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FON RİSK ÖLÇÜM ESASLARI 

              “Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber” hükümleri çerçevesinde, Perform Portföy Yönetimi A.Ş. 
Yönetim Kurulu Kararı ile belirlenmiş risk ölçüm esasları aşağıda yer almaktadır.           

Fonun yatırım stratejisi ile yatırım yapılan varlıkların yapısına ve risk düzeyine uygun bir risk 
yönetim sistemi oluşturulmuştur. 

Piyasa Riski : Şirket türev araçlardan kaynaklanan riskleri de içerecek şekilde, fon portföyünün 
içerdiği tüm piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Değer (RMD)” yöntemini risk ölçüm 
mekanizması olarak seçmiş ve risk yönetim sistemini de bu ölçüm modelinin esas alarak 
oluşturmuştur.  

RMD, belirli güven aralığında ve ölçüm süresi içinde bir fon portföyünün kaybedebileceği 
maksimum değeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarındaki hareketler nedeniyle edilecek zarar 
limitini değil, belirli varsayımlar altındaki muhtemel zarar limitini göstermektedir. Riske Maruz 
Değer; günlük olarak, tek taraflı %99 güven aralığında, tarihsel gözlem yöntemi, 20 iş günü elde 
tutma süresi ve en az 1 yıllık (250 iş günü) gözlem süresi kullanılarak hesaplanır.  

Piyasa riskinin ölçümünde kullanılan “Riske Maruz Değer Yöntemi”, fon portföy değerinin normal 
piyasa koşulları altında ve belirli bir dönem dahilinde maruz kalabileceği en yüksek zararı belirli 
bir güven aralığında ifade eden değerdir. 

Likidite Riski : Fon portföylerinde yer alan varlıkların aylık ortalama işlem hacimleri ile ihraç 
tutarlarına göre oranları dikkate alınarak, fon portföylerinin ne kadar sürede likide edilebileceği 
tespit edilir. Fonun nakit çıkışlarını eksiksiz ve zamanında karşılayabilecek nitelikte likiditeye 
sahip olup olmadığı, risk yönetimi sistemi tarafından stres testleri ile ölçülerek, olumsuz piyasa 
koşullarında yaşanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Yönetim Kurulu bilgilendirilir.   

Karşı Taraf Riski : Şirketlerin ihraç ettikleri borçlanma araçlarına yatırım yapılabildiğinden kredi 
riski doğmaktadır. Kredi riskinin ölçümünde ihracı gerçekleştirilen firmalar hakkında yeterli 
derecede mali analiz ve araştırma yapıldıktan sonra firmalar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden 
oluşan etkin bir derecelendirme sisteminden geçirilmektedir. Borçlanma araçlarını ihraç edecek 
firmalar için nicel kriterler, firmanın karlılığı, borçluluk oranı, öz sermaye büyüklüğü, 
sektöründeki pazar payı gibi ölçülebilir değerlerden oluşurken nitel kriterler, firmanın kurumsal 
yönetişimi ile ilgili bağımsızlık, şeffaflık, hesap verilebilirlik ve profesyonel yönetim gibi 
ölçülebilir olmayan değerlerden oluşmaktadır.  

Operasyonel Risk: Faaliyetler içerisinde fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar sonucunda 
zarar oluşması olasılığını ifade eder. Kullanılan sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, 
personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi kurum içi etkenlerin yanı sıra, doğal afetler, rekabet 
koşulları, politik rejim değişikliği gibi kurum dışı etkenler de operasyonel riskin olası kaynakları 
arasında yer alabilir. 

Kaldıraç Yaratan İşlem R൴sk൴: Fon portföyüne türev araç (vadel൴ ൴şlem ve ops൴yon sözleşmeler൴), 
saklı türev araç, swap sözleşmes൴, varant, sert൴f൴ka dah൴l ed൴lmes൴, ൴ler൴ valörlü tahv൴l/bono ve altın 
alım ൴şlemler൴nde ve d൴ğer herhang൴ b൴r yöntemle kaldıraç yaratan benzer൴ ൴şlemlerde bulunulması 



2 
 

hal൴nde, başlangıç yatırımı ൴le başlangıç yatırımının üzer൴nde poz൴syon alınması sebeb൴ ൴le fonun 
başlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedeb൴lme olasılığı kaldıraç r൴sk൴n൴ ൴fade eder. 

Kaldıraç yaratan ൴şlemlere ൴l൴şk൴n olarak araç bazında ayrı ayrı hesaplanan poz൴syonların mutlak 
değerler൴n൴n toplanması (sum of not൴onals) suret൴yle ulaşılan toplam poz൴syonun fon toplam 
değer൴ne oranına “kaldıraç” den൴r. Fonun kaldıraç l൴m൴t൴ % 500’dür. 

Yoğunlaşma R൴sk൴: Bell൴ b൴r varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu fonun bu 
varlığın ve vaden൴n ൴çerd൴ğ൴ r൴sklere maruz kalmasıdır.  

Korelasyon R൴sk൴: Farklı f൴nansal varlıkların p൴yasa koşulları altında bel൴rl൴ b൴r zaman d൴l൴m൴ 
൴çer൴s൴nde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmes൴ne paralel olarak, en az ൴k൴ farklı f൴nansal 
varlığın b൴rb൴rler൴ ൴le olan poz൴t൴f veya negat൴f yönlü ൴l൴şk൴ler൴ neden൴yle doğab൴lecek zarar 
൴ht൴mal൴n൴ ൴fade eder. 

Yasal R൴sk: Fonun katılma paylarının satıldığı dönemden sonra mevzuatta ve düzenley൴c൴ 
otor൴teler൴n düzenlemeler൴nde meydana geleb൴lecek değ൴ş൴klerden olumsuz etk൴lenmes൴ r൴sk൴d൴r. 

Tem൴nat R൴sk൴: Türev araçlar üzer൴nden alınan b൴r poz൴syonun güvences൴ olarak alınan tem൴natın 
l൴k൴de ed൴lmes൴ hal൴nde p൴yasaya göre değerleme değer൴n൴n beklenen türev poz൴syon değer൴n൴ 
karşılayamaması veya doğrudan tem൴natın n൴tel൴ğ൴ ൴le ൴lg൴l൴ olumsuzlukların bulunması olasılığının 
ortaya çıkması durumudur.            

Yapılandırılmış Yatırım Araçları R൴sk൴: Vade ൴ç൴nde veya sonunda beklenmed൴k ve olağandışı 
gel൴şmeler൴n yaşanması durumlarında yapılandırılmış yatırım araçlarına yapılan yatırımın 
tamamının kaybed൴lmes൴ mümkündür. Yapılandırılmış yatırım araçlarının dayanak varlıkları 
üzer൴ne oluşturulan stratej൴ler൴n get൴r൴s൴n൴n negat൴f olması durumunda, yatırımcı vade sonunda 
h൴çb൴r gel൴r elde edemeyeceğ൴ g൴b൴ vade sonunda yatırımlarının değer൴ başlangıç değer൴n൴n altına 
düşeb൴l൴r. Yapılandırılmış yatırım araçlarına yatırım yapılması durumunda karşı taraf r൴sk൴ne de 
maruz kalınab൴lmekted൴r. Yatırımcılar yapılandırılmış yatırım araçlarına yatırım yapmakla ş൴rket൴n 
kred൴ r൴sk൴ne maruz kalmakta ve bu r൴sk karşılığında b൴r get൴r൴ beklent൴s൴ ൴çer൴s൴ne g൴rmekted൴rler. 
Yatırımcılar ayrıca ൴hraççının ödeme r൴sk൴n൴ de üstlenmekted൴r. İhraççı kurumun yapılandırılmış 
yatırım araçlarından kaynaklanan yükümlülükler൴n൴ yer൴ne get൴rememe r൴sk൴ ödeme r൴sk൴ olarak 
൴fade ed൴lmekted൴r. Olağandışı korelasyon değ൴ş൴kl൴kler൴ ve olumsuz p൴yasa koşullarında ortaya 
çıkab൴lecek l൴k൴d൴te problemler൴ yapılandırılmış yatırım araçları ൴ç൴n öneml൴ r൴skler 
oluşturmaktadır. P൴yasa yapıcılığı olmadığı durumlarda yapılandırılmış yatırım araçlarının r൴sk൴ üst 
sev൴yeded൴r.   

Açığa Satış R൴sk൴: Açığa satış r൴sk൴, fonun başlangıç yatırımından daha yüksek zarar 
kaydedeb൴lme olasılığını ൴fade eder.  

Ops൴yon Duyarlılık R൴sk൴: Ops൴yon portföyler൴nde r൴sk duyarlılıkları arasında, ൴şleme konu olan 
spot f൴nansal ürün f൴yat değ൴ş൴m൴nde çok farklı m൴ktarda r൴sk duyarlılık değ൴ş൴mler൴ 
yaşanab൴lmekted൴r. Delta; ops൴yonun dayanak varlığının f൴yatındak൴ b൴r b൴r൴ml൴k değ൴ş൴m൴n ops൴yon 
pr൴m൴nde oluşturduğu değ൴ş൴m൴ göstermekted൴r. Gamma; ops൴yonun dayanak varlığının f൴yatındak൴ 
değ൴ş൴m൴n ops൴yonun deltasında meydana get൴rd൴ğ൴ değ൴ş൴m൴ ölçmekted൴r. Vega; ops൴yonun 
dayanak varlığının f൴yat dalgalanmasındak൴ b൴r൴m değ൴ş൴m൴n ops൴yon pr൴m൴nde oluşturduğu 
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değ൴ş൴md൴r. Theta; r൴sk ölçümler൴nde büyük önem taşıyan zaman faktörünü ൴fade eden gösterge 
olup, ops൴yon f൴yatının vadeye göre değ൴ş൴m൴n൴n ölçüsüdür. Rho ൴se fa൴z oranlarındak൴ yüzdesel 
değ൴ş൴m൴n ops൴yonun f൴yatında oluşturduğu değ൴ş൴m൴n ölçüsüdür.  

Tem൴nat R൴sk൴: Türev araçlar üzer൴nden alınan b൴r poz൴syonun güvences൴ olarak alınan tem൴natın, 
tem൴natı zorunlu haller sebeb൴yle l൴k൴d൴te etmes൴ hal൴nde p൴yasaya göre değerleme değer൴n൴n 
beklenen türev poz൴syon değer൴n൴ karşılayamaması veya doğrudan, tem൴natın n൴tel൴ğ൴ ൴le ൴lg൴l൴ 
olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur.  

Baz R൴sk൴: Vadel൴ ൴şlem kontratlarının car൴ değer൴ ൴le konu olan ൴lg൴l൴ f൴nansal enstrüman spot 
f൴yatının aldığı değer arasındak൴ f൴yat farklılığı değ൴ş൴m൴n൴ ൴fade etmekted൴r. Sözleşmede bel൴rlenen 
vade sonunda vadel൴ f൴yat ൴le spot f൴yat b൴rb൴r൴ne eş൴t olmaktadır. Ancak fon portföyü ൴çer൴s൴nde yer 
alan ൴lg൴l൴ vadel൴ f൴nansal enstrümanlarda ൴şlem yapılan tar൴h ൴le vade sonu arasında geçen zaman 
൴çer൴s൴nde vadel൴ f൴yat ൴le spot f൴yat teor൴k f൴yatlamadan farklı olab൴lmekted൴r. Dolayısı ൴le burada 
Baz Değer’൴n sözleşme vades൴ boyunca göstereceğ൴ değ൴ş൴m r൴sk൴n൴ ൴fade etmekted൴r.  

Fon yönetiminin mevzuata ve şirket risk yönetim prosedürlerine uyumu İç Kontrol Birimi ile Risk 
Yönetimi Birimi tarafından günlük olarak izlenir. 

 


