
GLOBAL MD PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. HİSSE SENEDİ ŞEMSİYE FONU’NA 

BAĞLI GLOBAL MD PORTFÖY BİRİNCİ HİSSE SENEDİ FONU’NUN (HİSSE 

SENEDİ YOĞUN FON) RİSK ÖLÇÜM VE DEĞERLEME ESASLARI 

 

TEMEL YATIRIM RİSKLERİ VE RİSKLERİN ÖLÇÜMÜ 

 

Yatırımcılar Fon’a yatırım yapmadan önce Fon’la ilgili temel yatırım risklerini 

değerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabileceği temel risklerden kaynaklanabilecek 

değişimler sonucunda Fon birim pay fiyatındaki olası düşüşlere bağlı olarak yatırımlarının 

değerinin başlangıç değerinin altına düşebileceğini yatırımcılar göz önünde bulundurmalıdır. 

 

Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçümünde kullanılan yöntemler şunlardır: 

 

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

yönetim sistemi dışarıdan hizmet alımı kapsamında Global Menkul Değerler A.Ş. Risk 

Yönetim Birimi tarafından oluşturulmuştur. Risklerin ölçülmesinde uluslararası kabul 

görmüş, düzenlemelerde yer verilen standart ve gelişmiş istatistik yöntemler kullanılır. 

Hesaplar izleyen günlere ait risk tahminini içerdiğinden, tahminlerin isabetliliği sonradan 

gerçekleşen değerler ile karşılaştırılarak günlük olarak izlenir. 

 

Bu kapsamda fonun maruz kalabileceği riskler ve ölçümüne ilişkin esaslar şöyledir: 

 

-Piyasa riski: 

Piyasa riskinin takibi için fonun riske maruz değeri (RMD) hesaplanacaktır. Fon'un RMD 

hesaplamaları, Global Menkul Değerler A.Ş. Risk Yönetim Birimi tarafından gerçekleştirilir. 

Bu kapsamda, Global Menkul Değerler A.Ş. Risk Yönetim Birimi, risk yönetimi konusunda 

uzmanlaşmış bir kurum olan RISKTURK Risk Yönetimi Yazılım Çözümleri A.Ş. tarafından 

geliştirilmiş risk yönetim programı ile fonun RMD'sini günlük olarak kontrol eder. 

 

RMD hesaplamasında aşağıdaki kriterler kullanılmaktadır. 

RMD Metodu Tarihsel simülasyon 

Güven Aralığı  %99 (Tek taraflı) 

Elde Tutma Süresi  l Ay (20 iş günü) 

Gözlem Süresi 1 Yıl (250 iş günü) 

Hesaplama Süresi Günlük 

RMD Belirleme Yöntemi Parametrik kayıp 

Varsayılan Getiri Dağılımı 

 

Normal dağılım 

 

Volatilite Metodu Tarihsel volatilite 

Volatilite Metodu 

Gerie Dönük Test Getiri Dönemi 

Günlük 

 

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 yönetim sistemi tarafından stres testleri ile 

ölçülerek, olumsuz piyasa koşullarında yaşanabilecek likidite riski konusunda Kurucu’nun 

Yönetim Kurulu bilgilendirilir. 

 

Karşı Taraf Riski:    

Fon karşı taraflarla gerçekleştirilen sözleşmelerden kaynaklanan ödeme ve teslim 

yükümlülüklerini devamlı olarak yerine getirebilecek durumda olmalıdır. Bu hususa ilişkin 

kontroller risk yönetim sisteminin bir parçasıdır.  Fonun nakit mevcudu ile ödeme tutarları 

karşılaştırılarak gerekli mutabakat ve kontroller sağlanır.  

 

Operasyonel Risk:  

Fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar sonucunda zarara uğramasını engellemek 

maksadı ile gerekli tedbirler alınır. Bu maksad ile fon işlemlerinin ve gün sonu fon 

fiyatlarının takibi fon yöneticileri tarafından da yerine getirilir. Fon yöneticileri ve fon 

operasyon bölümü çalışanları arasındaki bu süreç gün sonu fon fiyatlarının mutabakatının 

sağlanmasına kadar devam eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında yer alan bilgisayar 

sistemleri sorunlarının çözümü için bilgisayar sistemlerinden sorumlu personelin gün sonu 

fon fiyatları mutabakatı sağlanana kadar mesaisini sürdürmesi sağlanır. 

 

FON BİRİM PAY DEĞERİNİN, FON TOPLAM DEĞERİNİN VE FON PORTFÖY 

DEĞERİNİN BELİRLENME ESASLARI 

 

Yurtdışı borsalarda işlem gören sermaye piyasası araçları, borsa dışı vadeli işlem ve 

swap sözleşmelerine  ilişkin olarak, Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMS/TFRS dikkate 

alınarak  Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen değerleme esasları aşağıdaki gibidir  

 

1) Borsa Dışı Türev Araç ve Swap sözleşmelerine ilişkin değerleme  

Portföye alınması aşamasında türev araç ve swap sözleşmesinin değerlemesinde 

güncel fiyat kullanılır.  

 

Forward ve swap işlemlerinde güncel fiyat nakit akımlarının bugüne indirgenmiş 

değeridir.  

Fonun fiyat açıklama dönemlerinde;  

Forward ve swap sözleşmeleri için nakit akımlarının bugüne indirgenmesi yöntemi ile 

bulunan fiyat değerlemede kullanılır.   

 

Nakit akımlarının bugüne indirgenmesi yönteminde; 

 

-          Spot Döviz Kuru İçin: Fonun alacaklı olduğu para birimi için değerleme 

günündeki TCMB alış kuru, borçlu olduğu para birimi için ise TCMB satış kuru,  

 



-          Faiz Oranları İçin: Bloomberg, Reuters ve Superderivatives gibi bağımsız ve 

güvenilir veri sağlayıcılarından elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zımni faiz 

oranları,  

 

baz alınacaktır. Hesaplamada vadedeki para birimleri ilgili faiz oranları kullanılarak 

değerleme gününe indirgenir. İndirgenmiş nakit akışlarının Türk Lirası değeri yukarıda 

belirtilen spot fiyat aracılığı ile hesaplanır. Hesaplanan değerlerin toplamı değerleme günü 

için forward ve/veya swap sözleşmesinin değerini göstermektedir. 

2) Eurobond ve yabancı borçlanma araçlarının değerlemesinde Bloomberg HP 

sayfasında değerleme tarihinde TSİ saat 16:30 itibariyle ilan edilen Mid Price fiyatı, bu 

fiyatın bulunmaması durumunda ise, bir önceki günün değerleme fiyatının ertesi iş gününe iç 

verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullanılır. 

3) Yabancı hisse senedi, yabancı piyasalarda işlem gören; Yatırım Fonu Katılma 

Payları, Borsa Yatırım Fonu Katılma Payları ve Yatırım Ortaklıklarının Paylarının 

değerlemesinde, değerleme tarihinde TSİ saat 16:30 itibariyle Bloomberg ekranının HP 

sayfasında o gün için açıklanan borsa fiyatı, bu fiyatın olmaması durumunda son alış fiyatı, 

borsanın kapalı olması durumunda ise bir önceki değerleme fiyatı kullanılır. 

4) Yabancı futures sözleşmelerinin değerlemesinde, TSİ saat 16:30 itibariyle ilgili 

borsanın internet sayfasından veya sözleşmenin Bloomberg' de yayınlanan o gün için 

açıklanan en son uzlaşma fiyatı, uzlaşma fiyatının bulunmaması durumunda son işlem fiyatı, 

işlem gerçekleşmemesi durumunda son alış fiyatı, borsanın kapalı olması durumunda ise bir 

önceki değerleme fiyatı kullanılır. 

 

Borsa dışında taraf olunacak sözleşmelere ilişkin olarak aşağıdaki esaslara uyulur: 

Kurucu nezdindeki İç Kontrol Birimi tarafından borsa dışı türev araç sözleşmelerinin 

“adil bir fiyat” içerip içermediği ve sözleşmelerin portföye dahil edilmesinden sonra karşı 

taraftan alınan fiyat kotasyonunun uygunluğu; genel kabul görmüş yöntemler 

(Black&Scholes modeli, binomial model ve Monre Carlo simülasyonu gibi) kullanılarak 

hesaplanan teorik fiyat ile değerlemede kullanılacak fiyat arasında karşılaştırma yapılarak 

kontrol edilir. Karşı taraftan alınan fiyat ile iç kontrol birimi tarafından hesaplanan fiyat 

arasında fark %10’u aşarsa, karşı taraf ile irtibata geçilerek yeni bir fiyat kotasyonu talep 

edilir. Karşı taraftan alınan yeni fiyat ile iç kontrol birimi tarafından hesaplanan fiyat 

arasındaki fark hala %10’u aşıyorsa, Kurucu Yönetim Kurulu’nun gerekçeli kararı ile karşı 

taraftan alınan son fiyat üzerinden işlem gerçekleştirilir. 

Forward ve Swap işlemleri için “nakit akımlarının bugüne indirgenmesi” yöntemi 

kullanılarak hesaplanan teorik fiyat ile değerlemede kullanılacak fiyat arasında karşılaştırma 

yapılarak kontrol edilir.Vadeli kur ile spot kur arasındaki farka forward ve/veya swap points 

denir. İşlemde kullanılan forward ve/veya swap points’in aynı işlem kuru ve işlem vadesi için 

adil ve tarafsız kurumların kotasyonları kullanılarak hesaplanan alış-satış forward ve/veya 

swap points bandında  olması gerekmektedir. Bu uygunluk ve hesaplama Bloomberg FX 

Forward Calculator, Reuters Swap Points and Outrights veya güvenilirliği test edilmiş benzer 

ekranlar aracılığı ile yapılır. Forward ve swap işlemlerinin spot dayanak varlık fiyatının, 

Bloomberg ve Reuters gibi bağımsız ve güvenilir veri sağlayıcılarının işlem saatinde 

yayınladığı en düşük en yüksek spot dayanak varlık fiyat bandında olması gerekmektedir. 


