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Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçümünde kullanılan yöntemler: 

 
Fonun yatırım stratejisi ile yatırım yapılan varlıkların yapısına ve risk düzeyine uygun 

bir risk yönetim sistemi ve birimi oluşturulmuştur.  

Piyasa Riski : Fonun piyasa riski ölçümünde Mutlak Riske Maruz Değer (Mutlak 
RMD) yöntemi kullanılır. RMD, fon portföy değerinin normal piyasa koşulları altında ve belirli 
bir dönem dahilinde maruz kalabileceği en yüksek olası zararı belirli bir güven aralığında ifade 
eden değerdir. 

Mutlak RMD hesaplamasında aşağıdaki esaslar dikkate alınır:  

i. Tek taraflı %99 güven aralığı,  
ii. 1 aylık (20 iş günü) elde tutma süresi,  
iii. En az 1 yıllık (250 iş günü) gözlem süresi ,  
iv. Kullanılan varsayımların olağan dışı piyasa koşullarının varlığı halinde  

ve her halükarda asgari yılda bir gözden geçirilmesi,  
v. En az günlük olarak hesaplama yapılması. 

 

Mutlak RMD, bir fonun riske maruz değerinin fon toplam değerinin belirli bir oranıyla 
sınırlandırılması yöntemidir. RMD ölçümüne Fon portföyünde yer alan tüm varlık ve işlemler 
dahil edilir. 

i. Türev araçlardan kaynaklanan riskleri de içerecek şekilde fon 
portföyünün içerdiği önemli piyasa risklerini yeterli şekilde kapsamasını gözetir. 
Dolayısıyla model, fon portföy değerine etki edebilecek, ihmal edilebilir düzeyin 
üzerindeki tüm risk faktörlerini içermelidir.  

ii. Bu model çerçevesinde kullanılan sayısal yöntemlerin (fiyatlama 
yöntemleri, oynaklık ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin doğru şekilde 
ölçülmesine imkan verdiğini gözetir. 

Mutlak RMD modeli çerçevesinde kullanılan verilerin tutarlı, güncel (timeliness) ve 
güvenilir olmasını sağlar. 

Serbest fon olması nedeniyle Fonun RMD limiti bulunmamaktadır. 

Kaldıraç yaratan işlemlere ilişkin olarak araç bazında ayrı ayrı hesaplanan pozisyonların 
mutlak değerlerinin toplanması (sum of notionals) suretiyle ulaşılan toplam pozisyonun fon 
toplam değerine oranına “kaldıraç” denir. Fonun kaldıraç limiti %1.000’dir. 

Kullanılan Mutlak RMD modelinin doğruluğunu ve performansını ölçmek amacıyla 
geriye dönük test uygulanmaktadır. Geriye dönük test en az aylık dönemler itibarıyla, söz 
konusu aydaki her işgünü için ayrı ayrı uygulanmaktadır. En yakın tarihli 250 iş gününde 
gerçekleşen aşım sayısının 3’ü geçmesi durumunda, kullanılan Mutlak RMD modeli gözden 
geçirilerek, gerekli olması halinde modelde düzeltme ve iyileştirmeler yapılır. 

Karşı Taraf Riski: Bu riski azaltmak için, şirket içi oluşturulan yatırım komitesi 
tarafından borçlanma araçları fona dahil edilmesi düşünülen şirketlerin, özsermaye 
yeterlilikleri, borç/özsermaye oranları, derecelendirme kuruluşlarından gelen raporları, karlılığı 
gibi nicel unsurların yanında, şirket içi kurumsallaşma, şeffaflık vb. konularının da 
değerlendirilmesi ile yatırım kararı verilir. 



 Fon portföyüne borsa dışından alınan türev araçlar nedeniyle maruz kalınan karşı taraf 
riski işlem tarihi itibarıyla fon toplam değerinin %25’ini aşamaz. Bu sınırlamaya uyumun 
yalnızca söz konusu varlıkların portföye dahil edilmeleri aşamasında sağlanması yeterlidir.  

Likidite Riski: Likidite riski Risk Yönetimi Birimi tarafından günlük olarak takip edilir 
ve aylık yapılan raporlamalarda  Yönetim Kurulu’na sunulur. Risk Yönetim Birimi, fondaki 
varlıkların, ikincil piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkında bilgi verir. Likidite 
riski, her varlığın son 20 günlük ortalama günlük işlem hacmini dikkate alarak, fonun 
pozisyonun, günlük işlem hacminin %20’sini oluşturmuş olsaydı, kaç günde likide ederdi 
şeklinde ölçülür. Günlük işlem hacmi yüzdesini değiştirmek suretiyle hassasiyet analizi yapılır. 

Operasyonel Risk: Şirket faaliyetleri kapsamında karşılaşılabilecek aksamaların önüne 
geçmek ve oluşabilecek zararları önlemek için, prosedürlerin ve iş akışlarının takibini sağlamak 
amacıyla şirket içi bir iç kontrol birimi oluşturulmuştur. Bilgi işlem sistemlerinin gerçek 
zamanlı yedeklenmesi sağlanmıştır. 

Yukarıda kısaca izah edilen temel fon riskleri karşısında yüksek ve düzenli getiri elde 
edilebilmesi Fon’un yarattığı finansal innovasyona, yöneticilerin yetkinliği ve tecrübelerine, 
alım/satım işlem hızına ve Fon’un finansal kaldıraç düzeyine bağlı olarak değişiklik arz 
edecektir. Bu faktörler tarafımızca etkin bir şekilde kontrol altında tutulmaya çalışılırken, 
piyasa gelişmeleri ve yüksek volatilite gibi kontrol dışı çeşitli beklenmeyen potansiyel risk 
faktörleri de senaryo analizleri, stres testleri ve çeşitli simülasyonlar yardımıyla portföy getirisi 
üzerindeki olası etkileri şeklinde tahmin edilecektir. 

Fon’un en çok karşı karşıya olacağı piyasa riski, (faizlerin/döviz kurlarının/fiyatların 
dalgalanma düzeyi) “Riske Maruz Değer-RMD” hesaplamaları üzerinden kendi içinde tutarlı 
risk ölçüt ve kriterleri kullanılarak, risk kontrolünün ifasına ilişkin uygun usuller tesis edilerek 
ve saptanmış bulunan risk limitlerine olan uyum gözlemlenerek ölçülecektir. Piyasa riskinin 
doğru ve düzenli bir şekilde ölçümünün sağlanabilmesi için öncelikle ulusal ve uluslararası 
finansal piyasalarda genel kabul görmüş tarihsel piyasa verilerinin ve fon portföy bilgilerinin 
İstanbul Portföy A.Ş. bünyesine akışının sağlanması ve günlük olarak saklanması 
gerekmektedir. Böylece risklerin ölçülmesi safhasında, Fon’un maruz kaldığı risklerin belirli 
ölçüler veya kriterler kullanılarak sayısal ya da analitik bir şekilde ifade edilmesi sağlanacaktır. 

 


