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Temettu ve Sermaye Hallerinin Varantlara Etkisi 

 

Degerli Yatirimcilarimiz, 

 

2016 yili 4. ceyrek bilancolarinin aciklanmasinin ardindan temettu ve sermaye arttirimlarinin yogunlastigi bir 

doneme girecegiz. Bu vesileyle temettu odemeleri ve sermaye hallerinin (bedelli ve bedelsiz arttirim) 

varantlara olasi etkilerini kisaca hatirlatmak istedik. 

 

Temettu Odemelerinin Varantlara Etkisi 

 Varantlar normal sartlarda temettu beklentisi hesaba katilarak fiyatlanir. Diger bir degisle, temettu 

etkisi varant fiyatlarinin icindedir. 

 Varantlarin islem gormeye baslamasindan sonra temettu beklentilerinde meydana gelen degisiklikler 

varantlarin gercek fiyatlarinda hem asagi hem de yukari yonde degisimlere sebep olabilir. Diger 

degiskenler sabit kalmak kaydiyla tipik olarak temettu beklentisindeki azalma (beklenenden daha az 

temettu odeme) ALIM varantinin fiyatini artirabilir, SATIM varantinin fiyatini dusurebilir. Tersi 

durumda temettu beklentisindeki artis, ALIM varantinin fiyatini azaltabilir, SATIM varantinin fiyatini 

arttirabilir.  

 Temettu aciklamalari normal sartlarda temettu odemesinden once yapilmaktadir Temettu aciklamalari 

beklentilere yakin seviyelerdeyse varant fiyatinda aciklama doneminde de bir etki olmasini 

beklememek gerekir. 

 

Sermaye Hallerinin Varantlara Etkisi 

Bedelli ve bedelsiz arttirimlarda varantin piyasa fiyati etkilenmeyecek sekilde varantin parametlerinde 

(kullanim fiyati ve carpan) duzeltme yapilir. Sermaye arttirimlarinda, Borsa Istanbul'un acikladigi katsayi ve 

duzeltilmis fiyatlar kullanilarak varantin donusum orani ve kullanim fiyati (isleme koyma fiyati) degistirilir. 

Ornek vermek gerekirse, ABC hissesinde %20 bedelsiz sermaye arttirimi olacagini varsayalim. Bir adet ABC 

hissesini 30 Haziran tarihinde 5.30 TL'den alma hakki veren ABDAA varantinin (kullanim fiyati 5.30, donusum 

orani 1) bedelsiz sermaye artirimi sonrasi yeni kullanim fiyati ve donusum orani soyle hesaplaniyor: 

 Yeni kullanim fiyati = eski kullanim fiyati / (1 + bedelsiz arttirim yuzdesi) ---> 5.30 /(1+%20) = 5.30 / 1.2 

= 4,417 TL olacak 

 Donusum orani ise 1,2 olacak. 

 Boylece sermaye arttirim oncesi elinde bir adet ABC hissesini 5.30TL'den alma hakki tutan yatirimci, 

sermaye arttirimi sonrasinda, artik elinde 1,2 adet bolunmus ABC hissesini 4,417TL'den alma hakkini 
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saglayan bir varant tutuyor olacak. Dikkat edilirse sermaye arttirimi oncesinde ve sonrasinda bir 

varantin temsil ettigi pozisyon buyuklugu ayni kaliyor. Bu buyukluk 5,2TL'dir. 

 Bu hesaplama bir ornek teskil etmektedir. Bedelsiz arttirim sirasinda baska sermaye halleri (bedelli 

arttirim veya temettu odemesi) olusursa hesaplamada farkliliklar olusabilir. 

 

Burada onemli bir noktayi hatirlatalim. Varant fiyatina etki eden 6 degisken var: Dayanak varlik spot fiyati, 

kullanim fiyati, ileriye donuk oynaklik, faiz orani, vadeye kalan gun sayisi ve temettu beklentisi. Bir gunden 

digerine gecerken bu parametlerin bir kismi ayni anda degisebilir. Bu yuzden varant fiyatindaki degisimi 

degerlendirirken tum bu degiskenleri gozonune almak gerekir. 

Yatırımcılar varantlarin fiyatlanmasiyla ilgili detayli bilgiyi websitemizde bulunan brosur ve videolardan 

ogrenebilecegi gibi varantlarin Sermaye Piyasasi Araci Notu ve Ozet dokumanlarini da inceleyebilir.  

Son olarak sorulariniz icin varant.turkiye@db.com 'a e-posta gonderebilir veya 0212 319 03 50  nolu Destek 

Hattimizi arayabilirsiniz. 

Saygilarimizla. 

https://www.xmarkets.db.com/TR/Urun-Tanitimi/Portal/Brosurler
https://www.xmarkets.db.com/TR/Urun-Tanitimi/Portal/Videolar
https://www.xmarkets.db.com/TR/showpage.aspx?pageID=75
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Burada verilen yatırım bilgileri, yorum ve görüşleri, yatırım danışmanlığı veya 
yatırım yapılmasına ilişkin öneri mahiyetinde değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, 
aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri veya mevduat kabul etmeyen bankalar ile 
müşterileri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı anlaşmalarına göre 
verilmelidir. Bu belgede yer alan yorum ve görüşler, bunları sunan kişilerin şahsi 
görüşlerini yansıtmaktadır. Bu görüşler, finansal durumunuz, risk ve getiri 
tercihleriniz için uygun olmayabilir. Sermaye Piyasası’nda gerçekleştireceğiniz 
varant alım-satım işlemleri sonucunda kâr edebileceğiniz gibi zarara uğrama riskiniz 
de bulunmakta olup kayıplarınız yatırımın tamamı tutarında dahi olabilir. İşlem 
yapmaya karar vermeden önce piyasada karşılaşabileceğiniz riskleri anlamanız, mali 
durumunuzu ve mali durumunuz için gerekli sınırlamaları ve getiri beklentilerinizi 
dikkate alarak karar vermeniz gereklidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan 
bilgilere dayalı yatırım kararları almanız, beklentilerinizle örtüşmeyen sonuçlara yol 
açabilir. Bu döküman ve içeriğindeki bilgiler Deutsche Securities Menkul Değerler 
A.Ş dahil olmak üzere hiçbir Deutsche Bank iştiraki için hukuken herhangi bir 
yükümlülük veya sorumluluk doğurmamaktadır. Bu belge, herhangi bir işleme 
girişilmesi için bir teklif, teklif daveti, tavsiye veya benzer nitelikte değildir. Yatırımcı 
adayları yatırım kararı alırken, yapılan yatırımın risklerini tümüyle kavramalı ve 
ancak kendi finansal, vergisel ve diğer durumları ışığında yapılacak yatırımın 
uygunluğunu, ilgili varantlara ilişkin Risk Bildirim Formu’nda yer alan bilgileri hukuk, 
vergi, muhasebe, diğer konulardaki danışmanları ile titiz bir şekilde 
değerlendirdikten sonra yatırım kararı vermelidir. 

 

 

 


