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Zaman Degeri

Eskilerin “vakit nakittir” sozu kesinlikle
varantlar icin gecerlidir. Varant Kilavuzu’'nun 4.
Bolumu’'nde zaman degerinin Onemi ve zaman
degerinin bazi faktorlerden nasil etkilendigi
yer aliyor.

Zaman degeri, varantin fiyati ile icsel degeri arasindaki
farktir. Zaman degeri, dayanak varliga direkt yatirm ile
varanta yatirm arasindaki kaldirag etkisini ve getiri
profilindeki yatirnnmci lehine olan asimetriyi barindirir.
Yatirimci parasinin gorece kuglk bir kismiyla yatirim
yaptigi icin sermaye firsat maliyetinden tasarruf eder.
Ayrica dayanak varhgin fiyati ne kadar degisirse degissin
yatirrmcinin kaybi varanta odedigi parayla sinirlidir.
Oysa kazang potansiyeli teorik olarak sinirsizdir.

Zaman degeri, iste bu iki avantajin toplam degeridir.

Kullanim fiyati 6,00 TL olan ve vade sonuna alti ay kalmis
olan bir ALIM varantina bakalim. Dayanak varlik fiyati
5,00 TL, dontisim orani da 1:1 olsun.

Bu varant zararda islem goruyor: diger bir deyisle, igsel
degeri yok. Fakat, alti aylik vade suresi oldugu icin,
varantin bir degeri vardir. Dayanak hisse potansiyel olarak
onlmuzdeki alti ay boyunca 6,00 TL'den yuksek bir fiyata
ulasabilir. Bu durumda varant kullanilabilir bir noktaya
gelecektir. Diger bir deyisle, varant karda (icsel degerli)
islem gorecektir. Zaman degeri, varantin degerinden

icsel degerinin cikarilmasi ile bulunur.

Yine ALIM varantlarindan yola cikarsak 6,00 TL'lik dayanak
varlik yerine 0,60 TL'lik ALIM varantina yatirim yaparak
aciga cikartilan sermayenin alternatif faiz getirisi de zaman
degerini artinir. Yatinmci parasinin buyuk kismini cebinde
tutugu icin bu faiz getirisini 6rnegin parasini mevduata
yatirarak kazanabilir.

Kalan vade suresinin zaman degerine etkisi

Daha uzun vadeli bir varant daha degerlidir, ciinku varantin
vade suresi arttikca, karda islem gorme ihtimali de artar

ve zaman degeri daha yuksek olur. Burdaki pratik kural
sudur; vade suresi uzadikga varantin zaman degeri artar.
Vade sonunda zaman degeri sifira iner (Iutfen grafige
bakiniz). Bu noktada, eger dayanak varligin fiyati kullanim
fiyatindan yliksekse (ALIM varanti icin), varant fiyati ile
icsel deger esittir. Icsel deger vade sonunda sifir da olabilir.
Varant yatirimcisi igin zaman 6nemli bir parametredir.
Zaman ilerledikce zaman degerinin azalmasi kacinilmazdir
ve bu kayip ancak artan bir icsel deger ile telafi edilebilir.

Oynakligin zaman degerine etkisi

Oynaklk beklentisi, dayanak varligin fiyatindaki
dalgalanma olcusudur. Dayanak varligin oynaklgi ne kadar
yuksekse, varant sahibine yarar saglama potansiyeli ve
varantin vade suresi sirasinda karda (icsel degerli) islem
gormesi olasiligi da o kadar yuksektir. Bir diger deyisle;
oynaklik ne kadar yuksekse, varantin zaman degeri o kadar
yuksektir.

Diger etkili faktorler

Her durumda zaman degeri, dayanak varlik fiyati ile
varantin kullanim fiyati arasindaki iliskiye dayahdir.
Basabas varantlar icin zaman degeri en yUksektir.
Varant ne kadar zararda (i¢sel degersiz) islem gorurse,
zaman degeri o kadar dusuk olur, ¢cuinku varantin vade
sonunda karda islem gérme olasiligi daha dustiktar.
Icsel deger yukseldikge, zaman degeri duser.

Vade yaklastikca zaman degeri kaybinin hizlanmasi
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Kalan zaman

Kaynak: Deutsche Bank

Su pratik kural yaklasik olarak zaman degeri kaybiyla

ilgili fikir verebilir. Varant, vadesinin ilk yarisinda zaman
degerinin yaklasik Ugte birini kaybeder. Geri kalan

zaman degerini de vadenin son yarisinda kaybeder.

Bu da, zaman degeri kaybinin vade yaklastikga hizlanarak
arttigini gostermektedir.
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Onemli Uyari

isbu belge sadece bilgilendirme amaclidir ve Deutsche Bank AG ve herhangi bir istiraki (“DB") igin bir hukuki yiikiimliiliik dogurmamaktadir. Bu belge, herhangi bir isleme girisiimesi
icin bir teklif, teklif daveti, tavsiye veya benzer nitelikte degildir. Burada anlatilan islem veya Grtnler, tim yatirimcilar igin uygun olmayabilir. Herhangi bir isleme girismeden 6nce, islemi
tamamen anlamis oldugunuzdan emin olmalive islemin niteligi ve riskleri ile finansal araglarin turleri de dahil olmak tGzere kendi amaglariniz ve iginde bulundugunuz kosullar isiginda
islemin uygunlugunu bagimsiz sekilde degerlendirmeli ve islemi tiimiyle kavramalisiniz. Onerilen islemin getirdigi risklere ve niteligine ve finansal araglarin tirlerine iliskin genel bilgi
icin litfen www.globalmarkets.db.com/riskdisclosures adresini ziyaret ediniz. Burada verilen yatirim bilgileri, yorum ve gorusleri, yatinm danismanhigr mahiyetinde degildir. Yatirm
danismanhgr hizmeti, araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri veya mevduat kabul etmeyen bankalar ile musterileri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgr anlasmalarina gore
verilir. Bu belgede yer alan yorum ve gorisler, bunlari sunan kisilerin sahsi gorislerini yansitmaktadir. Bu gorusler, finansal durumunuz, risk ve getiri tercihleriniz icin uygun olmayabilir.
Bu belgeyi, yazil agik iznimiz olmaksizin kismen veya tamamen dagitamazsiniz. DB, BU BELGEYE, BU BELGENIN GUVENILIRLIGINE, DOGRULUGUNA, TAMLIGINA VEYA GUNCELLIGINE
GUVENILEREK HAREKET EDILMESI NETICESINDE SiziN VEYA UCUNCU BiR SAHSIN MARUZ KALDIGINIZ GELIR KAYIPLARI DA DAHIL OLMAK UZERE DOLAYLI, DOGRUDAN VEYA
DIGER TURLU ZARAR VEYA HASARLARDAN DOLAY! HE_RHANGi BiR SORUMLULUK KABUL ETMEMEKTEDIR. DB, Alman Bankacilik Kanunu gercevesinde lisans sahibidir (yetkili
makam: Federal Finansman Gozetim Makami (BaFin)) ve Ingiltere’deki ticari faaliyetlerinde ise Finansal Hizmetler Makami'nin (FSA) denetimi ve diizenlemesine tabidir.




