MUKAFAT PORTFOY YONETIMIi A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
MUKAFAT PORTFOY AKTIF ONIiKS SERBEST FON
iZAHNAME DEGISIKLIiGI

Sermaye Piyasast Kurulu’ndan alinan 20/01/2021 tarih ve E-12233903-305.04-532 sayili izin
dogrultusunda Mukafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon’a bagli Mikafat Portfoy Aktif
Oniks Serbest Fonu izahnamesinin 5.5.ve 9.8. maddeleri asagidaki sekilde degistirilmistir.

ESKI SEKIL

5.5. Fon portfoyindeki varliklarin degerlemesine iliskin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen
genel degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri lizerinden ihra¢ edilmis
yabanci para ve sermaye piyasasi aracglar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in
belirlenen doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB tarafindan ilan edilmeyen kur bilgileri i¢in
anlagmali veri dagitim kanallarinin ilgili sayfalarindan alinan déviz alis fiyatlar1 kullanilir.

Borsa dis1 ileri valorlii islemlerin degerlemesinde, islemin aracisi tarafindan hesaplanan
giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda borsa
dis1 islemler i¢in degerleme, ileri valorlii kira sertifikalarinda/ bor¢lanma araglarinda Borsada
ayn1 valorde islem gegti ise borsa fiyati, Borsada islem gecmedi ise son islem tarihindeki borsa
fiyati; ileri valdrlii kiymetli madenlerde, Borsada aymi valorde islem gecti ise borsa fiyati,
Borsada islem ge¢medi ise son islem tarihindeki borsa fiyati lizerinden yapilir.

Yurtdis1 borsalardan alinan yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci borsa yatirim fonu
degerlemesinde, anlasmali veri dagitim kanallarindan alman 17:30 son islem fiyatlari
kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa
kapanis fiyat: kullanilacaktir.

Borsa disi, Tirk Lirasi cinsinden bor¢lanma araglarmin/kira sertifikalarinin
degerlemesinde, islemin aracisi tarafindan hesaplanan giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Kars1
taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir
onceki giintin kirli fiyatinin ertesi is giliniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Ddoviz cinsinden Hazine ve 6zel sektor borglanma araglari/kira sertifikalar1 ve yabanci
bor¢lanma araclari/kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde anlagsmali veri dagitim
kanallarindan alinan 17:30 son iglem fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem
gecmemesi halinde ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin
ertesi i§ giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Yapilandirilmis Yatirim Araglar1 degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis fiyatinin
kullanilmasi esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi itibariyle
kapanis fiyatinin olmamasi durumunda piyasa sartlarini yansitacak i¢sel degerleme (i¢ verim
hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle
bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati) veya ihrag¢1 kurulus tarafindan
saglanacak degerleme fiyat1 kullanilir.



Ileri Valorlii Borglanma Araclari/Kira Sertifikalar1 ve Altin Islemleri: Ileri valorlii
alinan varliklar valdr tarihine kadar portfdye dahil edilmez. Ileri valérlii satilan varliklar ise
valor tarihine kadar portfoyde kalmaya ve degerlenmeye devam eder. islem tutarlar1 ise valdr
tarihine kadar takastan alacak veya takasa bor¢ olarak takip edilir. Ileri valdrlii varlik
alim/satim sdzlesmesi ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Ileri valorlii
sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken islem alis ise pozitif
(+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansitilir.

fleri valérlii s6zlesmenin konusunun bor¢lanma araci/kira sertifikasi olmas1 durumunda
ileri valorlii s6zlesmenin degeri; bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin vade sonu degerinin ve
(varsa) gelecek kupon degerlerinin, sdzlesmeye konu bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin
piyasa bilesik faizi kullanilarak islemin valor tarihine iskonto edilmesi ve bu degerlerin
toplanmasi ile bulunur. Hesaplamada sézlesmeye konu bor¢glanma aracinin/kira sertifikasinin
bilesik faizi olarak; varsa degerleme giinlinde BIST Borg¢lanma Araglar1 Piyasasinda valor
tarihi islemin valor tarihi ile ayni olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani/kira getirisi, yoksa
degerleme giiniinde BIST Borglanma Araglar1 Piyasasinda ayni giin valorlii gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama faiz orani/kira getirisi, yoksa bor¢glanma aracinin/kira sertifikasinin
en son ayni giin valorlii olarak islem gordiigli glindeki ayni giin valorlii islemlerin agirlikli
ortalama faiz orani, bu da yoksa bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin ihrag tarihindeki bilesik
faiz oran1 kullanilir.

Ileri valérlii sézlesmenin konusunun altin olmas1 durumunda degerlemede kullanilacak
fiyat olarak varsa degerleme giiniinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda iglemin valor tarihi
ile ayn1 olan islemlerin agirlikli ortalama fiyati, yoksa degerleme giiniinde BIST Kiymetli
Madenler Piyasasinda ayni giin valorlii gerceklesen standart altin islemlerinin agirlikli ortalama
fiyati, yoksa valor tarihinden islem tarihine gidilerek bulunan ilk ayni giin valorlii islemlerin
agirlikll ortalama fiyati, bu da ileri valorlii sozlesmede yer alan fiyat kullanilir.

Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Sozlesmeleri Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinde
degerleme ilgili sozlesmede belirlenen faiz orani i¢ verim orani olarak kullanilarak degerleme
yapilir.

Borsa dis1 tiirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.
Portfoye alim asamasinda borsa dig1 forward, opsiyon ve swap sozlesmelerinde giincel fiyat
olarak kars1 taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanilir.

Alig tarihinden baslamak iizere portfoydeki borsa dis1 tiirev arag ve swap
sO0zlesmelerinin degerlemesinde;

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan degerleme
fiyat1 kullanilir. Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi
taraftan degerleme fiyati alinamadig1 durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.
Teorik fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo similasyonu gibi
genel kabul gérmiis yontemlerden, opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun
olani kullanilarak hesaplanir. Hesaplama icin opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak
varliga gore Bloomberg OVML, Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun goriilebilecek diger
hesaplama araglari/yazilimlari kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik
yilizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyati
kullanilacaktir. Degerlemede, dayanak varligin spot fiyati olarak 5.5. maddesinde yer alan
esaslar cergevesinde belirlenen fiyatlar kullanilir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin
kullanilmas1 ya da degerleme i¢in olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme icin
en uygun yontem kullanilacaktir.

Borsa dis1 forward sozlesmelerinde ve borsa dis1 doviz swap sézlesmelerinde giincel
fiyat olarak dayanak varhi§in spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak



degerleme yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin spot fiyat1 kullanilarak, degerleme giinii ile
forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisi ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari
kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak varlig1 déviz olan bu tarz islemlerde veri
saglayic1 Bloomberg’in ilgili sayfalarindan forward degerleme icin hesaplanan degerler veya
uygun goriilen benzer ilgili programlardan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler giincel
fiyat olarak kullanilir.

Borsa dis1 diger swap sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat
kullanilir. Borsa dis1 diger swap sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak {izere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi
taraftan fiyat alinamadig1 durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Soyle ki;
swap sozlesmeleri nitelik agisindan pek cok farkli form altinda yapilabileceginden, swap
sozlesmelerin degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, doviz
kurlar1 ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat
hesaplamasinda, s6zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward
Rate Aggreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sdzlesmelerin
niteligine uygun diger genel kabul gormiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Dayanak varligi/varliklar1 para birimi olan borsa dist forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem
yoniine gére TCMB Déviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullamlir. Tlgili para
biriminin TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmas1 durumunda ise
islem yOniine gore veri saglayict Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan doviz alig veya doviz
satis fiyatlar1 kullanilir. S6z konusu para birimi i¢in Bloomberg’in ilgili sayfalarindan Tiirk
Lirasi cinsinden fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar “capraz kur” seklinde hesaplanir.

YENI SEKIL

5.5. Fon portfoytindeki varliklarin degerlemesine iligkin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen
genel degerleme esaslar1 agagidaki gibidir:

1. T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri iizerinden ihrag
edilmis yabanci para ve sermaye piyasasi araclari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para
birimi i¢in belirlenen doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB tarafindan ilan edilmeyen kur
bilgileri i¢in anlagmali veri dagitim kanallarinin 1ilgili sayfalarindan alinan doviz alis fiyatlari
kullanilir.

Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda borsa disi islemler icin degerleme,
ileri valorlii kira sertifikalarinda/ bor¢lanma araglarinda Borsada ayn1 valorde islem gecti ise borsa
fiyat;, Borsada islem gecmedi ise son islem tarihindeki borsa fiyati; Ileri valérlii kiymetli
madenlerde, Borsada ayn1 valdrde islem gegti ise borsa fiyati, Borsada islem gecmedi ise son iglem
tarihindeki borsa fiyat: iizerinden yapilir.

2. Borsa disi, Tiirk Liras: cinsinden bor¢lanma araglarimin/kira sertifikalarinin
degerlemesinde, islemin aracisi tarafindan hesaplanan giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Kars1
taraftan fiyat kotasyonu almamadigi durumlarda degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir
onceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

3. Doviz cinsinden Hazine ve 6zel sektor bor¢lanma araclari/kira sertifikalari ve
yabanci bor¢lanma araglary/kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde anlagmali veri
dagitim kanallarindan alinan 17:30 son islem fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada



islem gegmemesi halinde ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir onceki giiniin kirli
fiyatinin ertesi i glinline i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

4. Yapilandirilmis Yatirim Araclar1 degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis
fiyatinin kullanilmasi esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi
itibariyle kapanis fiyatinin olmamasi durumunda piyasa sartlarin1 yansitacak i¢sel degerleme
(ic verim hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati) veya ihraggi
kurulus tarafindan saglanacak degerleme fiyati kullanilir.

5. Tleri Valorlii Borclanma Araclary/Kira Sertifikalar1 ve Altin Islemleri:: ileri
valorlii alman varliklar valér tarihine kadar portfoye dahil edilmez. Ileri valérlii satilan varliklar
ise valor tarihine kadar portfdyde kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Islem tutarlari ise
valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir. Ileri valédrlii varlik
alim/satim sdzlesmesi ayri bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. leri valorli
sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayni yontemle hesaplanirken islem alis ise pozitif
(+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansitilir.

[leri valorlii sozlesmenin konusunun borglanma aracy/kira sertifikasi olmast durumunda
ileri valorlii s6zlesmenin degeri; bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin vade sonu degerinin ve
(varsa) gelecek kupon degerlerinin, sdzlesmeye konu bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin
piyasa bilesik faizi kullanilarak iglemin valor tarihine iskonto edilmesi ve bu degerlerin
toplanmasi ile bulunur. Hesaplamada sézlesmeye konu bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin
bilesik faizi olarak; varsa degerleme giiniinde BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinda valor
tarihi iglemin valor tarihi ile ayn1 olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani/kira getirisi, yoksa
degerleme giiniinde BIST Bor¢lanma Araclari Piyasasinda ayni gilin valdrlii gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama faiz orani/kira getirisi, yoksa bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin
en son ayni giin valorlii olarak islem gordiigii glindeki ayn1 giin valorlii islemlerin agirlikli
ortalama faiz orani, bu da yoksa bor¢lanma aracinin/kira sertifikasinin ihrag tarihindeki bilesik
faiz oran1 kullanilir.

[leri valorlii s6zlesmenin konusunun altm olmasi durumunda degerlemede kullanilacak
fiyat olarak varsa degerleme giintinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda islemin valor tarihi
ile ayn1 olan islemlerin agirlikli ortalama fiyati, yoksa degerleme giiniinde BIST Kiymetli
Madenler Piyasasinda ayni giin valorlii ger¢ceklesen standart altin islemlerinin agirlikli ortalama
fiyati, yoksa valor tarthinden islem tarihine gidilerek bulunan ilk ayn1 giin valorlii islemlerin
agirlikli ortalama fiyati, bu da ileri valorlii s6zlesmede yer alan fiyat kullanilir.

6. Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Sozlesmeleri ile Vaad Sozlesmeleri Borsa dis1 repo-
ters repo s0zlesmelerinde degerleme vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile yapilir.

Borsa dis1 satim vaadiyle alim/alim vaadiyle satim (vaad) sozlesmeleri degerleme
esaslarina uygun olarak alim fiyatiyla portfoye dahil edilir. S6z konusu varliklarin vadelerinin
bir glinden daha uzun olmasi durumunda, fon portféyiine dahil edilmesinden sonra; fonun fiyat
aciklama donemlerinden birinde islemin yapildigir karst kurum tarafindan satim vaadiyle
alim/alim vaadiyle satim (vaad) islemi ile benzer yapida ve aym1 vadeye sahip bir islemin
aciklanmasi halinde ilgili giin i¢in s6z konusu isleme iliskin olarak ilan edilen katilim orani
degerlemede esas alinir. Giincel piyasa katilim oraninin bulunmadigr durumlarda ise son
degerlemede kullanilan fiyat i¢ verim oraninin kullanilmasi sureti ile degerlenir.

Alig tarihinden baglamak {izere portfoydeki borsa dis1 tiirev arag ve swap
sozlesmelerinin degerlemesinde;



7. Borsa dis1 tiirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde glincel fiyat
kullanilir. Portféye alim asamasinda borsa dis1 forward, opsiyon ve swap sdzlesmelerinde
giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanilir.

8. Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan
degerleme fiyati kullanilir. Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama
donemlerinde; degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda
ve karsi taraftan degerleme fiyati1 alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme
yapilir. Teorik fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simulasyonu
gibi genel kabul gormiis yontemlerden, opsiyon sézlesmesinin yapisina ve dayanak varliga
uygun olami kullanilarak hesaplanir. Hesaplama i¢in opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve
dayanak varliga gore Bloomberg OVML, Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun
goriilebilecek diger hesaplama araglari/yazilimlar1 kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen
ve 100 baz puanlik yiizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya
satis (ask) fiyat1 kullanilacaktir. Degerlemede, dayanak varligin spot fiyati olarak 5.5.
maddesinde yer alan esaslar ¢ercevesinde belirlenen fiyatlar kullanilir. Farkli ve daha karmagik
yapida opsiyonlarin kullanilmasi ya da degerleme i¢in olusabilecek diger unsurlar durumunda
ise, degerleme icin en uygun yontem kullanilacaktir.

9. Borsa dis1 forward sozlesmelerinde ve borsa dis1 doviz swap sozlesmelerinde
guncel fiyat olarak dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak
degerleme yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin spot fiyati: kullanilarak, degerleme giinii ile
forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari
kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak varligi doviz olan bu tarz islemlerde veri
saglayic1 Bloomberg’in ilgili sayfalarindan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler veya
uygun goriilen benzer ilgili programlardan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler giincel
fiyat olarak kullanilir.

Dayanak varligi/varliklar1 para birimi olan borsa dis1 forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem
yoniine gore TCMB Déviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullanilir. Ilgili para
biriminin TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmast durumunda ise
islem yOniine gore veri saglayict Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan déviz alis veya doviz
satig fiyatlar1 kullanilir. S6z konusu para birimi ic¢in veri saglayict Bloomberg’in ilgili
sayfalarindan Tiirk Lirasi cinsinden fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar “¢apraz kur”
seklinde hesaplanir.

10. Yurtdis1 borsalardan alinan yabanci ortaklik paylari, global depo sertifikalar:
(ADR/GDR) ve yabanci yatirnm fonu ve yabanci borsa yatirom fonu degerlemesinde,
anlagsmali veri dagitim kanallarindan alinan, kapanis fiyatlar kullanilacaktir. Degerleme giinii
borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa kapanis fiyati kullanilacaktir.

11. Yurtici borsa veya borsa disindan alinan gayrimenkul yatirim fonlari, menkul
kiymet yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim fonlar1 degerlemesinde, aciklanan son
islem fiyatlar1 kullanilacaktir. Gayrimenkul yatirim fonu i¢in, degerleme giinii borsada iglem
gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa kapanis fiyat1 kullanilacaktir.

ESKIi SEKIL



9.8. Fona iligkin olarak reklam ve ilan verilemez.
YENI SEKIL
9.8. Fona iliskin olarak yapilacak tanitim ve reklamlarda, Kurul diizenlemelerinde yer alan

nitelikli yatirnmci tanimina ve satisin yalnizea gerekli kosullar1 saglayan nitelikli yatirimcilara
yapilacagi hususlaria yer verilmesi zorunludur.



