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Bu bolumde varant fiyatinin zamana olan
duyarlihgini gosteren Teta, faiz oranlarina

(para piyasasi oranlari) duyarlihgini gosteren Ro
aciklanacak.

Teta (zaman degeri kaybi)

Varant Kilavuzu’'nun daha onceki bolimlerinde aciklandigi
gibi varantlar vade tarihine yaklastikca zaman degeri
kaybeder. Teta vadeye kalan glin sayisi ile varant fiyati
arasindaki iliskiyi verir. Diger bir deyisle teta, vadeye kalan
zaman bir glin azaldiginda varant fiyatindaki degisimi
gosterir. Teta, zaman gectikge varant degeri azaldigi igin
her zaman negatif isarete sahiptir.

Tetanin etkisi Gzerine kisa bir 6rnek gorelim. ABC Ltd.
hissesi (ayni sirketi ornek olarak kullaniyoruz) 6,00 TL'den
islem gortyor. ABC Ltd. Gzerine yazilmisg, kullanim fiyati
6,50 TL, kalan vade stiresi 100 glin ve donltstiim orani 1:1
olan bir ALIM varanti 0,48 TL'den islem gortyor olsun.

Bu varantin gunlik tetasi yaklasik -0,0048 TL. Dayanak
varligin fiyatinin, oynakliginin ve faiz oranlarinin degismeden
kaldigini varsayarsak, bu varant vadesine 100 giin kala

her glin degerinden 0,0048 TL kaybediyor demektir.

Vade sonuna kalan surenin zararda varant Uzerindeki etkisi

Varantin kalan vade suresi Varant fiyati Kayip
100 glin 0,48TL -%0
80 giin 0,404 TL -%16
60 giin 0,328 TL -%34
40 glin 0,22TL -%54
Vade sonu 0,00 TL -%100

Kaynak: Deutsche Bank

Alti cizilmesi gereken 6nemli nokta Varant Kilavuzu'nun
daha onceki bolimlerinde anlatildigi Gizere, varantin zaman
degeri vade sonu yaklastikca hizlanarak azalir. Yani vade
sonuna kalan sure azaldikga, varantin gunluk zaman degeri
kaybi (teta) artar.

Onemli Uyari

Cok karda (i¢csel degerli) varantlar distk tetaya sahiptir.
Clnkdu varantin degeri, daha ylksek icsel deger ve goreceli
olarak diisiik zaman degeri bilesenine sahiptir. Zararda
(icsel de@ersiz) varantlarda ise zaman degeri vade sonuna
dogru hizlica disme egilimindedir.

Teta, basabas varantlarda en yuksek degerdedir. Vade sonu
yaklasirken basabas varantlarda teta cok ylksek degerler
alabilir. Zaman degeri kaybindan en az etkilenmek igin
pratik kural: yatirrmcilarin vadesi bir aydan daha fazla olan
varantlarda yatirnm yapmalari olacaktir.

Ro

Ro, varant fiyatinin faiz oranlarina (para piyasasi oranlari)
duyarliligini gosterir.

ALIM varantlarinda genellikle ihracgl, yatinmcilar
varantlara yatirnm yapmasi sonrasinda ilgili yaktmlultklerini
yonetebilmek icin, genellikle dayanak varhgi satin alma
yoluna gider. Bu nedenle varantin vadesi boyunca ihracgi
bir hisse pozisyonu tasir. Bu pozisyonu tasimak bir
finansman maliyeti ortaya cikarir. Bu pozisyonu finanse
ederken olusan faiz giderleri varant fiyatina etki eder.

Bir ALIM varanti bu nedenle, faiz dliserse ucuzlar ve faiz
ylkselirse pahalanir.

Bir SATIM varantinin ihraggisi, genellikle varant
pozisyonunu riskten korumak icin dayanak varligi satar,
clinkd varantin vade sonunda yatirimciya varantin igsel
degerine bagli olarak belirli bir miktar 6deme yapmak
zorundadir. SATIM varantinin fiyati dayanak varlk
satisindan elde edilen faiz gelirini icerdiginden, para
piyasalari faizleri ylikselirse SATIM varantinin degeri
duser (varant ucuzlar); faizler duserse SATIM varantinin
degeri yukselir.
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isbu belge sadece bilgilendirme amaclidir ve Deutsche Bank AG ve herhangi bir istiraki (“DB") igin bir hukuki yiikiimliilik dogurmamaktadir. Bu belge, herhangi bir isleme girisilmesi
icin bir teklif, teklif daveti, tavsiye veya benzer nitelikte degildir. Burada anlatilan islem veya Uriinler, tiim yatirmcilar icin uygun olmayabilir. Herhangi bir isleme girismeden 6nce, islemi
tamamen anlamis oldugunuzdan emin olmalive islemin niteligi ve riskleri ile finansal araclarin tiirleri de dahil olmak tizere kendi amaglariniz ve icinde bulundugunuz kosullar 1siginda
islemin uygunlugunu bagimsiz sekilde degerlendirmeli ve islemi timuyle kavramalisiniz. Onerilen Islemin getirdigi risklere ve niteligine ve finansal araglarin turlerine iliskin genel bilgi
icin litfen www.globalmarkets.db.com/riskdisclosures adresini ziyaret ediniz. Burada verilen yatinim bilgileri, yorum ve gorusleri, yatinm danismanhgr mahiyetinde degildir. Yatirm
danismanhgr hizmeti, araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri veya mevduat kabul etmeyen bankalar ile musterileri arasinda imzalanacak yatirrm danismanh@r anlasmalarina gore
verilir. Bu belgede yer alan yorum ve gorusler, bunlari sunan kisilerin sahsi gorislerini yansitmaktadir. Bu gortsler, finansal durumunuz, risk ve getiri tercihleriniz icin uygun olmayabilir.
Bu belgeyi, yazili acik iznimiz olmaksizin kismen veya tamamen dagitamazsiniz. DB, BU BELGEYE, BU BELGENIN GUVENILIRLIGINE, DOGRULUGUNA, TAMLIGINA VEYA GUNCELLIGINE
G_L"JVENiLEREK HAREKET EDILMESI NETICESINDE SiZIN VEYA U_CU_NCU BiR SAHSIN MARUZ KALDIGINIZ G_ELiR KAYIPLARI DA DAHIL OLMAK UZERE DOLAYLI, DOGRUDAN VEYA
DIGER TURLU ZARAR VEYA HASARLARDAN DOLAY! HERHANGI BIR SORUMLULUK KABUL ETMEMEKTEDIR. DB, Alman Bankacilik Kanunu cercevesinde lisans sahibidir (yetkili
makam: Federal Finansman Gozetim Makami (BaFin)) ve Ingiltere’deki ticari faaliyetlerinde ise Finansal Hizmetler Makami'nin (FSA) denetimi ve diizenlemesine tabidir.



