
ATLAS PORTFÖY PARA PİYASASI SEREBST FON 

RİSK ÖLÇÜM VE DEĞERLEME EASASLARI 

Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçümünde kullanılan yöntemler:  

Fonun yatırım stratejisi ile yatırım yapılan varlıkların yapısına ve risk düzeyine uygun bir 
risk yönetim sistemi oluşturulmuştur. Risklerin ölçümünde uluslararası kabul görmüş, 
düzenlemelerde yer verilen standart ve gelişmiş istatistik yöntemler kullanılır. Hesaplamalar 
izleyen günlere ait risk tahmini içerdiğinden, tahminlerin isabetliliği sonradan gerçekleşen 
değerler ile karşılaştırılarak günlük olarak izlenir.  

Piyasa Riskini Oluşturan İşlemlerin Ölçümü, Kullanılan Parametreler ve Uygulama 
Esasları Piyasa Riski Fon portföyünün maruz kaldığı piyasa riski, günlük olarak Riske 
Maruz Değer (RMD) yöntemi ile ölçülür. Riske maruz değer, fon portföy değerinin normal 
piyasa koşulları altında ve belli bir dönem dahilinde maruz kalabileceği en yüksek zararı belli 
bir güven aralığında ifade eden değerdir. RMD yönteminde parametrik yöntem tercih 
edilerek, % 99 güven düzeyinde bir günlük elde tutma süresi varsayımı altında hesaplama 
yapılır. Hesaplamada en az 250 iş günü kapsayacak şekilde gözlem süresi belirlenir. Ancak 
olağan dışı piyasa koşullarının varlığı halinde gözlem süresi kısaltılır. RMD hesaplamalarına 
fon portföyünde yer alan tüm varlık ve işlemler dahil edilir. Türev araçlarından kaynaklanan 
riskler bu kapsamda dikkate alınır.  

Karşı Taraf Riski; Fonda firmaların ihraç ettikleri yatırım araçlarına yatırım 
yapılabileceğinden kredi riski doğmaktadır. Kredi riskinin ölçümünde ihracı gerçekleştirilen 
firmalar hakkında yeterli derecede mali analiz ve araştırma yapıldıktan sonra firmalar, 
uygulama da nicel ve nitel kriterlerden oluşan etkin bir derecelendirme sisteminden 
geçirilmektedir. Yatırım araçlarını ihraç edecek firmalar için nicel kriterler, firmanın karlılığı 
borçluluk oranı, öz sermaye büyüklüğü, sektördeki pazar payı, gibi ölçülebilir değerlerden 
oluşurken, nitel kriterler, firmanın kurumsal yönetişimi, ile bağımsızlık, şeffaflık, hesap 
verilebilirlik, ve profesyonel yönetim gibi ölçülebilir olmaya değerlerden oluşmaktadır. 
Derecelendirmeden sonra asgari “yatırım yapılabilir seviyede” olan firmalara Yatırım 
Komitesinin onayı ile yatırım yapılabilir. Borsa dışından yatırım fonları portföyüne alınan 
türev araç ve swap sözleşmesi için SPK’ nın 20.06.2014 tarihli ve 2014/18 sayılı Bülteni’ 
nde duyurulmuş olan Yatırım Fonlarına İlişkin Rehberi’ n 4.2.7 nolu bölümünde belirtilen 
esaslar çerçevesinde karşı taraftan teminat alınması halinde, alınan teminat, ilgili varlığın 
karşı taraf riskinin hesaplanmasında dikkate alınmaktadır. Portföye riskten korunma 
amacıyla sınırlı olarak dahil edilen borsa dışında taraf olunan türev araçlar ve swap 
sözleşmeleri nedeniyle maruz kalınan karşı taraf riski piyasaya göre ayarlama (mark to 
market) yöntemi ile hesaplanır. Piyasaya göre ayarlama yönteminin hesaplama esasları aynı 
rehberin 5.2 nolu bölümü kapsamında uygulanacak değerleme kontrol esaslarına tabiidir. 
Karşı taraf riski fon toplam değerinin % 10’unu aşamaz.  

Likidite Riski: Fon portföyünde yer alan finansal varlıkların belli bir dönemdeki ortalama 
hacimleri, piyasanın ortalama işlem hacmine oranlanarak her bir varlık bazında likidite kat 
sayısı elde edilir. Fonun likidite kat sayısı, fon portföyünde yer alan varlıkların likidite 
katsayıları ve ağırlıkları kullanılarak hesaplanır. Likidite riski piyasadaki işlem hacminin 
daraldığı dönemlerde fondaki pozisyonların uygun fiyat, süre ve tutarlarda kapatılamaması 
sonucu ortaya çıkan zarar ihtimalini ifade etmektedir. Bir fonun likidite tutarı, fonu oluşturan 
varlıkların likiditelerinin toplamına eşittir. Fonun likidite oranı ise fonun likidite tutarının 



Toplam Portföy Değeri’ ne bölümü ile bulunmaktadır. Bütün aktifler için varsayılan doğal 
likidite tutarı sıfırdır. Likidite tercihleri ile ilgili yapılan ayarlar ile seçilen aktiflere ve/veya 
aktif sınıflarına yeni likidite değerleri atanmaktadır. Birden fazla likidite değeri atanan 
aktifler için bu değerlerden hangisinin (maksimum/minimum) aktifin likidite tutarı olarak 
kullanılacağı belirtilmektedir. Fondaki tüm aktiflerin likidite tutarları hesaplandıktan sonra, 
aktifler tek tek veya gruplar halinde likidite düzeltmelerinden geçerek fon bazında likidite 
düzeltme oranı hesaplanmaktadır. Likidasyon süresi, fonu oluşturan varlıkların kaç gün 
içerisinde likide edilebileceğini gösterilmektedir. Fona atanmış likidite kuralları 
uygulandığında, eğer bir pozisyonun büyüklüğü o pozisyonun maksimum likidite tutarından 
küçük ise o pozisyon likide olmuş kabul edilir ve fon portföyünden çıkarılmaktadır. Eğer 
pozisyon büyüklüğü maksimum likidite tutarından büyük ise aradaki fark pozisyonun yeni 
büyüklüğü olarak atanır ve pozisyon fon portföyünde tutulmalıdır. İlk tur sonrası fon 
portföyünde kalan pozisyonlar (güncellenmiş büyüklük tutarları ile birlikte) tekrardan aynı 
işleme tabi tutulmaktadır. Bu işlem fon portföyündeki tüm pozisyonlar tamamen likide olana 
kadar tekrarlanır. Geçen gün sayısı likidasyon süresini vermektedir.  

Operasyonel Risk: Şirket faaliyetleri içerisinde operasyonel risk unsurunu yaratmış ve 
yaratması beklenen tüm konular başlıklar halinde listelenir. Bu liste operasyonel risklerin 
olma ihtimali ve riskin gerçekleşmesi durumunda etkileri de yer alır. Ayrıca riskin meydana 
gelmemesi için alınması gereken tedbirlerde belirtilir. Söz konusu liste, Şirket çalışanlarına 
duyrulur ve yeni durumlara karşı devamlı güncellenir. Ayrıca operasyonel risk kapsamında, 
Şirket giderlerine yansıyan veri tabanında tutulmaktadır. Fonun yasal ve mevzuat riskine 
konu olmaması bakımından yatırım kısıtlarının ilgili mevzuat, tebliğler, Yönetim Kurulu, 
Yatırım Komitesi kararlarına, Yatırım Karar Alma Süreci ve Yatırım İlkeleri Prosedürlerine, 
Risk Politikası ve ilgili dahili mevzuata uygunluğunun kontrolü ve gözetimi İç Kontrol 
Birimi tarafından günlük olarak yerine getirilir. Ayrıca, Fon’un kaldıraç limitine 
uygunluğunun kontrolü Risk Yönetim Birimi tarafından günlük olarak yerine getirilerek 
kaldıraç seviyesine ve limitlere uygunluk haftalık olarak raporlanır.  
 
Porföy Değerleme Esasları 

Fon portföyündeki varlıklara ilişkin değerleme esasları Kurulun II-14.2 sayılı Finansal 
Raporlama Tebliği, Kurulun i-SPK.52.4 (20.06.2014 tarih ve 19/614 s.k.) sayılı İlke Kararı 
olarak kabul edilen Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber ve TSPB Kolektif Yatırım Kuruluşları 
Portföylerinde Yer Alan Varlıkların Değerleme Esasları Yönergesi’nde yer alan esaslara 
uygun olarak belirlenir. 

 Ayrıca, Kurulun II-14.2 sayılı Finansal Raporlama Tebliği’nin (8) ve (9) nolu alt bentleri 
kapsamındaki varlıklar, piyasa fiyatını en doğru yansıtacak şekilde güvenilir ve 
doğrulanabilir bir yöntem ile değerlenir; 8 nolu alt bent kapsamındaki varlıkların değerleme 
esasları ise Kamu Gözetimi Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu tarafından 
yayımlanan TMS/TFRS dikkate alınarak belirlenir. 

 


