Varlik Dagilimi Kararlari

ihmal Edilen Varlik Dagilim1 Kararlar1 ve Bir
Uygulama Onerisi

Bir fonun getirilerindeki

Portfoylerde varlik dagilimina dair kararlar, kiymet secimi kararlari kadar onemli bir yer
tutmaktadir. Buna ragmen, bircok yatinnmci tek varlik sinifinda yogun pozisyon alarak
kiymet secimlerine odaklanmakta, varlik dagiimi kararlarin1 ihmal etmekte ve boylece
potansiyel getirilerini dusurmektedir.

Ornegin, hisse piyasasinin kotiilesecegi, kiymetli madenlerin giiclenecegi bir ortamda
gerekli degisim (hisse azalt, altin ve glimis artir) yapilmadiginda cok iyi bir kiymet secimi
negatif getiriyi engelleyemeyebilir.

Varlik sinmiflar arasindaki ters korelasyonlar (hisse ve altinin ters hareket etmesi gibi)
varlik dagilimi kararlarin oldukca 6nemli hale getirmektedir.

Surekli hisse secimleri ile ugrasarak yiiksek pozisyon tasimak hem yorucu hem de riskli
olabilmektedir. 2006, 2008, 2011, 2015, 2016 ve 2018 yillarinda hisseler negatif getiri
sundu. Bu yillarda portfoylerinde altina yer verenler daha iyi performans sergiledi.
GSYF’lere (girisim sermayesi yatirim fonu) ve nitelikli yatirnmcilara ozel ihracglara katilimi
mimkin kilan yatinm fonlar ile varlik dagilimi yapilabilir. Hisse pozisyonlari icin hisse
yogun yatirim fonlari, kiymetli madenler icin kiymetli maden fonlan ve gorece orta riskli
bir portfoy icin degisken fonlar degerlendirilebilir.

Varlik dagilim hedef bazli yapilmalidir. Hedef bazli yonetim birden fazla hedefi olan
yatirnmcilar icin her hedefi farkli farkli risk gruplar ile yonetmeyi icermektedir. Yakin
vadeli ve onemli hedefler dusuk riskli yonetilirken, uzun vadeli ikincil hedefler daha riskli
bir sekilde yonetilir.

1. Varlik Dagilim

Portfoy yonetimi temelde iki unsurdan olusur. Bunlar, varlik dagiimi ve kiymet secimi
kararlandir. Varlik dagilimi kararlan bir portféyde hisse, altin, sabit getirili kiymet ve
nakit gibi varliklarin hangi oranlarda olacaginm kapsar. Kiymet secimi ise bir varlik sinifi
icerisinde hangi kiymetlerin alindigi ile ilgilidir. Ornegin, hisse varlik simfi icin hangi
hisselerin alindigi, Eurobond varlik sinifi icin hangi kagitlann alindigi kiymet seciminin
konusudur.

Varlik dagiiminin getiriler tzerindeki 6nemi ile ilgili literatlirde cokca 6rnek var. ABD’de

degisimin %90’1n1 varlik yapilan bir calismada' bir fonun getirilerindeki degisimin %90’1m1 varlik dagilimi
dagitimi kararlar kararlarinin acikladigr bulunuyor. Kiymet secimi de cok onemli bir konu; ozellikle hisse

aciklayabiliyor.

Varlik siniflar1 arasindaki
ters korelasyonlar varlik

fonlar icin. Ancak, yuksek riskli ve tek varlik simfinda konsantre olmus portfoyler disinda
varlik dagilimi daha énemli hale geliyor. Ornegin, hisse piyasasinin kotiilesecegi, kiymetli
madenlerin gliclenecegi bir ortamda gerekli degisim (hisse azalt, altin ve gilimiis artir)
yapilmadiginda ¢ok iyi bir kiymet secimi negatif getiriyi engelleyemeyebilir.

Tablo 1’de goriilecegi iizere siirekli hisse tasiyan bir portfoy (BIST) 2006, 2008, 2011, 2015,
2016 ve 2018 yillarinda negatif getiri ile kayiplar yasadi. Diger taraftan, bu yillarda altinin

dagilimi kararlarini oldukca ve USDTRY kurunun daha iyi getiriler sundugunu goriiyoruz. Tam tersi, hisselerin giiclii
onemli hale getiriyor. oldugu yillarda ise diger varliklarin anlamli derecede geride kaldig1 goriilmektedir. Varlik

simflar arasindaki bu ters korelasyonlar varlik dagiimi kararlarini olduk¢a 6nemli hale
getirmektedir.

" https://www.jstor.org/stable/4480220
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Tablo 1: Farkli Varlik Siniflarinin Tiirk Lirasi Cinsi Tarihsel Getirileri

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 200 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021/05 |

GUmis  Bist-100 Altin (Ons) Paladyum Paladyum Altin (Ons) Bist-100 Paladyum Bist-100 USDTRY Paladyum Paladyum Paladyum Paladyum Gimis = Paladyum

5358%  41,98%

Paladyum -
37,76%

Altin (Ons) ~ TUFE
29,17% 8,39%

-Amn (Ons)
8,19%
TUFE  Giimis
965%  -527%
USDTRY Paladyum Paladyum  TUFE TUFE

4,97% -8,86%  -33,55%  6,53% 6,40%

Gilimis Glmis ~ Bist-100  Giimiis Glmis TUFE TUFE Glimis
0,69% 4514%  2495%  10,29% 2,69% 7,40% 8,17%

3849%  11343% 102,25%  34,70%  52,55% . 2248%  2468%  2535% = 44,66% 6961% 6667% 7197% 8477%  31,81%

USDTRY Bist-100  Gimis USDTRY  TUFE  USDTRY  Paladyum Aln (Ons) Giimis  Bist-100 USDTRY Paladyum
3095%  96,64%  8841%  2240%  6,16%  20,60% = 2155% 10,80%  40,61%  4817%  39,66% 58,00%
TUFE Altin (Ons) ~ TUFE USDTRY  TUFE  Altin (Ons) Altin (Ons) Altin(Ons) Altin (Ons) Altin (Ons)  Giimiis
10,06% 3343%  1045% 838%  881%  3140% 21,34%  3743%  3303% 5652%  21,13%

Glimis Glimis Glimis Altin (Ons)
1296%  27,50%  29,77% 14,52%
USDTRY  TUFE TUFE Bist-100  Bist-100 USDTRY
2056%  11,92%  20,30%  2537%  29,06%  14,17%

Paladyum ~ TUFE USDTRY USDTRY  TUFE
12,20%  8,53% 12,39%  2498%  6,39%

6,48%

Altin (Ons)
21,68%

Paladyum Paladyum Altin (Ons) Altin (Ons)
0,18% 131%  -1320%  7,89%
Altin (Ons)  Bist-100
096%  -13,31%

Bist100 USDTRY Bist-100 USDTRY USDTRY Bist-100 USDTRY Gimis  Gimis  Bist-100 Bist-100 USDTRY Bist100  TUFE TUFE Bist-100

-1,66%  -17,40%

-5163%  -2,18% 295%  -2233%  573%  -2253%  926%  -1515%  8,52% 769%  -2086% 11,84%  1460% -381%

Kaynak: Matriks ve KT Portfoy hesaplamalari. USD cinsi fiyatlar iizerinden yillik getiriler hesaplandiktan sonra donemsel USDTRY kuru
degisimleri ile TRY cinsi getiriler hesaplanmistir.

Varlik dagilimi, yatirim
fonlar lizerinden de
yapilabilir.

Varlik dagilimi siirecinde
varlik siniflari icin getiri
beklentileri olusturulur.

Varlik dagiim varlik siniflarina direkt yatinm yaparak veya yatirnm fonlari ile yapilabilir.
Baz1 varliklara yatirnm yapmak icin nitelikli yatinmci olmak gerektigi ve bazi kiymet
ihraglarina bireysel yatinnmci olarak katilmada kisitlamalar oldugu icin yatirim fonlari son
yillarda giderek daha fazla tercih edilmeye baslamistir (bu ihrac ve kiymetlere fonlar
Uzerinden katiim saglanmaktadir). Artan bu ilgi ile birlikte, portfoy yonetim sirketlerinin
yonettigi toplam tutar 1 trilyon TL’yi asmistir.

Varlik dagilim siirecinin ilk asamasinda makroekonomik gidisata ve sermaye piyasalarina
iliskin beklentiler olusturulur. Bu calisma tiim varlik simflan icin yapiir. Oncii
gostergelerin  durumu, dongiilerin  (business cycle) neresinde olundugu, enflasyon
beklentileri, para ve maliye politikalar, verim egrisi ve uluslararasi gelismeler (TL
varliklan da etkileyecegi icin) degerlendirilen konular arasindadir.

Beklentiler calisildiktan sonra getiri tahminleri yapilir. Sabit getirili kiymetler icin risk
primi yaklasimi ele alinarak, kisa vadeli risksiz faiz oram, vade primi (enflasyon
belirsizligi, business cycle vb.), kredi primi ve likidite primi izerinden bir tahmin calismasi
yapilabilir. Enflasyon seviyesi, degisimi ve reel faiz tahminleri modele dahil edilir.
Sermaye kazanclari/zararlar ile getiri tahmini ayarlamalan yapilir. Ornegin, faiz artisi
yapilmasi durumunda kamuya ait sabit getirili kiymetler sermaye zaran yazarlar (fiyatlan
diisecegi icin). Ya da CDS’lerde anlamli bir azalis oldugunda Eurobond’larda sermaye
kazanci olusur.

Hisse piyasas1 tahminleri icinse, Grinold-Kroner modeli ve ortalama hisse hedef fiyatlan
(arac1 kurum target price’lan) lzerinden endeks getirisi hesaplamasi kullanilabilir. Araci
kurum hedef fiyatlarinda optimism bias (olumlu tarafta beklenti olusturma) oldugundan
bir indirim uygulanarak kullanilabilir.

Grinold-Kroner model = E(Re) ~ D/P + (%AE - %AS) + (%AP/E)

E(Re) = beklenen hisse getirisi

D/P = temetti verimi

%AE = toplam net karda beklenen degisim

%AS = beklenen hisse sayisi degisimi (hisse geri alimi)

%AP/E = beklenen P/E degisimi (CDS primlerindeki diisiisler beklenen F/K oranlarinda
artislara sebep olabilir)
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1.1.Varlhk Dagilim Yaklasimlar

3 farkli varlik dagilimi yaklasimi bulunmaktadir:

o Varlik bazli (asset only) yaklasim: Klasik yaklasimi icermektedir. Varliklar baz
alinarak dagiim yapilir.

o Yukumliluk bazli (liability-relative) yaklasim: Belli donemlerde odemesi olan ve
esas amaci uzun vadeli borclulugun 6denmesi olan yapilar icin gecerlidir. Portfoy
yonetimi borg biiyiikligli ve 6deme zamamini takip eder.

o Hedef bazli (goal-based) yaklasim: Birden fazla hedefi olan yatinmcilar icin, her
hedefi farkli hesaplar ve farkli risk gruplan ile yonetmeyi icermektedir. Yakin
vadeli ve onemli hedefler disik riskli yonetilirken, uzun vadeli ikincil hedefler
daha riskli bir sekilde yonetilir.

Varlik bazli (asset only) yaklasimda varliklarin beklenen getirileri, riskleri ve birbirleri
arasindaki korelasyonlar baz alinarak varlik dagilimi belirlenir. Yikiumlilidk bazli (liability-
relative) yaklasim ABD’de defined benefit plan’a (calisilan sirketin belli sartlarin
saglanmasi halinde emekli olan calisanina dlene kadar 6deme yaptig1 emeklilik sistemi)
sahip emeklilik programlar gibi borc yukiini odeme amaclhi hareket eden yapilar icin
kullamlmaktadir.

Hedef bazli (goal-based) yaklasim son donemde portfoy yonetimi makalelerinde oldukca

Portféy yonetimi ve varlik fazla yer almaktadir. Bireysel yatinmcilarin farkli hedefleri ve bu hedeflere iliskin farkl
dagilimi kararlar1 “hedef risk toleranslarinin olmasi, bu tip bir yaklasimm makul kilmaktadir. Bir ailenin cocuklari igin
bazli” olarak egitim tutarlarini, emeklilik doneminde temel ihtiyaclar icin olacak tutarlarim disik risk
degerlendirilebilir. ile yonetip, diinyayr dolasmak gibi ikincil hedeflerini daha yiiksek riskli (hisse yogun)

sekilde yonetmek bir ornek olarak verilebilir. Boyle bir yapida, yatirimc iki farkli portfoy
hesabina sahip olur. Birisi sabit getirili ve diistik riskli bir yatirnm hesab1, digeri hisse ve
altin tasiyan daha yuksek riskli bir yatinnm hesab1 olur.

1.2.Stratejik Varlhik Dagilimi

Bu sirec, sermaye piyasast beklentileri ile yatinmcimin risk, getiri ve kisitlarinin
birlestirilmesini icermektedir:

e Yatinmcinin hedeflerinin belirlenmesi
vadesi ve varlik simfi e Yatinmcinin risk toleransinin belirlenmesi
getirileri dederlendirilerek e Yatinmcinin yatinm vadesinin belirlenmesi
stratejik varlik dagilim e Yatinnmcimin kisitlarinin belirlenmesi (dogaya zarar veren hisseleri almamak gibi)
belirlenir. e  Varlik dagiim yaklagiminin secilmesi (klasik veya hedef bazli)
e Varlik siniflarinin belirlenmesi
e Potansiyel varlik dagilimlarinin belirlenmesi (%40 hisse, %10 altin, %50 sabit
getirili kiymetler gibi)

Yatirimcinin risk toleransi,

Varlik dagiiminda yatinmcilarin fon bilylklugl, likidite ve yatinm vadesi onem arz
etmektedir.

1.3.Taktiksel Varlik Dagilimi

Taktiksel varlik dagiim kisa vadeli firsatlar1 degerlendirmek adina belirlenen stratejik
agirliklardan farklilasmayi ifade eden aktif yonetim stratejisidir. Bu ayrisma hem varlik
simiflar agirliklarindan hem de varlik simifi icerisindeki agirliklardan olabilmektedir.

Ornegin, %50 hisse tasiniyorsa, %40 ile %60 arasinda gerektiginde pozisyon tutma bir
taktiksel varlik dagilimi kararidir.
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1.4.Rebalancing (dengeleme)

Aylik dénemlerle dengeleme Gergeklesen varlik dagiim belirlenen stratejik varlik simf araligimn disina ¢iktiysa

yapmak getirileri rebalancing yapilmalidir (6rnegin, hisse degerlemelerinde hizli artislar oldugu bir ddnemde

destekleyebilir. agirliklar belirlenen araligin disina ¢ikabilir). Rebalancing’in belli zaman araliklarinda mi
yapilacagi (ceyreklik gibi), yoksa bir esik degeri gecmesi durumunda mi yapilacag
belirlenmelidir.

Dengeleme sayesinde gereginden fazla yiikselen varlik sinflarinda bir nevi kar satisi
yapilmasi getirileri destekleyebilir.

2. Yatinma Tiplerine Gore Olusan Farkhklar

Bireysel ve kurumsal yatirimcilar bazi 6zellikleri agisindan ayrismaktadir. Varlik dagilim
siirecinde bu farkliliklar géz oniine alinarak calisitmalidir. Ornegin, hedefleri inceleyecek
olursak:

o Bireysel Yatinmci: Bireysel yatinmcilar portfoylerinin reel degerini korumak,
emeklilik doneminde glivende olmak ve aile iyelerine finansal destekte bulunmak
gibi yatinm hedeflerine sahiptir. Bu hedefler zaman icerisinde de degisebilir.

o Kurumsal Yatinmci: Kurumsal yatinmcilanin ise (sigorta sirketi vb.) daha net
hedefleri vardir ve zaman icerisinde genel olarak pek degismemektedir.

Kisa vadeli yatirimlarda

diisiik riskler alinmalidir. Yatinnm Vadesi: Bireysel yatinmcilar daha kisa yatinm vadesine sahiptir. Kisa vadeli olmasi

da risk alma kabiliyetini kisitlamaktadir.

Buyuklik: Bireysel yatinmcilar genel olarak daha kicuk birikimlere sahiptir. Bu sebeple,
GSYF (girisim sermayesi yatinm fonu) gibi alternatif yatinmlara katilimlan pek mimkun
olamamaktadir. Diger taraftan, kurumsal yatinmcilar GSYF’lere ve kurumsal ihraclara
istirak edebilirler.

3. Yatinmcinin Degerlendirmeye Alinmasi Gereken Bilgileri

Risk toleransinin ve yatirnm amaglarini iyi anlasilmasi varlik dagilimi kararlarinin basarisini
artiracaktir. Biitiinciil bir degerlendirme icin asagidaki bilgiler 6nem arz etmektedir:

Kisisel Bilgiler:

o Medeni durum, cocuklarin sayisi ve yaslarn (kucuk yasli cocuklarin olmasi risk
toleransini dustrebilir)

is durumu ve gelecek kariyer hedefleri

Emeklilik planlan

Varliklarin kaynagi

Getiri ve yatinm hedefleri

Risk toleransi

Yatirim tercihleri (likidite vb.)

Kisisel bilgiler, varlik
durumu ve gelecek
ylikimliiliikleri varlik
dagilim kararlarinda rol
oynar.

O O 0 O O O

Finansal Bilgiler:

Nakit durumu

Yatirim hesaplan

Emeklilik hesaplar

Ozel sirketlerdeki ortakliklar
Hayat sigortasi

Gayrimenkuller

Diger kisisel varliklar (arabalar vb.)

0O O 0 0O 0O O O
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Yukimlalikler:

o Tuketici kredisi, kredi kart1 bor¢lar
o  Konut kredisi
o Diger krediler (arag vb.)

Bu asamada, varliklar ve yiikiimlilikler ile net deger hesaplanir. Asagidaki ornekte toplam
net degerin nasil hesaplanacagi belirtilmistir.

Tablo 2: Toplam Net Degerin Belirlenmesi

Varliklar (TL) Yiikiimliiliikler (TL)
Nakit ve banka 1.000.000 | Konut kredisi 500.000
Yatinm hesabi 3.000.000 | Arac kredisi 250.000
BES 300.000 | Kredi kartlar 50.000
Net degerden sonra, Ev 1.500.000
gelecek gelir (insani Diger varliklar 850.000
sermaye) ve yiikiimliiliikleri PrT———
de dikkate alarak “net Toplam Varliklar 5.150.000 | Toplam YukumliJlukler 800.000
ekonomik deger” tahmin Toplam Net Deger 4.350.000

edilmeye calisiimali.

Burada toplam net deger, kisinin insani sermayesini (emekli olana kadar elde edilebilecek
maas gelirinin bugiinkii degeri) varliklar tarafina ekleyerek, emeklilikte arzulanan farkli
hedefleri de (bir vakfa bagis yapmak) yikiimliiliklere koyarak net ekonomik deder de
hesaplanmalidir.

insani sermaye yillar gectikce azalacagi icin ileri yaslardaki zararlar yerine koyma olasiligi
azalmaktadir. Bu sebeple, ileriki yaslarda riskli varliklardaki agirlik azaltilmalidir.

Sekil 1. insani ve Finansal Sermayenin Seyri

Finansal Sermaye

ilerleyen yaslarda insani

sermaye azalacagi icin hisse

yatirimlarinin orani

diistirtilmelidir. Varhk

Insani Sermaye

Zaman

Net varliginin yaninda, yillik gelir ve giderler de incelenmelidir. Emeklilik hedeflerine
ulasmak icin ylksek birikim ihtiyac1 olan yatirimcilarda gelir ve gider karsilastirmasi
yapilmas1 onem arz etmektedir. Aile giderlerinin yasam tarzi sebebiyle yiksek olmasi
durumunda gelirlerin azalacagi emeklilik donemi de g6z 6niine alinmalidir.
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Risk toleransi sadece risk
almak istemek dedil, ayni
zamanda risk alabilme
kabiliyetini (maddi durum)
de anlatir.

Bireysel yatirimcilar,
yatirim fonlari ile normalde
alim yapamadiklari
kiymetlere ortak olabilirler.

Hisse, kiymetli madenler,
yabanci hisse ve para
piyasasi fonlari ile varlik
dagilimi kararlarinin
uygulamasi yapilabilir.

4. Planlarim Belirlemek, Onceliklendirmek ve Risk Toleransin
Degerlendirmek

Yatinmcilarin belirli bir zamanda gerceklesecek, makul bir sekilde tahmin edilebilir plant
hedefleri oldugu gibi beklenmedik finansal harcamalarina iliskin planlanmamis hedefleri
de olacaktir. Bunlar:

Planli hedefler:

Emeklilik hedefleri

Birinci veya ikinci ev alma hedefi
Cocuklann egitimlerini karsilama
Cocuklarin diigiin masraflan
Vakiflara bagislar

O O O O O

Planlanmamis hedefler:

o Beklenmeyen ve sigortanin karsilamadigi saglik masraflar
o Beklenmeyen ev ile ilgili tamiratlar

Yatinmcinin hedeflerini rakamsal hale getirilip, bunlar arasinda hangilerinin oncelikli
oldugu belirlenmelidir. Oncelikli ve yakin zamanli hedefler icin yiiksek risk almak
hedeflere ulasmay1 engelleyebilir. ilerleyen dénemde hedeflerde degisim oldugunda
yatinm stratejisi degistirilmelidir.

Risk toleransi, bir yatinmcinin hem risk alma istegini hem de alma kabiliyetini (koti
senaryoda dahi yiiksek varligi kalmasi durumu) yansitmaktadir. Sadece risk alma istegi
yeterli degildir. Risk toleransinin zitt1 ise riskten kacinmadir. Kisa yatinm vadesi, kritik
hedeflerin portfoyde yiiksek orana sahip olmasi, yiiksek likidite ihtiyaclar ve net degerin
(varliklar - yukumlilukler) dusiik olmast durumlarninda risk alma kabiliyeti zayiflar.

Risk toleransi anket ile belirlenebilir. Yatinmcimin birden fazla hedefi oldugunda, her
hedef icin risk toleransi belirlenmelidir. Yatirimci, cocuklarinin egitim harcamalan icin
diistik risk toleransina sahipken diger hedefleri icin daha yiiksek risk toleransina sahip
olabilir.

5. Varlik Dagibiminin Fonlar Uzerinden Yapilmasi

Baz1 ihraclara bireysel yatinmcilanin kabul edilmemesi ve girisim sermayesi yatirnm
fonlarina sadece nitelikli yatinmcilarin katilabilmesi sebepleriyle yatirim fonlan tzerinden
farkli varlik simiflarinda pozisyon alinabilmektedir.

Bunun disinda degisken fonlarda portfoy yoneticilerinin beklentilere gore hisse ve diger
varliklarin agirtiklarin1 degistirmesi de yatirim fonlarin1 avantajli hale getirmektedir.

Bircok varlik sinifi icin fonlar degerlendirilebilir. Ornegin:

e Sabit getirili kiymetlere yatinm yapan diisuk riskli bir portfoy icin KT Portfoy Para
Piyasas1 Katiim (TL) Fonu (Fon Kodu: KLU) tercih edilebilir.

e Kiymetli maden yatinmlar icin KT Portfoy Kiymetli Madenler Katiim Fonunu (Fon
Kodu: KUT) tercih edilebilir.

e Hisse yatirimlan icin KT Portfoy Katilim Hisse Senedi (TL) Fonunu (Fon Kodu: KPC)
portfoylerde degerlendirilebilir.

e Yabana hisse pozisyonu da almak isteyenler yabanci hisse yatinmlar da iceren
KT Portfoy Siirdurtlebilirlik Katilim Fonunu (Fon Kodu: KSR) dustnebilir.
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e  Orta riskli bir portfoy dusunen yatinmcilar KT Portfoy Birinci Katilim (TL) Fonunu
(Fon Kodu: KTM) da degerlendirebilir.

Farkli risk gruplarn icin fonlar {izerinden hazirladigimz varlik dagiimi onerilerimiz
asagidaki gibidir.

Sekil 2. Fon Dagilim Onerileri (Kasim 2022)

Yiiksek Risk

Diisiik Risk Orta Risk

B «v Il xut B «ov Il «ut Il kpC B «v Il «rc
I «ur I csr

Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: KT Portfoy Para Piyasasi Katilim Fonu

KUT Fonu: KT Portfoy Kiymetli Madenler Katilim Fonu
KPC Fonu: KT Portfoy Katilim Hisse Senedi Fonu

KSR Fonu: KT Portfoy Surdurulebilirlik Katibm Fonu

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamayi pek istemeyen, yatirim urinleri ile ilgili bilgi ve

Anaparadan kayip yasamak tecriibesi diisiik olan yatinmcilan ifade eder.

istemeyen yatirimcilar hisse
ve kiymetli maden
yatirimlarina portfoylerinde
dlisiik oranlarda yer

vermeliler. Yiiksek Risk: Yiiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan biiyiik bir miktar
kaybetmeyi goze alan, yatinm urlnleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi ylksek olan yatirimcilan
ifade eder.

Orta Risk: Anaparadan bir miktar kayip yasamayi goze alan, yatinm urunleri ile ilgili bilgi
ve tecribesi olan yatinmcilan ifade eder.

Varlik dagilimi énerilerimiz aylik olarak web sayfamizda “Perspektif” boéliimiinde yer
almaktadir.

https://www.ktportfoy.com.tr/perspektif

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasast Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§”i Uyarinca Yayimlanan Uyar1 Notu:
Burada yer alan yatinm uriinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm damsmanlig1 kapsaminda degildir. Yatinm damsmanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinnm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmay kabul ettiginizi onaylayarak
islemlerinize devam edebilirsiniz.
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