen
Nettoinventarwert jeder Anteilklasse berechnet. Der Anlageberater erhalt dariiber hinaus unter Umstanden
Ricknahmegebuhren und Performancegebiihren fur bestimmte Portfolios gemaR der Beschreibung in der
entsprechenden Erganzung des jeweiligen Portfolios. Der Anlageberater oder die Vertriebsstelle (mit der
Zustimmung des Anlageberaters) und/oder die Untervertriebsstellen und Beauftragten kdnnen Nachlasse
gewahren, wie in Kapitel 11 ,Vertriebsstelle“ des Prospekts beschrieben. Solche Nachlasse werden aus der
Verwaltungsgebuhr finanziert;

(i) einer aus dem Vermogen, das den betreffenden Anteilklassen zuzurechnen ist, Ublicherweise monatlich
zahlbaren GebiUhr an die Vertriebsstelle fur ihre Leistungen, wie in Kapitel 3 ,Beschreibung der
Anteilklassen” im Prospekt und im Prospektzusatz fiir das jeweilige Portfolio angegeben. Diese Vergiitung
wird mittels eines jahrlichen Prozentsatzes bezogen auf den durchschnittlichen taglichen Nettoinventarwert
jeder Anteilklasse berechnet;

(i) alle sonstigen Betriebskosten, einschlielich aller laufenden Aufwendungen, wie die Vergitungen der
Mitglieder des Verwaltungsrates, der standigen Vertreter und sonstigen Beauftragten des Fonds, sowie
bestimmte andere Aufwendungen, darunter die Gebihren und Kosten der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle, der Verwaltungsstelle, der Register- und Transferstelle, der mit der Durchfiihrung und
Berechnung von RisikomalBnahmen und der diesbeziiglichen Berichterstattung gegentber der
Verwaltungsgesellschaft beauftragten Unternehmen, alle der Verwaltungsgesellschaft und dem
Anlageberater im Zusammenhang mit Melde- oder Anzeigepflichten gegentber einer Behérde oder
Regulierungsstelle mit entsprechender Zustandigkeit in Bezug auf den Fonds entstandenen Gebihren und
Aufwendungen sowie bestimmte auf den Fonds entfallende Rechts- und Buchfiihrungskosten,
Aufwendungen, die dem Anlageberater im Zusammenhang mit seiner Mitgliedschaft in Organisationen von
Investmentgesellschaften wie dem Investment Company Institute (das ,ICI“) entstehen, sowie die Honorare
und Aufwendungen fir die Marktwert-Informationsdienste, Abschlussprifer und Rechtsberater des Fonds,
alle Gebuhren und Aufwendungen im Zusammenhang mit der Eintragung bzw. Zulassung und der
Aufrechterhaltung der Eintragung bzw. Zulassung des Fonds bei Regulierungsstellen, Behdrden oder
Borsen im Grof3herzogtum Luxemburg und in anderen Landern, Aufwendungen fur Berichte, Druck und
Veroffentlichung einschlieRlich der Kosten fiir Angebot, Erstellung, Ubersetzung, Druck, Veréffentlichung,
Werbung und Verbreitung von Verkaufsprospekt, KIID, erlauternden Mitteilungen, regelméaRigen Berichten
oder Bérsenzulassungsunterlagen und die Kosten der Berichte an die Anteilinhaber, Luxemburger
Zeichnungssteuer, Abgaben, staatliche und &hnliche Gebulhren und andere Aufwendungen, die ggf. vom
Fonds zur Ausflhrung seiner Geschaftstatigkeit, wie in der Satzung néher beschrieben, getragen werden.
Unter normalen Umstanden dirfen die von jedem Portfolio an (i) die Verwaltungsgesellschaft fur die
Erbringung von Risikomanagementdienstleistungen, (ii) State Street fur die Erbringung von Verwahrungs-
und administrativen Dienstleistungen und (iii) CACEIS Investor Services Bank S.A. fir die Erbringung von
Registerstellen- und Transferstellendienstleistungen zu zahlenden Gebiihren insgesamt 50 Basispunkte des
jeweiligen Gesamtnettovermdgens jedes Portfolios nicht tibersteigen.

Im Falle von (i) bis (iii) oben kdnnen die Gebihren und Kosten, fur die der Fonds verantwortlich ist, direkt vom Fonds
oder indirekt bezahlt werden, indem die Verwaltungsgesellschaft oder deren verbundene Unternehmen fir die
Zahlung dieser Gebuhren und Kosten entschadigt werden.

Der Fonds kann zudem Zinsen auf Darlehen und Bankgebiihren, die bei der Aushandlung, Herbeifiihrung oder
Anderung der Bedingungen dieser Darlehen anfallen, sowie Provisionen fiir Vermittler in Bezug auf eine Anlage im
Fonds (die ,Kreditkosten®) unterliegen.

Kosten im Zusammenhang mit der Auflegung eines neuen Portfolios werden allgemein Uber einen Zeitraum von
etwa einem Jahr aus dem Vermoégen dieses Portfolios abgeschrieben. Ein neu aufgelegtes Portfolio wird keinen
Anteil an den Kosten und Aufwendungen aus der Errichtung des Fonds und der Erstausgabe der Anteile tragen,
soweit diese Kosten und Aufwendungen zum Zeitpunkt der Auflegung des Portfolios bereits abgeschrieben sind.
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Kosten, die keinem bestimmten Portfolio zuzurechnen sind, kdnnen auf der Grundlage des jeweiligen
Nettovermdgens der Portfolios oder einer anderen in Abhangigkeit von der Art der Kosten sinnvollen Basis auf die
Portfolios aufgeteilt werden. Kosten, die sachgerecht einem bestimmten Portfolio (bzw. einer Anteilklasse)
zuzuweisen sind, werden ausschlieBlich diesem Portfolio bzw. dieser Anteilklasse belastet.
Wahrungsumrechnungskosten im Zusammenhang mit der Umrechnung einer Wahrung bei Kauf, Riicknahme oder
Umtausch von Anteilen einer Klasse eines Portfolios, deren Preise in einer anderen Wahrung als der Basiswahrung
des Portfolios angegeben sind, gehen zulasten dieser Anteilklasse.

Die Gebuhren werden mittels eines jahrlichen Prozentsatzes bezogen auf den durchschnittlichen téglichen
Nettoinventarwert jeder Anteilklasse berechnet. Es wird auf die jeweiligen Prospektzusatze und Kapitel 3
.Beschreibung der Anteilklassen® in diesem Prospekt verwiesen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Anteilklassen jeweils eine Deckelung des Betrags der Aufwendungen
festlegen, die von der entsprechenden Anteilklasse getragen werden. Die Verwaltungsgesellschaft kann nach ihrem
alleinigen Ermessen festlegen, welche Aufwendungen des Fonds der von ihr festgesetzten Hochstgrenze
unterliegen. Die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater wird (entweder direkt durch Verzicht auf einen Teil
ihrer/seiner Geblhren oder indirekt durch Erstattung auf das Konto der betreffenden Anteilklasse) die Betriebskosten
tragen, die den Hochstsatz Ubersteigen. Eine solche Hochstgrenze kann nach dem alleinigen Ermessen der
Verwaltungsgesellschaft jederzeit ohne vorherige Mitteilung an die Anteilinhaber gesenkt, erlassen oder abgeschafft
werden. Die Anteilinhaber sollten sich dariiber im Klaren sein, dass eine solche Hoéchstgrenze in der Anteilklasse,
fur die sie angewendet wird, eine hthere Wertentwicklung bewirken kann. Eine kiinftige Erhéhung oder Abschaffung
der Hochstgrenze konnte negative Auswirkungen auf die Wertentwicklung der Anteilklasse haben, auf die sie zuvor
angewandt wurde. Anleger kénnen sich im Jahresabschluss des Fonds naher Uber die Ausgaben informieren, die
von der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater je Portfolio getragen wurden.

Der Fonds kann die regelméaf3igen oder wiederkehrenden Aufwendungen eines Portfolios auf der Grundlage eines
geschatzten anteiligen Betrages fur Ein-Jahres-Zeitraume oder andere Abrechnungszeitraume abrechnen.
Zusatzlich zu den Gebulhren, die an die Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater, die Verwahrstelle, die
Verwaltungsstelle, die Register- und Transferstelle und die Gbrigen Beauftragten des Fonds zu zahlen sind, tragt
jedes Portfolio seine eigenen Aufwendungen, wie oben beschrieben. Die Verwaltungsgesellschaft und der
Anlageberater kdnnen sich in jedem Abrechnungszeitraum entscheiden, auf einen Teil ihrer jeweiligen Gebhren fir
eines der Portfolios zu verzichten; dies kann ohne Mitteilung an die Anteilinhaber erfolgen. Der Fonds tragt samtliche
auRerordentlichen Aufwendungen, darunter insbesondere die Kosten und Aufwendungen fiir Rechtsstreitigkeiten
und etwaige neu eingefiihrte Steuern.

Bei bestimmten Portfolios, fur die dies im jeweiligen Prospektzusatz angegeben ist, hat der Anlageberater Anspruch
auf eine Performancegebuhr fur bestimmte Anteilklassen des Portfolios (die ,Performancegebihr®) in Hohe eines
Prozentsatzes des Betrages, um den der Nettoinventarwert je Anteil (siehe Kapitel 17 ,Ermittlung des
Nettoinventarwertes” im Prospekt) die angepasste High Water Mark Ubersteigt (wie nachstehend im Einzelnen
erlautert).

Die Performancegebiihr wird taglich berechnet und fallt taglich an und ist im Prinzip entweder jahrlich nachtréglich
oder, im Falle einer Ricknahme, aus dem der Anteilklasse zuzurechnenden Vermdégen zu begleichen. Die
Performancegebihr wird fir jede relevante Anteilklasse des Portfolios separat berechnet. Unbeschadet der
vorstehenden Bestimmungen wird innerhalb eines Zeitraums von mindestens 12 Monaten nach der Auflegung einer
Anteilklasse keine jahrliche Kristallisierung der Performancegebihr vorgenommen, auf3er im Fall von Ricknahmen.

Die angepasste High Water Mark der betreffenden Anteilklassen entspricht anfanglich dem Nettoinventarwert je
Anteil bei der Auflegung dieser Anteile.

An den darauffolgenden Geschéftstagen entspricht die angepasste High Water Mark (i) der angepassten High Water
Mark vom Vortag zuzuglich (ii) des Produkts aus der angepassten High Water Mark vom Vortag (a) multipliziert mit
der maRgeblichen Benchmark-Hiurde abhéngig von der Wahrung der jeweiligen Anteilklasse (wie im Abschnitt
,Definitionen® dieses Prospekts angegeben), die am ersten Geschéftstag des Monats ermittelt und anschlieRend
monatlich aktualisiert wird, (b) dividiert durch 365 (bzw. 366 im Falle eines Schaltjahres) und (c) multipliziert mit der
Anzahl der seit dem letzten Geschéftstag verstrichenen Tage. Wenn an einem Geschéftstag Ausschittungen
vorgenommen werden, wird die angepasste High Water Mark auf Basis der prozentualen Verringerung des
Nettoinventarwerts je Anteil entsprechend reduziert (bevor Performancegebihren anfallen).

Wenn eine Performancegebihr am Ende des Geschéftsjahres zu zahlen ist, wird die angepasste High Water Mark
auf den Nettoinventarwert je Anteil am letzten Geschéftstag dieses Geschaftsjahres zuriickgesetzt.

Wenn zum Ende des Geschaftsjahres keine Performancegebihr fallig ist, bleibt die angepasste High Water Mark
unverandert.
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Fur die Zwecke der Berechnung der Performancegebiihr bezieht die Verwaltungsstelle die Benchmark-Hirde von
offentlich zugéanglichen Quellen wie Bloomberg oder Reuters.

Setzt der Fonds die Ermittlung des Nettoinventarwerts je Anteil an einem Geschéftstag aus (siehe Kapitel 17
»Ermittlung des Nettoinventarwertes® im Prospekt), so basiert die Berechnung der Performancegebihr fir die
betroffenen Anteilklassen fiir diesen Tag auf der nachsten verfligbaren Ermittlung des Nettoinventarwerts je Antell,
und der Betrag der etwaigen gegeniiber dem Anlageberater falligen Performancegebiihr ist entsprechend anteilig
zu bestimmen.

Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass keine Performancegebihr zu zahlen ist und dem Anlageverwalter
keine Verbindlichkeit entsteht, wenn an einem Geschéftstag die tégliche aufgelaufene Performancegebihr fir die
Anteilklasse negativ ist. Bei Nettozeichnungen einer Anteilklasse zu einem Zeitpunkt, zu dem der Nettoinventarwert
je Anteil die angepasste High Water Mark Ubersteigt und es nachfolgend zu einer Reduzierung der aufgelaufenen
Performancegebiihr kommt, gilt dies fur alle Anteilinhaber der Anteilklasse, unabhéngig davon, ob die zuvor
aufgelaufene Performancegebihr fur sie angefallen ist. Dies kann zu einer Verwéasserung des Nettoinventarwerts je
Anteil fur die bestehenden Anteilinhaber fuhren.

Andererseits fallt, wenn der Nettoinventarwert je Anteil zum Zeitpunkt der Zeichnung unter der angepassten High
Water Mark liegt, keine Performancegebihr fir die Anteilinhaber an, bis der Nettoinventarwert je Anteil seine
angepasste High Water Mark Ubersteigt.

Ungeachtet der vorstehenden Ausfiihrungen sollten sich die Anteilinhaber bewusst sein, dass eine
Performancegebihr anfallt, wenn der Nettoinventarwert je Anteil seine angepasste High Water Mark Ubersteigt, und
dass sie unter bestimmten Umstédnden anfallen konnte, obwohl das Portfolio eine unterdurchschnittliche
Wertentwicklung aufweist, insbesondere im Falle niedriger oder negativer Zinssatze.

Die Anteilinhaber sollten sich dartiber im Klaren sein, dass die in einem Rechnungsjahr gezahlte Performancegebiihr
nicht in einem der folgenden Jahre erstattungsfahig ist und der Anlageberater im Fall einer Underperformance unter
keinen Umsténden Zahlungen an ein Portfolio oder einen Anteilinhaber leistet.

Falls ein Anteilinhaber alle oder einen Teil seiner Anteile vor dem Ende des Geschéftsjahrs zurlickgibt oder
umtauscht, ist die im Zusammenhang mit diesen Anteilen angefallene Performancegebihr an dem betreffenden
Handelstag festzustellen und sofort an den Anlageberater zu zahlen. Wenn Performancegebihren wahrend des
Geschéftsjahres festgestellt wurden, kann es daher dazu kommen, dass der Anlageberater eine Performancegebihr
erhalt, auch wenn am Jahresende der Nettoinventarwert je Anteil unter der angepassten High Water Mark liegt. Die
Anteilinhaber sollten sich dartber im Klaren sein, dass der fiir die Berechnung der angepassten High Water Mark
angesetzte Nettoinventarwert je Anteil — wie vorstehend in Absatz (i) beschrieben — nicht zuriickgesetzt wird, wenn
es an einem Handelstag nach einer Rlickgabe oder einem Umtausch von Anteilen zu einer Feststellung der
Performancegebihr kommt.
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Das nachstehende Beispiel illustriert die Berechnung der Performancegebuhr:

110 —
Performance-
Performancegebiihr gebiihr l3uft auf High Water Mark

108 wird erhoben nicht
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106 \ /
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Ende des 1. Jahres Ende des 2. Jahres Ende des 3. Jahres
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= performancegebihren = High Water Mark Angepasste High Water Mark (Benchmark-Hirde)

Bitte beachten Sie, dass diese Beispiele nur der Veranschaulichung dienen und es keine Garantie daftr gibt,
dass die Portfolios diese Renditen erzielen werden.

Wie aus der obigen Abbildung ersichtlich ist, wird die Benchmark-Hurde auf die High Water Mark angewandt, um
die angepasste High Water Mark zu berechnen, die der Nettoinventarwert Uberschreiten muss, bevor
Performancegebihren anfallen kénnen.

Wenn dies der Fall ist und die kumulierte Nettoliberschussrendite am Ende des Rechnungsjahres positiv ist, wird
eine Performancegebuhr erhoben (d. h. Feststellung) und die High Water Mark/angepasste High Water Mark wird
auf den Nettoinventarwert je Anteil am letzten Geschaftstag des Jahres zuriickgesetzt (z. B. Ende des 2. Jahres in
der obigen Grafik).

Wenn sich die betreffende Anteilklasse schlechter als die angepasste High Water Mark entwickelt, wird die
unterdurchschnittliche Wertentwicklung nachverfolgt und muss durch eine spéatere uberdurchschnittliche
Wertentwicklung ausgeglichen werden, bevor eine Performancegebiihr auflaufen kann. Wurde wéahrend des
Rechnungsjahres bereits eine Performancegebihr abgegrenzt, wird die Abgrenzung reduziert, um eine spatere
Underperformance widerzuspiegeln, wobei sie jedoch nicht unter Null gesenkt wird. Anleger sollten sich jedoch
darliber im Klaren sein, dass im Falle einer Outperformance uber das gesamte Rechnungsjahr, die zur Erhebung
einer Performancegebihr fuhrt, und einer anschlieBenden Underperformance in den folgenden Rechnungsjahren
keine Rickerstattung der Performancegebihren des Vorjahres erfolgt.

Bitte beachten Sie, dass Swing Pricing gegebenenfalls nicht in die Berechnung der Performancegebiihren
einbezogen wird.

Informationen zur Wertentwicklung in der Vergangenheit finden Sie in den entsprechenden wesentlichen
Anlegerinformationen.
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20. Zusatzliche Informationen uber den Fonds

20.1 Informationen tber die Gesellschaft

Der Fonds wurde am 5. November 1992 gegriindet und unterliegt dem Luxemburger Gesetz Uber
Handelsgesellschaften vom 10. August 1915 in der jeweils geltenden Fassung und dem Gesetz vom 17. Dezember
2010. Der eingetragene Geschéftssitz des Fonds befindet sich in 49, avenue J-F Kennedy, L-1855 Luxemburg. Der
Fonds ist im Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister unter der Nummer B 41.751 eingetragen. Die
Hauptgeschéftsstelle des Fonds befindet sich in Luxemburg.

Die Satzung kann von interessierten Personen beim Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister eingesehen
werden; Kopien sind auf Anfrage am eingetragenen Sitz des Fonds erhéltlich. Der Nettoinventarwert jeder
Anteilklasse (auler wenn die Bestimmung des Nettoinventarwertes einer bestimmten Anteilklasse oder eines
Portfolios ausgesetzt wurde) und die historische Wertentwicklung jedes Portfolios sind am eingetragenen Sitz des
Fonds erhaltlich.

Das Mindestkapital des Fonds entspricht dem gesetzlich vorgeschriebenen Betrag (d. h. 1.250.000 EUR), verbrieft
durch voll eingezahlte Anteile der Portfolios ohne Nennwert.

Der Fonds ist ein offener Investmentfonds, d. h., der Fonds kann auf Antrag der Anteilinhaber seine Anteile auf der
Grundlage des jeweiligen Nettoinventarwertes wie im Prospekt beschrieben zuricknehmen. Weitere Informationen
Uber Rucknahmen sind in Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen® aufgefiihrt. Gemall den Bestimmungen nach
luxemburgischem Recht und der Satzung gewahrt jeder Anteil eines Portfolios in der Hauptversammlung der
Anteilinhaber eine Stimme. Ein Anteilinhaber kann individuell beschliel3en, alle oder einen Teil seiner Stimmrechte
dauerhaft oder voribergehend nicht auszutiben. Der verzichtende Anteilinhaber ist an diesen Verzicht gebunden,
und der Verzicht ist obligatorisch fir den Fonds, sobald dieser darber informiert wurde.

Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass der Verwaltungsrat weitere Portfolios auflegt oder dass die
derzeitigen Anteilinhaber in diesem Falle Vorkaufsrechte fur den Erwerb von Anteilen an diesem neuen Portfolio
erhalten bzw. dass Anteile an dem neuen Portfolio in denselben Rechtsordnungen zur Zeichnung angeboten werden.

Die Verfahren zur Abwicklung von Beschwerden stehen den Anteilinhabern kostenlos am eingetragenen Sitz des
Fonds und/oder der Verwaltungsgesellschaft zur Verfigung.

Informationen zu den Grundsétzen zur bestmoglichen Ausflhrung (,best execution policy) der
Verwaltungsgesellschaft sowie zu etwaigen Anderungen dieser Grundsitze stehen den Anteilinhabern am
eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft zur Verfligung.

Soweit zutreffend, werden die wichtigsten Bedingungen im Zusammenhang mit Honorar- und
Provisionsvereinbarungen bzw. geldwerten Vorteilen, die beziglich der Anlageverwaltung und administrativer
Dienstleistungen des Fonds gezahlt oder gewahrt werden, in den Jahresberichten des Fonds offengelegt; weitere
Informationen werden den Anteilinhabern gegebenenfalls auf Anfrage zur Verfligung gestellt.

20.2 Liquidation und Aufspaltung von Portfolios

Unbeschadet der dem Verwaltungsrat Uibertragenen Befugnisse zur Riicknahme sémtlicher Anteile eines Portfolios
oder einer Anteilklasse (siehe Kapitel 14 dieses Prospekts ,Ricknahme von Anteilen® (Ziffer 14.2 ,Zwangsverkauf
oder -rlcknahme®)) kann die Hauptversammlung der Anteilinhaber einer oder mehrerer der ausgegebenen
Anteilklassen eines Portfolios auf Vorschlag des Verwaltungsrates durch Beschluss der jeweiligen Versammlung
entscheiden, das Kapital des Fonds herabzusetzen, indem ausgegebene Anteile der betreffenden Anteilklasse bzw.
Anteilklassen des Portfolios zuriickgenommen werden und den Anteilinhabern der Nettoinventarwert ihrer Anteile
(unter Bericksichtigung der tatsachlichen VerduBerungspreise der Anlagen und der VerduRerungskosten)
ausgezahlt wird; der maf3gebliche Nettoinventarwert wird an dem Geschéftstag ermittelt, an dem dieser Beschluss
wirksam wird, jeweils im Einklang mit den in der Satzung festgelegten Fristen und Bedingungen. Es bestehen keine
Anforderungen bezlglich der Mindestanwesenheit zur Beschlussfahigkeit fir diese Hauptversammlung der
Anteilinhaber, und der betreffende Beschluss kann mit einfacher Mehrheit der guiltig abgegebenen Stimmen gefasst
werden. Sofern der Verwaltungsrat in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft bestimmt, dass es im Interesse
der Anteilinhaber des betreffenden Portfolios erforderlich oder eine Veranderung der rechtlichen, regulatorischen,
wirtschaftlichen oder politischen Situation hinsichtlich des betreffenden Portfolios eingetreten ist, kann der
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Verwaltungsrat die Reorganisation eines Portfolios durch Liquidation des betreffenden Portfolios oder durch
Aufspaltung in zwei oder mehrere Portfolios beschlieRen.

20.3 Verschmelzung des Fonds oder eines Portfolios

Der Verwaltungsrat kann die Verschmelzung des Fonds oder eines Portfolios entweder als
aufnehmender/aufnehmendes oder als aufzunehmender/aufzunehmendes OGAW-Fonds/OGAW-Portfolio im
Einklang mit den in der Satzung ausgefihrten und nach anwendbarem Recht geltenden Vorschriften vornehmen.

20.4  Umstrukturierung der Anteilklassen

Wenn der Verwaltungsrat feststellt, dass es im Interesse der Anteilinhaber des betreffenden Portfolios erforderlich
ist oder dass eine Veradnderung der rechtlichen, regulatorischen, wirtschaftlichen oder politischen Situation
hinsichtlich des betreffenden Portfolios eingetreten ist, die dies rechtfertigen wiirde, oder wenn aus irgendeinem
Grund der Nettoinventarwert einer Anteilklasse auf einen Betrag gesunken ist oder diesen nicht erreicht hat, der vom
Verwaltungsrat (im Interesse der Anteilinhaber) als fur die effiziente Verwaltung dieser Klasse erforderlicher
Mindestbetrag erachtet wird, oder aus anderen, im Prospekt dargelegten Grinden kann der Verwaltungsrat
beschlie3en, die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten dieser Klasse einer oder mehreren anderen Klassen
innerhalb des Fonds oder einem sonstigen luxemburgischen und auslandischen OGAW zuzuweisen und die Anteile
der betreffenden Klasse(n) als Anteile dieser anderen Anteilklasse(n) auszuweisen (gegebenenfalls nach einer
Teilung oder Konsolidierung und der Zahlung aller einem Anteilsbruchteil entsprechenden Betrage an die
Anteilinhaber). Die Anteilinhaber der betroffenen Anteilklasse werden durch eine Mitteilung 30 Tage im Voraus
und/oder auf andere Weise, wie es die anwendbaren Gesetze und Verordnungen erfordern bzw. zulassen, tber die
Umstrukturierung informiert.

Unbeschadet der dem Verwaltungsrat im vorstehenden Absatz eingerdumten Befugnisse kdnnen die Anteilinhaber
Uber eine solche Umstrukturierung durch einen Beschluss entscheiden, der bei der Hauptversammlung der
Anteilinhaber der betroffenen Anteilklasse gefasst wird. Im Einberufungsschreiben fiir die Hauptversammlung der
Anteilinhaber werden die Grunde fur die Umstrukturierung und das entsprechende Verfahren dargelegt.

20.5 Auflésung und Liquidation des Fonds

Der Fonds kann jederzeit durch Beschluss der Hauptversammlung der Anteilinhaber vorbehaltlich der gemaRr der
Satzung vorgeschriebenen Mindestanwesenheits- und Mehrheitserfordernisse aufgelést werden.

Sinkt das Anteilkapital des Fonds unter zwei Drittel des gesetzlichen Mindestkapitals (1.250.000 EUR), muss der
Verwaltungsrat der Hauptversammlung die Frage der Auflésung des Fonds zur Beschlussfassung vorlegen. Die
Hauptversammlung — fir die keine Mindestanwesenheit zur Beschlussfahigkeit erforderlich ist — fasst den
diesbeziiglichen Beschluss mit einfacher Mehrheit der auf der Hauptversammlung vertretenen Anteile.

Der Vorschlag zur Auflosung des Fonds ist der Hauptversammlung ebenfalls zur Beschlussfassung vorzulegen,
wenn das Anteilkapital unter ein Viertel des gesetzlichen Mindestkapitals sinkt; in diesem Falle ist keine
Mindestanwesenheit zur Beschlussféahigkeit der Hauptversammlung erforderlich, und die Auflésung kann von den
Anteilinhabern von einem Viertel der auf der Versammlung vertretenen Anteile beschlossen werden.

Die Hauptversammlung ist so einzuberufen, dass sie innerhalb eines Zeitraums von 40 Tagen nach der Feststellung,
dass das Anteilkapital des Fonds unter zwei Drittel bzw. ein Viertel des gesetzlichen Mindestkapitals gesunken ist,
abgehalten werden kann.

Die Liquidation ist von einem oder mehreren Liquidatoren durchzufiihren, die natirliche oder juristische Personen
sein kdnnen, von der zustandigen Luxemburger Behorde ordnungsgemafld zugelassen sind und von der
Hauptversammlung der Anteilinhaber bestellt werden; diese bestimmt aul3erdem die Befugnisse der Liquidatoren
und deren Vergltung.

Der auf jedes Portfolio entfallende Nettoerlds der Liquidation ist von den Liquidatoren an die Anteilinhaber des
Portfolios im Verhéltnis zu ihrem Anteilbesitz an diesem Portfolio zu verteilen.

Wird der Fonds freiwillig oder zwangsweise liquidiert, wird seine Liquidation nach den Bestimmungen des Gesetzes
vom 17. Dezember 2010 durchgefuhrt. Dieses Gesetz gibt die Schritte vor, die vorzunehmen sind, um die
Anteilinhaber an dem Liquidationserlds zu beteiligen.
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Liquidationserltse, die im Laufe der Liquidation zur Ausschittung an Anteilinhaber zur Verfiigung stehen und nicht
von Anteilinhabern abgerufen werden, werden bei Beendigung der Liquidation geman Artikel 146 des Gesetzes vom
17. Dezember 2010 bei der Caisse de Consignation in Luxemburg hinterlegt; dort werden sie 30 Jahre lang fir die
Berechtigten verwahrt. Hinterlegte Betrage, die nicht innerhalb der vorgeschriebenen Frist eingefordert werden,
kénnen gemal den Bestimmungen des Luxemburger Rechts verfallen.

20.6  Informationen Uber die Wertpapierpositionen des Fonds

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft kdnnen vorbehaltlich bestimmter Beschrankungen zum Schutz
der Interessen des Fonds und nach Maf3gabe der Bestimmungen nach geltendem Recht (u. a. der Bestimmungen
zur Verhinderung von Market-Timing und damit zusammenhangenden Handelspraktiken) die Offenlegung von
Informationen zu den Wertpapierpositionen des Fonds unter dem Vorbehalt der vertraulichen Behandlung
genehmigen. In Abhé&ngigkeit von verschiedenen mit einem bestimmten Portfolio des Fonds zusammenhé&ngenden
Faktoren, einschlieBlich u. a. der vom Anlageberater fir das Portfolio angewandten Anlagestrategien, der Zielanleger
und der bestehenden Anteilinhaber, die bereits Anleger des Portfolios sind, und anderer vom Verwaltungsrat oder
der Verwaltungsgesellschaft als geeignet angesehener Faktoren, erfolgt diese Offenlegung méglicherweise mit einer
Verzdgerung (einem sog. ,time-lag®, nachstehend als ,Verzégerungseffekt‘ bezeichnet); dies bedeutet, dass die
Anteilinhaber moglicherweise nicht in der Lage sind, Real-Time-Informationen Uber die Wertpapierpositionen des
Fonds zu erhalten. Die Verzdgerungseffekte konnen fr die verschiedenen Portfolios des Fonds unterschiedlich sein.
Es besteht daher die Mdglichkeit, dass eine Offenlegung von Informationen an Anteilinhaber eines Portfolios friher
erfolgt als an die Anteilinhaber anderer Portfolios und dass diese Offenlegung Informationen Uber dieselben
Wertpapierbestande betrifft.

Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft sind zu einer solchen Offenlegung nicht verpflichtet, wenn sie
diese jedoch vornehmen, haben sie die Informationen allen Anteilinhabern, die diese Informationen wiinschen, zu
gleichen Bedingungen zuganglich zu machen, wobei diese gleichen Bedingungen (zur Klarstellung) die
Informationen Uber die Wertpapierpositionen des Fonds und des mit dem betreffenden Portfolio verbundenen
Verzégerungseffekts umfassen. Unbeschadet des Vorstehenden kann der Fonds diese Informationen Dienstleistern
wie den Unterberatern zur Verfugung stellen, die diese Informationen bendétigen, um ihren vertraglichen Pflichten
gegenuber dem Fonds nachzukommen. Der Fonds kann diese Positionen eines Portfolios betreffenden
Informationen auch an bestimmte Fondsanalysten, Kursermittlungsdienste, Ratingagenturen oder andere Stellen
oder sonstige Dritte sowie an Anteilinhaber oder potenzielle Anteilinhaber weitergeben, die ein berechtigtes
geschéftliches Interesse daran haben, diese Informationen friher als andere Anteilinhaber zu erhalten. Der
Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft sind nicht verpflichtet, diese Informationen an Anteilinhaber,
potenzielle Anteilinhaber, Dritte oder sonstige Stellen zu geben, die sich nicht zu flir den Verwaltungsrat oder die
Verwaltungsgesellschaft annehmbaren Bedingungen zur vertraulichen Behandlung dieser Informationen
verpflichten wollen, wobei zu diesen Bedingungen auch die Verpflichtung gehort, die Informationen nicht in einer
Weise zu nutzen, die den Interessen des Fonds zuwiderlauft. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft
sind nicht verpflichtet, Informationen an Anteilinhaber weiterzugeben, wenn sie nach verniinftigen Maf3stédben davon
ausgehen koénnen, dass mit einer solchen Offenlegung ein erhebliches Risiko verbunden ist, dass diese
Informationen in einer Weise genutzt werden, die den Interessen des Fonds zuwiderlauft, oder wenn die
Informationen an Personen oder deren Vertreter gegeben werden sollen, die in einer Rechtsordnung ansassig sind,
die nach der Auffassung des Verwaltungsrates oder der Verwaltungsgesellschaft nicht Uber die gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen fur einen angemessenen Schutz des Fonds gegen Missbrauch der
offengelegten Informationen verfiigt. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft kdnnen nach ihrem
alleinigen Ermessen die Offenlegung von Informationen einstellen; in diesem Fall bleibt den Anteilinhabern, die zuvor
diese Informationen erhalten haben, einzig die Mdglichkeit, die Riicknahme ihrer Anteile gemaR den Bestimmungen
des Prospekts zu beantragen. Der Verwaltungsrat kann die Verantwortung fur die Durchfihrung dieser Offenlegung
an einen Beauftragten des Fonds Ubertragen.

20.7 Anteilinhaberrechte

Der Anlageberater und seine verbundenen Unternehmen haben jeweils das Recht, nach ihrem alleinigen Ermessen
unmittelbare vertragliche Vereinbarungen mit einem Anteilinhaber abzuschlieRen (dies gilt auch fir Goldman Sachs
sowie verbundene Unternehmen und Mitarbeiter von Goldman Sachs in ihrer Eigenschaft als Anteilinhaber), in denen
bestimmt wird, (i) dass die Gebiihren, die vom Fonds fiir die Anteile des entsprechenden Anteilinhabers an den
Anlageberater oder dessen verbundenes Unternehmen gezahlt wurden, an den Anteilinhaber vollstandig oder teilweise
zuriickgezahlt werden; (ii) dass Vereinbarungen tber Gebihren (darunter héhere, geringere, anders zu berechnende
oder zu anderen Zeitpunkten zahlbare Vergutungen) zusatzlich zu den vorstehend unter (i) dargestellten begriindet
werden; oder (iii) dass Ausgleichszahlungen, die der Anteilinhaber in Verbindung mit seinen Eigentumsrechten an
Anteilen schuldet, an den Anteilinhaber zurtickerstattet werden. Solche Vereinbarungen reprasentieren individuelle
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Absprachen zwischen dem Anlageberater oder seinem verbundenen Unternehmen und dem jeweiligen Anteilinhaber.
Vorbehaltlich der Verpflichtung der Verwaltungsgesellschaft, die Anleger fair zu behandeln, unterliegen der
Anlageberater und seine verbundenen Unternehmen keinerlei Verpflichtung, die vorstehend genannten
Vereinbarungen mit den gleichen Bedingungen auch anderen Anteilinhabern zur Verfligung zu stellen, und der Fonds
kann eine Gleichbehandlung der Anteilinhaber unter solchen Vereinbarungen nicht durchsetzen und ist auch nicht dazu
verpflichtet. Dariiber hinaus kénnen der Anlageberater und seine verbundenen Unternehmen, soweit rechtlich zulassig,
beschliel3en, alle oder einen Teil der vom Fonds an sie gezahlten Gebiihren an Vertriebsgesellschaften des Fonds zu
zahlen. Anleger sollten auch die nachstehend unter Ziffer 4.14.1 ,Potenzielle Interessenkonflikte“ ausgefuhrten
Informationen lesen.

Der Fonds oder, falls dazu befugt, der Anlageberater kbnnen Nebenabreden mit Anlegern abschlie3en, in denen der
Umfang und die Reichweite bestehender Rechte und/oder Verpflichtungen klargestellt werden und/oder in denen
vereinbart wird, bestimmte Informationen zur Verfiigung zu stellen; solche Nebenabreden werden (i) keine Rechte
und/oder Verpflichtungen zwischen dem Fonds und Anteilinhabern festschreiben oder abandern, die eine
Vorzugsbehandlung unter Anteilinhabern begriinden wirden und/oder (ii) keine Vereinbarung enthalten, einem
Anleger Informationen zur Verfiigung zu stellen, die nicht generell jedem anderen Anleger zur Verfigung gestellt
wurden, wenn dieser die Information anfordern wirde. Die vorgenannten Nebenabreden werden gemaR mit dem
Verwaltungsrat abgestimmten Richtlinien abgeschlossen. Ziel dieser Richtlinien ist es, in einem allgemeinen
Rahmen sicherzustellen, dass (i) Anleger fair behandelt werden und (ii) beim Abschluss einer Nebenabrede die
besten Interessen des Fonds und seiner Anleger gewahrt werden missen.

Vorbehaltlich der Bestimmungen der Satzung kann der Verwaltungsrat die Stimmrechte eines Anteilinhabers

aussetzen, der gegen seine Verpflichtungen oder andere von ihm eingegangene relevante vertragliche
Vereinbarungen versto(3t.
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21. Anteilinhaberversammlungen und Berichte an die Anteilinhaber

Die Einladung zu einer Hauptversammlung der Anteilinhaber des Fonds oder eines Portfolios oder einer Anteilklasse
eines Portfolios ergeht an die betroffenen Anteilinhaber in der gesetzlich vorgeschriebenen Weise. Die
Jahreshauptversammlung findet in Luxemburg innerhalb von sechs Monaten nach dem Ende des Geschéftsjahres
an einem in der Einladung angegebenen Ort statt. Gemal der Satzung kénnen die Anteilinhaber eines Portfolios
des Fonds jederzeit eine Hauptversammlung zur Entscheidung tber alle ausschlie3lich das Portfolio betreffenden
Angelegenheiten abhalten.

Wird die Satzung geéndert, werden diese Anderungen bei der Kanzlei des Bezirksgerichts Luxemburg zu den Akten
genommen und im Recueil électronique des sociétés et associations veroffentlicht.

Der Fonds verdffentlicht jahrlich zum 30. November eines jeden Jahres — oder, falls der 30. November kein
Geschaftstag ist, am dem 30. November unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag — einen ausfiihrlichen Bericht
Uber seine Geschéftstatigkeit und die Verwaltung des Vermdgens der Portfolios; dieser Bericht umfasst unter
anderem die Jahresabschliisse der einzelnen Portfolios und den konsolidierten Jahresabschluss fur den Fonds, eine
ausfuhrliche Aufstellung der Vermdgenswerte der einzelnen Portfolios und den Prifungsbericht des
Abschlussprifers.

Des Weiteren veroffentlicht der Fonds zum 31. Mai eines jeden Jahres — oder, falls der 31. Mai kein Geschéftstag
ist, am dem 31. Mai unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag — Halbjahresberichte, in denen unter anderem die
den einzelnen Portfolios zugrunde liegenden Anlagen sowie die Anzahl der seit der letzten Veroffentlichung
ausgegebenen und zuriickgenommenen Anteile aufgefiihrt sind.

Die Satzung und die Jahres- und Halbjahresberichte fiir jedes der Portfolios sind kostenlos am eingetragenen Sitz
des Fonds erhaltlich.

Der Jahresabschluss des Fonds wird im Einklang mit den in Luxemburg allgemein anerkannten

Bilanzierungsgrundséatzen erstellt. Das Rechnungsjahr des Fonds endet am 30. November eines jeden Jahres bzw.,
sofern der 30. November kein Geschaftstag ist, am dem 30. November unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag.
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22. Besteuerung

22.1. Besteuerung in Luxemburg
22.1.1. Allgemein

Die nachstehende Ubersicht beruht auf dem Recht und der Praxis, wie sie gegenwartig im GroRherzogtum
Luxemburg angewandt werden, und gilt vorbehaltlich etwaiger Anderungen dieses Rechts bzw. dieser Praxis.
Anleger sollten sich Uber die mdglichen steuerlichen Konsequenzen der Zeichnung, des Erwerbs, des Besitzes, des
Umtauschs und der Ricknahme von Anteilen oder einer sonstigen Verfuigung Uber die Anteile gemé&R den Gesetzen
des Staates, dessen Staatsangehoérige sie sind bzw. in dem sie ihren Sitz/Wohnsitz oder Aufenthaltsort haben,
informieren und sich gegebenenfalls mit ihren sachkundigen Beratern in Verbindung setzen.

Es ist damit zu rechnen, dass die Anteilinhaber des Fonds in vielen verschiedenen Landern steueransassig sind.
Daher ist der Prospekt nicht darauf ausgelegt, die steuerlichen Konsequenzen von Zeichnung, Umtausch, Besitz
oder Rucknahme bzw. sonstigem Erwerb oder VerdufRerung von Anteilen an einem Portfolio des Fonds fir jeden
einzelnen Anleger darzulegen. Diese Konsequenzen werden je nach geltendem Recht und Praxis in dem Staat,
dessen Staatsangehoérige die Anteilinhaber sind oder in dem sie ihren Sitz, Wohnsitz oder Aufenthalt haben, sowie
nach den personlichen Umstéanden unterschiedlich sein.

Die Anleger sollten sich bei ihren fachlichen Beratern hinsichtlich der moglichen steuerlichen oder sonstigen Folgen
informieren, die der Erwerb, die Ubertragung oder der Verkauf von Anteilen des Fonds nach dem Recht des Landes,
dessen Staatsangehdrige sie sind bzw. in dem sie ihren Sitz oder Wohnsitz haben, flr sie haben kénnte.

In bestimmten Rechtsordnungen gelten mdglicherweise Berichtspflichten, die den Fonds dazu verpflichten, bestimmte
Finanzinformationen und/oder andere Angaben zu Anteilinhabern bereitzustellen, insbesondere zur Identitat der
Anteilinhaber und den Ertrdgen und Gewinnen aus ihren Anteilbestanden am Fonds und/oder aus den zugrunde
liegenden Vermogenswerten des Fonds. Siehe ,Gemeinsamer Meldestandard der Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung® und ,US-amerikanische Meldepflichten“ unter ,Hinweise zur US-Besteuerung®.

22.1.2. Besteuerung des Fonds

Gemal den geltenden Gesetzen und Gepflogenheiten unterliegt der Fonds keiner luxemburgischen Steuer auf den
Ertrag oder die Gewinne. Die von einem Portfolio gezahlten Ausschittungen unterliegen keiner Luxemburger
Quellensteuer.

Zeichnungssteuer

Der Fonds unterliegt in Luxemburg allerdings einer jahrlichen Zeichnungssteuer (taxe d’abonnement) in H6he von 0,05
% per annum. Besteuerungsgrundlage fir die Zeichnungssteuer ist das am letzten Tag jedes Kalenderquartals
bewertete Gesamtnettovermdgen des Fonds. Der Steuersatz belduft sich allerdings nur auf 0,01 % per annum fir:

a) Organismen, deren ausschlieBlicher Zweck die gemeinsame Anlage in Geldmarktinstrumente und die
Platzierung von Einlagen bei Kreditinstituten ist;

b) Organismen, deren ausschlie3licher Zweck die gemeinsame Anlage in Einlagen bei Kreditinstituten ist; und

c) einzelne Teilfonds von OGA mit mehreren Teilfonds, auf die im Gesetz vom 17. Dezember 2010 Bezug
genommen wird, sowie fur einzelne innerhalb eines OGA oder innerhalb eines Teilfonds eines OGA mit
mehreren Teilfonds ausgegebene Wertpapierklassen, vorausgesetzt die Wertpapiere dieser Teilfonds oder
Klassen sind einem oder mehreren institutionellen Anleger(n) vorbehalten.

Unter bestimmten Voraussetzungen sind Befreiungen von der Zeichnungssteuer maglich.
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Sonstige Steuern

In Luxemburg fallt bei der Ausgabe von Anteilen gegen Barzahlung keine Stempelsteuer oder sonstige durch den
Fonds zahlbare Steuer an. Bei einer Satzungsadnderung des Fonds wird jedoch grundsatzlich eine feste
Registrierungsabgabe in H6he von 75 EUR erhoben.

Dividenden, Zinsen, Ertrage und Gewinne, die ein Portfolio in Bezug auf seine Anlagen erhalt, kdnnen in den
Herkunftsstaaten einer nicht erstattungsfahigen Quellensteuer oder sonstigen Steuern unterliegen.

22.1.3. Besteuerung der Anteilinhaber

Nach geltendem Recht unterliegen Anteilinhaber in Luxemburg keiner Kapitalertrag-, Einkommen-, Quellen-,
Vermdgens- oder Erbschaftssteuer (abgesehen von Personen, die ihren Sitz/Wohnsitz oder Aufenthaltsort oder eine
Betriebsstatte oder standige Vertretung in Luxemburg haben, denen die Anteile zuzuordnen sind).

22.1.4. Umsatzsteuer

Der Fonds gilt in Luxemburg umsatzsteuerrechtlich als steuerpflichtige Person, ohne das Recht auf Vorsteuerabzug.
Fir Dienstleistungen, die als Fondsmanagement-Dienstleistungen gelten, gilt in Luxemburg eine
Umsatzsteuerbefreiung. Andere fir den Fonds bereitgestellte Dienstleistungen koénnten potenziell
umsatzsteuerpflichtig sein und eine Umsatzsteuerregistrierung des Fonds in Luxemburg in Bezug auf die
Selbstveranlagung von in Luxemburg falliger Umsatzsteuer fir steuerpflichtige Dienstleistungen (bzw. bis zu einem
gewissen Umfang auch Giiter), die im Ausland erworben werden, erforderlich machen.

In Luxemburg wird grundsétzlich keine Umsatzsteuer auf Zahlungen des Fonds an seine Anteilinhaber fallig, soweit
diese Zahlungen an deren Zeichnung von Fondsanteilen gekoppelt sind und kein Entgelt fur erhaltene
steuerpflichtige Dienstleistungen darstellen.

22.2. Ertragsausgleichsverfahren

Ertragsausgleichsverfahren kdnnen auf Anteile mehrerer oder aller Portfolios des Fonds angewendet werden. Eine
Anwendung dieses Verfahrens soll gewahrleisten, dass die fur einen Ausschittungszeitraum ausgeschutteten Ertréage
oder ausschiittungsgleichen Ertrage je Anteil nicht durch Anderungen der Anzahl der ausgegebenen Anteile wahrend
dieses Zeitraums beeinflusst werden; der Betrag der ersten von einem Anteilinhaber fiir ein betroffenes Portfolio nach
dem Erwerb von Anteilen an diesem Portfolio erhaltenen Ausschiittung besteht damit zum Teil aus den von dem
Portfolio erhaltenen Ertrdgen und zum Teil aus einer Kapitalriickzahlung (der ,Ausgleichsbetrag®).

Es wird davon ausgegangen, dass der Ausgleichsbetrag auf Ebene des Anteilinhabers nicht als ein steuerpflichtiger
zugeflossener Ertrag gilt, sondern zur Ermittlung der VeraufRerungsgewinne von den urspriinglichen Erwerbskosten
der Anteile abgezogen wird. Die steuerliche Behandlung von Ausgleichsbetragen kann jedoch in verschiedenen
Rechtsordnungen unterschiedlich sein. Anleger werden gebeten, etwaige steuerliche Auswirkungen dieser
Ertragsausgleichsverfahren unter Berlcksichtigung ihrer individuellen Umstande mit ihren eigenen Steuerberatern
Zu erortern.

Anteilinhaber, die Informationen dariiber wiinschen, ob ein Ausgleich derzeit vorgenommen wird, und die den
etwaigen von ihnen als Teil ihrer Ausschittung erhaltenen oder zu erhaltenden Ausgleichsbetrag erfragen wollen,
kénnen hierzu die Hauptvertriebsstelle kontaktieren.

22.3. Hinweise zur Besteuerung von im Vereinigten Kdnigreich ansassigen Anlegern

Eine Liste der Anteilklassen des Fonds, die fur den Status als ,Reporting Funds® (berichtende Fonds) im Sinne der
Bestimmungen fir UK Offshore Funds optiert haben, sowie eine Aufstellung der berichtspflichtigen Ertrage dieser
Reporting Funds finden Sie unter https://www.gsam.com/content/gsam/uk/en/advisers/literature-and-forms/forms-
and-notifications.html. Ertrdge werden voraussichtlich innerhalb von sechs Monaten nach Geschéaftsjahresende des
Fonds gemeldet. Alternativ kénnen Sie die Verwaltungsgesellschaft kontaktieren, und zwar telefonisch unter der
Nummer +44 20 7774 6366 oder per E-Mail an: ess@gs.com.
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22.4. Besteuerung des Fonds in Belgien

Gemal Artikel 201/20, 3° des belgischen Gesetzbuchs der verschiedenen Gebuhren und Steuern (Code des droits
et taxes divers) wird jeweils ab dem 1. Januar nach dem Jahr der Registrierung zum 6ffentlichen Vertrieb bei der
belgischen Finanzmarktaufsicht eine jahrliche Zeichnungssteuer unter anderem in Bezug auf auslandische
Anlagefonds erhoben, auf die in Artikel 148 des Gesetzes vom 3. August 2012 lber Organismen flr gemeinsame
Anlagen zum o6ffentlichen Vertrieb, welche die Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG und Organismen fir
Anlagen in Forderungen Bezug genommen wird, sofern diese Zeichnungen Uber in Belgien ansassige Finanzmittler
getatigt werden (die ,Zeichnungssteuer®).

Der Fonds kann in Belgien steuerpflichtig werden, soweit sich zum 31. Dezember des vorangegangenen Jahres
Uber belgische Finanzmittler gezeichnete Anteile in Umlauf befinden. Die Zeichnungssteuer wird geman Artikel
201/21 § 2 des belgischen Gesetzbuchs der verschiedenen Gebiihren und Steuern errechnet, indem auf die
steuerliche Bemessungsgrundlage des Fonds der jeweilige Steuersatz angewendet wird. Der Steuersatz belauft sich
ab 1. Januar 2014 auf 0,0925 %. Die steuerliche Bemessungsgrundlage des Fonds wird durch Multiplikation des
Nettoinventarwertes je Anteil zum 31. Dezember des vorangegangenen Jahres mit der Anzahl der sich zu diesem
Zeitpunkt in Umlauf befindlichen Anteile, die Gber belgische Finanzmittler gezeichnet worden sind, ermittelt. Die
Zeichnungssteuer ist jahrlich am 31. Marz fallig, vorausgesetzt der Fonds bleibt weiterhin in Belgien zum oéffentlichen
Vertrieb zugelassen.

Es ist zu beachten, dass flr eine oder mehrere Abteilungen oder Anteilklassen, in die nur auf eigene Rechnung
handelnde institutionelle oder professionelle Anleger investieren kdnnen und aus denen die Wertpapiere nur von
diesen Anlegern erworben werden kénnen, ein ermagigter Satz von 0,01 % zugrunde gelegt werden kann.

Artikel 201/21 § 3 des belgischen Gesetzbuchs der verschiedenen Gebihren und Steuern sieht eine Steuerbefreiung
fur den Fall vor, dass wirtschaftlich eine Doppelbesteuerung im Rahmen der Zeichnungssteuer stattfinden wirde
(weil der zeichnungssteuerpflichtige Fonds Beteiligungen an anderen Organismen hélt, die ihrerseits der
Zeichnungssteuer unterliegen, und diese Beteiligungen in die Besteuerungsgrundlage mit eingeflossen sind).

22.5. Gemeinsamer Meldestandard der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung

Der Fonds kann dem Standard fiir den automatischen Austausch in Steuersachen (der ,Standard) und dessen
gemeinsamem Meldestandard (der ,CRS“) gemall dem Gesetz vom 18. Dezember 2015 zum gemeinsamen
Meldestandard (das ,CRS-Gesetz") unterliegen.

Im Rahmen des CRS-Gesetzes wird der Fonds voraussichtlich als meldendes Luxemburger Finanzinstitut
behandelt.

Als solches muss der Fonds der Luxemburger Steuerbehdérde (die ,LSB*) jahrlich entsprechende persdnliche und
finanzielle Informationen melden, unter anderem zur Identifizierung von, zu Bestanden von und Zahlungen an (i)
bestimmte Anleger gemall CRS-Gesetz (die ,meldepflichtigen Personen®) und (ii) beherrschende Personen passiver
Nichtfinanzunternehmen (,NFU®), die selbst meldepflichtige Personen sind. Diese im CRS-Gesetz eingehend
beschriebenen Informationen (die ,Informationen®) beinhalten persénliche Daten zu meldepflichtigen Personen und
kénnen gegeniuber der LSB offengelegt werden, die diese als datenverarbeitende Stelle ihrerseits gegeniber
auslandischen Steuerbehdrden offenlegen kann. Die Verarbeitung aller vom Fonds erhobenen Daten erfolgt im
Einklang mit den geltenden Datenschutzgesetzen.

Die Fahigkeit des Fonds, seine Berichtspflichten gemaR CRS-Gesetz zu erfillen, hangt davon ob, dass jeder Anleger
dem Fonds die Informationen zusammen mit den erforderlichen Nachweisen liefert. In diesem Zusammenhang wird
den Anteilinhabern hiermit mitgeteilt, dass der Fonds als datenverarbeitende Stelle die Informationen zu den im
CRS-Gesetz festgelegten Zwecken verarbeitet. Die Anteilinhaber vereinbaren, gegebenenfalls ihre beherrschenden
Personen Uber die Verarbeitung ihrer Daten durch den Fonds zu informieren.

Ferner wird den Anteilinhabern mitgeteilt, dass die Informationen zu meldepflichtigen Personen im Sinne des CRS-
Gesetzes gegeniiber der LSB jahrlich zu den im CRS-Gesetz festgelegten Zwecken offengelegt werden.
Insbesondere wird meldepflichtigen Personen mitgeteilt, dass ihnen bestimmte von ihnen durchgefiihrte Geschafte
Uber die Erstellung von Abrechnungen mitgeteilt werden und dass Teile dieser Informationen als Basis fur die
jahrliche Offenlegung gegeniber der LSB dienen.
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Ferner verpflichten sich Anteilinhaber, den Fonds innerhalb von dreil3ig (30) Tagen nach dem Erhalt der
Abrechnungen zu informieren, wenn darin enthaltene persénliche Daten nicht korrekt sind. Die Anteilinhaber
verpflichten sich auRerdem, den Fonds sofort tiber Anderungen der Information zu informieren und nach dem
Eintreten dieser Anderungen diesem alle Nachweise dariiber zu erbringen.

Anteilinhaber, die der Anforderung von Informationen oder Dokumenten durch den Fonds nicht entsprechen, kénnen
fur Strafen haftbar gemacht werden, die dem Fonds auferlegt werden und auf die Nichtbereitstellung der
Informationen durch den Anteilinhaber oder den Widerspruch gegen die Offenlegung der Informationen durch den
Fonds gegeniber der LSB zurtickzufiihren sind.

22.6. Steuerberichtswesen Hinweise zur US-Besteuerung

GOLDMAN SACHS BIETET KEINE BERATUNG ZU RECHTLICHEN, STEUERLICHEN ODER
RECHNUNGSLEGUNGSFRAGEN. KUNDEN VON GOLDMAN SACHS SOLLTEN EINE UNABHANGIGE
STEUERBERATUNG AUF DER BASIS IHRER PERSONLICHEN SITUATION EINHOLEN.

Die nachstehende Zusammenfassung beschreibt bestimmte Auswirkungen nach der US- Bundeseinkommensteuer auf
das Halten von Anteilen durch einen US-Steuerpflichtigen (d. h. einen US-Blrger oder in den Vereinigten Staaten
Ansassigen, eine in den Vereinigten Staaten oder einem ihrer Bundesstaaten errichtete oder organisierte Kérperschaft
oder Personengesellschaft, eine Vermdgensmasse oder einen Trust, deren bzw. dessen Einkommen unabhangig von
dessen Herkunft fir die Zwecke der US- Bundeseinkommensteuer als Einkommen gilt). Die Zusammenfassung basiert
auf dem Code, den gemaf dem Code verdffentlichten US-amerikanischen Finanzvorschriften (,Treasury Regulations®),
der Rechtsprechung der US-amerikanischen Steuerbehérden (US Internal Revenue Service — die ,IRS*) und
Gerichtsentscheidungen, die alle zum Datum des Prospekts in Kraft sind oder ausgegeben wurden und die Anderungen
unterworfen sein kénnen, die mdglicherweise riickwirkend gelten. In diesem Zusammenhang trat das Gesetz H.R. 1,
bekannt als ,Tax Cuts and Jobs Act® (,TCJA®), am 22. Dezember 2017 in Kraft, und es kann erhebliche Auswirkungen
auf die US-Steuerkonsequenzen des Haltens von Anteilen haben, einschliel3lich mdglicher nachteiliger
Konsequenzen. Zuklnftige regulatorische Leitlinien und Rechtsvorschriften kénnen die Wirkung des TCJA erheblich
beeinflussen. Dementsprechend ist jeder potenzielle Anleger aufgefordert, seine Steuerberater hinsichtlich der
Auswirkungen des TCJA auf seine Anlage in den Fonds zu konsultieren. Diese Zusammenfassung ist
notwendigerweise allgemein gehalten und behandelt nicht alle steuerlichen Auswirkungen, die fiir einen bestimmten
oder mehrere bestimmte Anleger relevant sind, die einer Sonderbehandlung nach der US-amerikanischen
Bundeseinkommensteuer unterliegen.

Der Fonds

Es wird davon ausgegangen, dass der Fonds in einer Weise gefuhrt wird, dass er nicht als in einem Gewerbe oder
Unternehmen innerhalb der Vereinigten Staaten tatig gilt, sodass der Fonds voraussichtlich keiner US-
Einkommensteuer auf seine (Netto-)Handelsgewinne unterliegen wird. Auf3erdem wird davon ausgegangen, dass
der Fonds auRRer in den nachstehend unter US-Quellensteuer fir auslandische Finanzinstitute beschriebenen Féllen
oder wie anderweitig in einem Prospektzusatz bestimmt keine erheblichen EinkiUnfte erzielen wird, die einer
Quellensteuerpflicht in den Vereinigten Staaten unterliegen.

Der Fonds kann in MLP-bezogene Wertpapiere, einschlie3lich Exchange Traded Funds und Exchange Traded Notes,
investieren und beabsichtigt, Anlagen zu tatigen, die nicht dazu fuhren, dass er zu Zwecken der US-
Bundeseinkommensteuer als Gesellschafter einer Gesellschaft mit Geschéftstatigkeit in den USA behandelt wird. Daher
erwartet der Fonds allgemein nicht, dass seine Ertrage netto der US-Bundeseinkommensteuer unterliegen. Wenn ein
Fonds jedoch zu Zwecken der US-Bundeseinkommensteuer in eine Gesellschaft mit Geschéftstatigkeit in den USA
investiert, wirden die Ertrage und Gewinne des Fonds aus dieser Anlage, die tatsachlich mit dieser Geschéaftstatigkeit
in den USA verbunden sind, der US-Bundeseinkommensteuer auf Netto-Basis unterliegen (und der Fonds misste
zuséatzlich eine Steuer von 30 % auf Niederlassungsgewinne auf alle oder Teile dieser Ertrdge zahlen, sofern dieser
Steuersatz nicht im Rahmen des Einkommensteuerabkommens zwischen den USA Luxemburg reduziert wird), und es
kénnten staatliche und lokale Steuern in den USA anfallen. Dartiber hinaus unterliegen Ertrage aus dem Verkauf, dem
Tausch oder der sonstigen Verdul3erung einer Beteiligung an einer Personengesellschaft fir die Zwecke der US-
Bundeseinkommensteuer, welche Ertrage generieren wirden, die effektiv mit einem US-Handel oder -Geschéft
verbunden waéren, wenn eine solche Personengesellschaft zum Zeitpunkt des Verkaufs, des Tausches oder der
sonstigen Verauf3erung als liquidiert angesehen wirde, der Besteuerung. Gemaf dem TCJA (hinsichtlich dessen noch
keine Klarheit Uber die Erhebung dieser Steuer besteht) kann eine solche VeraduRerung zudem der Quellensteuer
durch den Erwerber unterliegen, die mdglicherweise tiber die Hohe derartiger Ertrage hinausgeht.

Die Behandlung von Exchange Traded Funds durch die US-Bundeseinkommensteuer ist unsicher, und es ist moglich,
dass der Fonds der US-Bundeseinkommensteuer (und der Steuer von 30 % auf Niederlassungsgewinne) auf Netto-

November 2023 153 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

Basis auf alle oder Teile dieser Ertrdge aus diesen Anlagen unterliegen wirde. Wahrend der Fonds allgemein Anlagen
anstrebt, die nicht dazu fuhren, dass er Ertrage oder Gewinne firr ,U.S. real property interests” (gemaf Definition in
§ 897 des Code) ausweist, kann auRerdem nicht gewahrleistet werden, dass der Fonds keine Ertrage und Gewinne aus
,U.S. real property interests“ ausweist. Diese Ertrage und Gewinne wiirden unabhéngig davon, ob der Fonds eine
Geschaftstatigkeit in den USA ausutbt, der US-Bundeseinkommensteuer auf Netto-Basis unterliegen.

Besteuerung von Anteilinhabern, die US-Steuerpflichtige sind

Der Fonds gilt moglicherweise als eine auslandische Kapitalgesellschaft mit passiven Einkiinften (Passive Foreign
Investment Company, ,PFIC*) im Sinne des Codes. Da der Fonds nicht beabsichtigt, seinen Anteilinhabern Informationen
zur Verfigung zu stellen, die es US-Steuerpflichtigen gestatten wiirden, eine ,Qualified Electing Fund Election im Sinne
des US-Bundeseinkommensteuerrechts zu treffen, nehmen US-Steuerpflichtige mit der Anlage in den Fonds
voraussichtlich bestimmte materielle steuerliche Konsequenzen in Kauf, die von Nachteil sein kénnen. Zu diesen
steuerrechtlichen Folgen gehdren (i) die Behandlung von ausgewiesenen Gewinnen aus der VeraufRerung (einschlief3lich
der Rucknahme) von Anteilen als ordentliches Einkommen (ordinary income) und nicht als Verauf3erungsgewinne, (ii) die
Besteuerung eines solchen Gewinns (mit den Steuersatzen gemafl dem Code) und ,Ubersteigender Ausschuttungen®
(d. h. im Allgemeinen der Betrag, um den die Ausschittungen in einem Steuerjahr 125 % der durchschnittlichen
Ausschittungen der vergangenen drei Steuerjahre Ubersteigen) als Einkilinfte, die stufenweise an jedem Tag des
Besitzzeitraums der Anteile des US-Steuerpflichtigen erzielt wurden, (iii) die Auferlegung von Zinszahlungen (die im Falle
von US-steuerpflichtigen natlrlichen Personen nicht abzugsfahig sind) in Bezug auf eine Steuerschuld fur Ertrdge aus
vorangegangenen Jahren, die wie eine in diesen Jahren féllige Steuerschuld behandelt wird, und (iv) der Verlust eines
steuerfreien Basis Step-Up fur einzelne Anteilinhaber bei Erwerb von Todes wegen. Zudem kann ein US-Steuerpflichtiger,
der im Rahmen der einschlagigen US-amerikanischen Finanzvorschriften in Bezug auf PFIC-Anlagen als mittelbarer
Anteilinhaber des Fonds behandelt wird, u. a. wenn er Beglnstigter einer speziellen Trust-Konstruktion (charitable
remainder trust) ist, bestimmten nachteiligen, vorstehend beschriebenen Auswirkungen nach den US-
Bundeseinkommensteuerregelungen in Zusammenhang mit einer Anlage in den Fonds unter den PFIC-Vorschriften
unterliegen, unabhéngig davon, dass eine solche Anlage unter Umstanden Uber eine nicht-US-amerikanische
Korperschaft oder eine steuerbefreite spezielle Trust-Konstruktion (charitable remainder trust) gehalten wird. Die
Anwendbarkeit der PFIC-Vorschriften ist sehr komplex und in vielerlei Hinsicht unklar. Potenziellen Anlegern, die US-
Steuerpflichtige sind, sowie allen US-Steuerpflichtigen, die als mittelbarer Eigentimer von Anteilen des Fonds behandelt
wirden, wird geraten, ihren eigenen Steuerberater im Hinblick auf die steuerlichen Folgen auf nationaler,
bundesstaatlicher und lokaler Ebene sowie im Hinblick auf nicht-US-bezogene Steuern im Zusammenhang mit dem Kauf,
dem Eigentum und der Verauf3erung von Anteilen zu konsultieren.

Anteilinhaber, die US-steuerbefreite Personen sind

Fir Aktien an einer Korperschaft erhaltene Dividenden und Erldse aus dem Verkauf oder der Riickgabe dieser Aktien
werden in der Regel nicht als steuerpflichtiges Einkommen aus nicht mit dem Geschéftszweck verbundenen
steuerpflichtigen Aktivitaten behandelt (unrelated business taxable income — ,UBTI®), wobei jedoch mdglicherweise ein
Teil dieser Erlése oder Dividendenertrage als UBTI behandelt wird, wenn es sich bei den Aktien um fremdfinanziertes
Vermdgen handelt. Wahrend der Fonds mdglicherweise als PFIC im Sinne von Section 1297 des Code gilt, sollten US-
Steuerpflichtige, die generell von der US-Bundeseinkommensteuer befreit sind (,US-steuerbefreite Personen®), die
Anteile besitzen und den Erwerb ihrer Anteile nicht fremdfinanzieren, normalerweise keiner Zinszahlung zum Ausgleich
von Steuerstundungseffekten (,deferred tax amounts®) unterliegen, die fur nicht von der Steuer befreite US-
Steuerpflichtige gilt, die Aktien an einer PFIC besitzen. Im Zusammenhang mit friheren Gesetzesprojekten hat der US-
Kongress geprift, ob Einkommen aus dem Eigentum von Aktien einer nicht-US-amerikanischen Korperschaft unter
bestimmten Umsténden als UBTI zu behandeln ist, soweit ein solches Einkommen als UBTI behandelt wiirde, wenn es
direkt von einer US-steuerbefreiten Person erzielt wirde. Vorbehaltlich einer eng gefassten Ausnahmeregelung
(hinsichtlich Einkommen von Versicherungsgesellschaften) hat der US-Kongress keine Bestimmungen verabschiedet,
die eine solche Behandlung vorschreiben. Nach diesen Grundséatzen sollten Dividenden und Gewinne aus einer Anlage
in Anteile durch einen Anteilinhaber, bei dem es sich um eine US-steuerbefreite Person handelt, nicht als UBTI behandelt
werden, obwohl der Fonds Fremdmittel einsetzen darf, es sei denn, der Anteilinhaber selbst finanziert den Erwerb seiner
Anteile direkt oder indirekt Uber Fremdmittel. Unbeschadet des Vorstehenden besteht dennoch ein gewisses Risiko,
dass die Aktivitaten des Fonds dazu filhren, dass US-steuerbefreite Personen UBTI erzielen. Sofern eine US-
steuerbefreite Person den Erwerb ihrer Anteile direkt oder indirekt fremdfinanziert, wird dartiber hinaus jede Riicknahme,
Verauflerung oder ,libermafige Ausschiittung” (excess distribution im Sinne von Section 1291 des Codes) in Bezug auf
die Anteile einer (zusatzlich zu den Steuern erhobenen) Zinszahlung zum Ausgleich von Steuerstundungseffekten
gemal den PFIC-Regelungen unterliegen, sofern die Person nicht die Wahl getroffen hat, ihren Anteil an den Ertragen
des Fonds zum laufenden Einkommen hinzuzurechnen. Zusatzliche steuerliche Erwagungen konnen fur US-
steuerbefreite Personen gelten, bei denen es sich um spezielle Trust-Konstruktionen (charitable remainder trusts)
handelt. Diesen Trusts und anderen US-steuerbefreiten Personen wird daher dringend geraten, sich mit ihren eigenen
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Steuerberatern im Hinblick auf die steuerlichen Konsequenzen einer Anlage in die Anteile in Verbindung zu setzen.
Dariiber hinaus sollten sich bestimmte steuerbefreite private Hochschulen nach dem TCJA dariiber bewusst sein,
dass sie einer Verbrauchssteuer von 1,4 % auf ihre ,Nettokapitalertrage“ unterliegen, einschlieRlich etwaiger Zins-,
Dividenden- und Kapitalertrage, wenn derartige Ertrage nicht als ,Unrelated Business Taxable Income® (UBTI)
gelten.

US-amerikanische Meldepflichten

Ein US-Steuerpflichtiger, einschlief3lich einer US-steuerbefreiten Person, der Barmittel an den Fonds fiir Anteile im Wege
einer Ubertragung gemaR Section 351 des Codes (ibertragt, muss voraussichtlich das IRS-Formular 926 (Return by a
US Transferor of Property to a Foreign Corporation) einreichen, sofern (i) dieser US-Steuerpflichtige direkt nach der
Ubertragung (unmittelbar, mittelbar oder durch Zurechnung) mindestens 10 % der gesamten Stimmrechte oder des
Gesamtwerts des Fonds halt oder (ii) der Barbetrag, der von diesem US-Steuerpflichtigen (oder einer verbundenen
Person) wéhrend der letzten zwolf Monate bis zum Datum der Ubertragung an den Fonds transferiert
wurde,100.000 USD ubersteigt. Ein US-Steuerpflichtiger, der unmittelbar oder mittelbar mindestens 10 % (unter
Berucksichtigung bestimmter Zurechnungsregeln) entweder der kombinierten Stimmrechte oder des Gesamtwertes der
Anteile des Fonds halt, wird wahrscheinlich auRerdem verpflichtet sein, das IRS-Formular 5471 (Information Return of
US Persons with Respect to Certain Foreign Corporations) einzureichen, in dem bestimmte Angaben tber den das
Formular einreichenden Anteilinhaber, andere Anteilinhaber und den Fonds offengelegt werden missen. Auf Anfrage
wird sich der Fonds in angemessenem Umfang bemdihen, alle zum Ausfiillen dieser Formulare erforderlichen
Informationen Uber den Fonds oder seine Anteilinhaber bereitzustellen. Unter bestimmten Bedingungen unterliegt ein
US-Steuerpflichtiger méglicherweise beziiglich des Fonds den Offenlegungspflichten der Treasury Regulations gemaf
Section 6011 des Code zur Bekdmpfung von Steuervermeidungsstrukturen bei Unternehmen (tax shelters)
(einschlieBlich der Einreichung von Formular IRS 8886 (Reportable Transaction Disclosure Statement)). Darliber hinaus
mussen US-Steuerpflichtige, die unmittelbare oder mittelbare Anteilinhaber des Fonds sind, voraussichtlich das IRS-
Formular 8621 (Information Return by a Shareholder of a Passive Foreign Investment Company or Qualified Electing
Fund) einreichen, und es ist sehr wahrscheinlich, dass US-Steuerpflichtige, die natirliche Personen sind und eine
Beteiligung von mehr als 50.000 USD am Fonds halten, in Bezug auf diese Beteiligung Meldepflichten unterliegen
(einschlieRlich der Einreichung von IRS-Formular 8938 (Statement of Specified Foreign Financial Assets)), da diese
Beteiligung gemaf Section 6038D des Codes als eine auslandische Finanzanlage behandelt wird. Eine Ausnahme von
der Einreichung des IRS-Formulars 8621 (Information Return by a Shareholder of a Passive Foreign Investment
Company or Qualified Electing Fund) ist fur die meisten US-steuerbefreiten Personen vorgesehen, wobei eine solche
Ausnahme jedoch nicht fir US-steuerbefreite Personen gelten wiirde, welche UBTI im Hinblick auf ihre Anlage in den
Fonds ausweisen. Es konnen erhebliche GeldbuRen auferlegt werden, wenn die in diesem Absatz genannten
Meldungen nicht rechtzeitig erfolgen. Anteilinhabern, die US-Steuerpflichtige sind, wird dringend geraten, sich
hinsichtlich dieser und weiterer Meldepflichten, einschlie3lich Meldepflichten in Bezug auf auslandische Finanzkonten,
an ihre eigenen Steuerberater zu wenden.

US-Quellensteuer fur ausléandische Finanzinstitute (Foreign Financial Institutions)

GemalR den US-Bestimmungen zum Quellensteuerabzug, gemeinhin als Foreign Account Tax Compliance Act
(,FATCA®) bezeichnet, unterliegen bestimmte Zahlungen von festgesetzten oder bestimmbaren jahrlichen oder
periodischen Einkiinften, Gewinnen und Ertragen, einschliel3lich Ausschittungen, Zinsen und Gewinne in Form eines
Emissionsdisagios, von Quellen innerhalb der Vereinigten Staaten, sowie bestimmte durch ein auslandisches
Finanzinstitut (foreign financial institution) geleistete Zahlungen (oder Teile dieser Zahlungen), die zwei Jahre nach der
Umsetzung von noch zu verabschiedenden Regeln durch das IRS erfolgen, an ein Portfolio einer Quellensteuer von
30 %, sofern das betroffene Portfolio nicht diverse Berichtspflichten erfiillt. Die Vereinigten Staaten von Amerika haben
ein zwischenstaatliches Abkommen (Intergovernmental Agreement, IGA) hinsichtlich der Umsetzung des FATCA durch
luxemburgische Finanzinstitute mit der luxemburgischen Regierung (das ,luxemburgische IGA®) geschlossen. Im
Rahmen des FATCA und des luxemburgischen IGA wird der Fonds und jedes Portfolio fiir diese Zwecke als ein
»=auslandisches Finanzinstitut® angesehen werden. Um als auslandisches Finanzinstitut als FATCA-konform
(,compliant®) zu gelten, muss jedes Portfolio oder der Fonds sich bei der IRS registrieren und muss unter anderem (i)
Informationen Uber alle seine Anteilinhaber einholen und verifizieren, um festzustellen, bei welchen dieser Anteilinhaber
es sich um ,Specified US Persons® (d. h. US-Steuerpflichtige, die keine steuerbefreiten Kérperschaften oder bestimmte
andere Personen sind) und in bestimmten Féllen um Nicht-US-Personen im Eigentum von Specified US Persons (,U.S.
Owned Foreign Entities“) handelt, und (ii) der luxemburgischen Steuerbehdrden oder der IRS eine jahrliche Meldung
derjenigen Anteilinhaber einreichen, die nicht-FATCA-konforme Specified US Persons und US Owned Foreign Entities
sind. Um FATCA-konform zu sein, ist jede Nicht-US-Gesellschaft (Non-U.S. Entity), in die der Fonds anlegt, wie
beispielsweise ein auslandischer zuléassiger Fonds (jeweils eine ,,Offshore-Gesellschaft®), zudem mdglicherweise geman
den Bedingungen einer zwischenstaatlichen Vereinbarung verpflichtet, &hnliche Informationen einzuholen und diese der
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IRS und ihrer lokalen Steuerbehérde zur Verfigung zu stellen. Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass jedes
Portfolio und jede Offshore-Gesellschaft von der Quellensteuerpflicht von 30 % befreit sein wird.

Jeder Anteilinhaber, der nicht die erforderlichen Angaben macht oder anderweitig nicht FATCA-konform ist, kdnnte
dieser Quellensteuer auf alle oder einen Teil der nach dem 31. Dezember 2018 vom Fonds Uber das betroffene Portfolio
geleisteten Riucknahmeerlése oder Ausschittungszahlungen unterliegen. Dariiber hinaus sollte sich jeder Anleger
darliber im Klaren sein, dass die Steuerbehérden der Rechtsordnung, in welcher der Anteilinhaber seinen steuerlichen
Sitz bzw. Wohnsitz hat, infolge einer Anlage in ein Portfolio unter Umstdnden gemal den Bestimmungen eines
Ubereinkommens, eines zwischenstaatlichen Abkommens oder anderweitig unmittelbar oder mittelbar durch das
betroffene Portfolio Informationen tiber den Anteilinhaber erhalten. Die Verarbeitung aller vom Fonds erhobenen Daten
erfolgt im Einklang mit den geltenden Datenschutzgesetzen.

Anteilinhaber sollten ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der potenziellen Auswirkungen dieser Quellensteuer
kontaktieren.

Gemeinsamer Meldestandard der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung

Jeder Anteilinhaber sollte sich darliber im Klaren sein, dass der Rat der Européischen Union den OECD-Standard fur
den automatischen Austausch von Informationen zu Finanzkonten, den Gemeinsamen Meldestandard (der ,CRS",
Common Reporting Standard), dbernommen hat. Sobald dieser in nationales Recht umgesetzt wurde, kdénnen
bestimmte Informationen zu Anteilinhabern (darunter personenbezogene Daten) und ihren Anlagen im Fonds an die
Steuerbehdrden in anderen EU-Mitgliedstaaten und Landern, die den CRS anwenden, Ubermittelt werden.

Einkinfte aus US-Quellen

Wenn ein Portfolio, das in US-Wertpapiere anlegt, zu 50 % oder mehr (nach Stimmrechten oder Wert) direkt oder
indirekt von US-Personen gehalten wird, wiirden an die Anteilinhaber dieses Portfolios ausgeschuttete Ertrage im
Hinblick auf die Anrechnungsgrenzen fur auslandische Steuern als Einkunfte aus US-Quellen behandelt. Es ist
vorgesehen, dass das unmittelbare und mittelbare Eigentum von Anteilen durch US-Personen unter 50 % eines
Portfolios liegen wird, sodass Ausschittungen als EinklUnfte aus auslandischen Quellen gelten, allerdings besteht
die Mdglichkeit, dass das mittelbare und unmittelbare Eigentum an einem Portfolio durch US-Personen 50 % oder
mehr betragt, sodass die Ausschittungen des jeweiligen Portfolios als Einklnfte aus US-Quellen behandelt werden.
Einige Anteilinhaber haben Anspruch auf Steuervergiinstigungen im Rahmen von Steuerabkommen mit den
Vereinigten Staaten; diese Anteilinhaber sollten ihre Steuerberater zu den Mdglichkeiten gemafl dem jeweiligen
Abkommen und gemaf Section 904(h) des Code im Hinblick auf die Umklassifizierung etwaiger Einkinfte aus US-
Quellen in Einkiinfte aus auslandischen Quellen konsultieren.

Die Darstellung der Besteuerung und anderer Aspekte in diesem Prospekt stellt keine Rechts- oder Steuerberatung
fur potenzielle Anteilinhaber dar und darf nicht als solche angesehen werden.

22.7. Steuerberichtswesen

Anteilinhaber erhalten bestimmte Finanzinformationen, die sie fur die erforderliche Steuererklarung nutzen kénnen.
Je nach dem Land, in dem der jeweilige Anteilinhaber zur Einreichung der Steuererklarung verpflichtet ist, treffen
die diesem Anteilinhaber bereitgestellten Informationen méglicherweise nicht rechtzeitig ein oder reichen nicht aus,
um die Anforderungen zur Einreichung der Steuererklarung zu erfillen. Jeder Anteilinhaber ist flr die Erstellung und
Einreichung seiner eigenen Steuererklarung verantwortlich. Anteilinhaber kénnen zeitlichen Aufschub fur die
Einreichung ihrer Einkommensteuererklarung erhalten.

Mit der zum 1. Januar 2018 in Deutschland in Kraft getretenen Investmentsteuerreform wird das alte ,transparente®
Steuersystem abgeschafft und durch die getrennte Besteuerung von Investmentfonds und Anlegern in Verbindung
mit der Pauschalsteuer (Vorabpauschale) auf Anlegerebene ersetzt. Die Klassifizierung der Fonds als ,Aktienfonds®,
.Mischfonds®, ,in- oder auslandische Immobilienfonds“ oder ,sonstige Fonds“ wird fir die Besteuerung auf
Anlegerebene entscheidend sein. Alle relevanten Steuerinformationen werden unter www.gs.com veréffentlicht. Die
geltende Fondssteuerbefreiung sowie die Eigenkapitalquote sind auf WM Datenservice abrufbar.

22.8. Andere Lander: Besteuerung der Anteilinhaber

Anteilinhaber kénnen aufgrund der Anlage in Anteilen des Fonds der Besteuerung in anderen Landern unterliegen,
einschlie3lich Landern, die nicht ihrem Wohnsitzland entsprechen. Die steuerliche Behandlung der Anteilinhaber in den
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Landern ihrer Steueransassigkeit hdngt ganz und gar von den Gesetzen dieser Lander ab und kann sich von Land zu
Land erheblich unterscheiden. Anteilinhaber kdnnen einer Sondersteuer, Berichtspflicht oder anderen Regelungen in den
Landern unterliegen, in denen sie steueransassig sind, darunter potenziell erheblich nachteiligen Steuerfolgen. Zu den
Erwégungen in bestimmten Landern kénnen unter anderem folgende gehdéren: (i) dass die Art und Weise und/oder das
Land, in der bzw. in dem der Fonds oder das Portfolio organisiert ist und betrieben wird, sich erheblich nachteilig auf die
Bemessungsgrundlage des Anteilinhabers im Hinblick auf die Anteile am Fonds, die Fahigkeit dieses Anteilinhabers zur
Erlangung eines Abzugs oder eines Freibetrages fiir diese Bemessungsgrundlage oder beides auswirken kann; (ii) dass
alle oder ein Teil der Ertrdge von Anteilen eines Anteilinhabers am Fonds unglinstigen Steuersétzen im Vergleich zu den
Sétzen, die fur direkte Anlagen in den Vermdgenswerten des Fonds gelten, unterliegen kénnen; (iii) dass ein Anteilinhaber
unter Umsténden keinen Abzug oder keinen Freibetrag fir vom Fonds getragene Quellensteuern erhalten kann, wéahrend
dies bei einer direkten Anlage in den Vermogenswerten des Fonds mdglich wére; (iv) dass eine Anlage in den Fonds
dazu fuhren konnte, dass ein Anteilinhaber in dem Land seiner Steueransassigkeit steuerpflichtiges Einkommen
realisieren kénnte, das erheblich (iber dem vom Fonds an den Anteilinhaber ausgezahlten Barbetrag liegt, insbesondere
infolge einer periodengerechten Besteuerung, moglicherweise in einer Hohe, die das tatsachliche wirtschaftliche
Einkommen des Anteilinhabers aus dem Fonds Ubersteigt; (v) dass es Einschrankungen beziglich der Nutzung des
Anteils eines Anteilinhabers an den Abzigen oder Verlusten des Fonds in seinem Land der Steueransassigkeit geben
kann; (vi) dass es besondere Hinterlegungspflichten im Land der Steueransassigkeit eines Anteilinhabers in Bezug auf
dessen Anlage in Anteilen des Fonds geben kann; und (vii) dass ein Anteilinhaber nicht rechtzeitig oder nicht in
ausreichendem Mafe die Informationen erhélt, die er fir die Einreichung seiner Steuererklarung im Land seiner
Steueransassigkeit bendtigt. Dementsprechend wird jedem potenziellen Anteilinhaber dringend geraten, sich von seinem
Steuerberater im Hinblick auf die steuerlichen Folgen aufklaren zu lassen, die die Nutzung der Dienstleistung im Land der
Steueransassigkeit des Anteilinhabers fir diesen haben kann.

GOLDMAN SACHS BIETET KEINE BERATUNG ZU RECHTLICHEN, STEUERLICHEN ODER

RECHNUNGSLEGUNGSFRAGEN. KUNDEN VON GOLDMAN SACHS SOLLTEN EINE UNABHANGIGE
STEUERBERATUNG AUF DER BASIS IHRER PERSONLICHEN SITUATION EINHOLEN.
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Anhang A: OGAW-Anlagebeschrankungen

Bei den an anderer Stelle im Prospekt beschriebenen Anlagen unterliegt jedes der Portfolios den nachstehend
beschriebenen Anlagebeschrankungen. Die folgenden Beschrankungen wurden vom Verwaltungsrat im Einklang
mit luxemburgischem Recht festgesetzt, kdnnen jedoch vom Verwaltungsrat ohne Zustimmung der Anteilinhaber
geandert werden.

Zur Verwirklichung der Anlageziele des Fonds und der jeweiligen Anlageziele und Anlagestrategien jedes Portfolios
gelten die folgenden Anlagebefugnisse und -beschrankungen fiir alle von einem Portfolio des Fonds getétigten
Anlagen.

1) Die Anlagen jedes Portfolios bestehen aus:

a) Ubertragbaren Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einem geregelten Markt zugelassen sind
oder dort gehandelt werden;

b) Ubertragbaren Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einem anderen geregelten Markt in
einem Mitgliedstaat gehandelt werden, dessen Funktionsweise ordnungsgemalf ist, der anerkannt ist und
dem Publikum offen steht;

c) Ubertragharen Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die zur amtlichen Notierung an einer Borse in
einem Drittstaat zugelassen sind oder an einem anderen geregelten Markt in einem Drittstaat gehandelt
werden, dessen Funktionsweise ordnungsgemar ist, der anerkannt ist und dem Publikum offensteht;

d) dbertragbaren Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Neuemissionen, sofern:

i) die Emissionsbedingungen die Verpflichtung enthalten, dass die Zulassung zur amtlichen Notierung
an einer Borse oder an einem anderen geregelten Markt, wie vorstehend unter a) bis c) genannt,
beantragt wird; und

i) die Zulassung binnen eines Jahres nach der Ausgabe erlangt wird.

e) soweit in der Satzung vorgesehen, Anteilen oder Units an OGAW, die gemall der OGAW-Richtlinie
zugelassen sind, und/oder an anderen OGA im Sinne von Artikel 1 (2) lit. a) und b) der OGAW-Richtlinie,
einschlielich der Anteile oder Units eines Masterfonds, der die Voraussetzungen als OGAW erfillt,
unabhangig davon, ob diese in einem Mitgliedstaat ansassig sind oder nicht, vorausgesetzt dass:

i) diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer Aufsicht unterstellen,
welche nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehérde derjenigen nach dem
Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist, und ausreichende Gewahr fiir die Zusammenarbeit zwischen
den Behorden besteht;

i) das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen OGA dem Schutzniveau der Anteilinhaber eines
OGAW gleichwertig ist und insbesondere die Vorschriften fur die getrennte Verwahrung der
Vermogenswerte, die Kreditaufnahme, die Kreditgewéhrung und Leerverkdufe von Ubertragbaren
Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten den Anforderungen der OGAW-Richtlinie gleichwertig
sind,;

iii) die Geschéftstatigkeit der anderen OGA Gegenstand von Halbjahres- und Jahresberichten ist, die es
erlauben, sich ein Urteil Uber das Vermbgen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und die
Transaktionen im Berichtszeitraum zu bilden;

iv) der OGAW oder der andere OGA, dessen Anteile erworben werden sollen, nach seinen
Grindungsdokumenten insgesamt hochstens 10 % seines Vermogens in Anteile anderer OGAW oder
OGA anlegen darf. Diese Beschrankung gilt nicht fir Anlagen eines Portfolios in Anteile oder Units
eines Masterfonds, der die Voraussetzungen als OGAW erfullt.

Fur die Zwecke dieses Absatzes e) ist jedes Portfolio eines OGA mit verschiedenen Portfolios im

Sinne von Artikel 181 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 als separater Emittent anzusehen,
sofern jedes Portfolio einzelschuldnerisch fiir seine eigenen Schulden und Verbindlichkeiten haftet.
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)

9)

h)

i)

Sichteinlagen oder kiindbaren Einlagen mit einer Laufzeit von hdchstens 12 Monaten bei Kreditinstituten,
sofern das betreffende Kreditinstitut seinen eingetragenen Sitz in einem Mitgliedstaat hat oder — falls der
Sitz des Kreditinstituts sich in einem Drittstaat befindet — es Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die nach
Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehorde denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

Finanzderivaten, einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem der
vorstehend unter a), b) und c) genannten geregelten Markte gehandelt werden, und/oder Finanzderivaten,
die nicht an einer Bérse gehandelt werden (,OTC-Derivate®), sofern:

i) es sich bei den Basiswerten um Instrumente im Sinne dieser Ziffer 1) oder um Finanzindizes, Zinssétze,
Wechselkurse oder Wahrungen handelt, in die das Portfolio gemal seinen Anlagezielen, wie in seiner
Satzung und im Prospekt ausgefuhrt, investieren darf;

i) die Kontrahenten bei Geschéaften mit OTC-Derivaten einer Aufsicht unterliegende Institute der Kategorien
sind, die von der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zugelassen wurden; und

i) die OTC-Derivattransaktionen einer zuverlassigen und u(berprifbaren Bewertung auf Tagesbasis
unterliegen und jederzeit auf Initiative des Portfolios zu ihrem angemessenen Marktwert verkauft, liquidiert
oder durch ein Gegengeschaft glattgestellt werden kénnen.

Geldmarktinstrumenten, die nicht an geregelten Markten gehandelt werden, sofern die Emission oder der
Emittent dieser Instrumente bereits Vorschriften ber den Einlagen- und den Anlegerschutz unterliegt,
und vorausgesetzt, die Geldmarktinstrumente werden:

i) von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Kérperschaft oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaats, der Europaischen Zentralbank, der EU oder der Européischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat der Foderation oder von einer
internationalen Einrichtung 6ffentlich-rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort,
begeben oder garantiert; oder

i) von einem Unternehmen begeben, dessen Wertpapiere auf den unter vorstehend a), b) oder c)
bezeichneten geregelten Markten gehandelt werden; oder

iii) von einem Institut begeben oder garantiert, das gemafl den im Gemeinschaftsrecht festgelegten
Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen unterliegt und
diese einhalt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehoérde so streng sind wie die des
Gemeinschaftsrechts; oder

iv) von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie angehéren, die von der Luxemburger
Aufsichtsbehérde zugelassen wurde, sofern fiir Anlagen in diese Instrumente Vorschriften fiir den
Anlegerschutz gelten, die denen des ersten, des zweiten oder des dritten Gedankenstrichs dieses
Abschnitts h) gleichwertig sind, und sofern es sich bei dem Emittenten um (i) ein Unternehmen mit
einem Eigenkapital und Ricklagen von mindestens 10 Mio. Euro (10.000.000 EUR), um (ii) ein
Unternehmen, das seinen Jahresabschluss nach den Vorschriften der 2013/34/EU erstellt und
veroffentlicht, um (iii) einen Rechtstréger, der innerhalb einer eine oder mehrere bdrsennotierte
Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Gruppe zustandig ist,
oder um (iv) einen Rechtstrager handelt, der die wertpapierméRige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von einer Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll.

soweit in der Satzung vorgesehen, Anteile oder Units eines die Voraussetzungen als OGAW erfillenden
Masterfonds.

2) Daruber hinaus kann jedes Portfolio:

a)

b)

d)

bis zu 10 % seines Nettovermdgens in andere als die vorstehend unter Ziffer 1) genannten
Ubertragbaren Wertpapiere und Geldmarktinstrumente anlegen;

in Sichteinlagen investieren, einschlie3lich in auf jederzeit zuganglichen Kontokorrentkonten bei einer
Bank gehaltene Barmittel. Solche Bestande durfen nur unter aufergewdhnlich ungunstigen
Marktbedingungen voriibergehend 20 % des Nettovermdgens des Portfolios libersteigen;

Kredite in H6he von bis zu 10 % seines Nettovermdgens aufnehmen, sofern die Kredite voribergehend
sind; und

Fremdwahrung im Wege eines Back-to-Back-Darlehens erwerben;
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3)

November 2023

Darliber hinaus sind von jedem Portfolio die folgenden Anlagebeschrankungen in Bezug auf jeden
Emittenten einzuhalten:

a) Vorschriften fur die Risikostreuung

Bei der Berechnung der nachstehend unter i) bis v) und viii) festgelegten Grenzen gelten Unternehmen
derselben Unternehmensgruppe als ein einziger Emittent.

i)

i)

Vi)

Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

Ein Portfolio darf nicht mehr als 10 % seines Nettovermdgens in Ubertragbare Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente von ein und demselben Emittenten anlegen.

Der Gesamtbetrag aller Ubertragbaren Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, in
denen jeweils mehr als 5 % des Nettovermogens des Portfolios angelegt sind, darf 40 % des Wertes
seines Nettovermdgens nicht Ubersteigen. Diese Beschrénkung gilt nicht fir Einlagen bei
Finanzinstituten bzw. fir Geschéfte mit OTC-Derivaten mit Finanzinstituten, die jeweils einer effektiven
Aufsicht unterliegen.

Im Sinne dieser Ziffer 3)a)i) werden die Portfolios jedes Anlageportfolio mit hypothekengestitzten oder
durch Vermdgenswerte gestitzten Vermdgenswerten als eine separate Emission eines einzelnen
Emittenten behandeln, selbst wenn dieses Anlageportfolio Teil eines Master Trusts ist, der von
demselben Sponsor gesponsert oder von demselben Dienstleister verwaltet wird.

Die vorstehend in Absatz i) angegebene Grenze von 10 % wird fur Ubertragbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente, die von ein und derselben Unternehmensgruppe begeben sind, auf 20 %
angehoben.

Die vorstehend in Absatz i) angegebene Grenze von 10 % kann auf maximal 35 % erhdht werden, wenn
die Ubertragbaren Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente von einem Mitgliedstaat oder seinen
Gebietskorperschaften, von einem Drittstaat oder von einer internationalen Einrichtung o6ffentlich-
rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort, begeben oder garantiert werden.

Die vorstehend in Absatz i) angegebene Grenze von 10 % kann auf 25 % angehoben werden, sofern
es sich bei den Anlagen um bestimmte Schuldverschreibungen handelt, die von einem Kreditinstitut
mit Sitz in einem Mitgliedstaat begeben werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen o&ffentlichen Aufsicht unterliegt.
Inshesondere muissen die Ertrage aus der Emission dieser Schuldverschreibungen gemafl den
gesetzlichen Vorschriften in Vermodgenswerte angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit
der Schuldverschreibungen die sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die
bei Konkurs des Emittenten vorrangig fur die fallig werdende Rickzahlung des Kapitals und der
aufgelaufenen Zinsen bestimmt sind. Soweit ein Portfolio mehr als 5 % seines Nettovermdgens in
Schuldverschreibungen dieser Art eines einzelnen Emittenten anlegt, darf der Gesamtwert dieser
Anlagen 80 % des Wertes des Nettovermdgens dieses Portfolios nicht Uberschreiten.

Die in Absatz iii) und iv) genannten Ubertragbaren Wertpapiere und Geldmarktinstrumente bleiben bei
der Berechnung der unter Absatz i) angegebenen 40 %-Grenze unbericksichtigt.

Unbeschadet der vorstehend festgelegten Grenzen kann jedes Portfolio im Einklang mit dem
Grundsatz der Risikostreuung bis zu 100 % seines Nettovermdgens in Ubertragbare Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente anlegen, die von einem Mitgliedstaat, seinen Gebietskérperschaften, einem
Mitgliedstaat der OECD oder der G20, von der Republik Singapur, von der Sonderverwaltungszone
Hongkong der Volksrepublik China oder von internationalen Einrichtungen 6ffentlich-rechtlichen
Charakters, denen mindestens ein Mitgliedstaat angehort, begeben oder garantiert sind, mit der
Mafgabe, dass (i) die Wertpapiere des gesamten Portfolios aus mindestens sechs verschiedenen
Emissionen stammen und (ii) die Wertpapiere einer Emission nicht mehr als 30 % des gesamten
Nettovermdgens des betreffenden Portfolios ausmachen. Die Bestimmungen dieses Absatzes vi)
gelten auch fur Portfolios, die in Wertpapiere anlegen, die von bestimmten US-
Regierungseinrichtungen begeben werden, wie z. B. der Federal Home Loan Mortgage Corporation,
der Federal National Mortgage Association, der Government National Mortgage Association und der
Federal Home Loan Banks.
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vii)

Xi)

i)

xiii)

Xiv)

XV)
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Unbeschadet der nachstehend unter Buchstabe b) genannten Obergrenzen werden die vorstehend in
Absatz i) festgelegten Anlagegrenzen fur Anlagen in Aktien und/oder Schuldtiteln ein und desselben
Emittenten auf hdchstens 20 % angehoben, wenn das Anlageziel des Portfolios die Nachbildung eines
bestimmten, von der Luxemburger Aufsichtsbehdrde anerkannten Aktien- oder Schuldtitelindex ist;
Voraussetzung hierfur ist, dass:

I. die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;

Il. der Index eine adaquate Bezugsgrundlage (Benchmark) fur den Markt darstellt, auf den er sich
bezieht; und

lll.  der Index in angemessener Weise veroffentlicht wird.

Die Grenze von 20% wird auf 35% erhoht, sofern dies aufgrund aufRergewdhnlicher
Marktbedingungen gerechtfertigt ist, und zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen
bestimmte Ubertragbare Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente stark dominieren. Eine Anlage bis zu
dieser Obergrenze ist nur bei einem einzigen Emittenten maoglich.

Bankeinlagen

Ein Portfolio darf nicht mehr als 20 % seines Nettovermdgens in Einlagen bei ein und derselben
Einrichtung anlegen.

Finanzderivate

Das Kontrahentenrisiko des Portfolios bei Geschaften mit OTC-Derivaten und Techniken fur ein
effizientes Portfoliomanagement darf 10 % des Nettovermdgens des Portfolios nicht Uberschreiten,
sofern es sich bei dem Kontrahenten um ein Kreditinstitut gemafn Abschnitt 1) f) handelt; bei allen
anderen Kontrahenten betrégt die Grenze 5 % seines Nettovermdgens.

Anlagen in Finanzderivaten sind nur unter der Voraussetzung zulassig, dass das Gesamtrisiko der
Basiswerte die Anlagegrenzen in i) bis v), viii), ix), xvi) und xvii) nicht Gberschreitet. Legt das Portfolio
in indexbezogene Finanzderivate an, missen diese Anlagen bei den Grenzen gemal i) bis v), viii), ix),
xvi) und xvii) nicht beriicksichtigt werden.

Wenn ein Finanzderivat in ein Ubertragbares Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist,
muss es hinsichtlich der Einhaltung der Vorschriften in den Absétzen x) und xii) sowie bei der Ermittlung
der Risiken aus Geschéften mit Finanzderivaten berlicksichtigt werden.

Bei derivativen Finanzinstrumenten wird der Fonds fir jedes Portfolio sicherstellen, dass das
Gesamtrisiko im Zusammenhang mit Finanzderivaten das Gesamtnettovermégen des betreffenden
Portfolios nicht Ubersteigt. Grundsétzlich darf das Gesamtrisiko eines Portfolios seinen
Nettoinventarwert nicht Gbersteigen; entsprechend gilt eine Beschrankung des Risikos des Portfolios
von 100 % seines Nettoinventarwerts. Daher darf das Gesamtrisiko 210 % des Nettoinventarwertes
nicht tibersteigen, einschliel3lich 10 % des Nettoinventarwertes, d. h. den Betrag, fur den jedes Portfolio
kurzfristige Kredite aufnehmen kann.

Bei der Berechnung des Gesamtrisikos werden der Marktwert der Basiswerte, das Kontrahentenrisiko,
kunftige Marktfluktuationen und die Liquidationsfrist fiir die einzelnen Positionen beriicksichtigt.

Anteile an offenen Fonds
Keines der Portfolios darf mehr als 20 % seines Nettovermdgens in Anteile ein und desselben OGAW

oder eines anderen vorstehend unter 1) e) genannten OGA anlegen.

Anlagen in Anteilen von OGA, die keine OGAW sind, dirfen ferner insgesamt 30 % des
Nettovermdgens eines Portfolios nicht tibersteigen.

Soweit ein OGAW oder ein OGA aus mehreren Teilfonds besteht und sofern die Einhaltung des
Prinzips der getrennten Verbindlichkeiten der verschiedenen Teilfonds gegeniiber Dritten sichergestellt
ist, wird jeder Teilfonds fur die Berechnung der in xiii) angegebenen Grenzen als ein separater Emittent
angesehen.
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- Kombinierte Anlagegrenzen

xvi) Unbeschadet der einzelnen vorstehend in i), viii) und ix) festgelegten Grenzen darf ein Portfolio bei ein
und derselben Einrichtung héchstens 20 % seines Nettovermdgens in einer Kombination aus:

I.  von dieser Einrichtung begebenen Ubertragbaren Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten;
II.  Einlagen bei dieser Einrichtung; und/oder

lll.  Engagements aus OTC-Derivaten und Techniken zum effizienten Portfoliomanagement eines
einzelnen Emittenten anlegen.

xvii) Die unter i) bis v), viii) und ix) festgelegten Grenzen durfen nicht kombiniert werden. Dementsprechend
sind Anlagen gemdalR vorstehend i) bis v), vii) und ix) in Ubertragbaren Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten oder in Einlagen bei diesem Emittenten oder in
Finanzderivaten und effizienten Portfoliomanagementtechniken mit diesem auf 35 % des
Nettovermdgens eines jeden Portfolios beschréankt.

b) Grenzen bezuglich des Kontrollrechts

xviii) Keines der Portfolios ist berechtigt, stimmberechtigte Anteile in einem Umfang zu erwerben, der es ihm
ermdglichen wirde, einen erheblichen Einfluss auf das Management des Emittenten auszutben.

xix) Jedes Portfolio darf nicht mehr als die folgenden Mengen erwerben:

I. 10 % der umlaufenden nicht stimmberechtigten Anteile desselben Emittenten;
II. 10 % der umlaufenden Schuldtitel desselben Emittenten;

ll. 25 % der Anteile desselben OGAW und/oder sonstigen OGA,

IV. 10 % der Geldmarktinstrumente desselben Emittenten.

Die vorstehend unter 1. bis IV. genannten Grenzen kénnen zum Zeitpunkt des Erwerbs unbeachtet
bleiben, sofern der Bruttobetrag der Schuldverschreibungen oder der Geldmarktinstrumente oder der
Nettobetrag der in Umlauf befindlichen Wertpapiere nicht berechnet werden kann.

xx) Die vorstehend unter xviii) und xix) angegebenen Obergrenzen gelten nicht fir:

I.  Ubertraghare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Mitgliedstaat oder seinen
Gebietskorperschaften begeben oder garantiert sind,;

Il.  Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Drittstaat begeben oder
garantiert sind;

.  Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einer internationalen Einrichtung
offentlich-rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehért, begeben sind;

IV. Anteile am Kapital einer Gesellschaft, die nach dem Recht eines Drittstaats gegrindet oder
organisiert ist, sofern diese Gesellschaft ihr Vermdgen im Wesentlichen in Wertpapiere von
Emittenten anlegt, die in diesem Staat anséassig sind, eine derartige Beteiligung fiir das betreffende
Portfolio aufgrund der Rechtsvorschriften dieses Staates die einzige Moglichkeit darstellt,
Wertpapiere von Emittenten dieses Staates zu kaufen, und die betreffende Gesellschaft in ihrer
Anlagepolitik mit den in diesem Prospekt ausgefihrten Vorschriften bezulglich Risikostreuung und
Grenzen fiir Kontrollrechte im Einklang steht;

V. Aktien am Kapital von Tochtergesellschaften, die nur im Bereich der Verwaltung, der Beratung
oder des Marketings in dem Land/Staat tatig sind, in dem die Tochtergesellschaft ansassig ist, und
zwar in Bezug auf die Riicknahme von Anteilen auf Antrag der Anteilinhaber ausschlie3lich in ihrem
oder deren Namen.

4) Darilber hinaus sind die folgenden Beschrankungen einzuhalten:

a) Kein Portfolio darf Edelmetalle oder diese verbriefende Zertifikate erwerben.

b) Kein Portfolio darf in Immobilien anlegen, es sei denn, der Erwerb ist zur direkten Austbung seiner
Geschaftstatigkeit unabdingbar.
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5)

6)

7

8)

9)

c) Kein Portfolio darf Optionsscheine oder sonstige Instrumente ausgeben, die dem Inhaber das Recht auf
Erwerb von Anteilen des betreffenden Portfolios verleihen.

d) Unbeschadet der Méglichkeit eines Portfolios zum Erwerb von Schuldverschreibungen und Bankeinlagen,
darf kein Portfolio Darlehen oder Garantien fur Dritte gewahren. Diese Beschrankung hindert das Portfolio
jedoch nicht am Erwerb von nicht voll eingezahlten Gibertragbaren Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten
oder anderen in 1) e), g) und h) genannten Finanzinstrumenten.

e) Kein Portfolio darf ungedeckte Verkaufe von Ubertragbaren Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder
anderen unter 1) e), g) und h) genannten Finanzinstrumenten tatigen.

Unbeschadet der vorstehenden Bestimmungen gilt:

a) Die vorstehenden Obergrenzen kdnnen von jedem Portfolio bei der Ausiibung von Zeichnungsrechten in
Verbindung mit Ubertragbaren Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten im jeweiligen Bestand des
Portfolios aul3er Acht gelassen werden.

b) Werden diese Obergrenzen aus Griinden, die auf3erhalb der Kontrolle eines Portfolios oder des Fonds
liegen, oder infolge der Austibung von Zeichnungsrechten tberschritten, muss das betreffende Portfolio
in seinen weiteren Verkaufstransaktionen vornehmlich darauf hinwirken, dieser Situation unter Wahrung
der Interessen seiner Anteilinhaber abzuhelfen.

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagement-Verfahren, dessen Einsatz es ihr erlaubt, das
mit den Anlagepositionen eines Portfolios verbundene Risiko sowie deren jeweiligen Anteil am
Gesamtrisikoprofil der Portfolios jederzeit zu Gberwachen und zu messen. Die Verwaltungsgesellschaft setzt
ein Verfahren ein, mit dem der Wert von OTC-Derivaten exakt und unabhé&ngig bewertet werden kann.

Auf Anfrage werden den Anlegern Informationen in Bezug auf die quantitativen Grenzen fur das
Risikomanagement des Fonds, die in diesem Zusammenhang gewdahlten Methoden und die jlngsten
Entwicklungen der Risiken und Ertrage bei den Hauptanlagekategorien zur Verfligung gestellt.

Vorbehaltlich der von der Luxemburger Aufsichtsbehdrde festgelegten Grundsétze kann der Fonds Techniken
und Instrumente in Bezug auf Ubertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente einsetzen; dies gilt jedoch
mit der MalRgabe, dass der Einsatz dieser Techniken und Instrumente mit dem Ziel eines effizienten
Portfoliomanagements zu Absicherungs- und Anlagezwecken erfolgt. Sofern diese Geschafte den Einsatz
von Finanzderivaten betreffen, finden die Bestimmungen des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Anwendung.
In keinem Fall dirfen diese Geschéfte dazu fihren, dass der Fonds von seinem im Prospekt, den
Prospektzusatzen, den wesentlichen Anlegerinformationen, der Satzung und im Anlageberatungsvertrag
niedergelegten Anlagezielen abweicht.

Ein Portfolio kann Anteile eines oder mehrerer Portfolios (das/die ,Zielportfolio(s)*) zeichnen, erwerben
und/oder halten, ohne dass dieses Portfolio den Anforderungen fiir die Zeichnung, den Erwerb und/oder das
Halten eigener Anteile durch ein Unternehmen gemaR dem Gesetz vom 10. August 1915 iber
Handelsgesellschaften in der jeweils geltenden Fassung unterliegt, mit der MaRgabe, dass:

a) das Zielportfolio nicht seinerseits in das Portfolio anlegt, das Anlagen im Zielportfolio halt; und

b) nicht mehr als insgesamt 10 % des Nettovermogens der Zielportfolios, deren Erwerb beabsichtigt ist,
gemalf der Satzung in Anteile anderer OGA angelegt werden durfen; und

c) etwaige vorhandene Stimmrechte aus den betreffenden Anteilen des/der Zielportfolios fur den Zeitraum
ausgesetzt werden, fur den die Anteile von dem betreffenden Portfolio gehalten werden, und dass dies
keinerlei Auswirkungen auf die ordnungsgemaRie Buchfihrung und die periodischen Berichte hat; und

d) injedem Fall der Wert der Anteile des/der Zielportfolios fir den Zeitraum, in dem diese Anteile vom Fonds
gehalten werden, bei der Berechnung des Nettovermdgens des Fonds im Hinblick auf die Einhaltung des
gesetzlich vorgeschriebenen Mindestbetrages nicht beriicksichtigt wird.
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Anhang B: Gesamtrisiko und Risikomanagement

Sofern in den Prospektzusétzen nicht abweichend geregelt, ist jedes Portfolio im Rahmen seiner allgemeinen
Anlagepolitik zwecks Generierung von Ertragen sowie fir Absicherungszwecke zum Einsatz von Finanzderivaten
berechtigt. Fir Zwecke der OGAW-Vorschriften werden die Portfolios geméafl dem von der Verwaltungsgesellschaft
fur die Berechnung des Gesamtrisikos festgelegten Verfahren, wie im jeweiligen Prospektzusatz ausgefihrt,
klassifiziert.

Die Verwaltungsgesellschaft hat fir jedes Portfolio ein Risikomanagement-Verfahren eingefiihrt, um ihren
Verpflichtungen aus den jeweils anwendbaren OGAW-Vorschriften nachzukommen.

Im Rahmen des Risikomanagement-Verfahrens wendet jedes Portfolio — wie im betreffenden Prospektzusatz
ausgefihrt — zur Uberwachung bzw. Messung seines Gesamtrisikos entweder den Commitment-Ansatz, den
relativen VaR-Ansatz oder den absoluten VaR-Ansatz an.

Bei Anwendung des VaR-Ansatzes zur Bestimmung des Gesamtrisikos werden die Anteilinhaber hinsichtlich der
voraussichtlichen Hohe des Leverage und der fir die Bestimmung der voraussichtlichen Hohe des Leverage
verwendeten Methode auf den betreffenden Prospektzusatz verwiesen.

November 2023 164 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

Anhang C: Derivate und Techniken fir ein effizientes
Portfoliomanagement

Der Schwerpunkt jedes Portfolios liegt auf Anlagen, die im Hinblick auf die Umsetzung des jeweiligen Anlageziels
des Portfolios erworben werden.

Daruber hinaus kann jedes Portfolio Techniken fir ein effizientes Portfoliomanagement (,effiziente
Portfoliomanagementtechniken®) sowie derivative Finanzinstrumente (einschliellich Total Return Swaps) und
bestimmte Wahrungsstrategien einsetzen, wie in den folgenden Abschnitten naher beschrieben.

In Bezug auf effiziente Portfoliomanagementtechniken und/oder Total Return Swaps (,SFTR-Techniken®) sind
weitere Informationen zu diesen Transaktionen (einschliellich des maximalen und erwarteten Betrags der
Vermégenswerte des Portfolios, der Gegenstand dieser Transaktionen sein soll) im entsprechenden Prospektzusatz
enthalten. Dartiber hinaus sind Informationen zu den Gebiihren und Kosten, die sich aus diesen Transaktionen
ergeben, im nachstehenden Abschnitt ,Aus effizienten Portfoliomanagementtechniken und/oder Total Return Swaps
resultierende Gebuhren und Kosten® dargelegt.

Jedes Portfolio kann im Zusammenhang mit OTC-Finanzderivaten und effizienten Portfoliomanagementtechniken
Sicherheiten akzeptieren. Eine Beschreibung der fir diese Sicherheiten geltenden Bedingungen (in Bezug auf Art,
Emittent, Laufzeit, Liquiditat, Bewertung und Diversifizierung) finden Sie im nachstehenden Abschnitt ,Verwaltung
von Sicherheiten®.

Die auf diese Weise erhaltenen Sicherheiten konnen vom Portfolio gemall den im nachstehenden Abschnitt
~Weiterverwendung von Sicherheiten” dargelegten Bedingungen weiterverwendet werden.

. Derivative Finanzinstrumente

Die Portfolios setzen derivative Finanzinstrumente (einschliel3lich Total Return Swaps) entweder zu
Absicherungszwecken oder fir ein effizientes Portfoliomanagement, einschlie3lich Durationsmanagement, oder als
Teil ihrer Anlagestrategien ein, wie im jeweiligen Portfolio beschrieben.

Total Return Swaps kénnen sowohl zu Anlage- als auch zu Absicherungszwecken eingesetzt werden. Im letzteren
Fall werden sie haufig zur Absicherung bestimmter Engagements, zum Aufbau von synthetischen Positionen in
bestimmten Markten oder zur Umsetzung von Long- und Short-Einschétzungen bezlglich bestimmter Emittenten
oder Branchen in verschiedenen Anlageklassen eingesetzt werden.

Bei den Kontrahenten von derivativen Finanzinstrumenten handelt es sich grundséatzlich um Unternehmen (die mit
der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle oder ihren Beauftragten verbunden sein kdnnen oder auch nicht) mit
Rechtspersonlichkeit, die in der Regel in OECD-Landern ansassig sind. Sie unterliegen einer permanenten Aufsicht
durch eine staatliche Behorde, sind finanziell solide und weisen die erforderliche organisatorische Struktur und die
Ressourcen fir die jeweilige Art von Geschaften auf. Darlber hinaus wird jeder Kontrahent einer Bonitatsprifung
unterzogen (die ein Mindestrating beinhalten kann, aber nicht muss).

Die den derivativen Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Risiken werden bei der Berechnung der in Anhang A —
,LOGAW-Anlagebeschrankungen“ genannten Anlagegrenzen bericksichtigt.

Wahrungsgeschéfte

Jedes Portfolio kann Devisenkassa- und Devisenterminkontrakte im Hinblick auf erwartete Anderungen der
Wechselkurse zur Erhéhung des Gesamtertrages sowie zu Absicherungs- und Risikomanagementzwecken
abschlieRen.

Soweit ein Portfolio Wéhrungsgeschéfte tatigt, kann das Portfolio eine Reihe von Absicherungstechniken einsetzen,
darunter auch traditionelle Wechselkurssicherungsgeschéfte, wie etwa den Verkauf einer bestimmten Wéhrung und
den Kauf der Basiswahrung des Portfolios auf Termin, um die Anlage des Portfolios in Wertpapieren und andere
Anlagen, die auf die betreffende Wahrung lauten, abzusichern.

Wenn das Portfolio mit dem Kauf eines Wertpapiers oder anderer Anlagen rechnet, die auf eine bestimmte Wahrung
lauten, kann das Portfolio auch eine vorweggenommene Absicherung einsetzen. Bei einer vorweggenommenen
Absicherung kénnen sich grundlegende Faktoren verdndern und das Portfolio veranlassen, keine Anlage in
Wertpapiere oder andere Anlagen zu tatigen, die auf diese Wahrung lauten.

Jedes Portfolio kann auch N&herungsverfahren zur Absicherung (proxy-hedging) oder Cross-Hedging-Geschéfte im
Wege von Terminkontrakten in einer Wahrung einsetzen, um sich gegen Schwankungen einer anderen Wahrung
abzusichern.
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Ein Portfolio kann auch Devisenkassa- und Devisenterminkontrakte tiber zwei Wahrungen abschliel3en, wenn der
Anlageberater mit Anderungen der indirekten Paritat rechnet. Dariiber hinaus kann jedes Portfolio eine Reihe von
Cross-Hedging-Geschaften abschlieRen, mit denen die Wahrungspositionen des Portfolios vor dem Hintergrund des
Verhaltnisses zwischen zwei Wahrungen gesteuert werden sollen. Diese Geschéfte kdnnen als Sicherung sowohl
fur Verbindlichkeiten als auch fir Vermdgenswerte des Portfolios getéatigt werden. Die Portfolios, die in auf
unterschiedliche Wahrungen lautende Wertpapiere anlegen, kénnen Wahrungsgeschéfte abschlieRen, um das mit
ihren Basiswahrungen verbundene Wahrungsrisiko und die Wahrungsposition der Portfolios insgesamt zu steuern.
Die Portfolios berticksichtigen die grundlegenden Faktoren, die Einfluss auf die Veranderungen der Wechselkurse
haben, wie etwa die Steuer- und Geldpolitik in den L&ndern dieser Wéhrungen sowie andere Wirtschaftsfaktoren
(wie beispielsweise Erwartungen), die sich auf diese Wechselkurse auswirken kdnnen. Der Einsatz dieser
Transaktionen und Techniken durch den Anlageberater kann sich &ndern, und es gibt keine Zusicherung, dass der
Anlageberater versuchen wird, die Wahrungsrisiken, die mit diesen Wertpapieranlagen oder sonstigen Anlagen in
anderen Wahrungen als der Basiswahrung des Portfolios zusammenhéangen, zu steuern.

Jedes Portfolio kann auRerdem aktive Wahrungsmanagementtechniken einsetzen, zu denen spekulative
Wahrungspositionen im Wege des Kaufs und/oder Verkaufs von Devisenterminkontrakten gehdren kénnen,
und zwar unabhangig von der Zusammensetzung der Vermdgenswerte eines Portfolios.

Ein Portfolio kann im Zusammenhang mit Anlagen erhaltene Wé&hrungen halten, wenn es nach Ansicht des
Anlageberaters aufgrund voraussichtlicher Verdnderungen des einschlagigen Wechselkurses vorteilhaft ist, diese
Wahrung erst zu einem spéteren Zeitpunkt in die Basiswéhrung des Portfolios umzutauschen.

Ein Portfolio kann auch Devisenkassa- und Devisenterminkontrakte im Zusammenhang mit dem Kauf, der
Ricknahme und dem Umtausch von Anteilen einer Klasse, deren Preise in einer anderen Wahrung als der
Basiswahrung des Portfolios angegeben sind, abschliel3en.

Wahrungsoptionen

Jedes Portfolio kann Put- und Call-Optionen entweder auf die Basiswahrung oder auf andere Wahrungen kaufen und
verkaufen, und zwar im Rahmen der Umsetzung der Anlagepolitik oder um sich gegen relative Bewegungen zwischen
den Wahrungen und nachfolgende Anderungen des Wertes (in der Basiswahrung) oder der Kosten solcher Anlagen (in
der Basiswahrung) abzusichern. Jedes Portfolio kann Wéahrungsoptionen als Cross-Hedge einsetzen, d. h. Optionen auf
eine Wahrung als Sicherung gegen Veranderungen der Wechselkurse fiir eine andere potenziell korrelierende Wahrung
kaufen oder verkaufen. Ein Portfolio kann Cross-Wahrungsoptionen einsetzen, d. h. Optionen auf eine Wéhrung mit
einem Auslbungskurs in einer anderen Wahrung kaufen oder verkaufen. Wie bei allen Optionsgeschéften stellt der
Verkauf einer Option zur Absicherung jedoch nur eine teilweise Kurssicherung bis zur Hohe der erhaltenen Pramie dar.
Unter Umstanden muss ein Portfolio Wahrungen zu ungiinstigen Wechselkursen kaufen oder verkaufen, wodurch ihm
Verluste entstehen kénnen. Der Kauf einer Wahrungsoption kann gewinnbringend sein; bei Wechselkursbewegungen,
die fur die Position eines Portfolios ungunstig sind, kann das Portfolio jedoch den gesamten Betrag der Pramie sowie
die damit verbundenen Transaktionskosten verlieren.

Ein Portfolio kann Call- oder Put-Optionen auf andere Wéahrungen als seine Basiswahrung kaufen und verkaufen, um
sich gegen einen voraussichtlichen Kursanstieg oder Kursriickgang in der Basiswahrung der Wertpapiere abzusichern,
die es zu kaufen beabsichtigt oder in Zukunft eventuell kaufen will, wenn die auf diese Wahrung lautenden Wertpapiere
zum gegenwartigen Zeitpunkt keine attraktiven Anlagemdglichkeiten bieten oder nicht im Anlagebestand des Portfolios
enthalten sind. Wahrungsoptionen, die ein Portfolio verkauft oder kauft, kénnen an den Borsen oder am OTC-Markt
gehandelt werden (wobei OTC-Optionen nur mit Parteien, die die nachstehend unter ,Optionen auf Wertpapiere und
Wertpapierindizes® angegebenen Kriterien erfiillen, abgeschlossen werden). Die nachstehend unter ,Optionen auf
Wertpapiere und Wertpapierindizes* angegebenen Risiken gelten fir Wahrungsoptionen in gleichem Male.

Optionen auf Wertpapiere und Wertpapierindizes

Die Portfolios kdnnen Call- und Put-Optionen auf ein Wertpapier oder einen Wertpapierindex verkaufen und kaufen.

Es gibt keine Zusicherung daflir, dass fir eine bestimmte bdrsengehandelte Option oder zu einem bestimmten
Zeitpunkt ein liquider Sekundarmarkt an einer Optionsborse besteht. Kann ein Portfolio fiir die von ihm verkauften
gedeckten Optionen keine gegenlaufige Kaufposition aufbauen, kann das Portfolio die zugrunde liegenden Anlagen
erst dann verkaufen oder die in einem gesonderten Konto gehaltenen Anlagewerte erst dann verduf3ern, wenn die
Optionen verfallen oder ausgetibt werden. Ebenso wiirde ein Portfolio, das fur die von ihm gekauften Optionen keine
gegenlaufige Verkaufsposition aufbauen kann, die Optionen ausiiben missen, um einen Gewinn zu realisieren, und
daruber hinaus die Transaktionskosten fiir den Kauf oder Verkauf der zugrunde liegenden Anlagen tragen. Bei einem
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gegenlaufigen Kauf- oder Verkaufsgeschaft erwirbt ein Portfolio eine Position, mit der eine zum jeweiligen Zeitpunkt
von dem Portfolio gehaltene Optionsposition glattgestellt und aufgehoben wird.

Der Verkauf und Kauf von Optionen ist eine hoch spezialisierte Tatigkeit, mit der spezielle Anlagerisiken einhergehen.
Optionen kdnnen sowohl zu Absicherungs- oder Cross-Hedging-Zwecken als auch zur Erhéhung der Gesamtrendite
(d. h. als spekulative Anlagetatigkeit) eingesetzt werden. Der erfolgreiche Einsatz von Optionen héngt zum Teil von
den Managementfahigkeiten des Anlageberaters in Bezug auf kiinftige Kursschwankungen und dem Korrelationsgrad
zwischen den Optionen und den Wertpapierméarkten ab. Erweisen sich die Erwartungen des Anlageberaters betreffend
die Anderungen der Marktkurse oder die Korrelation zwischen Instrumenten oder Indizes, die Gegenstand
eingeraumter und gekaufter Optionen sind, und den Instrumenten im Anlageportfolio des Fonds als unzutreffend,
kénnen dem Fonds Verluste entstehen, die ohne den Einsatz dieser Optionen nicht aufgetreten wéren. Jedes Portfolio
tragt die Maklerprovisionen oder Spreads in Verbindung mit seinen jeweiligen Optionsgeschaften.

Ein Portfolio kann sowohl borsengehandelte Optionen kaufen und verkaufen als auch andere Optionen, die am OTC-
Markt von Maklern gehandelt werden, die einen Markt in diesen Optionen bereitstellen und bei denen es sich um
Finanzinstitute und andere zulassige Parteien handelt, die Teilnehmer in den OTC-Mérkten sind. Die Mdglichkeit der
Kindigung von OTC-Optionen istim Vergleich zu bérsengehandelten Optionen eingeschrénkter und birgt das Risiko,
dass die an diesen Geschaften beteiligten Makler/Handler ihren Verpflichtungen nicht nachkommen.

Terminkontrakte und Optionen auf Terminkontrakte

Jedes Portfolio kann verschiedene Formen von Terminkontrakten, darunter Terminkontrakte auf Einzelwerte (single
stock futures), sowie Call- und Put-Optionen auf diese Terminkontrakte kaufen und verkaufen, um die Gesamtrendite
durch Beteiligung an Anderungen der Zinssatze, Wertpapierkurse, Kurse anderer Instrumente, Indexwerte oder
(soweit ein Portfolio in auslandische Wertpapiere anlegt) Wechselkurse zu erhdhen, sich gegen diesbezlgliche
Risiken abzusichern oder anderweitig zur Steuerung der Laufzeitstruktur, der Sektorenauswahl und der Duration der
Anlagen im Einklang mit dem Anlageziel und der Anlagepolitik des betreffenden Portfolios. Ein Portfolio kann auch
Glattstellungskaufe und -verkaufe in Bezug auf jede(n) dieser Kontrakte und Optionen abschlieBen. Den
Terminkontrakten, die ein Portfolio erwerben kann, konnen verschiedene Anlagen zugrunde liegen und sie kénnen
aus Zinsfutures, Index-Futures, Treasury-Futures oder Eurodollar-Futures bestehen.

Diese Transaktionen sind mit Maklerkosten und Einschusszahlungen verbunden.

Geschafte mit Terminkontrakten und Optionen auf Terminkontrakte kdnnen zwar bestimmte Risiken senken,
beinhalten selbst jedoch bestimmte zusatzliche Risiken. So kann ein Portfolio zwar vom Einsatz von
Terminkontrakten und Optionen auf Terminkontrakte profitieren, doch kénnen unvorhergesehene Veranderungen
der Zinssatze, Wertpapierkurse oder Wechselkurse zu einer schlechteren Gesamtperformance des Portfolios flihren,
als dies ohne Terminkontrakte oder Optionsgeschéafte der Fall gewesen ware. Etwaige Verluste, die einem Portfolio
bei dem Abschluss von Terminkontrakten und dem Verkauf von Optionen auf Terminkontrakte entstehen, sind
potenziell unbegrenzt und kdnnen, in letzterem Fall, den Betrag der erhaltenen Pramie Uberschreiten.

Bei einer nicht perfekten Korrelation zwischen einer Terminposition und der Portfolioposition, die abgesichert werden
soll, wird die gewiinschte Absicherung unter Umsténden nicht erreicht und ein Portfolio unterliegt in diesem Fall
einem Verlustrisiko. Daruber hinaus ist es bei einem Einsatz von Terminkontrakten und darauf bezogenen Optionen
zu Absicherungszwecken unter Umstanden nicht maglich, sich gegen Wechselkursschwankungen, die den Kurs der
auf verschiedene Wahrungen lautenden Wertpapiere beeinflussen, umfassend oder absolut abzusichern, da der
Wert dieser Wertpapiere aufgrund von Faktoren, die unabh&ngig von Wechselkursschwankungen auftreten,
ebenfalls schwanken kann. Eine perfekte Korrelation zwischen den Positionen in Terminkontrakten und den
Anlagepositionen eines Portfolios ist daher moglicherweise nicht zu erreichen.

Die Markte fur Terminkontrakte sind hoch volatil, und der Einsatz von Terminkontrakten kann die Volatilitdt des
Nettoinventarwertes des Portfolios erhthen. Terminkontrakte und darauf bezogene Optionen sind unter Umstanden
illiquide, und zur Begrenzung der Kursschwankungen bei Terminkontrakten kénnen die Bdrsen an einzelnen Tagen
bestimmte Ober- und Untergrenzen festlegen. Dariber hinaus fuhren die in der Regel niedrigen beim Handel mit
Terminkontrakten verlangten Einschiisse schon bei relativ geringen Kursschwankungen eines Terminkontrakts
potenziell zu erheblichen Verlusten eines Portfolios.

Zinsswaps, Wahrungsswaps, Aktienswaps, Total Return Swaps (TRS), Credit Default Swaps (CDS) und
Zinsswaptions

Ein Portfolio kann auch Zins-, Wéahrungs- und Aktienswaps, Total Return Swaps, Credit Default Swaps und
Optionskontrakte auf Zinsswaps, sog. Swaptions, abschlieRen. Zinsswaps beinhalten den Austausch der jeweiligen
Verpflichtungen eines Portfolios mit einer anderen Partei, Zinsen zu zahlen oder zu erhalten, wie z. B. den Austausch von
Zahlungen fester Zinsen gegen die Zahlungen variabler Zinsen. Bei Wahrungsswaps wird der Austausch des Rechts zum
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Erhalt oder zur Leistung von Zahlungen in bestimmten Wahrungen vereinbart. Aktien-Swaps beinhalten den Austausch
von Zahlungen, die von einer Aktien- oder Indexrendite bestimmt werden, gegen Zahlungen, die in der Regel auf einem
fest oder variabel verzinslichen Instrument basieren, es kann sich dabei aber auch um die Rendite einer anderen Aktie
oder eines anderen Index handeln, wobei die beiden Cashflows verrechnet werden.

Ein Total Return Swap ist eine Vereinbarung, bei der eine Partei (der Total-Return-Zahler) die gesamte
wirtschaftliche Performance einer Referenzposition, beispielsweise einer Aktie, einer Anleihe oder eines Index, an
die andere Partei (den Total-Return-Empfanger) tbertragt. Im Gegenzug muss der Total-Return-Empfanger bei
einem Wertverlust der Referenzposition und méglicherweise bei einem Ruckgang bestimmter anderer Cashflows
dem Total-Return-Zahler einen Ausgleich zahlen. Die gesamte wirtschaftliche Performance umfasst Ertrdge aus
Zinsen und Gebiihren, Gewinne oder Verluste aus Marktbewegungen sowie Kreditausfalle. Ein Portfolio kann einen
Total Return Swap einsetzen, um ein Engagement in einem Vermdgenswert (oder einer anderen Referenzposition)
aufzubauen, den er nicht selbst kaufen und halten mochte, oder um anderweitig Gewinne zu machen oder Verluste
zu verhindern. Von einem Portfolio abgeschlossene Total Return Swaps kdnnen besicherte und/oder unbesicherte
Swaps sein. Der Fonds kann auch einen oder mehrere Total Return Swaps abschliel3en, um ein Engagement in
Referenzvermégenswerten aufzubauen, die im Einklang mit der Anlagepolitik des betreffenden Portfolios angelegt
werden kénnen. Insbesondere kénnen Total Return Swaps eingesetzt werden, um Engagements aufzubauen, fir
die kein direkt investierbares Instrument zur Verflgung steht, oder um die angegebene Anlagepolitik des
betreffenden Portfolios auf effizientere Weise umzusetzen. Ein Portfolio kann Total Return Swaps in Form gedeckter
und/oder ungedeckter Swaps eingehen. Bei einem ,ungedeckten Swap* erfolgt bei Auflegung keine Vorauszahlung durch
den Empfanger der Gesamtrendite. Bei einem ,gedeckten Swap“ leistet der Empfanger der Gesamtrendite eine
Vorauszahlung als Gegenleistung fur die Gesamtrendite des Referenzvermdgenswerts, weshalb dieser Swap aufgrund
der obligatorischen Vorauszahlung teurer sein kann. Total Return Swaps, die haufig zur Absicherung bestimmter
Engagements, zum Aufbau von synthetischen Positionen in bestimmten Markten oder zur Umsetzung von Long- und
Short-Einschatzungen bezilglich bestimmter Emittenten oder Branchen in verschiedenen Anlageklassen eingesetzt
werden.

Sofern die Portfolios Zins-, Aktien- bzw. Total Return Swaps auf Netto-Basis abschlie3en, werden die beiden
Zahlungsstrome gegeneinander verrechnet, wobei jedes Portfolio jeweils nur den Nettobetrag der beiden Zahlungen
erhalt oder zahlt. Bei auf Netto-Basis abgeschlossenen Zins- oder Aktienswaps bzw. TRS ist keine effektive Ubergabe
von Anlagen, sonstigen zugrunde liegenden Vermdgenswerten oder Kapital vorgesehen. Es ist daher beabsichtigt, das
Verlustrisiko in Bezug auf Zinsswaps auf den Nettobetrag der Zinszahlungen, zu denen das Portfolio vertraglich
verpflichtet ist (bzw., in Bezug auf Aktienswaps oder TRS, auf den Nettobetrag der Differenz zwischen der Gesamtrendite
einer Referenzanlage, eines Referenzindexes bzw. eines Korbes von Vermdgenswerten und der jeweiligen festen oder
variablen Zahlung) (bzw. dem Ertrag einer anderen Aktie oder eines anderen Index) zu begrenzen. Bei Ausfall des
Kontrahenten eines Zins- oder Aktienswaps bzw. TRS besteht das Verlustrisiko eines Portfolios normalerweise in dem
Nettobetrag der Zins-, Aktien- bzw. Gesamtrenditezahlungen, auf die jedes Portfolio vertraglich Anspruch hat. Im
Gegensatz dazu beinhalten Wahrungsswaps in der Regel die Ubergabe des gesamten Kapitalbetrages einer bestimmten
Wahrung im Austausch gegen die andere festgelegte Wahrung. Daher unterliegt der gesamte Kapitalwert eines
Wahrungsswaps dem Risiko, dass die andere Partei des Swaps ihren vertraglichen Ubergabeverpflichtungen nicht
nachkommt.

Jedes Portfolio darf Credit Default Swaps (CDS) einsetzen. Ein CDS ist ein bilateraler Finanzkontrakt, bei dem ein
Kontrahent (der Sicherungsnehmer) eine periodische Gebuhr zahlt im Gegenzug fir eine etwaige durch den
Sicherungsgeber bei Eintritt eines Kreditereignisses eines Referenzschuldners zu leistende Zahlung. Der
Sicherungsnehmer muss entweder bestimmte vom Referenzschuldner emittierte Verbindlichkeiten bei Eintritt eines
Kreditereignisses (wie Konkurs oder Insolvenz) zum Nennwert (bzw. zu einem anderen vereinbarten Referenz- oder
Ausiibungskurs) verkaufen oder erhélt eine Barzahlung in Hohe der Differenz zwischen dem Marktkurs und dem
jeweiligen Referenzkurs.

Jedes Portfolio kann CDS zur Absicherung gegen spezifische Kreditrisiken einiger Emittenten in seinem Anlageportfolio
als Sicherungsnehmer abschlieRen. Dartiber hinaus ist jedes Portfolio berechtigt, als Sicherungsnehmer im Rahmen
eines CDS zu fungieren, ohne dass es die zugrunde liegenden Vermdgenswerte in seinem Bestand halt, mit der
MaRgabe, dass der Gesamtbetrag der gezahlten Pramien zusammen mit dem Gegenwartswert der gesamten im
Zusammenhang mit den erworbenen CDS noch zu zahlenden Pramien zu keinem Zeitpunkt das Nettovermégen des
betreffenden Portfolios libersteigt. Jedes Portfolio ist aul3erdem berechtigt, als Sicherungsgeber im Rahmen eines
CDS aufzutreten, um eine spezifische Kreditrisikoposition zu erwerben. Darliber hinaus darf der Gesamtbetrag der
im Zusammenhang mit diesen CDS bestehenden Verpflichtungen zu keinem Zeitpunkt den Wert des
Nettovermdgens des betreffenden Portfolios Gibersteigen.

Jedes Portfolio ist auRerdem berechtigt, Optionskontrakte auf Zinsswaps (Swaptions) zu erwerben, und zwar zum
Erhalt (Receiver-Swaption) oder zur Zahlung (Payer-Swaption) von festen Zinsséatzen. Bei Swaptions ist der Kaufer
berechtigt, aber nicht verpflichtet, zu einem vorher festgelegten Zinssatz und innerhalb eines bestimmten Zeitraumes
einen Zinsswap einzugehen. Der Kaufer einer Swaption zahlt fir diese Rechte eine Pramie an den Verkaufer. Eine
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Receiver-Swaption berechtigt den Kaufer zum Erhalt von festen Zinszahlungen im Austausch gegen variable
Zinszahlungen. Eine Payer-Swaption berechtigt den Kaufer zur Zahlung von festen Zinsen im Austausch gegen den
Erhalt von variablen Zinszahlungen.

Die Verwendung von Zinsswaps, Wahrungsswaps, TRS, CDS sowie Zinsswaptions ist eine hoch spezialisierte
Anlagetétigkeit, die Anlagetechniken und Risiken beinhaltet, die sich von denjenigen, die mit reguléaren Portfolio-
Wertpapiertransaktionen verbunden sind, unterscheiden. Erweisen sich die Voraussagen des Anlageberaters betreffend
Marktwerte, Zinssatze und Wahrungskurse als nicht zutreffend, wirde die Performance des Portfolios weniger gilinstig
ausfallen, als dies ohne Einsatz dieser Anlagetechniken der Fall wére.

Weitere Einzelheiten zum Einsatz von Total Return Swaps finden Sie in den folgenden Abschnitten:

- Abschnitt 4.6.3 ,Besondere Risiken von Finanzderivaten“ zu den mit diesen Transaktionen verbundenen
Risiken;

- jeweiliger Prospektzusatz fur weitere Informationen Uber die Nutzung dieser Transaktionen durch ein
Portfolio (einschlie3lich des maximalen und voraussichtlichen Betrags der Vermdgenswerte des Portfolios,
der Gegenstand dieser Transaktionen sein soll); und

- Abschnitt ,Aus effizienten Portfoliomanagementtechniken und/oder Total Return Swaps resultierende
Gebihren und Kosten“ weiter unten fur Informationen tber die Geblhren und Kosten, die sich aus diesen
Transaktionen ergeben.

Differenzkontrakte

Ein Portfolio kann in Differenzkontrakte investieren. Bei Differenzkontrakten handelt es sich um Aktienderivate,
welche es ermdglichen, auf Schwankungen der Aktienkurse zu spekulieren und zu einem Bruchteil der Kosten, die
mit einem Eigentum der Aktien oder Indizes verbunden sind, von dem Aktien- oder Indexhandel zu profitieren, ohne
diese tatsachlich zu halten. Differenzkontrakte ermdglichen den Einsatz kurzfristiger Handelsstrategien.
Differenzkontrakte werden im Freiverkehr gehandelt. Da sich der Wert von Differenzkontrakten direkt an dem
jeweiligen Basiswert orientiert, unterliegt dieser in Abhangigkeit von dem Markt fir die jeweiligen Vermoégenswerte
entsprechenden Schwankungen.

Strukturierte Wertpapiere

Jedes Portfolio kann in strukturierte Wertpapiere anlegen. Der Wert des Kapitals und/oder der Zinsen fir diese
Wertpapiere wird anhand von Anderungen im Wert bestimmter Wahrungen, Zinssétze, Rohstoffe, Indizes oder
anderer Finanzindikatoren (die ,Referenz‘) oder der betreffenden Anderung von zwei oder mehreren Referenzen
ermittelt. Der Zinssatz oder der Kapitalbetrag, der bei Falligkeit oder Rickgabe zu zahlen ist, kann je nach den
Anderungen in der jeweiligen Referenz erhoht oder gesenkt werden. Die Bedingungen der strukturierten Wertpapiere
kénnen vorsehen, dass unter bestimmten Gegebenheiten bei Falligkeit keine Kapitalzahlungen féllig sind, sodass
dem Portfolio ein Anlageverlust entsteht. 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 fuhren kann. Des Weiteren kénnen Anderungen der Zinssatze oder des Wertes des Wertpapiers bei
Falligkeit ein Vielfaches der Veranderungen im Wert der Referenz darstellen. Folglich kénnen strukturierte
Wertpapiere ein hoheres Marktrisiko mit sich bringen als andere Arten von festverzinslichen Wertpapieren.
Strukturierte Wertpapiere kbnnen auch volatiler und weniger liquide als weniger komplexe Wertpapiere sein und ihr
Wert ist moglicherweise nicht ohne Weiteres exakt zu bestimmen.

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

Jedes Portfolio kann Wertpapiere per Emission (,when issued®) erwerben. Um Geschéfte per Emission handelt es sich
dann, wenn das Portfolio Wertpapiere kauft, deren Zahlung und Lieferung an einem kinftigen Datum stattfinden, um
einen zum Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses als glinstig erachteten Kurs und Ertrag fiir das Portfolio zu sichern. Ein
Portfolio kann auch Wertpapiere als Terminengagement erwerben. Bei einem Terminengagement verpflichtet sich das
Portfolio, Wertpapiere zu einem festgelegten Kurs zu einem kinftigen Datum zu erwerben, welches nach dem Ublichen
Abwicklungstermin liegt.

Wahlweise kann ein Portfolio Glattstellungskontrakte ber den Terminverkauf anderer Wertpapiere aus seinem
Bestand abschlieen. Mit dem Erwerb von Wertpapieren per Emission oder als Terminengagement ist ein
Verlustrisiko verbunden, wenn der Wert des zu kaufenden Wertpapiers vor dem Abwicklungstermin sinkt. Im
Allgemeinen wird ein Portfolio zwar Wertpapiere per Emission oder als Terminengagement mit der Absicht kaufen,
die Wertpapiere tatsachlich fir seinen Bestand zu erwerben, doch kann das Portfolio ein per Emission oder als
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Terminengagement erworbenes Wertpapier vor der tatsachlichen Abwicklung der Transaktion verauf3ern, wenn der
Anlageberater dies fiir sinnvoll erachtet.

Il Effiziente Portfoliomanagementtechniken

Die Portfolios kdnnen vorbehaltlich der folgenden Bedingungen Techniken und Instrumente einsetzen, die sich auf
Ubertragbare Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente beziehen:

a) sie missen wirtschaftlich geeignet sein, indem sie auf kostengilinstige Weise realisiert werden kénnen;
b) sie missen mit einem oder mehreren der folgenden spezifischen Ziele eingesetzt werden:

0] Risikoreduzierung;
(i)  Kostenreduzierung;

(i) Erwirtschaftung zusatzlichen Kapitals oder zuséatzlicher Ertrage fir den jeweiligen Fonds mit einem
Risikoniveau, das mit seinem Risikoprofil und den malRgeblichen Risikostreuungsbestimmungen
konform ist;

c) ihre Risiken missen vom Risikomanagementprozess der Gesellschaft angemessen erfasst werden.

Zu den effizienten Portfoliomanagementtechniken gehdren insbesondere  Wertpapierleihgeschéfte,
Pensionsgeschafte und umgekehrte Pensionsgeschifte.

Wertpapierleihgeschéfte und Pensionsgeschéfte, einschlielich umgekehrter Pensionsgeschéfte, werden in
Abhangigkeit von den Marktchancen und insbesondere von der Marktnachfrage nach den in den einzelnen Portfolios
gehaltenen Wertpapieren zu einem bestimmten Zeitpunkt und den erwarteten Ertragen des Geschafts im Vergleich
zu den Marktbedingungen auf der Anlageseite abgeschlossen. Wertpapierleingeschéafte durfen ausschlie3lich mit
dem Ziel abgeschlossen werden, zusatzliches Kapital oder zuséatzliche Ertrage zu erwirtschaften. Daher gibt es keine
Beschrankung in Bezug auf die Haufigkeit, mit der ein Portfolio derartige Geschéfte tatigen kann.

Weitere Einzelheiten zum Einsatz von effizienten Portfoliomanagementtechniken finden Sie in den folgenden
Abschnitten:

- Abschnitt 4.7.8 ,Mit Techniken firr ein effizientes Portfoliomanagement verbundene Risiken® zu den mit
diesen Transaktionen verbundenen Risiken;

- jeweiliger Prospektzusatz fur weitere Informationen tber die Nutzung dieser Transaktionen durch ein
Portfolio (einschlie3lich des maximalen und voraussichtlichen Betrags der Vermodgenswerte des Portfolios,
der Gegenstand dieser Transaktionen sein soll); und

- Abschnitt ,Aus effizienten Portfoliomanagementtechniken und/oder Total Return Swaps resultierende
Geblhren und Kosten weiter unten fur Informationen tber die Geblhren und Kosten, die sich aus diesen
Transaktionen ergeben.

Pensionsgeschafte und umgekehrte Pensionsgeschéfte

Bei einem umgekehrten Pensionsgeschaft kauft ein Portfolio eine Anlage von einem Verkaufer, der sich zum
Ruckkauf des Wertpapiers zu einem bestimmten Rickkaufpreis an einem vereinbarten zuklnftigen Datum
verpflichtet. Der Ruckkaufpreis Uberschreitet in der Regel den Kaufpreis um einen Betrag, in dem sich der
vereinbarte Zinssatz fur die Laufzeit des umgekehrten Pensionsgeschéfts widerspiegelt.

Bei einem Pensionsgeschéaft verkauft ein Portfolio ein Wertpapier an einen Kontrahenten und erklért sich gleichzeitig
bereit, das Wertpapier von dieser Partei zu einem vereinbarten Preis und an einem vereinbarten Datum
zuriickzukaufen, wobei die Differenz zwischen dem Verkaufspreis und dem Rickkaufpreis die Kosten der
Transaktion fur das Portfolio darstellt.

Vorbehaltlich der folgenden Regeln kdnnen die einzelnen Portfolios Pensionsgeschafte und umgekehrte
Pensionsgeschafte abschlielZen.

0] Die Kontrahenten von Pensionsgeschaften bzw. umgekehrten Pensionsgeschaften missen zuléassige
Kontrahenten gemafR den mafl3geblichen Rechtsvorschriften sein.
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(i) Das Engagement in Pensionsgeschaften und umgekehrten Pensionsgeschéaften sollte die Fahigkeit des
Portfolios nicht beeintrachtigen, jederzeit seine Ricknahmeverpflichtungen zu erfillen, und diese Geschéfte
missen mit seiner Anlagepolitik konform sein.

(i)  Ein Portfolio kann das Pensions- bzw. umgekehrte Pensionsgeschéft jederzeit beenden oder Wertpapiere
oder den vollen Barbetrag, der Gegenstand des Pensions- bzw. umgekehrten Pensionsgeschafts ist,
zurlickfordern, es sei denn, die Vereinbarung wird Uber einen festgelegten Zeitraum abgeschlossen, der
sieben Tage nicht Uberschreiten darf.

(iv) Im Rahmen von Pensions- und umgekehrten Pensionsgeschéften muss ein Portfolio Sicherheiten erhalten,
die die nachstehend dargelegten Anforderungen erfillen.

Wertpapierleihgeschafte

Jedes Portfolio kann Portfoliowertpapiere entleihen und verleihen. Ein Portfolio kann Wertpapierleihgeschéafte unter
den folgenden Bedingungen abschliel3en (sofern anwendbar):

0] Ein Portfolio darf Wertpapierleihgeschéfte nur tGber ein standardisiertes Wertpapierleihsystem abschliel3en, das
von einer anerkannten Clearingstelle oder einem Finanzinstitut betrieben wird, das auf diese Geschafte
spezialisiert ist und Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehérde
als denen des EU-Rechts gleichwertig anzusehen sind.

(ii) Im Rahmen von Wertpapierleihgeschaften muss ein Portfolio Sicherheiten erhalten, die die nachstehend
dargelegten Sicherheitsanforderungen erftillen.

(i)  Die Portfolios durfen nur Wertpapierleihgeschéfte eingehen, wenn sie zu jedem Zeitpunkt im Rahmen der
Vereinbarung berechtigt sind, die Riickgabe der verliehenen Wertpapiere zu verlangen oder die Vereinbarung
zu kundigen.

1. Aus effizienten Portfoliomanagementtechniken und/oder Total Return Swaps resultierende
Gebihren und Kosten

Jedem Portfolio kénnen Kosten und Gebihren in Verbindung mit effizienten Portfoliomanagementtechniken
und/oder Total Return Swaps entstehen, einschlie3lich unter anderem Swap-Gebihren, die an den jeweiligen Swap-
Kontrahenten zu zahlen sind, und etwaiger Transaktionskosten, die von der Verwahrstelle erhoben werden.
Insbesondere kann ein Portfolio an Vertreter und andere Vermittler, die mit der Verwahrstelle, dem Anlageberater
oder der Verwaltungsgesellschaft verbunden sein kdnnen, Gebihren als Gegenleistung fir die von ihnen
Ubernommenen Funktionen und Risiken zahlen. Die Hohe dieser Geblhren kann fest oder variabel sein. Samtliche
Ertrage aus effizienten Portfoliomanagementtechniken abziglich der direkten und indirekten Betriebskosten und
Gebhren flieRen an das Portfolio zurlck.

Informationen zu den direkten und indirekten Betriebskosten und Geblhren, die jedem Portfolio in dieser Hinsicht
entstehen, sowie die Identitéat der Kontrahenten von effizienten Portfoliomanagementtechniken (und gegebenenfalls
ihre etwaige Verbindung mit der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle oder ihren Beauftragten) sind im
Jahresbericht und, soweit relevant und praktikabel und von der SFTR vorgeschrieben, in jedem Prospektzusatz fur
das betreffende Portfolio verfugbar.

Bei Total Return Swaps und Pensionsgeschéaften, einschliel3lich umgekehrten Pensionsgeschéaften, werden 100 %
der Ertrage (oder Verluste), die durch ihre Ausfilhrung entstehen, den Portfolios zugewiesen. Der Anlageberater
erhebt im Zusammenhang mit diesen Transaktionen keine zusétzlichen Kosten oder Gebiihren und erhalt keine
zusatzlichen Ertrage. Bestimmte Produkte kénnen mit zusatzlichen Kosten verbunden sein. Diese werden vom
Kontrahenten auf der Grundlage der Marktpreise erhoben, sind Teil der durch das betreffende Produkt generierten
Ertrage oder Verluste und werden zu 100 % den Portfolios zugewiesen. Einzelheiten zur tatséchlichen Rendite
werden im Jahresbericht und -abschluss des Fonds veréffentlicht. Die Transaktionskosten fiir diese Anlagen werden
nicht gesondert erfasst und sind im Kauf- und Verkaufspreis enthalten.

Bei den Wertpapierleihgeschéften flie3en 90 % der Bruttoeinnahmen aus diesen Geschéften an die Portfolios zurtck,
wahrend eine Gebuhr von 10 % an die Wertpapierleihstelle gezahlt wird. Alle (direkten oder indirekten)
Betriebskosten, die der Wertpapierleihstelle durch solche Wertpapierleihgeschafte entstehen, werden aus ihrer
Gebuhr gedeckt. Weitere Einzelheiten zur tatsachlichen Rendite werden im Jahresbericht und -abschluss des Fonds
veroffentlicht.

Der Jahresbericht enthalt auRerdem die folgenden Informationen:
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l. Uber effiziente Portfoliomanagementtechniken und derivative Finanzinstrumente erzieltes Engagement;
Il Identitdat des bzw. der Kontrahenten bei diesen effizienten Portfoliomanagementtechniken und
derivativen Finanzinstrumenten;
Il. Art und Hohe der Sicherheit, die der Fonds zur Reduzierung des Kontrahentenrisikos erhalten hat.

V. Sicherheitenmanagement

Zulassige Sicherheiten

Vom Fonds erhaltene Sicherheiten kdnnen verwendet werden, um sein Kontrahentenrisiko zu reduzieren, wenn sie
die in den maf3geblichen Rechtsvorschriften und in den von der Luxemburger Aufsichtsbehérde herausgegebenen
Rundschreiben dargelegten Kriterien erfiillen. Sicherheiten sollten insbesondere die folgenden Bedingungen
erfullen:

0] Alle erhaltenen Sicherheiten mit Ausnahme von Barmitteln sollten qualitativ hochwertig und hochliquide sein
und an einem geregelten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem mit transparenter Preisermittlung
gehandelt werden, damit sie schnell zu einem Preis verkauft werden kénnen, der nahe an der vor dem Verkauf
festgestellten Bewertung liegt.

(ii) Sicherheiten sollten taglich unter Verwendung von verfliigbaren Marktpreisen und unter Bericksichtigung
angemessener Abschlage bewertet werden, die vom Fonds fir jede Asset-Klasse auf der Grundlage seiner
Abschlagsrichtlinien (Haircut Policy) bestimmt werden. Die tagliche Bewertung der Sicherheiten kann zu
taglichen Nachschussforderungen fiihren. Die Richtlinien bertcksichtigen insbesondere die Bonitat des
Emittenten der Sicherheiten, die Kursvolatilitat und das Ergebnis von Liquiditats-Stresstests, die von dem
Fonds unter normalen und aufRergewohnlichen Liquiditatsbedingungen durchgefiihrt werden. Diese im
Einklang mit dem CSSF-Rundschreiben 14/592 aufgestellten Richtlinien kénnen (abhangig von der Art der
erhaltenen Sicherheiten) eine Vielzahl von Faktoren berticksichtigen, wie z. B.: die Preisvolatilitét, die Bonitat
des Emittenten der Sicherheit, die Falligkeit der Anlage, die Wéhrung der Anlagen oder das Ergebnis von
Stresstests. Fir weitere Einzelheiten wird auf das nachfolgende Kapitel ,Abschlagsrichtlinien verwiesen.

(i)  Sie sollten von einem Emittenten begeben werden, der von dem Kontrahenten unabhangig ist und
voraussichtlich keine hohe Korrelation mit der Entwicklung des Kontrahenten aufweisen wird.

(iv)  Sie sollten ausreichend nach Landern, Markten und Emittenten diversifiziert sein. Unbeschadet dessen kann
ein Portfolio gemaRk den Vorgaben der luxemburgischen Aufsichtsbehdrde oder der Européischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde (European Securities and Markets Authority, ,ESMA®) sowie gemaR Ziffer 3)a)vi)
des Anhangs A ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® vollstandig mit Wertpapieren besichert sein, die von einem
Mitgliedstaat, einer oder mehreren seiner Gebietskdrperschaften, einem OECD-Mitgliedstaat oder einer
internationalen Einrichtung o6ffentlich-rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort,
begeben oder garantiert sind, mit der MalRgabe, dass (i) die Wertpapiere des gesamten Portfolios aus
mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen und (ii) die Wertpapiere einer Emission nicht mehr
als 30 % des gesamten Vermdgens des betreffenden Portfolios ausmachen.

(v)  Sie sollten vom Fonds jederzeit ohne Bezugnahme auf oder Zustimmung des Kontrahenten in vollem Umfang
durchgesetzt werden kénnen.

Der Grad der Besicherung entspricht den maf3geblichen Rechtsvorschriften und den im Prospekt dargelegten
Bestimmungen.

Um das Kontrahentenrisiko des Fonds im Zusammenhang mit OTC-Derivategeschaften und effizienten
Portfoliomanagementtechniken im Einklang mit den maf3geblichen Rechtsvorschriften zu reduzieren, bestimmt der
Fonds den erforderlichen Besicherungsgrad fur OTC-Derivategeschéfte und effiziente
Portfoliomanagementtechniken unter Beriucksichtigung der Art und Merkmale der Transaktionen, der
Kreditwirdigkeit und Identitat der Kontrahenten und der vorherrschenden Marktbedingungen.

Wenn eine Eigentumstubertragung erfolgt, werden die erhaltenen Sicherheiten von der Verwahrstelle (oder einer ihrer
Unterdepotbanken) fiir das jeweilige Portfolio verwahrt. Bei anderen Arten von Sicherheitsarrangements kénnen die
Sicherheiten von einer externen Depotbank verwahrt werden, die der aufsichtsrechtlichen Uberwachung unterliegt und
die nicht mit dem Steller der Sicherheiten verbunden ist.

Weiterverwendung von Sicherheiten

Erhaltene unbare Sicherheiten kbénnen nicht verkauft, reinvestiert oder verpfandet werden. Erhaltene Barsicherheiten
werden:

— bei zulassigen Kreditinstituten eingelegt;
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— in qualitativ hochwertige Staatsanleihen investiert;

— furumgekehrte Pensionsgeschéfte verwendet, sofern die Transaktionen mit Kreditinstituten erfolgen, die der
aufsichtsrechtlichen Uberwachung unterliegen, und sofern der Fonds den gesamten Geldbetrag jederzeit
auf der Grundlage der aufgelaufenen Betrage zuruickfordern kann; oder

— in zulassige kurzfristige Geldmarktfonds investiert.

Die vorstehenden Regelungen gelten vorbehaltlich weiterer Richtlinien, die ggf. von der ESMA jeweils

herausgegeben werden und die ESMA-Richtlinien 2014/937 vom 1. August 2014 andern und/oder erganzen, bzw.
vorbehaltlich weiterer Richtlinien, die ggf. jeweils in Bezug auf das Vorgenannte herausgegeben werden.

Abschlagsrichtlinie

1. Nicht borsengehandelte derivative Transaktionen:

Art des Wertpapiers Sicherheits-abschlag (Haircut)
Barmittel 0%

Geldmarktfonds Mindestens 1 %

US Treasury Mindestens 0 %

Von US-Bundesbehdrden emittierte Schuldtitel und Mindestens 2 %

Zertifikate der Hypothekenbank GNMA

US Treasury STRIPS Mindestens 3 %

Sicherheitsabschlage (Haircuts) werden bei OTC-Derivaten jeweils im Einzelfall mit der Gegenpartei vereinbart. Die
vorstehenden Sicherheitsabschléage sind lediglich eine allgemeine Leitlinie, und der Fonds kann beschliel3en, andere
Sicherheitsabschlage anzusetzen oder andere als die vorstehend aufgefihrten Wertpapiere als Sicherheit
zuzulassen. Im Falle einer wesentlichen Anderung der vorstehenden Abschlagsrichtlinien wird der Prospekt
aktualisiert.

2. Wertpapierleih- und Pensionsgeschéfte

Transaktionen werden mindestens in Hoéhe von 102 % bis 105 % besichert. Der Fonds oder Wertpapierverleiher
kann unter Berucksichtigung der Merkmale der jeweiligen Asset-Klasse, einschlieRlich der Bonitat des
Sicherheitenemittenten, der Kursvolatilitat der Sicherheit und der Ergebnisse etwaiger Stresstests, einen héheren
Abschlag vornehmen. Bezlglich der Héhe der Sicherheitsabschlage wird auf den vorstehenden Abschnitt 1 ,Nicht
bérsengehandelte derivative Transaktionen® verwiesen. Diese Sicherheitsabschlage koénnen infolge der
vorherrschenden Marktbedingungen, der Merkmale der Asset-Klassen, Wahrungsrisiken und den Bedingungen der
geltenden Sicherungsvereinbarung variieren. Es kénnen Ausnahmen von den vorstehenden Grundsatzen gelten,
und die Verwaltungsgesellschaft kann ihre Praxis jederzeit, stets unter Berticksichtigung der Interessen des Fonds,
andern, was auch den Verzicht auf einen Sicherheitsabschlag in Bezug auf die erhaltene Sicherheit beinhalten kann.
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Anhang D: Bestimmte Hinweise zu ERISA

Gemal den ERISA-Vorschriften und dem Code gelten spezifische Anforderungen fiir betriebliche Pensionsplane,
die unter Title | der ERISA-Vorschriften fallen, und fiir bestimmte andere Plane (wie private Vorsorgefonds und
Keogh-Pléane), die zwar nicht unter die ERISA-Vorschriften fallen, jedoch vergleichbaren Vorschriften des Codes
unterliegen, sowie Einrichtungen, deren Vermogenswerte als ,Plan Assets® (,Planvermdgen®) dieser den ERISA-
Vorschriften unterliegenden Plane und Vorsorgefonds behandelt werden (nachstehend zusammen die ,Benefit Plan
Investoren®). Aullerdem gelten nach den ERISA-Vorschriften und dem Code bestimmte Anforderungen fir
Personen, die treuhanderisch fir Benefit Plan Investoren tatig sind (jeweils ein ,Treuhdnder und zusammen die
»1reuhander®).

Nach den allgemeinen Treuegrundséatzen der ERISA-Vorschriften sollte ein Treuhander vor der Anlage in ein
Portfolio priifen, ob die Anlage nach den fiir den Benefit Plan Investor maf3geblichen Urkunden und Dokumenten
zulassig und im Hinblick auf dessen Anlagepolitik insgesamt und die Zusammensetzung und Streuung seines
Portfolios geeignet ist. Darliber hinaus verlangen die ERISA-Vorschriften und der Code, dass bestimmte Berichts-
und Veroffentlichungspflichten in Bezug auf das Planvermégen eingehalten werden, dass das Planvermogen
treuhanderisch verwaltet wird und die ,Eigentumsindizien“ (Indicia of Ownership) in Bezug auf das Planvermdgen
innerhalb der Gerichtsbarkeit der Bezirksgerichte der Vereinigten Staaten verbleiben. Entsprechend sollte ein
Treuhander, der eine Anlage in ein Portfolio in Betracht zieht, seinen Rechtsberater im Hinblick auf die rechtlichen
Auswirkungen der Anlage in das Portfolio konsultieren, insbesondere im Hinblick auf die nachstehend erlauterten
Sachverhalte. AufBerdem sollte ein Treuh&nder prifen, ob eine Anlage in ein Portfolio mdglicherweise zu
steuerpflichtigen Einklinften aus nicht mit dem Geschaftszweck direkt verbundenen Aktivitaten (,unrelated business
taxable income®) fur den Benefit Plan Investor flhrt.

Sofern keine gesetzlichen oder behoérdlichen Ausnahmen verfiigbar sind, sind gemanR Section 406 der ERISA-
Vorschriften und Section 4975 des Codes eine ganze Reihe von Transaktionen mit ,Planvermdgen® und mit
Personen, die zum Benefit Plan Investor in einem bestimmten Verhaltnis stehen (,Parties in Interest” im Sinne der
ERISA-Vorschriften und ,Disqualified Persons® im Sinne des Codes), untersagt; aullerdem gelten nach diesen
Bestimmungen zuséatzliche Verbote flr Parties in Interest und Disqualified Persons, die Treuhdnder sind. Einige
kiinftige Benefit Plan Investoren stehen unter Umstanden mit dem Anlageberater und/oder anderen mit dem Fonds
verbundenen Einrichtungen in Geschéftsbeziehung, und eine oder mehrere dieser Einrichtungen kénnten dadurch
als Party in Interest oder Disqualified Person in Bezug auf diesen kiinftigen Benefit Plan Investor, einschlief3lich
dessen Treuh&nder, gelten.

Section 3(42) der ERISA-Vorschriften sieht vor, dass die zugrunde liegenden Vermdgenswerte eines Unternehmens
nicht als Title | der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Code unterliegendes Planvermdgen behandelt
werden, sofern unmittelbar nach dem letzten Erwerb oder Verkauf von Aktienwerten des Unternehmens, sei es vom
Unternehmen selbst oder von anderen Stellen, weniger als 25 % des Gesamtwertes jeder Klasse von
Eigenkapitalbeteiligungen an diesem Unternehmen von Benefit Plan Investoren gehalten werden (wobei in diesem
Zusammenhang Eigenkapitalbeteiligungen nicht berticksichtigt werden, die von einer Person (die kein Benefit Plan
Investor ist) gehalten werden, die eine Verfigungserméachtigung in Bezug auf die Vermogenswerte dieses
Unternehmens hat oder diese Vermogenswerte kontrolliert, bzw. eine Person, die entgeltliche
Anlageberatungsdienste in Bezug auf die Vermdgenswerte des Unternehmens erbringt, oder ein mit einer solchen
Person verbundenes Unternehmen, das kein Benefit Plan Investor ist). Dariiber hinaus wird ein Unternehmen, bei
dem Benefit Plan Investoren die 25%-Grenze Uberschreiten, gemaR Section 3(42) der ERISA-Vorschriften als
Inhaber von Planvermdgen angesehen, jedoch nur in Hohe des prozentualen Anteils der Eigenkapitalbeteiligungen,
die von diesen Benefit Plan Investoren an diesem Unternehmen gehalten werden.

Wenngleich grundsatzlich davon ausgegangen wird, dass ein Portfolio nicht als Planvermdgen gilt, ist es méglich,
dass eine Anlage in ein oder mehrere Portfolios durch Benefit Plan Investoren die vorstehend beschriebene 25-%-
Grenze unter Umstédnden Ubersteigt und dass die Vermogenswerte eines oder mehrerer Portfolios daher das
Planvermdgen bilden, die den Bestimmungen von Title | der ERISA-Vorschriften oder Section 4975 des Codes
unterliegen. Soweit die Vermdgenswerte eines Portfolios nicht zu einem gegebenen Zeitpunkt das Planvermoégen
bilden, behalt sich der Fonds das Recht vor, diese Portfolios nach seinem alleinigen Ermessen fiir den jeweiligen
Zeitraum nicht im Einklang mit den treuhdnderischen Vorschriften bzw. den Vorschriften zu verbotenen
Transaktionen der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Codes zu betreiben.

Unbeschadet des Vorstehenden behélt sich der Fonds das Recht vor, Benefit Plan Investoren und andere
betriebliche Pensionsplane von der Anlage in die Portfolios auszuschlieRen bzw. diesbeziigliche Anlagen zu
begrenzen (u. a. durch die Ablehnung der Zeichnung von Anteilen durch diese Anleger bzw. der Ubertragung von
Anteilen an diese Anleger sowie durch Auferlegung der Verpflichtung, die Beteiligung an den Portfolios jederzeit auf
Verlangen ganz oder teilweise zu beenden), sofern der Fonds zu dem Schluss kommt, dass eine Beteiligung bzw.
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die Aufrechterhaltung einer Beteiligung eines solchen Anlegers dazu fuhrt oder fiihren kénnte, dass die
Vermdgenswerte der Portfolios Title | der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Code oder vergleichbaren
Vorschriften unterliegendes Planvermégen bilden oder weiterhin bilden, oder aus einem anderen Grund nach seinem
alleinigen Ermessen.

Sollten die Vermdgenswerte eines der Portfolios zu irgendeinem Zeitpunkt Planvermdégen bilden, wiirde dies (unter
anderem) dazu fiihren, dass diese Vermégenswerte den Berichts- und Veréffentlichungsvorschriften nach Title | der
ERISA-Vorschriften und Section 4975 des Code unterliegen, dass der Treuhander, der die Anlage in das Portfolio
beschlossen hat, mdglicherweise in unzulassiger Weise Vermégensverwaltungspflichten Ubertragen hat und dass
moglicherweise bestimmte Aspekte im Zusammenhang mit der Anlage in den Fonds (u. a. der Betrieb des Fonds,
das Halten der Vermdgenswerte des Fonds und die Funktionen des Anlageberaters) zu gemaf Title | der ERISA-
Vorschriften und Section 4975 des Codes verbotenen Transaktionen fihren kdnnten.

Solange die Vermoégenswerte eines der Portfolios Planvermdgen bilden, das den Bestimmungen von Title | der
ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Codes unterliegt, konnte es im Zusammenhang mit dem Betrieb des
betreffenden Portfolios und den Funktionen des Anlageberaters potenziell zu Kontakt mit Personen kommen, die mit
Benefit Plan Investoren in einem bestimmten Verhaltnis stehen (,Parties in Interest oder ,Disqualified Persons®),
wodurch sich das Risiko fur nach den ERISA-Vorschriften und dem Code verbotene Transaktionen erhoht. Aus
diesem Grund erfillt der Anlageberater derzeit die Anforderungen des Part Vi(a) der Prohibited Transaction Class
Exemption 84-14 (,PTE 84-14), die vom US-Arbeitsministerium ausgegeben wurden und die ihn berechtigen, als
Qualified Professional Asset Manager fiir ein Portfolio tétig zu sein, solange dessen Vermdgenswerte Planvermdgen
bilden, das Title | der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Codes unterliegt, und sofern er seinen
Treuh@nderstatus gegeniiber den anlegenden Benefit Plan Investoren bestatigt. Unter der Pramisse, dass die
anderen Anforderungen des PTE 84-14 erflllt sind und solange eines oder mehrere der Portfolios Planvermdégen,
das Title | der ERISA-Vorschriften bzw. Section 4975 des Codes unterliegt, bilden, kann der Anlageberater fr
Transaktionen, die unter PTE 84-14 fallen, eine entsprechende Befreiung nach dieser Vorschrift in Anspruch
nehmen.

Gemall den ERISA-Vorschriften kann ein Treuhander seine treuhanderische Befugnis oder Verantwortung
grundsatzlich nicht dazu nutzen, fir sich oder eines seiner verbundenen Unternehmen eine zusatzliche Vergitung
fur die Erbringung zusétzlicher Dienstleistungen zu beanspruchen. Allerdings erlaubt die vom US-Arbeitsministerium
ausgegebene Prohibited Transaction Class Exemption 86-128 (,PTE 86-128“) einem Treuhander (wie dem
Anlageberater), die Befugnis dazu zu nutzen, einem Benefit Plan Investor die Zahlung einer Gebihr an den
Treuh@nder oder dessen verbundenes Unternehmen fur die Aus- oder Durchfihrung von Wertpapiertransaktionen
in Bezug auf den Fonds aufzuerlegen, sofern bestimmte Voraussetzungen erfullt sind. Der Treuhadnder muss unter
anderem die Umsetzung der Vereinbarung autorisieren. DarUber hinaus missen dem Treuhdnder etwaige
wesentliche Anderungen in der Vereinbarung mitgeteilt werden. Sofern der Treuhdnder der Umsetzung oder
Fortfiihrung der Vereinbarung oder einer Anderung der Vereinbarung widerspricht — es sei denn die Vereinbarung
wird beendet bzw. die Anderung wird nicht umgesetzt —, muss der Widerspruch erhebende Benefit Plan Investor die
Gelegenheit erhalten, seine Anlage in das Portfolio zu beenden, und zwar innerhalb eines Zeitraums, der fiir einen
ordentlichen, fur den ausscheidenden Benefit Plan Investor und die nicht ausscheidenden Benefit Plan Investoren
gleichermal3en angemessenen Riickzug erforderlich ist. Dies gilt nicht fir bestimmte private Sparkonten fir die
Altersvorsorge (Individual Retirement Accounts). Unter der Pramisse, dass die anderen Anforderungen des PTE 86-
128 erfillt sind, kann der Anlageberater fur Transaktionen, die unter PTE 86-128 fallen, im Hinblick auf die Portfolios
eine entsprechende Befreiung nach dieser Vorschrift in Anspruch nehmen, solange die Vermogenswerte eines der
Portfolios ,Planvermdgen® bilden.

Solange die Vermogenswerte eines Portfolios als ,Planvermégen® im Sinne der ERISA-Vorschriften gelten, wird die
Nutzung von elektronischen Kommunikationsnetzwerken, alternativen Handelssystemen oder vergleichbaren
Ausfiihrungs- oder Handelssystemen oder -platzen (Electronic Communication Network, ,ECN®) zur Ausfihrung von
Abschlussen fur das Portfolio als verbotene Transaktion im Sinne der ERISA-Vorschriften behandelt, es sei denn,
es gilt eine Befreiungsregelung. Eine Befreiung gemaR Section 408(b)(16) der ERISA-Vorschriften gestattet dem
Anlageberater dagegen die Nutzung von ECNs bei Transaktionen im Zusammenhang mit dem Kauf oder Verkauf
von Wertpapieren (oder sonstigem vom US-Arbeitsministerium definierten Vermégen), solange unter anderem die
folgenden Voraussetzungen erfiillt sind: (a) die Transaktionen sind ,blind“ — d. h. die Parteien des Abschlusses (und
das ECN) lassen bei der Ausfiihrung des Abschlusses die Identitat des jeweils anderen aulRer Betracht — oder (b)
die Transaktion erfolgt Uber das ECN im Einklang mit den Vorschriften zur Sicherstellung einer Ausfiihrung zum
besten Kurs. Der Anlageberater ist verpflichtet, die ECNs auszuwahlen und die Benefit Plan Investoren dartiber zu
informieren, dass Transaktionen Uber diese ECNSs erfolgen kénnen, um die Befreiung gemaf Section 408(b)(16) der
ERISA-Vorschriften in Anspruch nehmen zu kénnen. Dariber hinaus schreibt Section 408(b)(16) der ERISA-
Vorschriften vor, dass, wenn der Anlageberater oder verbundene Unternehmen des Anlageberaters eine Beteiligung
an einem ECN halten, er verpflichtet ist, die Genehmigung der Benefit Plan Investoren fur die Nutzung des ECN zur
Ausfiihrung von Transaktionen einzuholen.
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Zur Einhaltung der Bestimmungen in Section 408(b)(16) der ERISA-Vorschriften ist nachstehend eine aktuelle Liste
der in Section 408(b)(16) beschriebenen ECNs aufgefihrt, die der Anlageberater einsetzen kann. Diese Liste wird
jeweils aktualisiert; die aktualisierte Fassung ist unter https://www2.goldmansachs.com/disclosures/ecns-
disclosure.html verfiigbar. Mit Abschluss des Erstzeichnungsantrages oder des Zeichnungsformulars autorisiert
jeder Benefit Plan Investor den Einsatz einiger oder aller der nachstehend aufgefiihrten ECNs sowie etwaiger ECNSs,
die der Liste jeweils hinzugefiigt werden; jeder Benefit Plan Investor wird die Website auf Aktualisierungen
Uberprufen. Mit Abschluss des Erstzeichnungsantrages bzw. des Zeichnungsformulars erklart jeder Benefit Plan
Investor auBerdem, dass er keine Ausfertigungen der auf der Website oder in diesbezuglichen Aktualisierungen
enthaltenen Informationen in Papierform benétigt oder anfordert, soweit dem Anlageberater schriftlich nichts anderes
mitgeteilt wird. Benefit Plan Investoren werden darauf hingewiesen, dass der Einsatz der ECNs auf der Liste nach
den ERISA-Vorschriften zu verbotenen Transaktionen zwar zuléssig sein kann, der Anlageberater und/oder seine
verbundenen Unternehmen jedoch Beschrankungen und Grenzen fiir den Einsatz dieser ECNs auferlegen kénnen
(u. a. zur Einhaltung der sonstigen Vorschriften nach geltendem Recht oder aus anderen Griinden). Es gibt daher
keine Zusicherung, dass der Anlageberater oder seine verbundenen Unternehmen diese ECNs zu irgendeinem
Zeitpunkt tatsachlich nutzen werden.

Wenn die Vermdgenswerte eines Portfolios ,Planvermégen® bilden, ist der Anlageberater nach den Bestimmungen
in Section 408(b)(2) der ERISA-Vorschriften verpflichtet, den genehmigenden Treuh&ndern der Benefit Plan
Investoren, bei denen es sich um Pensionsplane im Sinne von Title | der ERISA-Vorschriften handelt (,Covered
Plans®), seine Dienstleistungen und seine Vergutung schriftlich offenzulegen, bevor diese Treuhander eine Anlage
in das betreffende Portfolio fur die Covered Plans genehmigen. Der Anlageberater beabsichtigt, diesen Treuhandern
ein separates Dokument zur Verfigung zu stellen, das als Fuhrer fur die gemafl Section 408(b)(2) der ERISA-
Vorschriften geforderten Informationen dient (die ,erforderliche Dienstleistungsbeschreibung®). Vor der Anlage in ein
solches Portfolio sollten die genehmigenden Treuhander von Covered Plans sicherstellen, dass sie die erforderliche
Dienstleistungsbeschreibung und alle darin genannten Dokumente gepruft haben.

Die Tatsache, dass eine Ausnahmeregelung in Bezug auf eine untersagte Transaktion, die vom US-
Arbeitsministerium in Bezug auf eine Transaktion unter Beteiligung eines Portfolios ausgegeben wurde, in Anspruch
genommen werden kann, heif3t nicht notwendigerweise, dass alle damit zusammenhangenden Anforderungen der
ERISA-Vorschriften oder des Codes in Bezug auf den Fonds und seine Geschéftstatigkeit oder in Bezug auf den
Anlageberater und seine Aufgaben erfullt sind.

Investoren, bei denen es sich um betriebliche Pensionspléane handelt, die nicht unter die vorstehend beschriebenen
ERISA-Vorschriften und Bestimmungen des Codes fallen (wie beispielsweise staatliche Vorsorgeplane im Sinne von
Section 3(32) der ERISA-Vorschriften), koénnen im wesentlichen vergleichbaren Bestimmungen anderer
einschlagiger nationaler oder bundesstaatlicher US-Gesetze oder sonstigen Beschrankungen in Bezug auf die
Anlage in ein Portfolio unterliegen. Entsprechend sollten diese Programme und ihre Treuhander ihre jeweiligen
Rechtsberater im Hinblick auf die rechtlichen Konsequenzen einer Anlage in ein Portfolio konsultieren.

Der Verkauf von Anteilen seitens des Fonds an Benefit Plan Investoren und andere betriebliche Pensionsplane ist
in keiner Weise als eine Zusicherung oder Gewahrleistung des Fonds, des Anlageberaters oder deren jeweiliger
verbundener Unternehmen (u. a. Goldman Sachs & Co. LLC) oder einer anderen mit dem Verkauf von Anteilen im
Zusammenhang stehenden Person anzusehen, dass die Anlage durch diese Anleger alle jeweils fiir diese Anleger
allgemein oder einzelne Anleger im Besonderen maf3geblichen gesetzlichen Voraussetzungen erfillt oder dass die
Anlage anderweitig flr diese Anleger allgemein oder einzelne Anleger im Besonderen geeignet ist.

Liste der ECNs, alternativen Handelssysteme und vergleichbaren Ausfiihrungs- oder Handelssysteme oder
-platze

Aktien/Optionen

Borsen:
ARCA Global
ARCA OPTIONS
BATS BZX*
BATS Options Exchange*
BATS Y-Exchange, Inc*
BOX Options Exchange LLC
Chicago Board Options Exchange, Inc *
Chicago Stock Exchange, Inc*
C2 Options Exchange, Inc.
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EDGA Exchange, Inc*

EDGX Exchange, Inc.*

EDGX Options*

International Securities Exchange, LLC*

ISE GEMINI

ISE Mercury

MIAX Options Exchange

NASDAQ OMX BX, Inc. (ehemals Boston Stock Exchange)
NASDAQ OMX BX Options

NASDAQ OMX PHLX, Inc. (ehemals the Philadelphia Stock Exchange)*
NASDAQ OMX Options Market (NOM)

National Stock Exchange (NSX)

NYSE Amex Options, LLC

NYSE MKT LLC *

NYSE*

NYSE Arca

PHILLY OPTIONS

The Nasdaq Stock Market LLC

ECNSs:
Bloomberg Tradebook LLC
CS LightPool

Andere alternative Handelssysteme:
Barclays LX
Bernstein X
BIDS*
Bloomberg Pool
BofA - MLXN
B-Trade Internal Match
Cantor - Aqua
Citadel
Citi Cross
Citigroup - ATD
Citi Match
Credit Suisse Crossfinder
Convergex Millenium
Convergex Vortex
DB Super Cross
Fidelity CrossStream
GETCO Execution Services
IEX
Instinet CBX
Integral
ITG POSIT
Jefferies X
JP Morgan JPM-X
Knight Match
Knight OTCBB
Level
LiquidNet
MS Pool
MS Trajectory Cross
Nomura NX
Pulse BlockCross
Royal Blue
SIG Rivercross
Sigma ATS*
Two Sigma
UBS ATS
Weeden - Onepipe
Luminex
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Festverzinsliche Wertpapiere:
Bloomberg
BondDesk*
Bonds.com
Brokertec
Creditex
Currenex
Dealerweb*

Espeed
FXall
Hotspot
i-Swap
KNIGHT LINK
KNIGHT MATCH
Knight BondPoint
Lava
MarketAxess
MarketAxess (DealerAxess)
MTS S.P.A*
The Muni Center
TradeWeb*
TradeWeb Retail*
Trad-X
360T
* zeigt an, dass Goldman Sachs Uber Beteiligungsrechte verfugt
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Anhang E: Definition von US-Person und Nicht-US-Person

Zusétzlich zu den im Prospekt, der Satzung oder dem Erstzeichnungsantrag enthaltenen sonstigen Anforderungen
und vorbehaltlich einer Ermessensentscheidung des Verwaltungsrates gilt fir potenzielle Anleger, dass sie (a) keine
,US-Personen“ im Sinne der Definition in Regulation S des Gesetzes von 1933 sein durfen, (b) ,Nicht-US-Personen®
im Sinne des Commodity Exchange Act sein missen und (c) keine ,US-Personen” im Sinne des Codes und der
gemafl dem Code erlassenen Treasury Regulations sein durfen. Jeder dieser Begriffe ist nachstehend definiert,
wobei diese Definitionen auch alle etwaigen zu einem spéteren Zeitpunkt in Kraft tretenden Anderungen der
betreffenden Rechtsvorschriften umfassen. Ein potenzieller Anleger, der die Anforderungen der vorstehenden
Absatze (a), (b) und (c) erfillt, wird im Prospekt als eine ,Nicht-US-Person“ bezeichnet.

A. Definition von US-Person gemaf Regulation S

1)

(2)

3)

(4)

,US-Person® bezeichnet:
(& natirliche Personen mit Wohnsitz in den Vereinigten Staaten;

(b)  Personen- oder Kapitalgesellschaften, die nach den Gesetzen der Vereinigten Staaten
organisiert oder errichtet sind,;

(c) Vermdgensmassen, deren Nachlass- oder sonstiger Verwalter eine US-Person ist;
(d)  Trusts, deren Trustee eine US-Person ist;

(e) Niederlassungen oder Zweigstellen einer auslandischen Korperschaft, die sich in den Vereinigten
Staaten befindet;

) Konten (auBer Vermdgensmassen oder Trusts), die von einem Handler oder sonstigen
Treuhander ohne Entscheidungsbefugnis (non-discretionary) im Namen oder flir Rechnung einer
US-Person gehalten werden, und andere vergleichbare Konten;

(90 Konten (auf3er Vermbdgensmassen oder Trusts), die von einem Handler oder sonstigen
Treuhander, der in den Vereinigten Staaten organisiert, errichtet oder (falls es sich um eine
natiirliche Person handelt) ansassig ist, mit Entscheidungsbefugnis (discretionary) gehalten
werden, bzw. andere vergleichbare Konten; und

(h)  Personen- oder Kapitalgesellschaften, die:
(i) nach ausléandischem (nicht-amerikanischem) Recht organisiert oder errichtet sind; und

(i) von einer US-Person primér zur Anlage in nicht gemal dem Gesetz von 1933 registrierte
Wertpapiere errichtet wurden, es sei denn, sie sind von akkreditierten Anlegern (,accredited
investors“ gemal Definition in Rule 501(a) des Gesetzes von 1933) organisiert oder
gegrindet und befinden sich in deren Eigentum, und es handelt sich dabei nicht um
natirliche Personen, Vermégensmassen oder Trusts.

Unbeschadet der Bestimmungen in Absatz (1) gelten Konten (auRer Vermdgensmassen oder Trusts),
welche im Namen oder fur Rechnung einer Nicht-US-Person von einem H&andler oder sonstigen
berufsmafig handelnden Treuhander, der in den Vereinigten Staaten organisiert, errichtet oder (falls es
sich um eine naturliche Person handelt) anséassig ist, mit Entscheidungsbefugnis (discretionary)
gehalten werden (bzw. andere vergleichbare Konten) nicht als ,US-Personen®.

Unbeschadet der Bestimmungen in Absatz (1) gelten Vermdgensmassen, bei denen ein in
professioneller Treuhandfunktion handelnder Nachlass- oder sonstiger Verwalter eine US-Person ist,
nicht als ,US-Personen®, sofern:

(&) ein Nachlass- oder sonstiger Verwalter der Vermdgensmasse, der keine US-Person ist, die
alleinige oder gemeinsame Befugnis zur Anlage der Vermdgenswerte dieser Vermdgensmasse
hat; und

(b) die Vermbégensmasse auslandischem Recht unterliegt.

Unbeschadet der Bestimmungen in Absatz (1) gilt ein Trust, bei dem ein in professioneller
Treuhandfunktion handelnder Trustee eine US-Person ist, nicht als US-Person, sofern ein Trustee, der
keine US-Person ist, die alleinige oder gemeinsame Befugnis zur Anlage der Vermogenswerte des
Trusts hat und kein wirtschaftlich Begunstigter des Trusts (und kein Treugeber (Settlor), falls der Trust
widerruflich ist) eine US-Person ist.
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()

(6)

(7)

Unbeschadet der Bestimmungen in Absatz (1) gilt ein betrieblicher Pensionsplan, der im Einklang mit
dem Recht eines anderen Staates als den USA gemaR der dort Ublichen Praxis und Dokumentation
errichtet und verwaltet wird, nicht als ,US-Person®.

Unbeschadet der Bestimmungen in Absatz (1) gilt eine auBerhalb der USA domizilierte Niederlassung
oder Zweigstelle einer US-Person nicht als ,US-Person" sofern:

(@) die Niederlassung oder Zweigstelle flr nachvollziehbare Geschaftszwecke (sog. ,valid business
reasons®) betrieben wird; und

(b)  die Niederlassung oder Zweigstelle im Versicherungs- oder Bankgeschéft tatig ist und in ihrem
Sitzstaat einer materiellen Versicherungs- bzw. Bankaufsicht unterliegt.

Der Internationale Wahrungsfonds (IMF), die Internationale Bank fir Wiederaufbau und Entwicklung,
die Inter-American Development Bank, die Asian Development Bank, die African Development Bank,
die Vereinten Nationen und deren jeweilige Organe, verbundenen Unternehmen, Pensionsplane sowie
vergleichbare internationale Organisationen, deren Organe, verbundenen Unternehmen und
Pensionsplane gelten nicht als ,US-Personen®.

B. Gemal dem Commodity Exchange Act bezeichnet eine ,Nicht-US-Person®:

1)
(@)

®3)

(4)

()

nattrliche Personen, die ihren Wohnsitz nicht in den Vereinigten Staaten haben;

Personengesellschaften, Kapitalgesellschaften oder sonstige juristische Personen — soweit sie nicht
ausschlieBlich fur Zwecke der Passivanlage errichtet sind — die nach auslandischem Recht organisiert
sind und deren Hauptgeschaftssitz sich in einer auslandischen Rechtsordnung befindet;

Vermédgensmassen oder Trusts, deren Einkinfte unabhangig von der Quelle nicht der US-
Bundeseinkommensteuer unterliegen;

primar fur Zwecke der Passivanlage errichtete Koérperschaften, wie beispielsweise ein Pool, eine
Investmentgesellschaft oder eine &hnliche Einrichtung, vorausgesetzt, dass Anteile, die eine
Beteiligung an der Einrichtung verbriefen und von Personen gehalten werden, die weder die
Voraussetzungen als Nicht-US-Person noch die Voraussetzungen als sonstige qualifizierte Personen
(qualified eligible persons) erflllen, insgesamt weniger als 10 % des wirtschaftlichen Eigentums an
dieser Einrichtung darstellen und dass die Einrichtung nicht in erster Linie zu dem Zweck errichtet
wurde, Personen, die nicht als Nicht-US-Personen gelten, die Anlage in einen Pool zu ermdglichen,
dessen Betreiber von bestimmten Anforderungen nach Teil 4 der Vorschriften der Commaodity Futures
Trading Commission aufgrund der Tatsache befreit ist, dass seine Teilnehmer Nicht-US-Personen sind;
und

ein Pensionsplan fir Mitarbeiter, leitende Angestellte oder Geschéftsfihrer einer auRerhalb der
Vereinigten Staaten organisierten juristischen Person, deren Hauptgeschéftssitz sich auRerhalb der
Vereinigten Staaten befindet.

C. Nach den Bestimmungen des Codes und den gemald dem Code erlassenen Treasury Regulations bezeichnet
eine ,US-Person®:

(1)

)

3)

natirliche Personen, die US-Staatsbiurger sind oder den Aufenthaltsstatus eines in den Vereinigten
Staaten ansassigen Auslanders (,resident alien“) haben. Derzeit bezeichnet der Status ,resident alien®
grundsatzlich natirliche Personen, die (i) im Besitz einer von der US-Einwanderungsbehdérde (US
Immigration and Naturalization Service) ausgestellten Green Card sind oder die (ii) sich eine
Mindestanzahl von Tagen in den Vereinigten Staaten aufgehalten haben (,substantial presence test®).
Die Mindestaufenthaltsdauer nach dem ,substantial presence test® ist grundsatzlich fir ein laufendes
Kalenderjahr erfiillt, sofern (i) sich eine natirliche Person wahrend des betreffenden Jahres mindestens
31 Tage in den Vereinigten Staaten aufgehalten hat und (ii) die Summe aus den Aufenthaltstagen einer
naturlichen Person in den Vereinigten Staaten wahrend eines laufenden Jahres, 1/3 der Aufenthaltstage
im unmittelbar davor liegenden Jahr und 1/6 der Aufenthaltstage des zweiten davor liegenden Jahres
183 Tage oder mehr betragt;

eine Kapital- oder Personengesellschaft, die in den Vereinigten Staaten oder nach nationalem oder
bundesstaatlichem US-amerikanischen Recht errichtet oder organisiert ist;

ein Trust, sofern (i) ein US-amerikanisches Gericht in der Lage ist, die Oberaufsicht Gber den Trust
auszutben, und (ii) eine oder mehrere US-Personen befugt sind, alle wesentlichen Entscheidungen
des Trusts zu kontrollieren; und
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(4) eine Vermogensmasse, die mit ihrem weltweiten Einkommen aus allen Quellen der US-
Einkommensteuer unterliegt.
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Anhang F: Potenzielle Interessenkonflikte

Allgemeine mit dem Fonds verbundene Arten von Konflikten

Der Fonds hat (unmittelbar tber die Verwaltungsgesellschaft und ihre Beauftragten) Goldman Sachs (wozu fur die
Zwecke dieses Kapitels ,Interessenkonflikte” insgesamt The Goldman Sachs Group, Inc., die Verwaltungsgesellschatft,
der Anlageberater und deren verbundene Unternehmen, Verwaltungsratsmitglieder, Partner, Treuhdnder, Manager,
Gesellschafter, Fiihrungskrafte und Mitarbeiter gehéren) mit der Erbringung einer Reihe von Leistungen fiir den Fonds
betraut und vertraut darauf, dass Goldman Sachs im Einklang mit den Richtlinien fir Interessenkonflikte der
Verwaltungsgesellschaft handelt. Goldman Sachs erbringt weltweit umfassende Dienstleistungen in den Bereichen
Investmentbanking, Broker-Dealer, Vermdgensverwaltung und Finanzdienstleistungen und ist eine wichtige
Teilnehmerin an den globalen Finanzméarkten. Dementsprechend bietet Goldman Sachs eine breite Palette von
Finanzdienstleistungen fir einen umfangreichen und diversifizierten Kundenstamm, zu dem Unternehmen,
Finanzinstitute, Regierungen und vermdgende Privatpersonen gehdren. Goldman Sachs agiert als
Investmentbanker, Research-Anbieter, Anlageberater, Geldgeber, Berater, Market Maker, Prime Broker,
Derivatehandler, Kreditgeber, Gegenpartei, Agent, Auftraggeber und Anleger. In dieser und anderen Funktionen berat
Goldman Sachs Kunden an allen Markten und bei allen Arten von Transaktionen und kauft, verkauft, halt und empfiehlt
eine grol3e Bandbreite von Anlagen, darunter Wertpapiere, Derivate, Kredite, Rohstoffe, Devisen, Credit Default Swaps,
Indizes, Kdrbe und andere Finanzinstrumente und -produkte, fur eigene Rechnung und fir Rechnung ihrer Kunden und
ihrer Mitarbeiter, und zwar sowohl Uber Kundenkonten und Geschéftsbeziehungen als auch Uber Produkte, die von ihr
gesponsert, verwaltet und beraten werden. Goldman Sachs héalt direkte und indirekte Beteiligungen an den weltweiten
Markten fir Renten, Devisen, Waren, Aktien, Bankdarlehen und sonstigen Markten sowie an den Wertpapieren und
Emittenten, in die der Fonds ggf. mittelbar oder unmittelbar anlegt. Entsprechend kénnen sich diese Aktivitaten und
Handelstatigkeiten von Goldman Sachs nachteilig auf den Fonds auswirken bzw. den Fonds beschranken und/oder fur
Goldman Sachs oder andere Konten von Vorteil sein. ,Konten* bezeichnet die eigenen Konten von Goldman Sachs,
Konten, an denen Mitarbeiter von Goldman Sachs beteiligt sind, Konten von Kunden von Goldman Sachs,
einschlieBlich getrennt geflhrter Konten (oder getrennter Konten), und gepoolte Anlagevehikel, die Goldman Sachs
sponsert, verwaltet oder berét, einschlie3lich des Fonds. Bei der Bewaltigung von Interessenkonflikten, die sich
daraus ergeben kdnnen, unterliegt GSAM grundséatzlich treuhanderischen Anforderungen.

Im Folgenden werden bestimmte Interessenkonflikte und potenzielle Interessenkonflikte beschrieben, die mit
finanziellen oder anderen Beteiligungen der Verwaltungsgesellschaft, des Anlageberaters und Goldman Sachs an
Transaktionen verbunden sein kénnen, die von oder mit dem Fonds oder fur diesen ausgefuihrt werden. Die
Beschreibungen sind keine vollstédndige Auflistung oder Erklarung aller potenziellen Interessenkonflikte, die auftreten
kénnen, und sind auch nicht als solche gedacht. Dartiber hinaus kénnen die Aktivitaten von Goldman Sachs im
Namen bestimmter anderer Unternehmen, die keine Anlageberatungskunden von Goldman Sachs sind,
Interessenkonflikte zwischen diesen Unternehmen einerseits und Konten (einschlielich des Fonds) andererseits
hervorrufen, die den hier beschriebenen Konflikten zwischen dem Fonds und anderen Konten entsprechen oder
ahneln. Siehe Punkt 7 (,Arten von Kunden®) des ,Form ADV* des Beraters. Die hierin enthaltene Beschreibung von
Konflikten erhebt keinen Anspruch auf Vollsténdigkeit und stellt keine Erklarung der Konflikte im Zusammenhang mit
den finanziellen oder anderen Interessen dar, die GSAM oder Goldman Sachs jetzt oder in Zukunft haben kénnten.
Zusatzliche Informationen zu potenziellen Interessenkonflikten in Bezug auf die Verwaltungsgesellschaft, den
Anlageberater und Goldman Sachs sind in einem Formular (Form ADV) des Anlageberaters enthalten, das
potenzielle Anleger vor dem Erwerb von Anteilen einsehen sollten. Eine Kopie von Teil 1 und Teil 2A des Investment
Adviser's Form ADV ist auf der Website der SEC (www.adviserinfo.sec.gov) erhaltlich. Mit einer Anlage in den Fonds
akzeptiert der Anteilinhaber die potenziellen Interessenkonflikte in Bezug auf Goldman Sachs sowie die Geschéafte
des Fonds angesichts dieser Konflikte.

Verkauf von Anteilen und Zuweisung von Anlagemdoglichkeiten

Finanzbeteiligungen und andere Beteiligungen von Goldman Sachs als potenzieller Anreiz fir Goldman Sachs zur
Forderung des Verkaufs von Anteilen

Goldman Sachs und ihre Mitarbeiter sind an der Verkaufsforderung der Anteile des Fonds beteiligt, und die
Vergutung fur diese Verkaufe kénnte hoher sein als die Vergutung fur den Verkauf von Beteiligungen in anderen
Konten. Es besteht daher moglicherweise ein finanzielles Interesse seitens Goldman Sachs und ihrer Mitarbeiter,
die Anteile des Fonds stérker zu fordern als die Beteiligungen in anderen Konten.

Die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater und der Unteranlageberater kénnen im Namen des Fonds eine
erfolgsabhangige Vergutung fir ihre Tatigkeit als Anlageverwalter erhalten, wobei die Verwaltungsgesellschaft, der
Anlageberater und der Unteranlageberater fur die positive Wertentwicklung eines Portfolios vergiitet werden.
Infolgedessen kdnnen die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater und der Unteranlageberater fiir den Fonds
Anlagen tatigen, die ein gréReres Renditepotenzial, aber auch ein héheres Verlustrisiko darstellen oder spekulativer
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sind, als dies ohne erfolgsabhéngige Vergitung der Fall ware. Daruber hinaus kénnen die Verwaltungsgesellschaft
und der Anlageberater und Unteranlageberater gleichzeitig Konten verwalten, fiir die sie hthere Gebuhren oder
andere Vergitungen als fur den Fonds erhalten. Daher besteht fir die Verwaltungsgesellschaft oder den
Anlageberater und Unteranlageberater ein Anreiz zur Bevorzugung dieser Konten, wenn sie Ressourcen,
Dienstleistungen, Funktionen oder Anlagemdoglichkeiten auf Konten verteilen. Um mit dieser Art von Konflikten
umzugehen, haben die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater bzw. die Unterberater Grundséatze und
Verfahren entwickelt, auf deren Grundlage sie Anlagemdglichkeiten in einer Art und Weise zuweisen, die sie als mit
ihren jeweiligen Verpflichtungen und treuhénderischen Pflichten als Verwaltungsgesellschaft bzw. Anlageberater
vereinbar ansehen. Siehe nachstehend ,Zuweisung von Anlagemaéglichkeiten und -aufwendungen an den Fonds und
andere Konten“. Allerdings kénnen sich die Verfligbarkeit, der Betrag, der Zeitpunkt, die Strukturierung oder die
Bedingungen einer Anlage durch den Fonds von den Anlagen anderer Konten unterscheiden und die Performance
im Vergleich niedriger ausfallen.

Vertriebsanreize und damit verbundene Interessenkonflikte im Zusammenhang mit Finanz- und anderen
Beziehungen zwischen Goldman Sachs und Intermediaren

Goldman Sachs und seine Mitarbeiter, einschliel3lich der Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft und des
Anlageberaters, kdnnen Leistungen sowie Gebihren und Vergitungen fur Dienstleistungen erhalten, die fir Konten
(einschlief3lich des Fonds) und im Zusammenhang mit dem Vertrieb des Fonds erbracht werden. Derartige Gebuhren
und Vergitungen kénnen direkt oder indirekt aus den Gebiihren gezahlt werden, die an die Verwaltungsgesellschaft
oder den Anlageberater im Zusammenhang mit der Verwaltung dieser Konten (einschlie3lich des Fonds) zahlbar
sind. Darlber hinaus koénnen Goldman Sachs und ihre Mitarbeiter, einschlieBlich der Mitarbeiter der
Verwaltungsgesellschaft und des Anlageberaters, Geschaftsbeziehungen (sowohl mit als auch ohne den Fonds und
einschlieB3lich Beziehungen im Zusammenhang mit Platzierungen, Vermittiung, Beratung und Organmitgliedschaft) mit
Vertriebsstellen, Beratern und anderen Stellen unterhalten, welche den Fonds empfehlen oder Transaktionen mit dem
Fonds bzw. fur den Fonds ausfiihren. Diese Vertriebsstellen, Berater und anderen Stellen erhalten im Zusammenhang
mit diesen Geschaftsbeziehungen moglicherweise eine Vergitung von Goldman Sachs oder dem Fonds. Aus diesen
Geschaftsbeziehungen konnen fir die Vertriebsstellen, Berater und anderen Stellen Konflikte durch Anreize im
Zusammenhang mit der Verkaufsférderung des Fonds entstehen.

Unbeschadet geltender Bestimmungen zu Anreizzahlungen leisten Goldman Sachs und der Fonds unter Umstanden
Zahlungen an autorisierte Handler und andere Finanzintermediéare und Vertriebsbeauftragte zur Verkaufsférderung
des Fonds. Diese Zahlungen kdnnen aus dem Vermdégen von Goldman Sachs oder aus an Goldman Sachs zu
zahlenden Betragen geleistet werden. Diese Zahlungen kénnen fir diese Personen einen Anreiz schaffen, den
Fonds hervorzuheben, herauszustellen oder zu empfehlen.

Zuweisung von Anlagemoglichkeiten und -aufwendungen an den Fonds und andere Konten

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kdénnen verschiedene Konten verwalten oder beraten
(einschlief3lich Konten, an denen Goldman Sachs und ihre Mitarbeiter beteiligt sind), deren Anlageziele denen des
Fonds entsprechen und die unter Umstanden beabsichtigen, Anlagen in Wertpapieren oder anderen Instrumenten,
Branchen oder Strategien zu tatigen oder zu verdufBlern, in die auch der Fonds anlegen kann. Dies fiihrt zu
potenziellen Interessenkonflikten, insbesondere wenn die Verflgbarkeit oder Liquiditat dieser Anlagen begrenzt ist
(z. B. an regionalen oder aufstrebenden Markten, bei hochverzinslichen (high yield) oder festverzinslichen
Wertpapieren, regulierten Branchen, Immobilien, priméren Anlagen und sekundaren Beteiligungen an privaten
Investmentfonds, direkten oder indirekten Anlagen in und Parallelinvestitionen mit privaten Investmentfonds, Anlagen
in Master Limited Partnerships in der Ol- und Gasbranche und Bérsengangen/Neuemissionen).

Um diesen potenziellen Interessenkonflikten zu begegnen, haben die Verwaltungsgesellschaft und der
Anlageberater Verteilungsgrundsatze und -verfahren entwickelt, gemaf denen diejenigen Mitarbeiter von Goldman
Sachs, die Portfolio-Entscheidungen fur Konten treffen, Anlageentscheidungen und die Zuweisung von
Anlagemoglichkeiten zu diesen Konten im Einklang mit den Treuepflichten der Verwaltungsgesellschaft und des
Anlageberaters vorzunehmen haben. Diese Grundséatze und Verfahren kénnen zu einer anteiligen Zuweisung (auf
einer von der Verwaltungsgesellschaft oder vom Anlageberater festgelegten Grundlage) von begrenzten
Anlagemdéglichkeiten unter den infrage kommenden, von einem bestimmten Portfoliomanagement-Team verwalteten
Konten fuhren, in anderen Fallen sind die Zuordnungen jedoch nicht verhaltnismaRig.

Zuweisungsbezogene Entscheidungen fir den Fonds und andere Konten kénnen auf Basis von einem oder mehreren
Faktoren erfolgen, darunter u. a. die Folgenden: das Portfolio des Kontos und sein Anlagehorizont, seine Anlageziele,
-bedingungen und -beschrankungen (einschlie3lich fir einzelne Konten oder Positionen innerhalb verschiedener
Konten geltender rechtlicher und regulatorischer Beschrankungen), Kundenanweisungen, strategische Eignung und
sonstige Portfoliomanagementiberlegungen, einschliel3lich unterschiedlicher Zuordnungsniveaus zu bestimmten
Strategien, die erwartete kinftige Kapazitdt des Fonds und der betroffenen Konten, Beschrénkungen in der
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Vermittlungsbefugnis des Anlageberaters, Bedirfnisse in Bezug auf Barmittel und Liquiditat und weitere Uberlegungen
sowie die Verfligbarkeit von anderen geeigneten oder im Wesentlichen gleichwertigen Anlagemdoglichkeiten und
Unterschiede bei Benchmark-Faktoren und Absicherungsstrategien fir verschiedene Konten. Auf3erdem kénnen
Aspekte wie die Geeignetheit, die Reputation und andere Uberlegungen in die Entscheidungen einflieRen.

Obwohl der Fonds als Hauptanlageinstrument der Verwaltungsgesellschaft vorgesehen ist, mit Schwerpunkt auf
deren Anlagestrategie oder mit Prioritdt gegeniiber anderen Konten, kénnen auch andere Konten (einschlie3lich
Konten, an denen Goldman Sachs beteiligt ist) Gber andere Bereiche von Goldman Sachs in Anlageméglichkeiten
investieren, die flr den Fonds angemessen wéaren. Derartige Konten unterliegen nicht den Zuteilungsrichtlinien der
Verwaltungsgesellschaft. Anlagen durch solche Konten kénnen dazu fiihren, dass die Verfiigbarkeit von
Anlagemoglichkeiten fur den Fonds verringert oder ausgeschlossen oder der Fonds anderweitig nachteilig
beeinflusst wird.

Dartiber hinaus kdnnen die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater in einigen Fallen Anlageempfehlungen fir
Konten geben, die unabhéngig von der Verwaltungsgesellschaft oder vom Anlageberater Anlageentscheidungen
treffen. Ist eine Anlagemaoglichkeit nur begrenzt verfiigbar und legen diese Konten gleichzeitig mit oder vor dem Fonds
in diese Anlagemadglichkeit an, so verringert sich die Verflgbarkeit dieser Anlagemoéglichkeit flr den Fonds unabhangig
von den Grundsétzen der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters in Bezug auf die Zuweisung von Anlagen.

In bestimmten Fallen kénnen natirliche oder juristische Personen, die kein Konto bei der Verwaltungsgesellschaft oder
dem Anlageberater haben, von der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater Zuteilungen von
Anlagemdglichkeiten erhalten und in die Zuteilungsverfahren der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters
einbezogen werden, als hatten sie ein Konto bei der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater. Dies gilt auch
fur den Fall, dass kein Anlageberatungsverhéaltnis zwischen der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater und
derartigen natirlichen oder juristischen Personen besteht. Zu diesen Féllen gehéren insbesondere bestimmte
juristische Personen, fur welche die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater verschiedene Dienstleistungen
erbringt, einschliel3lich Verwaltungs- und anderer Dienstleistungen im Zusammenhang mit ihren Geschéftsstrategien
und -tatigkeiten, bestimmte juristische Personen, an denen Konten (einschlie3lich des Fonds) direkt oder indirekt
beteiligt sind, bestimmte Unternehmen, mit denen Konten (einschlief3lich des Fonds) in einer Geschéfts- oder sonstigen
Beziehung stehen, und/oder bestimmte juristische Personen, fur welche die Verwaltungsgesellschaft oder der
Anlageberater oder deren bzw. dessen Personal anlagebezogene oder andere Dienstleistungen erbringt (dazu kann
auch die Mitarbeit in Aufsichtsraten oder Beirdten gehoren). Diese natirlichen oder juristischen Personen kdnnen
Anlageziele oder Geschéftsstrategien verfolgen, die mit den Anlagezielen oder dem Anlageprogramm des Fonds
identisch oder ihnen &hnlich sind, und kénnen versuchen, Anlagen in dieselben Wertpapiere oder andere Instrumente,
Sektoren oder Strategien wie der Fonds zu tatigen oder zu verkaufen. Auch wenn eine bestimmte Anlagemdglichkeit
sowohl fur eine solche natirliche oder juristische Person als auch fir den Fonds geeignet sein kann (insbesondere fiir
den Fall, dass der Fonds eine Beteiligung an einer oder eine Geschéftsbeziehung zu einer solchen natirlichen oder
juristischen Person hat), kann diese Anlagemdoglichkeit ganz oder teilweise der natirlichen oder juristischen Person
zugeteilt werden, die kein Konto in Ubereinstimmung mit den Zuteilungsrichtlinien und -verfahren der
Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters hat. Darliber hinaus kann der Erhalt einer Anlagemdglichkeit durch
die natiirliche oder juristische Person aus aufsichtsrechtlichen oder sonstigen Uberlegungen die Fahigkeit des Fonds,
eine Zuteilung der gleichen Anlagemdglichkeit zu erhalten, einschranken oder begrenzen, wenn der Fonds eine
Beteiligung an einer oder eine Geschéaftsbeziehung zu dieser natirlichen oder juristischen Person hat.

Die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater kann jeweils neue Handelsstrategien entwickeln und umsetzen
oder sich um eine Teilhabe an neuen Handelsstrategien und Anlagemdglichkeiten bemihen. Diese Strategien und
Anlagemoglichkeiten werden eventuell nicht fur alle Konten oder nur anteilig fir Konten genutzt, selbst wenn die
Strategie oder Anlagemdglichkeit mit den Zielen der jeweiligen Konten im Einklang steht. Dartiber hinaus kann eine
fur den Fonds angewandte Handelsstrategie, die derjenigen eines anderen Kontos &hnlich oder gleich ist,
unterschiedlich, gelegentlich in erheblichem Umfang, umgesetzt werden. So kann der Fonds beispielsweise in
verschiedene Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte als ein anderes Konto mit derselben oder &hnlicher
Handelsstrategie investieren oder in dieselben Wertpapiere und andere Vermodgenswerte investieren, jedoch in
verschiedenen Proportionen. Die Umsetzung der Handelsstrategie des Fonds héngt von verschiedenen Faktoren
ab, darunter die an der Umsetzung der Handelsstrategie fur das Konto beteiligten Portfoliomanager, die mit dem
Standort der verschiedenen Portfoliomanagement-Teams verbundenen Zeitunterschiede, sowie die vorstehend und
in Punkt 6 (,Erfolgsabhéngige Gebihren und Side-by-Side Management — Side-by-Side Management von
Beraterkonten; Zuteilung von Anlagemdglichkeiten®) des Formulars ,Form ADV* des Anlageberaters beschriebenen
Faktoren.

In Zeiten ungewohnlicher Marktbedingungen kann die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater von seiner
Ublichen Handelsallokationspraxis abweichen. Dies kann beispielsweise bei der Verwaltung von nicht-gehebelten
und/oder Long-only-Konten der Fall sein, die Ublicherweise parallel zu gehebelten bzw. Long-Short-Konten verwaltet
werden. Wahrend dieser Zeitrdume wird die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater sich bemihen, ein
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diszipliniertes Verfahren zur Festlegung der Zuteilungen anzuwenden (einschliel3lich der Konten, an denen Goldman
Sachs und seine Mitarbeiter beteiligt sind).

Die Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater und der Fonds und GSAM erfahren unter Umstanden von
Anlagemdglichkeiten oder erhalten aus verschiedenen Griinden Angebote fiir Beteiligungen an Anlagemdéglichkeiten
von Dritten. Die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater wird nach eigenem Ermessen entscheiden, ob sich
der Fonds an derartigen Anlagemdglichkeiten beteiligen wird, und die Anleger sollten nicht davon ausgehen, dass
sich der Fonds an derartigen Anlagemdglichkeiten beteiligen wird, es sei denn, die Anlagemdglichkeiten werden
aufgrund vertraglicher Anforderungen, wie etwa Bezugsrechte oder Bezugsrechtsangebote, zu den Bedingungen
der Anlagen des Fonds wahrgenommen. Dartiber hinaus sind Goldman Sachs-Unternehmen au3erhalb von GSAM
in keiner Weise verpflichtet, dem Fonds Anlagemdglichkeiten zu bieten, und es ist im Allgemeinen nicht davon
auszugehen, dass sie dies tun. Darlber hinaus durfen Anlagemdglichkeiten, die in bestimmten
Portfoliomanagement-Teams innerhalb von GSAM erschlossen wurden, nicht den von diesen oder anderen Teams
verwalteten Konten (einschlieBlich des Fonds) zugeordnet werden. Anlagemdglichkeiten, die dem Fonds oder
anderen von GSAM verwalteten Konten nicht (oder nicht vollstandig) zugewiesen sind, kénnen von Goldman Sachs
(einschlielich GSAM), auch fir Goldman Sachs-Konten, Ubernommen oder anderen Konten oder Dritten zur
Verfigung gestellt werden, und der Fonds erhélt keine Entschadigung im Zusammenhang mit diesen
Anlagemdoglichkeiten. Zusatzliche Informationen tber die Zuteilungsrichtlinien des Anlageverwalters sind in Punkt 6
(,Erfolgsabhéngige Gebuhren und Side-by-Side Management — Side-by-Side Management von Beraterkonten;
Zuteilung von Anlagemaoglichkeiten®) des Formulars ,Form ADV* des Investmentmanagers enthalten. Infolge der
oben beschriebenen Uberlegungen wird es Félle geben, in denen bestimmten Konten (einschlieRlich Konten, an
denen Goldman Sachs und die Mitarbeiter von Goldman Sachs beteiligt sind) eine Anlageméglichkeit zugeteilt wird,
wenn der Fonds diese nicht hat, oder wenn dem Fonds diese Anlagemdglichkeiten zu anderen (mdéglicherweise
unginstigeren) Bedingungen als anderen Konten zugeteilt werden. Aufgrund dieser Uberlegungen kann sich die
Performance von Konten, die dieselbe oder eine ahnliche Strategie wie der Fonds verfolgen, von der Performance
des Fonds unterscheiden.

Mehrere Konten (einschlieBlich des Fonds) kdnnen an einer bestimmten Anlage oder an Ausgaben, die im
Zusammenhang mit der Fihrung oder Verwaltung der Konten anfallen, beteiligt sein oder anderweitig Kosten oder
Ausgaben tragen, die mehr als einem Konto zuzuordnen sind (dazu gehdéren insbesondere Research-Ausgaben,
Technologieausgaben, Ausgaben im Zusammenhang mit der Teilnahme an Anleiheinhabern, Umstrukturierungen,
Sammelklagen und andere Rechtsstreitigkeiten sowie Versicherungspramien). GSAM kann anlagebezogene und
andere Aufwendungen anteilig oder auf einer anderen Grundlage umlegen. Bestimmte Konten sind durch ihre
Bedingungen oder durch die Festlegung von GSAM, die von Fall zu Fall durchgefiihrt werden kann, nicht fir ihren
Anteil an diesen Ausgaben verantwortlich, und dartber hinaus hat GSAM mit bestimmten Konten vereinbart, den
Betrag der von diesen Konten getragenen Ausgaben (oder den Betrag bestimmter Arten von Ausgaben) zu
begrenzen. Dies kann dazu flhren, dass diese Konten nicht den vollstandigen Anteil der Ausgaben tragen, die sie
sonst, wie oben beschrieben, getragen hatten. Infolgedessen kann der Fonds dazu verpflichtet sein, einen anderen
oder hoheren Ausgabenbetrag zu tragen, wohingegen andere Konten mdglicherweise keinen oder nicht den
vollstandigen Anteil an diesen Ausgaben tragen.

Verwaltung des Fonds
Uberlegungen im Zusammenhang mit den Informationen im Besitz von Goldman Sachs

Goldman Sachs hat im Hinblick auf den Austausch von Informationen zwischen unterschiedlichen
Geschaftsbereichen innerhalb von Goldman Sachs einige Informationsbarrieren errichtet und Richtlinien erlassen.
Infolge dieser Informationsbarrieren haben die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater grundsétzlich keinen
oder nur eingeschrankten Zugang zu Informationen und Mitarbeitern aus anderen Bereichen von Goldman Sachs,
und sie werden grundsétzlich keine Informationen aus diesen anderen Bereichen fir die Verwaltung des Fonds
nutzen kénnen. Goldman Sachs kénnte aufgrund seines Zugangs zu Fonds, Markten und Wertpapieren und seines
Wissens uber Fonds, Markte und Wertpapiere aus dem Prime Brokerage und anderen Geschéftsfeldern zu
Entscheidungen in Bezug auf die Beteiligungen an Anlagen, wie sie vom Fonds direkt oder indirekt gehalten werden,
kommen oder MalRnahmen ergreifen (oder nicht ergreifen), die fir den Fonds unter Umstanden von Nachteil sind,
und ist in keiner Weise zur Weitergabe von Informationen an die Verwaltungsgesellschaft verpflichtet.

Informationsbarrieren bestehen auch zwischen bestimmten Unternehmen innerhalb der Verwaltungsgesellschaft und
beim Anlageberater, und die hierin beschriebenen Konflikte in Bezug auf Informationsbarrieren und die sonstigen
Konflikte in Bezug auf Goldman Sachs, die Verwaltungsgesellschaft und den Anlageberater betreffen auch die
Unternehmen innerhalb der Verwaltungsgesellschaft und den Anlageberater. Unter Umstédnden schrankt der
Anlageberater aufgrund von Informationen, tGber die bestimmte seiner Portfoliomanagement-Teams verflgen, eine
Tatigkeit oder Transaktion fur den Fonds ein, auch wenn der Fonds von einem anderen Portfoliomanagement-Team
als dem Team verwaltet wird, das diese Informationen besitzt.
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Darliber hinaus ist Goldman Sachs unabhéngig von der Existenz von Informationsbarrieren in keiner Weise
verpflichtet, zugunsten des Fonds Informationen Uber die Handelstatigkeiten, Strategien oder Auffassungen von
Goldman Sachs oder die Téatigkeiten, Strategien oder Auffassungen, die fiir andere Konten zugrunde gelegt werden,
zur Verfligung zu stellen.

Des Weiteren sind die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater, soweit sie Zugang zu grundlegenden
Analysen und proprietéren technischen Modellen oder anderen Informationen haben, die von Goldman Sachs und
seinen Mitarbeitern oder anderen Teilen der Verwaltungsgesellschaft und des Anlageberaters entwickelt wurden, in
keiner Weise verpflichtet, Transaktionen im Namen von Konten (einschlieRlich des Fonds) in Ubereinstimmung mit
diesen Analysen und Modellen durchzufiihren. Fur den Fall, dass Goldman Sachs, die Verwaltungsgesellschaft oder
der Anlageberater beschlie3t, bestimmte Informationen nicht an den Fonds weiterzugeben, kann der Fonds
Anlageentscheidungen treffen, die von denen abweichen, die er getroffen héatte, wenn Goldman Sachs, die
Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater diese Informationen, die flir den Fonds nachteilig sein kénnten, zur
Verflgung gestellt hatten.

Verschiedene Bereiche der Verwaltungsgesellschaft, der Anlageberater und Goldman Sachs kénnen Auffassungen
vertreten und Entscheidungen treffen oder Empfehlungen geben, die sich von anderen Bereichen der
Verwaltungsgesellschaft, des Anlageberaters und von Goldman Sachs unterscheiden. Die unterschiedlichen
Portfoliomanagement-Teams bei der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater kénnen Entscheidungen auf
der Basis von Informationen treffen oder Malinahmen fir von ihnen beratene Konten ergreifen (oder nicht ergreifen),
die sich unter Umstanden von dem Fonds unterscheiden oder fir diesen von Nachteil sind. Diese Teams werden
moglicherweise keine Informationen mit dem Portfoliomanagement-Team des Fonds austauschen, und zwar auch
aufgrund von Informationsbarrieren und anderen Richtlinien, und sind auch in keiner Weise zu einem solchen
Austausch verpflichtet.

Goldman Sachs betreibt ein Unternehmen mit dem Namen Goldman Sachs Securities Services (,GSS*), das Prime-
Brokerage-, Verwaltungs- und andere Dienstleistungen fir Kunden erbringt, darunter moglicherweise
Investmentfonds (einschlie3lich gepoolter Anlageinstrumente und privater Fonds), in die ein oder mehrere Konten
(,Basisfonds®) investieren, oder Markte und Wertpapiere, in die Konten investieren. GSS und andere Teile von
Goldman Sachs haben umfassenden Zugang zu Informationen Uber den aktuellen Status bestimmter Markte,
Anlagen und Fonds sowie zu detaillierten Informationen Uber Fondsbetreiber, die der Verwaltungsgesellschaft oder
dem Anlageberater nicht zur Verfligung stehen. Dariiber hinaus kann Goldman Sachs als Prime Broker fir einen
oder mehrere Basisfonds fungieren. In diesem Fall verfugt Goldman Sachs in Bezug auf die Anlagen und
Transaktionen dieser Basisfonds tiber Informationen, die der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater nicht
zur Verfligung stehen. Infolge dieser und anderer Aktivitdten kénnen Teile von Goldman Sachs tber Informationen
in Bezug auf Markte, Anlagen, Anlageberater, die mit Goldman Sachs verbunden oder nicht verbunden sind, und
Uber Informationen zu Basisfonds verfliigen. Dies konnte, sofern der Verwaltungsgesellschaft oder dem
Anlageberater bekannt, dazu fihren, dass die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater versucht,
Beteiligungen an von Konten gehaltenen Anlagen zu veraufRern, zu behalten oder zu erhéhen oder bestimmte
Positionen im Namen von Konten zu erwerben oder sonstige Malihahmen zu ergreifen. Goldman Sachs ist nicht
verpflichtet, diese Informationen an die Verwaltungsgesellschaft, den Anlageberater oder die am
Entscheidungsprozess fur Konten (einschlie3lich des Fonds) beteiligten Mitarbeiter weiterzugeben.

Bewertung der Anlagen des Fonds

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Bewertungsstelle als ihre Beauftragte zur Erbringung bestimmter
Bewertungsdienste fur Wertpapiere und Vermdgenswerte des Fonds bestellt. Die Bewertungsstelle erbringt diese
Bewertungsleistungen nach den Bewertungsgrundséatzen der Verwaltungsgesellschaft. Es ist mdglich, dass die
Bewertungsstelle ein und denselben Vermégenswert anders bewertet als eine andere Abteilung oder ein anderer
Geschaftsbereich innerhalb von Goldman Sachs, unter anderem weil diese andere Abteilung oder dieser
Geschaftsbereich Uber Informationen verfigt oder Bewertungstechniken und -modelle nutzt, die der
Verwaltungsgesellschaft oder der Bewertungsstelle nicht zur Verfligung stehen oder von deren Techniken und
Modellen abweichen. Dies gilt insbhesondere fir Vermdgenswerte, die schwer zu bewerten sind. Es ist auf3erdem
moglich, dass die Bewertungsstelle ein und denselben Vermdgenswert in unterschiedlichen Konten unterschiedlich
bewertet (z.B. weil in den diesen Konten zugrunde liegenden Vereinbarungen unterschiedliche
Bewertungsrichtlinien festgelegt (beispielsweise im Zusammenhang mit bestimmten aufsichtsrechtlichen
Beschrankungen, die fir verschiedene Konten gelten) oder unterschiedliche aul3enstehende Anbieter mit der
Bewertung beauftragt wurden oder weil die Konten bei der Verwaltungsgesellschaft oder beim Anlageberater von
unterschiedlichen Portfoliomanagement-Teams bei GSAM verwaltet oder beraten werden, die verschiedene
Bewertungsrichtlinien oder -verfahren einsetzen). Die Bewertungsstelle sieht sich vor einen Konflikt im Hinblick auf
die allgemeine Bewertung gestellt, da diese Auswirkungen auf die Hohe der an die Verwaltungsgesellschaft oder
den Anlageberater zahlbaren Gebihren und andere Arten von Vergitung hat.
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Tatigkeiten von Goldman Sachs, der Verwaltungsgesellschaft und dem Anlageberater fir andere Konten

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater sind fir die taglichen Entscheidungen bezlglich des
Portfoliomanagements fir den Fonds verantwortlich. Die Entscheidungen und Handlungen der
Verwaltungsgesellschaft und des Anlageberaters fir den Fonds kdnnen sich von denen fir andere Konten
unterscheiden. Es ist méglich, dass Beratungsleistungen oder Anlage- und Abstimmungsentscheidungen fiir ein oder
mehrere Konten und Beratungsleistungen und Anlageentscheidungen fir den Fonds miteinander konkurrieren, sich
gegenseitig beeinflussen, sich unterscheiden, einander zuwiderlaufen oder auf unterschiedlichen Zeitplanen
basieren.

Goldman Sachs ist in verschiedenen Tatigkeitsfeldern auf den globalen Finanzmérkten aktiv. Der Umfang der
Tatigkeiten von Goldman Sachs auf den globalen Finanzmérkten, einschliellich der Eigenschaft als
Investmentbanker, Research-Anbieter, Anlageberater, Kapitalgeber, Berater Market Maker, Prime Broker, Handler mit
Derivaten, Kreditinstitut, Kontrahent, Makler, Direktor und anderer Rollen kann potenziell nachteilige Auswirkungen
auf den Fonds haben.

Goldman Sachs (einschlie3lich der Verwaltungsgesellschaft, des Anlageverwalters und GSAM), die von Goldman
Sachs beratenen Kunden und die Mitarbeiter haben Beteiligungen an und beraten Konten mit Anlagezielen oder
Portfolios, die dem Fonds ahnlich, verbunden oder entgegengesetzt sind. Goldman Sachs kann von diesen Konten
héhere Gebliihren oder andere Vergitungen (einschlieZlich erfolgsabhéngiger Gebihren) erhalten als seitens des
Fonds. Ferner kdnnen Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM), die von Goldman Sachs beratenen Kunden und die
Mitarbeiter von Goldman Sachs geschaftliche Vereinbarungen oder Transaktionen mit Konten eingehen bzw.
durchfiihren (oder dies erwagen) und/oder um geschéftliche Vereinbarungen oder Transaktionen in denselben Arten
von Unternehmen, Vermégenswerten, Wertpapieren und sonstigen Instrumenten wie der Fonds konkurrieren.
Entscheidungen und MalRnahmen der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters im Namen des Fonds
kénnen von den Entscheidungen oder MalRhahmen von Goldman Sachs (einschlie3lich GSAM) im Namen anderer
Konten abweichen, einschlie3lich Konten, bei denen GSAM als Sponsor, Verwalter oder Berater fungiert. Es ist
maoglich, dass erbrachte Beratungsleistungen oder Anlage- oder Abstimmungsentscheidungen, die fir den Fonds
getroffen wurden, mit anderen Konten konkurrieren, sich gegenseitig beeinflussen, sich unterscheiden, sich
zuwiderlaufen oder auf unterschiedlichen Zeitplanen basieren als die Beratungsleistungen oder Anlage- oder
Abstimmungsentscheidungen, die fir andere Konten erbracht oder getroffen wurden, einschlieRlich Konten, bei
denen GSAM als Sponsor, Verwalter oder Berater fungiert.

Transaktionen durch Beratung fur diese und Aktivititen dieser Konten (einschlieBlich hinsichtlich von
Anlageentscheidungen, Abstimmungen und der Durchsetzung von Rechten) kdnnen sich auf dieselben oder
verbundene Gesellschaften, Wertpapiere oder sonstige Vermodgenswerte oder Instrumente beziehen, in die der
Fonds investiert, und diese Konten kdnnen eine Strategie verfolgen, wéahrend der Fonds die gleiche oder eine andere
Strategie verfolgt, von denen sich jede direkt oder indirekt negativ auf den Fonds auswirken kdnnte (einschlief3lich
seiner Fahigkeit, eine Transaktion oder andere Aktivitaten einzugehen) oder die Preise oder Bedingungen auswirken,
zu denen die Transaktionen oder sonstigen Aktivitdten des Fonds durchgefihrt werden kénnen.

Beispielsweise kann Goldman Sachs einen Kunden beraten, der eine Transaktion mit dem Fonds beabsichtigt, und
Goldman Sachs kann dem Kunden raten, die Transaktion mit dem Fonds nicht durchzufihren, oder anderweitig in
Verbindung mit einer potenziellen Transaktion dem Kunden einen Rat geben, der fir den Fonds nachteilig wére.

Darliber hinaus kann der Fonds ein Wertpapier kaufen, und ein Konto kann eine Short-Position in demselben
Wertpapier oder in &hnlichen Wertpapieren eingehen. Diese Short-Position kann sich negativ auf den Kurs des vom
Fonds gehaltenen Wertpapiers auswirken oder darauf ausgerichtet sein, dass von einem Kursrickgang des
Wertpapiers profitiert wird. Der Fonds kdnnte ebenfalls negativ beeinflusst werden, wenn er eine Short-Position
eingeht, woraufhin ein Konto eine Long-Position in demselben Wertpapier oder in &hnlichen Wertpapieren eingeht.
Darliber hinaus kann Goldman Sachs (einschlie3lich GSAM) Einreichungen in Verbindung mit der Sammelklage
eines Anteilinhabers oder einer ahnlichen Angelegenheit im Zusammenhang mit einem bestimmten Wertpapier im
Namen eines Kontos (einschlieRlich des Fonds) vornehmen, jedoch nicht im Namen eines anderen Kontos
(einschlief3lich des Fonds), welches dasselbe Wertpapier halt oder gehalten hat oder das in verschiedene Teile der
Kapitalstruktur desselben Emittenten investiert ist oder zugehérige Kredite gewahrt hat.

Soweit der Fonds Geschafte mit denselben oder &hnlichen Arten von Wertpapieren oder anderen Anlagen tatigt wie
andere Konten, kénnen der Fonds und andere Konten um solche Transaktionen oder Anlagen konkurrieren, und
Transaktionen oder Anlagen durch solche anderen Konten kénnen die Transaktionen des Fonds (einschliel3lich der
Fahigkeit des Fonds, eine solche Transaktion oder Anlage oder andere Aktivitdten durchzufihren) oder den Preis
oder die Bedingungen, zu denen die Transaktionen oder Anlagen oder sonstigen Aktivititen des Fonds getétigt
werden kénnen, negativ beeinflussen. Es ist auch mdoglich, dass der Fonds einerseits sowie Goldman Sachs und die
Konten andererseits in Bezug auf ein Wertpapier unterschiedlich abstimmen oder unterschiedliche MalZnahmen
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ergreifen bzw. nicht ergreifen, was ebenfalls nachteilig fir den Fonds sein kann. Konten kdénnen auch Uber
unterschiedliche Rechte in Bezug auf eine Anlage bei demselben Emittenten oder nicht verbundenen Anlageberatern
verfigen oder in verschiedene Klassen desselben Emittenten investieren, die unterschiedliche Rechte haben,
insbesondere in Bezug auf die Liquiditat. Die Entscheidung von GSAM, diese Rechte im Namen anderer Konten
auszulben, kann sich nachteilig auf den Fonds auswirken.

Goldman Sachs (gegebenenfalls einschlieRlich GSAM) und seine Mitarbeiter kdnnen als Investmentbanker,
Research-Anbieter, Investmentberater, Geldgeber, Berater, Market Maker, Prime Broker, Derivatehéndler,
Kreditgeber, Gegenpartei oder Anleger oder in anderer Eigenschaft bei Transaktionen beraten,
Anlageentscheidungen oder -empfehlungen treffen, unterschiedliche Auffassungen hinsichtlich Anlagen &uf3ern oder
Auffassungen in Bezug auf Analysen oder Bewertungen vertreten, die mit den Interessen und Tétigkeiten des Fonds
unvereinbar oder diesen entgegengesetzt sind. Den Anteilinhabern kann der Zugang zu Beratungsdienstleistungen
Uber mehrere verschiedene Goldman Sachs-Beratungsgeschéfte (einschlie3lich Goldman Sachs & Co. LLC und
GSAM) angeboten werden. Konten werden von verschiedenen Beratungsunternehmen innerhalb von Goldman
Sachs nach unterschiedlichen Strategien verwaltet und kénnen auch unterschiedliche Kriterien auf dieselben oder
ahnlichen Strategien anwenden konnen abweichende Anlagetiberzeugungen beziglich eines Emittenten oder eines
Wertpapiers oder einer anderen Anlage haben. Analog dazu kdnnen bestimmte Investmentteams oder
Portfoliomanager innerhalb der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters unterschiedliche oder
entgegengesetzte Auffassungen in Bezug auf einen Emittenten oder ein Wertpapier haben, und die Positionen, die
von dem Investmentteam oder den Portfoliomanagern des Fonds fir den Fonds tUbernommen werden, stehen
moglicherweise nicht im Einklang mit den Interessen und Aktivitdten der von anderen Investmentteams oder
Portfoliomanagern der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters beratenen Konten oder werden durch diese
negativ beeinflusst. Research-Ergebnisse, Analysen oder Einschatzungen stehen Kunden oder potenziellen Kunden
unter Umsténden zu unterschiedlichen Zeitpunkten zur Verfigung. Goldman Sachs ist in keiner Weise verpflichtet,
dem Fonds Research-Ergebnisse oder Analysen vor deren Veroffentlichung zur Verfigung zu stellen. Die
Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater ist fir die Anlageentscheidungen des Fonds verantwortlich, und
diese Anlageentscheidungen kdnnen von den Anlageentscheidungen oder -empfehlungen, die Goldman Sachs flr
andere Konten trifft bzw. abgibt, abweichen. Goldman Sachs kann im Namen eines oder mehrerer Konten eine
Anlageentscheidung oder -strategie vor, gleichzeitig mit oder nach ahnlichen Anlageentscheidungen oder -strategien
fur den Fonds umsetzen (unabhangig davon, ob die Anlageentscheidungen auf die gleiche Research-Analyse oder
andere Informationsquellen zurlickgehen). Der jeweilige Zeitpunkt der Umsetzung von Anlageentscheidungen oder
-strategien fur Konten (einschlief3lich der Konten, bei denen GSAM als Sponsor, Verwalter oder Berater fungiert)
einerseits und den Fonds andererseits kann fir den Fonds von Nachteil sein. Bestimmte Faktoren, zum Beispiel
Markteinflisse, Liquidititsengpasse oder sonstige Umstande, kdnnten dazu fuhren, dass der Fonds schlechtere
Handelsergebnisse erzielt, ihm durch die Umsetzung der jeweiligen Anlageentscheidungen oder -strategien hdhere
Kosten entstehen oder er anderweitig Nachteile hinnehmen muss.

Der Anlageberater hat einen Verhaltenskodex (der ,Ethik-Code®) gemafR Rule 204A-1 des Advisers Act
verabschiedet, wonach die Mitarbeiter des Anlageberaters und einige Mitarbeiter von Goldman Sachs, die den
Anlageberater unterstiitzen, die mafigeblichen nationalen Wertpapiergesetze einhalten und die Interessen der
Kunden bei personlichen Wertpapiergeschaften an die erste Stelle setzen sollen. Der Ethik-Code enthalt
Beschrankungen fiur Wertpapiertransaktionen mit den persénlichen Konten von betroffenen Mitarbeitern, um
Interessenkonflikte zu vermeiden. Vorbehaltlich der durch den Ethik-Code auferlegten Beschréankungen kdénnen
betroffene Mitarbeiter Wertpapiere und andere Anlagen fir ihre persénlichen Konten tatigen, einschlief3lich Anlagen
in den Fonds, und die gleichen oder andere Positionen gleichzeitig oder zu einem anderen Zeitpunkt tlbernehmen
als dies bei direkten oder indirekten Positionen des Fonds der Fall ist. Zusétzlich unterliegen die Mitarbeiter von
Goldman Sachs, einschlieRlich Mitarbeiter des Anlageberaters, den unternehmensweiten Grundsatzen und
Verfahren in Bezug auf vertrauliche und geheime Informationen, Informationsbarrieren, private Anlagen, externe
Geschéaftsaktivititen und Eigenhandel.

Potenzielle Konflikte im Zusammenhang mit Folgeanlagen

Der Anlageberater kann gelegentlich Konten (einschlieRlich des Fonds) die Mdglichkeit bieten, Anlagen in
Unternehmen zu tatigen, in die bestimmte Konten bereits investiert haben. Solche Folgeanlagen kénnen zu
Interessenkonflikten fuhren, wie beispielsweise die Festlegung der Bedingungen fir die neue Anlage und die
Zuteilung dieser Mdglichkeiten zu den Konten (einschlieBlich des Fonds). Dem Fonds kdnnen
Folgeanlagemdoglichkeiten zur Verfigung stehen, ungeachtet dessen, dass der Fonds Uber keine bestehende
Anlage im Emittenten verfligt. Dies fuhrt dazu, dass die Vermdgenswerte des Fonds méglicherweise einen Wert fir
andere Konten darstellen oder die Anlagen anderer Konten anderweitig unterstiitzen. Konten (einschlie3lich des
Fonds) kénnen sich auch an einer neuerlichen Kreditaufnahme, Rekapitalisierung und &hnlichen Transaktionen mit
Unternehmen beteiligen, in die andere Konten investiert haben oder investieren werden. Interessenkonflikte bei
diesen und anderen Transaktionen kénnen zwischen Konten (einschlie3lich des Fonds) mit bestehenden Anlagen
in einem Unternehmen und Konten, die spatere Anlagen in das Unternehmen tatigen, auftreten. Dabei bestehen
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zwischen diesen beiden Konten mdglicherweise gegensatzliche Interessen in Bezug auf Preise und andere
Bedingungen. Durch die spateren Anlagen kdnnen die Interessen der zuvor investierten Konten (einschlieBlich des
Fonds) verwassert oder anderweitig beeintrachtigt werden.

Unterschiedliche Interessen der Mitglieder

Die verschiedenen Arten von Anlegern und Beginstigten des Fonds, einschliellich, soweit relevant, des
Anlageberaters und seiner verbundenen Unternehmen, kdnnen widerspriichliche Anlage-, Steuer- und andere
Interessen in Bezug auf den Fonds haben. Bei Uberlegungen hinsichtlich einer potenziellen Anlage in den Fonds
berlicksichtigt der Anlageberater im Allgemeinen die Anlageziele des Fonds und nicht die Anlageziele eines
bestimmten Anlegers oder Begunstigten. Der Anlageberater kann von Zeit zu Zeit unter anderem im Hinblick auf
Steuerfragen Entscheidungen treffen, die fur eine Art von Anleger oder Begunstigten vorteilhafter sein kdnnen als
fur eine andere, oder die fir den Anlageberater und seine verbundenen Unternehmen vorteilhafter sein kbnnen als
fur Anleger oder Begunstigte, die nicht mit dem Anlageberater verbunden sind. Dariiber hinaus kann Goldman Sachs
aufgrund der vom Fonds Ubernommenen Positionen, einschliellich der des Abzugsverpflichteten, gewissen
Steuerrisiken ausgesetzt sein. Goldman Sachs behélt sich das Recht vor, unter diesen Umstanden im Namen von
Goldman Sachs und seinen verbundenen Unternehmen fir den Fonds oder andere Konten nachteilige Mal3hahmen
zu ergreifen, einschlief3lich der Einbehaltung von Quellensteuerbetragen zur Deckung tatsachlicher oder potenzieller
Steuerverbindlichkeiten.

Strategische Vereinbarungen

GSAM kann strategische Beziehungen zu bestehenden Anlegern in Konten oder mit Dritten eingehen, die zwar als
Ergédnzung zu bestimmten Konten (einschlie3lich des Fonds) vorgesehen sind, jedoch von den Konten verlangen
kdnnen, dass sie Anlagemdglichkeiten teilen oder auf andere Weise den Betrag einer Anlagemdglichkeit begrenzen,
welche die Konten anderweitig nutzen kénnen. Dariber hinaus kénnen solche Beziehungen auch Bedingungen
beinhalten, die vorteilhafter sind als die Bedingungen, die den anderen Anlegern im Fonds gewéhrt werden, wie etwa
die Mdglichkeit, zu einem reduzierten Preis oder gebihrenfrei in Konten (einschlie3lich des Fonds) oder bestimmte
Anlagen zu investieren.

Auswahl von Dienstleistern

Der Fonds rechnet mit dem Einsatz von Dienstleistern (einschliel3lich Rechtsanwalten und Beratern), die auch
Dienstleistungen fir Goldman Sachs und andere Konten erbringen. Die Verwaltungsgesellschaft und der
Anlageberater beabsichtigen, diese Dienstleister auf der Grundlage mehrerer Faktoren auszuwéhlen, darunter
Fachwissen und Erfahrung, Kenntnisse Uber verwandte oder &hnliche Produkte, Servicequalitét, Reputation am
Markt, Beziehungen zur Verwaltungsgesellschaft, zum Anlageberater, zu Goldman Sachs oder anderen Akteuren
sowie Preis. Diese Dienstleister kdnnen maoglicherweise geschéftliche, finanzielle oder andere Beziehungen zu
Goldman Sachs (einschlie3lich seiner Mitarbeiter) unterhalten, einschliellich in der Eigenschaft als
Portfoliogesellschaft von GSAM, Goldman Sachs oder Konto. Diese Beziehungen kdnnen die
Verwaltungsgesellschaft und die Auswahl dieser Dienstleister fur den Fonds durch den Anlageberater
moglicherweise beeinflussen oder auch nicht. Unter diesen Umstédnden kann ein Interessenkonflikt zwischen
Goldman Sachs (im Namen des Fonds handelnd) und dem Fonds auftreten, wenn der Fonds beschlief3t, diese
Dienstleister nicht zu beauftragen oder weiterhin zu beauftragen. Dessen ungeachtet erfolgt die Auswahl der
Dienstleister fur den Fonds gemafR? den treuh&nderischen Verpflichtungen der Verwaltungsgesellschaft und des
Anlageberaters gegeniiber dem Fonds. Die von der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater ausgewahlten
Dienstleister kdnnen unter Umsténden unterschiedlichen Empféngern je nach jeweils erbrachten Dienstleistungen,
den Mitarbeitern, welche die Dienstleistungen erbringen, der Komplexitat der erbrachten Dienstleistungen oder
anderen Faktoren unterschiedliche Satze berechnen. Daher kdnnen die diesen Dienstleistern vom Fonds gezahlte
Séatze besser oder schlechter als die von Goldman Sachs, einschlieBlich GSAM, gezahlten Sétze sein. Daruber
hinaus kénnen die von GSAM oder dem Fonds gezahlten Sétze besser oder schlechter als die Satze, die von
anderen Teilen von Goldman Sachs oder von den Konten, die von einem anderen Teil von Goldman Sachs verwaltet
werden, sein. Goldman Sachs (einschlielich GSAM) und/oder Konten kénnen Beteiligungen an Unternehmen
halten, die Dienstleistungen fir Unternehmen erbringen, in die der Fonds im Allgemeinen investiert, und,
vorbehaltlich des geltenden Rechts, kann GSAM die Dienstleistungen dieser Unternehmen an juristische Personen
verweisen oder einfiihren, die vom Fonds gehaltene Wertpapiere ausgegeben haben.

Anlagen in Geldmarktfonds von Goldman Sachs

Soweit nach geltendem Recht zulassig, kann der Fonds in Geldmarktfonds investieren, bei denen Goldman Sachs
als Sponsor, Verwalter oder Berater fungiert. Die vom Fonds an die Verwaltungsgesellschaft oder den Anlageberater
gezahlten Beratungsgebuhren werden nicht um Gebihren gekirzt, die der Fonds an Goldman Sachs als Verwalter
solcher Geldmarktfonds zu zahlen hat (d. h. es kdnnten ,doppelte Gebilhren® anfallen, die im Zusammenhang mit
der direkten Zuteilung von Vermégenswerten an derartige Geldmarktfonds durch Anleger im Fonds nicht entstehen
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wirden), mit Ausnahme bestimmter Falle, einschlieRlich etwaiger Verpflichtungen nach geltendem Recht. Unter
diesen Umstéanden sowie unter allen anderen Umstanden, unter denen Goldman Sachs Gebuhren und andere
Vergitungen gleich welcher Art fir die Erbringung von Dienstleistungen erhdlt, ist das Unternehmen nicht
verpflichtet, hierliber gegeniiber dem Fonds Rechenschaft abzulegen bzw. etwaige Riickzahlungen an diesen zu
leisten.

Insourcing und Outsourcing durch Goldman Sachs

Vorbehaltlich der geltenden Gesetze kann Goldman Sachs (einschlieRlich der Verwaltungsgesellschaft und/oder des
Anlageberaters) jeweils ohne Mitteilung an die Anleger bestimmte Verfahren bzw. Aufgaben im Zusammenhang mit
den verschiedenen Dienstleistungen, die Goldman Sachs dem Fonds in administrativer oder sonstiger Funktion
erbringt, in- oder outsourcen. Dieses In- oder Outsourcing kann zusétzliche Interessenkonflikte hervorrufen.

Aufteilung von Vermogenswerten mit Ausnahme von Barmitteln

In Bezug auf Fondsricknahmen kann der Fonds unter bestimmten Umstdnden nach eigenem Ermessen
entscheiden, ob er Ricknahmen zulasst oder beschrankt und ob er Ausschittungen im Zusammenhang mit
Ricknahmen in Form von Wertpapieren oder anderen Vermégenswerten vornehmen méchte und kann in einem
solchen Fall die Zusammensetzung dieser Ausschittungen entscheiden. Derartige Entscheidungen kénnen bei der
Verwaltungsgesellschaft oder beim Anlageberater zu einer moglicherweise widersprichlichen Aufteilung der
Bindungen und Verantwortlichkeiten fur zurtickgebende Anleger und verbleibende Anleger fihren.

Goldman Sachs kann neben der Funktion als Verwaltungsgesellschaft und Anlageberater weitere
Funktionen flr den Fonds Glbernehmen

Anlagen in verschiedene Teile der Kapitalstruktur eines Emittenten

Goldman Sachs (einschlieRlich GSAM) oder Konten einerseits und der Fonds andererseits kénnen in verschiedene
Teile der Kapitalstruktur eines einzelnen Emittenten investieren oder entsprechende Kredite gewahren.
Infolgedessen kdnnen Goldman Sachs (einschlieB3lich GSAM) oder Konten MalRnahmen ergreifen, die sich negativ
auf den Fonds auswirken. Dartber hinaus erbringt Goldman Sachs (einschlie3lich GSAM) mdglicherweise
Beratungsleistungen fiir die Konten in Bezug auf verschiedene Ebenen innerhalb der Kapitalstruktur desselben
Emittenten bzw. fir unterschiedliche Wertpapierklassen, die Wertpapieren, in die der Fonds anlegt, im Rang vor-
oder nachgehen. Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) kann im Namen von Goldman Sachs oder anderen Konten
in Bezug auf einen Emittenten, in den der Fonds investiert hat, Rechte ausiiben, Beratungsleistungen erbringen oder
sich an anderen Aktivitaten beteiligen oder von der Ausiibung von Rechten, der Erbringung von Beratungsleistungen
oder der Beteiligung an anderen Aktivitaiten absehen, und solche Handlungen (oder Unterlassungen) kénnen
erhebliche negative Auswirkungen auf den Fonds haben.

Wenn beispielsweise Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) oder ein Konto Darlehen, Wertpapiere oder sonstige
Positionen an der Kapitalstruktur eines Emittenten hélt, welche vor den Positionen des Fonds in diesem Emittenten
rangieren, und dieser Emittent mit finanziellen oder operativen Herausforderungen konfrontiert wird, kann Goldman
Sachs (einschlieBlich GSAM) im eigenen Namen oder im Namen des Kontos eine Liquidation, Sanierung oder
Restrukturierung des Emittenten oder Bedingungen im Zusammenhang mit dem Vorstehenden anstreben, die sich
negativ auf die Interessen der Beteiligungen des Fonds in diesem Emittenten auswirken oder diesen Interessen
anderweitig zuwiderlaufen konnen. Im Zusammenhang mit einer solchen Liquidation, Sanierung oder
Restrukturierung kdnnen die Anteile des Fonds an dem Emittenten erléschen oder erheblich verwassert werden,
wahrend Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) oder ein anderes Konto die Ruckzahlung einiger oder aller der
ihnen geschuldeten Betrage erhalten kann. Dariiber hinaus kann Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) oder das
Konto im Zusammenhang mit Kreditvereinbarungen mit dem Emittenten, an dem Goldman Sachs (einschlieRlich
GSAM) oder ein Konto beteiligt ist, versuchen, seine Rechte im Rahmen der betreffenden Kreditvereinbarung oder
eines anderen Dokuments auszuiiben. Dies kann negative Auswirkungen auf den Fonds haben. Alternativ kann die
Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater in Situationen, in denen der Fonds eine tUbergeordnete Position in
der Kapitalstruktur eines Emittenten einnimmt, der sich in finanziellen oder sonstigen Schwierigkeiten befindet, im
Vergleich zu Positionen, die von anderen Konten gehalten werden (zu denen auch die von Goldman Sachs,
einschlieBlich GSAM, gehoren kénnen), beschlieRen, dass keine Mallnahmen und Rechtsbehelfe ergriffen werden,
die dem Fonds zur Verfiigung stehen kdnnen, oder besondere Bedingungen durchzusetzen, die fur die Konten,
welche eine untergeordnete Position halten, unvorteilhaft sein kénnten. Wenn Goldman Sachs (einschlief3lich
GSAM) oder andere Konten stimmberechtigte Wertpapiere eines Emittenten halten, an dem der Fonds Anleihen
oder sonstige kreditbezogene Vermdgenswerte oder Wertpapiere halt, kénnen Goldman Sachs (einschlieflich
GSAM) oder die Konten eventuell so tiber bestimmte Angelegenheiten abstimmen, dass die vom Fonds gehaltenen
Positionen negativ beeinflusst werden. Umgekehrt kann der Fonds stimmberechtigte Wertpapiere eines Emittenten
halten, bei dem Goldman Sachs (einschlielich GSAM) oder Konten kreditbezogene Vermdgenswerte oder
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Wertpapiere halten, und die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater kann im Namen des Fonds
beschliel3en, in einer fir Goldman Sachs (einschliel3lich GSAM) oder die Konten unvorteilhaften Weise nicht
abzustimmen.

Diese potenziellen Probleme sind Beispiele fir Konflikte, mit denen Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) in
Situationen konfrontiert wird, in denen der Fonds und Goldman Sachs (einschlieRlich GSAM) oder andere Konten in
verschiedene Teile der Kapitalstrukiur eines einzelnen Emittenten investieren oder entsprechende Kredite
gewéhren. Goldman Sachs (einschlie3lich GSAM) behandelt diese Probleme jeweils situationsbezogen. So kann
Goldman Sachs (einschlie3lich GSAM) beispielsweise festlegen, dass es sich auf Informationsbarrieren zwischen
verschiedenen Geschéftseinheiten von Goldman Sachs (einschlief3lich GSAM) oder Portfoliomanagement-Teams
stutzt. Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM) kann beschlieen, sich auf die MaBhahmen von in einer ahnlichen
Situation befindlichen Kredit- oder Wertpapierinhabern zu stitzen, statt selbst solche MalRnahmen im Namen des
Fonds zu ergreifen oder in Verbindung mit solchen MaRnhahmen tatig zu werden.

Aufgrund der hierin beschriebenen verschiedenen Konflikte und damit zusammenhangenden Fragen kdnnen dem
Fonds Verluste in Zeitrdumen entstehen, in denen Goldman Sachs und andere Kunden allgemein oder bei
bestimmten Positionen Gewinne erzielen, oder der Fonds kdnnte niedrigere Gewinne oder héhere Verluste erzielen,
als dies ohne das Bestehen der oben beschriebenen Konflikte der Fall gewesen wére. Die vorstehend beschriebenen
negativen Auswirkungen kénnen sich weiter verstarken, wenn der Fonds Strategien in Bezug auf Unternehmen mit
geringer Marktkapitalisierung, an Schwellenmérkten, in finanziellen Schwierigkeiten oder mit geringerer Liquiditat
einsetzt bzw. Transaktionen im Rahmen dieser Strategien eingeht.

Eigen- und Uberkreuzgeschafte

Sofern nach geltendem Recht und ihren jeweiligen Grundsétzen zuléssig, kdnnen die Verwaltungsgesellschaft und
der Anlageberater bei ihrer Tatigkeit fir den Fonds Transaktionen mit Wertpapieren und anderen Instrumenten mit
oder Uber Goldman Sachs oder in Konten, die von der Verwaltungsgesellschaft oder dem Anlageberater oder ihren
Tochtergesellschaften verwaltet werden, abschlieRen und den Fonds veranlassen, Transaktionen abzuschlie3en,
bei denen die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater als Auftraggeber im eigenen Namen (Eigenhandel),
als Berater fiir beide Seiten einer Transaktion (Uberkreuzgeschéfte) und als Broker (mit entsprechender
Provisionsvergutung) fir den Fonds auf der einen Seite einer Transaktion und fir ein Broker-Konto auf der anderen
Seite der Transaktion tatig wird (Kommissionsiberkreuzgeschéfte) (sie sind jedoch nicht dazu verpflichtet). Es kann
potenzielle Interessenkonflikte, aufsichtsrechtliche Probleme oder Beschrankungen in den internen Richtlinien von
GSAM im Zusammenhang mit diesen Transaktionen geben, die sich einschrankend auf die Entscheidung der
Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters zum Abschluss dieser Transaktionen fiir den Fonds auswirken
kdnnen. Unter bestimmten Umstanden, wie beispielsweise wenn Goldman Sachs der einzige oder einer von wenigen
Teilnehmern an einem bestimmten Markt ist oder einer der grofiten dieser Teilnehmer, kdnnen solche
Beschrankungen die Verflugbarkeit bestimmter Anlagemdglichkeiten fiir den Fonds ausschlieRen oder verringern
oder den Preis oder die Bedingungen beeinflussen, zu denen Transaktionen im Zusammenhang mit solchen
Anlagemdoglichkeiten getatigt werden kénnen.

Uberkreuzgeschafte kdnnen auch im Zusammenhang mit dem Angebot von Co-Anlagemdglichkeiten fur ein Konto
nach dem Erwerb einer Anlage durch ein anderes Konto auftreten. In diesen Féllen kann das Konto, dem die Co-
Anlagemdglichkeit angeboten wird, einen Teil der von einem anderen Konto erworbenen Anlage erwerben. Der
Preis, zu dem ein Konto (einschliellich des Fonds) eine Anlage im Zusammenhang mit einer Co-Anlagemaoglichkeit
erwirbt, kann auf den Kosten basieren und entweder eine Zinskomponente beinhalten oder auch nicht oder kann
eine Anpassung an den Wert der Anlage nach dem Erwerb durch das verkaufende Konto darstellen.

Unter bestimmten Umstanden kann Goldman Sachs, soweit dies nach geltendem Recht zulassig ist, Wertpapiere
im Namen eines Kontos als ,risikoloses Eigengeschaft” (Riskless Principal) kaufen oder verkaufen. So kann
Goldman Sachs beispielsweise Wertpapiere von einem Dritten mit dem Wissen erwerben, dass ein Konto
(einschliel3lich des Fonds) am Kauf dieser Wertpapiere interessiert ist, und die gekauften Wertpapiere unverziiglich
an dieses Konto verkaufen. Dariiber hinaus kann ein Konto (einschliel3lich des Fonds) Goldman Sachs in
bestimmten Féllen auffordern, ein Wertpapier als Eigengeschéft zu kaufen und eine Beteiligung oder ein ahnliches
Interesse an dem Konto auszugeben, um die geltenden lokalen gesetzlichen Anforderungen zu erfillen.

Goldman Sachs wird eine potenziell widerspriichliche Aufteilung der treuhdnderischen Pflichten und
Verantwortlichkeiten gegeniber den Parteien bei solchen Transaktionen haben, auch in Bezug auf die
Entscheidung, solche Transaktionen einzugehen, sowie in Bezug auf Bewertung, Preisgestaltung und andere
Bedingungen. Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater haben Richtlinien und Verfahren im
Zusammenhang mit solchen Transaktionen und Konflikten entwickelt. Es kann jedoch nicht garantiert werden, dass
solche Transaktionen durchgefihrt werden oder dass diese Transaktionen in der fur den Fonds als teilnehmende
Partei einer solchen Transaktion giinstigsten Weise durchgefiihrt werden. Uberkreuzgeschafte kénnen einigen
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Konten im Vergleich zu anderen Konten, einschliellich des Fonds, aufgrund des relativen Betrags der von den
Konten erzielten Marktersparnisse unverhaltnismaRig zugutekommen. Eigengeschéfte, Uberkreuzgeschéfte und
Kommissionsiiberkreuzgeschéafte werden im Einklang mit geltenden Treuepflichten und anwendbarem Recht
durchgefuhrt (unter Umstanden einschlieBlich Offenlegung und Einwilligung). Mit Abschluss des
Zeichnungsvertrages erklart sich ein Anteilinhaber damit einverstanden, dass der Fonds Eigengeschéfte,
Uberkreuzgeschéfte und Kommissionsiiberkreuzgeschéfte im gesetzlich zulassigen Rahmen abschlief3t.

Goldman Sachs kann in verschiedenen gewerblichen Funktionen tatig sein

Goldman Sachs kann als Makler, Handler, Beauftragter, Kontrahent, Darlehensgeber oder Berater oder in sonstigen
kaufmé&nnischen Funktionen fir den Fonds oder Emittenten von Wertpapieren, die vom Fonds gehalten werden, tatig
werden. Goldman Sachs hat méglicherweise Anspruch auf eine Vergutung fur die Bereitstellung dieser Dienstleistungen,
wahrend der Fonds keinerlei Anspriiche dieser Art hat. Goldman Sachs ist daran interessiert, Gebiihren und andere
Vergutungen im Zusammenhang mit Dienstleistungen zu erhalten, die fir Goldman Sachs von Vorteil sind, und kann im
Zusammenhang mit der Erbringung dieser Dienstleistungen ggf. kaufmannische MalRnahmen im eigenen Interesse
ergreifen oder den Parteien, gegeniber denen die Leistungen erbracht werden, zu MalRBhahmen oder Transaktionen
raten, die fir den Fonds nachteilig sind. So kann Goldman Sachs beispielsweise die Rickzahlung eines Darlehens
von einem Unternehmen verlangen, an dem ein Konto (einschlie3lich des Fonds) beteiligt ist, was dazu fihren
konnte, dass das Unternehmen einer Verpflichtung nicht nachkommt oder gezwungen ist, seine Vermdgenswerte
schneller zu liquidieren, was den Wert des Unternehmens und den Wert des darin investierten Kontos negativ
beeinflussen konnte. Goldman Sachs konnte diesem Unternehmen auch raten, Anderungen an der eigenen
Kapitalstruktur vorzunehmen, die eine Verringerung des Wertes oder des Ranges eines vom Fonds gehaltenen
Wertpapiers zur Folge hatten. Von Goldman Sachs in Verbindung mit anderen Transaktionsarten ergriffene oder
angeratene Mal3nahmen konnen zudem nachteilige Auswirkungen auf den Fonds haben. Goldman Sachs kann auch
verschiedene Dienstleistungen fir Unternehmen, an denen der Fonds eine Beteiligung hat, oder fiir den Fonds erbringen
und aufgrund dieser Dienstleistungen Gebiihren, Entschéadigungen und Vergitungen sowie andere Leistungen fir
Goldman Sachs erzielen. Durch die Erbringung von Dienstleistungen fiir den Fonds und die Unternehmen, in die der
Fonds investiert, koénnen die Geschéaftsbeziehungen mit verschiedenen Partnern ausgeweitet, zusatzliche
Geschaftsentwicklungen ermdglicht und Goldman Sachs in die Lage versetzt werden, weitere Geschéfte und zusatzliche
Einkilinfte zu generieren.

Die Aktivitdten von Goldman Sachs im Namen seiner Kunden kdnnen auch die Anlagemaoglichkeiten einschréanken,
die dem Fonds mdglicherweise zur Verfligung stehen. So wird Goldman Sachs beispielsweise haufig von
Unternehmen als Finanzberater oder zur Bereitstellung von Finanzierungsdienstleistungen oder anderen
Dienstleistungen im Zusammenhang mit Handelsgeschéften, die fir den Fonds potenzielle Anlagemaéglichkeiten
darstellen kénnen, beauftragt. Es kdnnen Umsténde vorliegen, unter denen der Fonds wegen der Beteiligung von
Goldman Sachs durch diese Unternehmen von der Teilnahme an solchen Transaktionen ausgeschlossen ist.
Goldman Sachs behélt sich das Recht vor, unter diesen Umstanden fir diese Unternehmen zu agieren, ungeachtet
der mdoglichen negativen Auswirkungen auf den Fonds. Goldman Sachs kann auch Glaubiger- oder
Schuldnerunternehmen in Verfahren geman Kapitel 11 des US-Insolvenzgesetzes (Federal Bankruptcy Code) (und
gleichwertigen, nicht US-amerikanischen Insolvenzgesetzen) oder vor diesen Einreichungen vertreten. Goldman
Sachs kann gelegentlich in Glaubiger- oder Eigenkapitalausschiissen tatig sein. Diese Maflnahmen, fiir die Goldman
Sachs mdoglicherweise eine Vergitung erhalt, kbnnen die Flexibilitdt einschranken oder ausschlieRen, die der Fonds
sonst hatte, um von diesen Unternehmen ausgegebene Wertpapiere sowie bestimmte andere Vermégenswerte zu
kaufen oder zu verkaufen. Siehe auch die Absatze ,Verwaltung des Fonds durch die Verwaltungsgesellschaft oder
den Anlageberater — Betrachtungen zu von Goldman Sachs gehaltenen Informationen® oben und ,Potenzielle
Grenzen und Beschrankungen fir Anlagemaoglichkeiten und Anlageaktivitdten von Goldman Sachs und dem Fonds*
weiter unten.

Vorbehaltlich des geltenden Rechts kénnen die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater den Fonds
veranlassen, in Wertpapiere oder andere Verbindlichkeiten von Unternehmen anzulegen, mit denen Goldman Sachs
verbunden ist oder die Goldman Sachs berat oder an denen Goldman Sachs oder Konten eine Beteiligung am
Eigenkapital, an Schuldtiteln oder anderweitig halten, oder Anlagegeschafte zu tatigen, durch die Goldman Sachs
oder andere Konten von Verbindlichkeiten befreit werden oder anderweitig Anlagen veraufiern kdnnen. Der Fonds
kann beispielsweise Wertpapiere oder Verbindlichkeiten eines mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmens
direkt erwerben oder diese indirekt durch Konsortien oder Sekundarmarktkéaufe erwerben oder ein Darlehen an ein
Unternehmen vergeben oder Wertpapiere von einem Unternehmen erwerben, das die Erlése zur Riickzahlung von
Darlehen von Goldman Sachs verwendet. Diese Aktivitaten des Fonds kdnnen die Rentabilitdt von Goldman Sachs
oder anderen Konten in Bezug auf ihre Anlagen in und Aktivititen im Zusammenhang mit diesen Unternehmen
verbessern. Der Fonds hat aufgrund dieser verbesserten Rentabilitdt keinen Anspruch auf eine Vergitung.

Vorbehaltlich des geltenden Rechts kénnen Goldman Sachs (einschlie3lich der Verwaltungsgesellschaft und des
Anlageberaters) bzw. Konten (einschlie3lich Konten, die fir Anlagen der Mitarbeiter von Goldman Sachs eingerichtet
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wurden) auch in den Fonds oder parallel zum Fonds Anlagen tétigen. Diese Anlagen kénnen zu gunstigeren
Bedingungen als die anderer Anteilinhaber erfolgen, kdnnen einen erheblichen Prozentsatz des Fonds ausmachen
und dazu fiihren, dass dem Fonds ein geringerer Anteil der Anlage zugewiesen wird, als dies ohne die Side-by-Side-
Anlage der Fall ware. Soweit nicht durch Vereinbarung etwas anderes festgelegt wurde, kénnen Goldman Sachs
oder Konten Beteiligungen am Fonds ohne Mitteilung an die Anteilinhaber und ohne Ruicksicht auf die mdglichen
Auswirkungen fiir das Portfolio des Fonds (die bei einer derartigen Ricknahme nachteilig sein kdnnten)
zuriickgeben. Umfangreiche Antrdge auf Ricknahme durch Goldman Sachs in einem konzentrierten Zeitraum
kénnten es erforderlich machen, dass der Fonds bestimmte Anlagen schneller liquidiert, als unter anderen
Umstanden wiinschenswert, um Barmittel zur Finanzierung der Riucknahmen aufzubringen, was sich nachteilig auf
den Fonds und die Anteilinhaber auswirkt. So haben beispielsweise Goldman Sachs und bestimmte Mitarbeiter von
Goldman Sachs aufgrund der Anforderungen der Volcker-Regel und anderer Anforderungen des BHCA Investitionen
in bestimmte gepoolte Anlagevehikel verauBert und werden diese auch weiterhin verduf3ern, auch durch
Rucknahmen, die erheblich waren und sein kdnnen und welche die oben beschriebenen negativen Auswirkungen
haben. Siehe den Absatz ,Potenzielle Grenzen und Beschrankungen flr Anlagemdglichkeiten und Anlageaktivitaten
von Goldman Sachs und dem Fonds* weiter unten.

Goldman Sachs (einschlief3lich der Verwaltungsgesellschaft und des Anlageberaters) kann Derivate, die sich auf
den Fonds oder auf zugrunde liegende Wertpapiere oder sonstige Vermdgenswerte des Fonds beziehen oder die
anderweitig auf der Wertentwicklung des Fonds basieren oder die Wertentwicklung des Fonds nachbilden oder
absichern (hedge), errichten, gewéahren, verkaufen oder ausgeben, in solche Derivate anlegen oder als Platzierungs-
oder Vertriebsstelle fur solche Derivate tatig sein. Diese Derivatetransaktionen und damit verbundene
Absicherungsgeschéfte stehen mdglicherweise nicht im Einklang mit den Interessen des Fonds oder laufen diesen
sogar zuwider.

Goldman Sachs kann Darlehen an Kunden, Unternehmen oder Einzelpersonen vergeben oder Margin-,
vermdgensbasierte oder andere Kreditfazilitaten oder &hnliche Transaktionen mit Kunden, Unternehmen oder
Einzelpersonen abschliel3en, die durch offentlich oder privat gehaltene Wertpapiere oder andere Vermogenswerte,
einschliellich der Anteile eines Kunden an dem Fonds, besichert sein kdnnen (oder nicht). Einige dieser
Kreditnehmer konnen offentliche oder private Unternehmen oder Grinder, leitende Angestellte oder Anteilinhaber
von Unternehmen sein, in die der Fonds (direkt oder indirekt) investiert, und diese Kredite kénnen durch Wertpapiere
dieser Unternehmen besichert sein, die mit den (direkt oder indirekt) vom Fonds gehaltenen Beteiligungen identisch,
gleichzusetzen oder diesen Uber- oder untergeordnet sind. Im Zusammenhang mit seinen Rechten als Kreditgeber
kann Goldman Sachs zum Schutz seiner eigenen wirtschaftlichen Interessen handeln und Maf3hahmen ergreifen,
die sich nachteilig auf den Kredithehmer auswirken, einschlief3lich der Liquidation oder Veranlassung der Liquidation
von Wertpapieren im Namen eines Kredithehmers oder der Zwangsverduf3erung und Liquidation solcher
Wertpapiere im eigenen Namen von Goldman Sachs. Derartige Malinahmen kdénnen auch nachteilige Folgen fir
den Fonds haben (beispielsweise kann bei Auflésung einer grol3en Wertpapierposition — neben den anderen
maoglichen negativen Folgen — der Wert dieses Wertpapiers rasch sinken und der Fonds kann im Gegenzug einen
Wertverlust erleiden oder nicht in der Lage sein, die betroffene Wertpapierposition zu einem vorteilhaften Kurs oder
Uberhaupt aufzuldésen). Siehe ,Goldman Sachs kann neben der Funktion als Verwaltungsgesellschaft und
Anlageberater weitere Funktionen fur den Fonds tbernehmen — Anlagen in verschiedene Ebenen innerhalb der
Kapitalstruktur eines Emittenten®.

Ausiibung von Stimmrechten durch die Verwaltungsgesellschaft und den Anlageberater als Stimmrechtsvertreter

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater haben Prozesse eingefiihrt, um zu verhindern, dass
Interessenkonflikte die Entscheidungen bei der Ausibung von Stimmrechten als Stimmrechtsvertreter fir die
Beratungskunden (darunter auch der Fonds) beeinflussen, und um sicherzustellen, dass diese Entscheidungen im
Einklang mit den Treuepflichten gegenuber ihren Kunden getroffen werden. Unbeschadet dieser Prozesse kénnen
Entscheidungen der Verwaltungsgesellschaft oder des Anlageberaters als Stimmrechtsvertreter in Bezug auf
Wertpapiere, die vom Fonds gehalten werden, den Interessen von Goldman Sachs oder anderen Konten als dem
Fonds nitzen. Eine zusammenfassende Beschreibung dieser Prozesse sowie die Einzelheiten der im Rahmen
dieser Richtlinie ergriffenen MalRnahmen sind auf Anfrage bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Potenzielle Grenzen und Beschrankungen fur Anlagemdglichkeiten und Anlageaktivitaten von Goldman Sachs und
dem Fonds

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kénnen ihre Anlageentscheidungen und Aktivitdten im Auftrag
des Fonds unter verschiedenen Umstanden einschranken, einschliellich aufgrund anwendbarer aufsichtsrechtlicher
Anforderungen, von GSAM oder Goldman Sachs bereitgehaltener Informationen, der Funktionen von Goldman
Sachs in Verbindung mit anderen Kunden und auf den Kapitalmérkten (einschlieZlich in Verbindung mit Beratungen
von Goldman Sachs fir diese Kunden oder geschéftlichen Vereinbarungen oder Transaktionen, die von diesen
Kunden oder von Goldman Sachs durchgefihrt werden kodnnen), interner Richtlinien und/oder potenzieller
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Reputationsrisiken von Goldman Sachs im Zusammenhang mit Kunden (einschlie3lich des Fonds). Méglicherweise
schlieRen die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater daher Transaktionen oder sonstige Aktivitaten fir den
Fonds angesichts von Aktivitaten von Goldman Sachs auf3erhalb des Fonds und aufsichtsrechtlichen Anforderungen,
Richtlinien und Bewertungen des Risikos fiir den Ruf nicht ab oder machen bestimmte Rechte zugunsten des Fonds
nicht geltend.

Darliber hinaus konnen die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater den Betrag der Fondsanlage
einschrénken, begrenzen oder verringern oder die Art der Kontroll- oder Stimmrechte, die er erwirbt oder ausubt,
einschranken, wenn der Fonds (mdglicherweise zusammen mit Goldman Sachs und anderen Konten) einen
bestimmten Beteiligungsanteil Uberschreitet, bestimmte Stimmrechte oder Kontrolimdglichkeiten besitzt oder andere
Interessen hat. Derartige Beschréankungen kdnnen beispielsweise vorliegen, wenn fiir eine Position oder Transaktion
eine Anmeldung oder Lizenz oder eine andere behdrdliche oder unternehmerische Zustimmung erforderlich sein
kénnte, die unter anderem zu zusatzlichen Kosten und Offenlegungspflichten fiir Goldman Sachs, einschlieBlich
GSAM, oder fiir andere Konten flihren oder aufsichtsrechtliche Beschrankungen mit sich bringen kénnte, oder wenn
das Uberschreiten eines Schwellenwerts unzuléssig ist oder zu aufsichtsrechtlichen oder sonstigen Beschrankungen
fuhren kann. In bestimmten Fallen werden Beschrankungen und Begrenzungen angewendet, um zu vermeiden,
dass sich dieser Schwelle genahert wird. Zu den Umsténden, unter denen solche Beschréankungen und
Begrenzungen auftreten kénnen, gehoren unter anderem: (i) ein Verbot, mehr als einen bestimmten Prozentsatz an
Wertpapieren eines Emittenten zu besitzen; (ii) eine ,Giftpille*, die eine verwassernde Wirkung auf die Bestande des
Fonds haben kdnnte, wenn ein Schwellenwert Giberschritten wird; (iii) Bestimmungen, die dazu fiihren wirden, dass
Goldman Sachs als ,interessierter Anteilinhaber” eines Emittenten angesehen wird; (iv) Bestimmungen, die dazu
fuhren kénnen, dass Goldman Sachs als ,verbundenes Unternehmen® oder ,Kontrollperson“ des Emittenten
angesehen wird; und (v) die Auferlegung durch einen Emittenten (durch Charteranderung, Vertrag oder anderweitig)
oder durch eine staatliche, regulatorische oder selbstregulierende Organisation (durch Gesetz, Regel, Regulierung,
Auslegung oder andere Leitlinien) von anderen Beschrankungen und Begrenzungen.

Wenn vorgenannte Einschrankungen vorliegen, wird Goldman Sachs im Allgemeinen eine Uberschreitung der
Schwelle vermeiden, da dies negative Auswirkungen auf die Fahigkeit von GSAM oder Goldman Sachs,
Geschaftstatigkeiten auszuliben, haben kénnte. Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kénnen auch
den Anteil des Fonds an einer Anlagemaéglichkeit, die nur begrenzt verfiigbar ist, verringern oder die Teilnahme des
Fonds daran beschranken, oder wenn Goldman Sachs beschlossen hat, seine gesamte Anlage unter
Bericksichtigung bestimmter regulatorischer oder anderer Anforderungen zu begrenzen, sodass andere Konten, die
ahnliche Anlagestrategien verfolgen, die Mdglichkeit haben, eine Beteiligung an der Anlagemdglichkeit zu erwerben.
Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kdnnen beschlieBen, dass bestimmte Transaktionen oder
Tatigkeiten nicht durchgefuhrt werden sollen, die fiir den Fonds von Vorteil sein kénnten, da die Durchfiihrung
solcher Transaktionen oder Tatigkeiten in Ubereinstimmung mit dem geltenden Recht zu erheblichen Kosten oder
Verwaltungsaufwand fir die Verwaltungsgesellschaft und den Anlageberater fihren wirde oder das potenzielle
Risiko von Handels- oder anderen Fehlern mit sich bringt. Unter Umstéanden, in denen der Fonds und ein oder
mehrere eingetragene Investmentfonds nebeneinander investieren, kann Goldman Sachs, im Namen des Fonds
handelnd, in den Bedingungen der Transaktionen eingeschrankt werden, die es nach geltendem Recht aushandeln
kann. Dies kann dazu fuhren, dass die Fahigkeit des Fonds, an bestimmten Transaktionen teilzunehmen,
eingeschrankt wird, und es kann zu einem fiir den Fonds unginstigeren Ergebnis zu fuhren, als es sonst der Fall
gewesen ware.

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater dirfen generell keine wesentlichen nicht-6ffentlichen
Informationen fir Kaufe und Verkaufe bei Transaktionen fir den Fonds verwenden, die offentliche Wertpapiere
betreffen. Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kdnnen eine Tatigkeit oder Transaktion (z. B. einen
Kauf oder Verkauf) einschréanken, die anderweitig vom Fonds durchgefuihrt werden kdnnte, unter anderem aufgrund
von Informationen, die Goldman Sachs (einschlieBlich GSAM oder seinen Mitarbeitern) vorliegen. So kdnnen
beispielsweise Geschéftsfihrer, leitende Angestellte und Mitarbeiter von Goldman Sachs in den Aufsichtsraten von
Unternehmen, in die Goldman Sachs im Namen des Fonds investiert, vertreten sein oder Uber diesbeziigliche
Beobachterrechte des Aufsichtsrates verfligen. Soweit ein Geschéftsfihrer, leitender Angestellter oder Mitarbeiter
von Goldman Sachs einen Sitz im Verwaltungsrat einer Aktiengesellschaft einnimmt oder Uber Beobachterrechte
des Aufsichtsrats in Bezug auf eine Aktiengesellschaft verfugt, kbnnen die Verwaltungsgesellschaft und der
Anlageberater (oder bestimmte ihrer Anlageteams) in ihrer oder seiner Fahigkeit, mit den Wertpapieren der
Gesellschaft zu handeln, eingeschrankt werden.

Dariliber hinaus betreibt GSAM ein Programm, das darauf abzielt, die Einhaltung der direkt auf ihre Tatigkeit
anwendbaren wirtschaftlichen und handelssanktionsbezogenen Verpflichtungen sicherzustellen (wobei diese
Verpflichtungen nicht unbedingt dieselben Verpflichtungen sind, denen der Fonds ggf. unterliegt). Mit solchen
Wirtschafts- und Handelssanktionen koénnen unter anderem Transaktionen mit und die Erbringung von
Dienstleistungen an bestimmte Lander, Gebiete, Unternehmen und Einzelpersonen direkt oder indirekt verboten
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werden. Diese Wirtschafts- und Handelssanktionen sowie die Anwendung des Compliance-Programms seitens
GSAM konnen die Anlagetatigkeiten des Fonds beschranken oder begrenzen.

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater kénnen beschlieBen, Transaktionen und Aktivitdten im Namen
des Fonds aus Reputationsgriinden oder aus anderen Griinden zu begrenzen oder ganz einzustellen. Zu den
Beispielen dafiir, wann solche Entscheidungen getroffen werden kdnnen, gehort unter anderem: Wenn Goldman
Sachs einem an einer solchen Aktivitat oder Transaktion beteiligten Unternehmen Beratung oder Dienstleistungen
bereitstellt (oder moglicherweise bereitstellen wird); wenn Goldman Sachs oder ein Konto an derselben oder einer
damit zusammenhéngenden Aktivitdt oder Transaktion beteiligt ist oder sein kann, die im Namen des Fonds in
Betracht gezogen wird; wenn Goldman Sachs oder ein Konto eine Beteiligung an einem an einer solchen Aktivitat
oder Transaktion beteiligten Unternehmen hat; wenn es politische, o6ffentliche Beziehungen oder andere
reputationsbezogene Uberlegungen in Bezug auf Gegenparteien oder andere Teilnehmer an einer solchen Aktivitét
oder Transaktion gibt; oder wenn eine solche Tatigkeit oder Transaktion im Namen oder in Bezug auf den Fonds
Goldman Sachs, GSAM, ein Konto oder deren Aktivitaten auf materielle oder immaterielle Weise beeintrachtigen
konnte.

Um bestimmte Transaktionen im Namen des Fonds einzugehen, werden die Verwaltungsgesellschaft und/oder der
Anlageberater den Regeln, Bestimmungen und/oder Bedingungen der Stellen unterliegen, Uber die sie Wertpapiere,
Derivate oder andere Instrumente handeln (bzw. daflr sorgen, dass der Fonds diesen unterliegt). Dabei kann auf
die Verwaltungsgesellschaft und/oder den Anlageberater und/oder den Fonds u. a. eine Verpflichtung entfallen, die
Regeln bestimmter Borsen, Abwicklungsplattformen, Handelssysteme, Clearing- und sonstiger Stellen einzuhalten
oder der Anwendbarkeit der Rechtsordnung dieser Stellen zuzustimmen. Die Regeln, Bestimmungen und/oder
Bedingungen dieser Stellen kdnnen u. a. dazu flhren, dass fir die Verwaltungsgesellschaft und/oder den
Anlageberater (und/oder den Fonds) Einschusspflichten gelten, fiir sie zuséatzliche Gebihren und sonstige Kosten
anfallen, gegen sie Disziplinarmal3nahmen ergriffen werden, sie Berichts- und Aufbewahrungspflichten unterliegen,
fur sie Bestandsgrenzen und andere Handelsbeschrankungen gelten und fur sie Abwicklungsrisiken sowie sonstige
damit verbundene Auflagen bestehen, die jeweils durch diese Stellen bestimmt werden.

Der Fonds, die Verwaltungsgesellschaft und/oder der Anlageberater oder deren verbundene Unternehmen und/oder
Dienstleister oder Beauftragte sind unter Umstanden zeitweise zur Offenlegung bestimmter Informationen tber den
Fonds gegentiber Dritten verpflichtet oder bestimmen nach eigenem Ermessen, dass eine Offenlegung zweckmafiig
ist. Zu diesen Dritten gehoren u. a. Ortliche Behorden, Aufsichtsorgane, Steuerbehdrden, Markte, Bérsen,
Clearingstellen, Depotbanken, Broker und Handelspartner oder Dienstleister des Anlageberaters oder des Fonds.
Die Verwaltungsgesellschaft und/oder der Anlageberater gehen generell davon aus, Anfragen auf Offenlegung
solcher Informationen nachzukommen. Die Verwaltungsgesellschaft und/oder der Anlageberater kénnen jedoch
beschlie3en, eine VerduRRerung bestimmter Vermégenswerte fir den Fonds zu veranlassen, anstatt bestimmte
angeforderte Offenlegungen vorzunehmen, wobei eine solche Veraul3erung zu einem Zeitpunkt erfolgen kann, der
aus Preisgesichtspunkten unguinstig ist.

Gemald dem BHCA sind die Zeitraume, in denen bestimmte Anlagen gehalten werden kdnnen, begrenzt, solange
GSAM als Anlagemanager des Fonds oder in bestimmten anderen Funktionen tétig ist. Infolgedessen kann der
Fonds gezwungen sein, die Anlagen zu einem frilheren Zeitpunkt zu verauRern, als es der Fall gewesen ware, wenn
der BHCA nicht anwendbar gewesen ware. Darliber hinaus ist nach der Volcker-Regel die Hohe der Beteiligung von
Goldman Sachs und den Mitarbeitern von Goldman Sachs an bestimmten Arten von Fonds begrenzt, und
bestimmten Mitarbeitern ist es untersagt, Anteile an solchen Fonds zuriickzuhalten. Infolgedessen waren und sind
Goldman Sachs und die Mitarbeiter von Goldman Sachs verpflichtet, ihre Investitionen in den Fonds ganz oder
teilweise durch Ricknahmen, Verkaufe an Dritte oder verbundene Unternehmen oder auf andere Weise zu
verdufRern, auch wenn andere Anleger des Fonds mdglicherweise nicht die Mdoglichkeit haben, ihre
Fondsinvestitionen zu verdufl3ern. Eine solche Ver&dufRerung von Fondsanteilen durch Goldman Sachs und
Mitarbeiter von Goldman Sachs kdnnte die Ausrichtung der Anteile von Goldman Sachs auf andere Anleger des
Fonds verringern und sich auch anderweitig nachteilig auf den Fonds auswirken.

Goldman Sachs kann bei seinen Geschéaftstatigkeiten zuséatzlichen Beschrankungen unterliegen, die sich auf die
Aktivitaten des Fonds auswirken konnten. Dariiber hinaus kénnen die Verwaltungsgesellschaft und der
Anlageberater ihre Anlageentscheidungen und -aktivitdten im Namen des Fonds jedoch nicht im Namen anderer
Konten beschranken, einschlie3lich Konten, bei denen GSAM als Sponsor, Verwalter oder Berater fungiert.

Maklergeschéfte

Der Anlageberater wahlt haufig US- und Nicht-US-Broker-Dealer aus (darunter auch verbundene Unternehmen der
Verwaltungsgesellschaft), die fir den Anlageberater, den Fonds, deren verbundene Unternehmen und andere
Mitarbeiter von Goldman Sachs eigene oder dritte Makler- und Research-Dienstleistungen bereitstellen (insgesamt
die ,Makler- und Research-Dienstleistungen®) und die nach Ansicht des Anlageberaters eine geeignete
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Unterstitzung des Anlageberaters im Anlageentscheidungsprozess darstellen. Diese Makler- und Research-
Dienstleistungen kénnen mit den Trade-Execution-, Clearing- oder Settlement-Dienstleistungen eines bestimmten
Broker-Dealers kombiniert werden, und vorbehaltlich des anwendbaren Rechts kann der Anlageberater diese
Makler- und Research-Dienstleistungen mit Kundenprovisionen (oder ,Soft-Dollars®) verglten. Es kann Falle oder
Situationen geben, in denen solche Praktiken nach geltendem Recht Beschrankungen unterliegen. So
hindert beispielsweise MiFID Il die in der Europaischen Union ansassigen Anlageberater daran, von Broker-
Dealern Research- und andere Materialien zu erhalten, die nicht als ,,akzeptable geringfiigige nichtmonetére
Vorteile“ gelten, es sei denn, die Research- oder anderen Materialien werden von den Anlageberatern aus
eigenen Mitteln oder aus Forschungszahlungskonten, die von und mit Zustimmung ihrer Kunden finanziert
werden, bezahlt. Die Regeln, die fir die einzelnen mit der Verwaltung des Vermégens des Fonds und des
Portfolios betrauten Anlageberater und Unteranlageberater gelten, kénnen sich zwar auch darauf auswirken,
konkret gestatten die Regeln der Securities and Futures Commission of Hong Kong (die ,,SFC*) jedoch das
Einbehalten von Waren und Dienstleistungen (Soft Dollars), wenn:

0] die Waren oder Dienstleistungen den Anteilinhabern nachweislich zugutekommen;

(i) die Ausfihrung der Transaktionen den Standards fur die bestmdgliche Ausfiihrung entspricht und
die Maklersatze nicht Gilber den tblichen institutionellen Satzen fir vollumfangliche Maklerleistungen
liegen;

(iii) im Jahresbericht des Fonds detaillierte Angaben zu solchen Soft-Dollar-Arrangements gemacht
werden und

(iv) die Verfugbarkeit von Soft-Dollar-Arrangements nicht der einzige oder vorrangige Zweck der
Abwicklung einer Transaktion mit diesem Makler oder Handler ist.

Die Verwaltungsgesellschaft muss sicherstellen, dass die vorstehenden Anforderungen zur Bewadltigung
potenzieller mit Soft-Dollar-Arrangements verbundener Interessenkonflikte erfullt werden.

Wenn der Anlageberater Kundenprovisionen fir Makler- und Research-Dienstleistungen verwendet, ist das fur ihn von
Vorteil, da er nicht selbst Makler- und Research-Dienstleistungen erbringen bzw. fir diese Dienstleistungen zahlen
muss. Infolgedessen hat der Anlageberater einen Anreiz, einen Broker-Dealer auszuwéhlen oder zu empfehlen, der
dem Interesse des Anlageberaters entspricht, die Makler- und Research-Dienstleistungen von diesem Broker-Dealer
zu erhalten, und nicht nur dem Interesse seiner Kunden, den besten Preis oder die beste Provision zu erhalten. Wenn
der Anlageberater Kundenprovisionen verwendet, um proprietare Research-Dienstleistungen von einem verbundenen
Unternehmen einzuholen, hat der Anlageberater zudem einen Anreiz, mehr ,Soft-“ oder Provisionsdollar fir die
Bezahlung dieser Dienstleistungen vorzusehen. Vorbehaltlich der Verpflichtung des Anlageberaters, nach Treu und
Glauben festzulegen, wie hoch die ,Provisionen® (,commissions®, von der SEC grob definiert als Aufschlag, Abschlag,
eine entsprechende Provision oder eine sonstige in bestimmten Fallen gezahlte Gebuhr) an die Broker-Dealer,
einschlie8lich verbundener Unternehmen des Anlageberaters, sein sollten, damit sie im Verhaltnis zu den dem
Anlageberater von diesen Broker-Dealern erbrachten Makler- und Research-Dienstleistungen als angemessen
angesehen werden konnen, und vorbehaltlich sonstiger Beschrankungen gemafR geltendem Recht kann der
Anlageberater den Fonds veranlassen, eine hdhere Provision als die von anderen Broker-Dealern infolge der vom
Anlageberater erhaltenen Soft-Dollar-Leistungen berechneten Provisionen zu zahlen.

Die Bewertung der von einem Broker-Dealer erbrachten Makler- und Research-Dienstleistungen durch den Anlageberater
kann ein wichtiger Faktor bei der Auswahl eines Broker-Dealers fir die Ausfiihrung von Transaktionen sein. Zu diesem
Zwecke hat der Anlageberater einen Abstimmungsprozess entwickelt, an dem bestimmte Portfoliomanagement-Teams
teilnehmen und mit dem die Mitarbeiter des Anlageberaters Broker-Dealer, die Makler- und Research-Dienstleistungen
fUr sie erbringen, bewerten. Vorbehaltlich der Pflicht des Anlageberaters, eine Ausfiihrung auf ,Best Execution“-Basis zu
erzielen, sowie vorbehaltlich geltender Gesetze und Bestimmungen zu Anreizzahlungen weist der Anlageberater den
einzelnen Broker-Dealern die Handelsabschliisse nach dem Ergebnis des Abstimmungsprozesses zu.

Die Konten kdnnen sich in Bezug darauf unterscheiden, ob und inwieweit sie mit Provisionen fiir Research- und
Maklerdienstleistungen bezahlen, und vorbehaltlich des anwendbaren Rechts kdnnen Makler- und Research-
Dienstleistungen zur Betreuung des Fonds und beliebiger anderer Konten bei GSAM genutzt werden, einschliel3lich
Konten, die in Zusammenhang mit den Vereinbarungen zu Makler- und Research-Dienstleistungen keine
Provisionen an den Broker-Dealer zahlen. Infolgedessen kdnnen Makler- und Research-Dienstleistungen
(einschlie3lich Soft-Dollar-Vorteile) anderen Konten im Verhaltnis zum Fonds unverhaltnismaRig zugutekommen,
basierend auf dem relativen Betrag der vom Fonds gezahlten Provisionen, insbesondere solchen Konten, die keine
oder in geringerem Umfang fir Research- und Makler-Dienstleistungen zahlen, auch im Zusammenhang mit der
Festlegung von Hoéchstbudgets fir Forschungskosten (und dem Wechsel zu einer reinen Ausfiihrungspreisbildung,
wenn die Hochstgrenzen erreicht werden). AulBer wenn nach geltendem Gesetz erforderlich, ist es fur den
Anlageberater nicht praktikabel, Anstrengungen zu unternehmen, um Soft-Dollar-Leistungen gleichmaRig auf die
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Kunden zu verteilen oder die Vorteile von Makler- und Research-Dienstleistungen mit den fir ein bestimmtes Konto
oder eine Gruppe von Konten gezahlten Provisionen abzugleichen.

Im Zusammenhang mit dem Erhalt von Makler- und Research-Dienstleistungen von Broker-Dealern kann der
Anlageberater ,gemischt genutzte“ Dienstleistungen einholen, wobei ein Teil dieser Dienstleistungen den
Anlageberater bei seinen Anlageentscheidungen untersttitzt und ein Teil fir andere Zwecke verwendet werden kann.
Wenn eine Dienstleistung eine solche gemischt genutzte Dienstleistung ist, wird der Anlageberater eine
angemessene Aufteilung seiner Kosten entsprechend ihrer Nutzung vornehmen und Kundenprovisionen verwenden,
um nur den Teil des Produkts oder der Dienstleistung zu bezahlen, der die Verwaltungsgesellschaft bei ihrem
Anlageentscheidungsprozess unterstutzt. Der Anlageberater hat einen Anreiz, das Ausmal} einer ,gemischten
Nutzung“ zu unterschatzen oder die Kosten auf Nutzungen zu verteilen, die die Verwaltungsgesellschaft bei ihrem
Anlageentscheidungsprozess unterstiitzen, da der Anlageberater diese Kosten anstatt aus seinen eigenen Mitteln
mit Kundenprovisionen decken kann.

Es kdnnen Konflikte in Bezug auf die Auswahl der Broker-Dealer durch den Anlageberater entstehen, die fir den
Fonds und die Konten Prime-Broker-Dienstleistungen erbringen, sowie in Bezug auf seine Aushandlung der
Brokerage-, Margin- und sonstigen Gebihren. Prime-Brokerage-Unternehmen kénnen potenzielle Kunden
vorstellen oder dem Anlageberater die Mdéglichkeit geben, bestimmten qualifizierten Anlegern ohne zusatzliche
Kosten ihre Dienstleistungen zu prasentieren oder andere Dienstleistungen (z. B. Clearing und Abwicklung von
Wertpapiergeschaften, Platzierungs- und Depotdienstleistungen sowie die Gewadhrung von Margenkrediten) zu
glnstigen bzw. unter dem Marktpreis liegenden Gebiihren anzubieten. Solche Kapitaleinfihrungsméglichkeiten und
andere Dienstleistungen schaffen Anreize oder bieten Vorteile fiir den Anlageberater (und nicht fir den Fonds und
die Konten) in Zusammenhang mit der Auswahl solcher Prime Brokerage-Unternehmen. Dariber hinaus kann der
Anlageberater einen Anreiz dafur erhalten, Prime-Broker auszuwéhlen, die Kunden des Anlageberaters sind.

Zusammenlegung von Auftragen durch die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater folgen Grundsatzen und Verfahren, die es ihnen erlauben, Kauf-
und Verkaufsauftrdge fir das gleiche Wertpapier oder andere Instrumente flir mehrere Konten (einschlie3lich
Konten, an denen Goldman Sachs oder Mitarbeiter von Goldman Sachs beteiligt sind) zusammenzulegen (auch als
Bindelung (,Bunching“) bezeichnet), sodass die Auftrage gleichzeitig ausgefiihrt werden kénnen und falls méglich
fur eine Ausfihrung als Blocktransaktion optiert werden kann. Die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater
legen Auftrage zusammen, wenn dies nach ihrer Ansicht angemessen und generell im Interesse ihrer Kunden ist,
und sie kénnen falls mdglich fir eine Ausfihrung als Blocktransaktion optieren. Dartber hinaus kdnnen in
bestimmten Fallen Auftrage fur den Fonds mit Auftragen fur Konten zusammengelegt werden, die Vermdgenswerte
von Goldman Sachs enthalten.

Wenn ein gebiindelter Auftrag oder eine Blocktransaktion vollstandig abgewickelt ist oder wenn der Auftrag am Ende
des Tages nur teilweise abgewickelt ist, wird die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater die gekauften
Wertpapiere oder anderen Instrumente bzw. die Erldse aus einem Verkauf grundsatzlich anteilig auf Basis der
relativen GréRRe des Fonds zwischen den teilnehmenden Konten verteilen. Wird der Auftrag bei einem Broker-Dealer
oder einer anderen Gegenpartei zu mehreren unterschiedlichen Kursen und Gber mehrere Abschliisse abgewickelt,
werden die beteiligten Konten grundsétzlich den durchschnittlichen Kurs erhalten und die durchschnittliche Provision
zahlen, vorbehaltlich ungerader Betrage, Auf- bzw. Abrundungen und geltender Marktpraxis. Es kann Falle geben,
in denen bei einem geblindelten oder zusammengelegten Auftrag nicht alle Konten mit der gleichen Provision bzw.
dem gleichen Provisionssatz belastet werden, einschlie3lich Beschrankungen der Nutzung von Kundenprovisionen
zur Zahlung fir Research-Leistungen nach geltendem Recht.

Obwohl dies unter bestimmten Umstdnden vorkommen kann, werden die Verwaltungsgesellschaft oder der
Anlageberater nicht immer Auftrdge fur unterschiedliche Konten (einschliel3lich des Fonds) bindeln oder
zusammenlegen, fir eine Ausfiihrung als Blocktransaktion optieren oder Kauf- und Verkaufsauftrdge fur den Fonds
saldieren, sofern die Portfoliomanagemententscheidungen fir die Auftrage durch unterschiedliche
Portfoliomanagement-Teams erfolgt sind, die Bindelung, Zusammenlegung, Ausfiihrung als Blocktransaktion oder
Saldierung aus betrieblicher Sicht oder aus anderen Grinden seitens der Verwaltungsgesellschaft oder des
Anlageberaters nicht zweckmaf3ig oder praktikabel ist oder sofern dies unter aufsichtsrechtlichen Gesichtspunkten nicht
zweckmaRig ware. Die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater kénnen méglicherweise einen besseren Preis
oder eine niedrigere Provision fiir zusammengelegte Auftrdge oder geringere Transaktionskosten bei saldierten
Abschliissen als ohne eine Saldierung erzielen. Werden Transaktionen fir den Fonds nicht mit anderen Auftragen
zusammengelegt oder die Auftrage des Fonds nicht saldiert, kann der Fonds méglicherweise nicht von einem besseren
Kurs, niedrigeren Provisionsséatzen oder geringeren Transaktionskosten profitieren. Die Verwaltungsgesellschaft oder
der Anlageberater sind in keiner Weise verpflichtet, bestimmte Auftrdge zusammenzulegen oder zu saldieren.
Werden Auftrdge fir den Fonds nicht mit anderen Auftrdgen zusammengelegt oder die Auftrdge des Fonds oder
anderer Konten nicht saldiert, kann der Fonds mdglicherweise nicht von einem besseren Kurs, niedrigeren
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Provisionssatzen oder geringeren Transaktionskosten profitieren, die im Falle einer Zusammenlegung oder
Saldierung moglicherweise verfiigbar gewesen waren. Die Zusammenlegung und Saldierung von Auftrdgen kann
einigen Konten (einschlieB3lich des Fonds) aufgrund des relativen Betrags der von den Konten erzielten
Marktersparnisse im Vergleich zu anderen Konten unverhaltnismafiig zugutekommen. Die Verwaltungsgesellschaft
und der Anlageberater kdnnen Auftrage von Konten, die der MiFID Il unterliegen (,MiFID lI-Konten®), mit Auftragen
von Konten, die nicht der MiFID Il unterliegen, zusammenlegen, einschlie3lich solcher, die Soft-Dollar-Provisionen
generieren (einschliel3lich des Fonds), und solcher, die die Verwendung von Soft-Dollar einschrénken. Alle Konten,
die in einem Sammelauftrag mit MiFID Il-Konten enthalten sind, zahlen (oder erhalten) den gleichen
Durchschnittspreis fur das Wertpapier und die gleichen Ausfihrungskosten (gemessen am Kurs). MiFID-lI-Konten,
die in einem Sammelauftrag enthalten sind, kénnen jedoch Provisionen zu ,Execution-only“-Sétzen zahlen, die unter
den Gesamtprovisionssatzen liegen, die von Konten, die in dem Sammelauftrag enthalten sind und nicht der MiFID
Il unterliegen, gezahlt werden.
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