
KRONOS ALPHA

A TĠPĠ DEĞĠġKEN FON

Haziran 2010



Kronos Alpha A Tipi DeğiĢken Fon

Kronos Alpha Fonu Nedir?

Amacı

• Kronos Alpha Fonu, gelişmiş fiyatlama ve risk modelleri ile seçilen hisselerin katma

değerlerinin piyasa risklerine karşı korunarak, her türlü piyasa koşulunda, gecelik repo

getirisi üzerinde performans göstermesini hedeflemektedir.

Strateji

• Portföy oluşturulurken ilk aşamada, akademik analizlere dayalı değerlemeler, bilanço

incelemeleri ve teknik faktörler kullanılarak, İstanbul Menkul Kıymetler Borsası’na

kayıtlı tüm hisselerin ileriye dönük hedef fiyatları hesaplanır. İkinci aşamada, bu hedef

fiyatlar risk modelleri ile birleştirilerek, İMKB 30 endeksine göre optimum risk/getiri

beklentisini sağlayacak hisse portföyü oluşturulur. Son aşamada ise İMKB 30 vadeli

işlem kontratlarında ters pozisyon alınarak piyasa risklerine karşı koruma sağlanır.

Riskler

• Stratejideki başlıca risk, geçmişe dönük test edilmiş fiyatlama modellerinin gelecekte

etkinliğini yitirmesidir. Bir başka risk ise koruma amaçlı araç maliyetlerinin yüksek veya

likiditelerinin düşük düzeyde olmasıdır. Sözkonusu riskler portföy yönetim ekibi

tarafından düzenli olarak takip edilir.



Kronos Alpha A Tipi DeğiĢken Fon

Hisse Seçimi Nasıl Yapılır?

• Kronos Alpha Fonu, temel ve teknik göstergeleri

(Fiyat/Kazanç oranı gibi) baz alan kantitatif bir

modelle hisseleri seçmektedir. Amaç, temel

göstergelere göre ucuz olan hisselere yatırım

yapmaktır.

Değer Faktörleri

•Firma Değeri / FAVÖK

•Fiyat/Defter Değeri

Oranı

•Temettü Oranı

•…

Büyüme Faktörleri

•SatışBüyümesi

•Nakit Akışı Büyümesi

•Defter Değeri Büyümesi

•…

Teknik Faktörler

•Kısa Dönem Fiyat

Momentumu

•Fiyat Geri Dönüşü

•…

Kalite Faktörleri

•Finansal Kaldıraç Oranı

•Aktif Devir Hızı Oranı

•Faaliyet Kar Oranı

•…

KRONOS

ALPHA FONU

• Örneğin Fiyat/Kazanç oranına baktığımızda düşük

F/K’lı hisselerin yüksek F/K’lı hisselere göre daha

yüksek getiri sağladığı aşağıdaki grafikte

görülmektedir.
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Fiyat / Kazanç Oranına göre Hisse Getirileri

1 Ocak 2005 – 31 Mart 2010

Düşük F/K'lı hisseler Yüksek F/K'lı hisseler



Kronos Alpha A Tipi DeğiĢken Fon

Hisse Seçimi Riskinin Piyasa Riskinden Ayrışımı

• Kantitatif modeldeki hisse bazlı risk yönetiminin yanı sıra piyasa riskini minimize etmek için Vadeli

Opsiyon Borsası’nda işlem gören İMKB-30 endeks kontratlarında kısa pozisyon alınır.

• Örneğin kantitatif modelle seçilen GARAN hissesinin, İMKB-30 endeks performansından bağımsız

getirisi aşağıdaki grafikte görülmektedir. 

0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

A
ra

lı
k
 0

6

M
ar

t 
0

7

M
ay

ıs
 0

7

T
em

m
u
z 

0
7

E
y
lü

l 
0

7

K
as

ım
 0

7

O
ca

k
 0

8

M
ar

t 
0

8

M
ay

ıs
 0

8

T
em

m
u
z 

0
8

E
y
lü

l 
0

8

K
as

ım
 0

8

O
ca

k
 0

9

M
ar

t 
0

9

M
ay

ıs
 0

9

T
em

m
u
z 

0
9

E
y
lü

l 
0

9

K
as

ım
 0

9

Garanti Bankası Hisse Performansı

1 Ocak 2007 – 31 Aralık 2009
GARAN IMKB30 REPO GARAN-IMKB30

Garanti – IMKB 30

Senelik Getiri: %44

Senelik Volatilite: %22

IMKB 30
Senelik Getiri: %11
Senelik Volatilite: %38

Garanti BankasĒ
Senelik Getiri: %33
Senelik Volatilite: %55
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Fon Künyesi

• Fon Unvanı: Gedik Yatırım A.Ş. – Kronos Alpha Fonu

• Fon Kurucusu: Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

• Fon Portföy Yöneticisi: Gedik Portföy Yönetimi A.Ş.

• Risk Düzeyi: Düşük

• Performans Kriteri: Yüzde 100 Gecelik Repo Getirisi

• Fiyatlama: Günlük

• Tavsiye Edilen Yatırım Süreci: En az 6 Ay

• Vergi: Bir yıldan fazla elde tutulan katılma belgelerinin elden çıkarılması durumunda yatırımcılar vergi

ödemeyeceklerdir. Bir yıldan önce satılan katılma belgelerinin elden çıkarılması durumunda tam mükellef bireysel

yatırımcılar kazançları üzerinden yüzde 10 stopaj ödeyeceklerdir.

• Yönetim Ücreti: Portföy değeri üzerinden günlük yüzde 0.008 (Senelik yüzde 2.92).


