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» Vadeli islem s6zlesmeleri nedir ?
» Kimler vadeli piyasalarda islem yapar ?
» Vadeli piyasalarda islem yapabilmek i¢in gerekli sartlar nelerdir ?
» VIOP’ta islem géren vadeli islem sozlesmeleri nelerdir ?
> VIOP baslangi¢ teminatlari ve sézlesme buytklikleri nedir ?
» Borsa riskinden nasil korunabilirim ?
» Pay senedi riskinden nasil korunabilirim ?
» Altin riskinden nasil korunabilirim ?
» Doviz riskinden nasil korunabilirim ?
» Vadeli piyasalari neden tercih ederiz ?
» Opsiyon sozlesmeleri nedir ?
» VIOP’ta islem gbren opsiyon sozlesmeleri nelerdir ?
» Opsiyon sdzlesmesine iliskin temel kavramlar nelerdir ?
» Opsiyon tirleri nelerdir ?
» Opsiyon stratejim nasil olmali ?
» Beklentilerime gore opsiyon stratejimi nasil belirleyebilirim ?




Vadeli islem Sozlesmeleri Nedir ?

» Vadeli islem sozlesmesi (futures), s6zlesmenin taraflarina, standartlastirilmis miktar ve
kalitedeki bir mali, kiymeti veya finansal gostergeyi, belirlenen ileri bir tarihte, bugiinden
Uzerinde anlasilan fiyattan alma veya satma ylikamlulGga getiren s6zlesmedir.

> Yani bi Grinin buglnka fiyatini degil, o Grinin ileri bir tarihteki fiyatinin (faiz+vade.. etkisi)
simdiden alinip satilabilmesidir. Bu anlamda Grinin kedisini degil fiyatini su andan alip
satmaniza imkan verdigi icin her iki yonli islem yapma olanagi saglar.

» Borsalar da vadeli islem s6zlesmeleri ile islem yapabilmek icin belirlenen baslangic teminati
(initial margin) Takas Kurumu’na yatirilmalidir. Olusan zararlar ya da nakit-disi teminatlarin
degerlerinin dismesi sonucunda teminat seviyesinin slirdirme teminatinin (maintenance
margin) altina diismesi durumunda ilgili yatirrmcilara teminat tamamlama cagrisi yapilir.




Kimler Vadeli Piyasalarda islem Yapar ?

Riskten Korunmak isteyen Yatirimcilar / Hedging

Bir sermaye piyasasi araci, doviz, kiymetli maden veya mali kullanan, bunlarda pozisyon tutan veya gelecekte
teslimatini bekleyen, ancak ilgili Grliintn fiyatinda gelecekte meydana gelebilecek beklenmedik degisimlerden
korunmak isteyen yatirimcilar, vadeli piyasalarda spot piyasadaki pozisyonlarinin tersi yoninde pozisyon alirlar.

Spekiilatorler

Spekilatorler, korunma amaciyla islem yapanlardan farkh olarak fiyat beklentileri cercevesinde kar elde etmek
amaciyla yatirim yapan kisiler veya kurumlardir. Vadeli piyasalar 6zellikle kaldirag etkisi sebebiyle spekilatorlere
oldukca 6nemli firsatlar sunar. Spekilatorlerin piyasanin likiditesini ve islem hacmini arttirdigi bilinmektedir. Bu
yatirimci tipinin risk alma konusundaki isteklilikleri diger piyasa katilimcilarina tasidiklari riski spektlatorlere
devrederek riskten korunma imkani saglar.

Arbitrajcilar

Arbitrajcilar, iki veya daha fazla piyasada es zamanli yapilan alim satim islemleri ile risksiz kar elde etmeyi
hedefleyen kisiler veya kurumlardir. Ornegin, bir mal cografi olarak farkli yerlerde farkli iki fiyattan islem gériiyorsa
arbitrajci hemen ucuz olan yerden alir, pahali olan yerde satar ve boylece risksiz kar elde eder. Benzer sekilde spot
piyasalar ile vadeli piyasalar arasindaki tasima maliyeti (cost of carry) nedeniyle olusmasi gereken fiyattan farkh
seviyelerde fiyat olusmasi durumunda, arbitrajcilar devreye girerek ucuz olan piyasada alis, pahali olan piyasada
satis yaparak piyasalari dengelerler. Arbitrajcilarin varhigi piyasalarin birbirleriyle uyumlu ve dengeli hareket
etmesine ve dogru fiyat olusumuna katki saglar.




Islem Yapabilmek icin Gerekli Sartlar
‘ Meksa VIOP‘ta bir \
hesap !

» Borsaya gerekli alim/satim emirleri iletebilmek ici bir araci kurumla
baglanti.

» Baslangic teminati (Initial Margin) yatiriimal.

» Her zaman hesapta gerekli teminat bulundurulmali. (Strdiirme Teminati
- Maintanance Margin)




ViOP’ta islem Goren Vadeli islem Sézlesmeleri

Pay _)
Endeks _)
Doviz _
Kiymetli Maden —_—
Emtia 3

Enerji _
Yurtdisi Endeks oo

Metal _——
Borsa Yatirim Fonu =

Gecelik Repo _—

.

AKBNK, ARCLK, EKGYO, EREGL, GARAN, ISCTR, KCHOL,
KRDMD, PGSUS, SAHOL, TCELL, THYAO, TUPRS, VAKBN,
YKBNK, HALKB, PETKM, SISE, TOASO, TTKOM

BIST 30

USDTRY, EUROTRY, EURUSD, CNHTRY,RUBTRY

Altin vadeli, Dolar/Ons altin vadeli

Ege Pamuk, Anadolu Bugday, Makarnalik Bugday

Elektrik

SASX 10 Endeksi (Saraybosna Borsasi)

Hurda Celik

FBIST BYF (Finans Portfoy Borsa Yatirim Fonu)

Aylik Gecelik Repo Orani, Ug Aylik Gecelik Repo
Orani



VIiOP Baslangic Teminatlari ve Sozlesme Biiyiikliikleri

Pazarlar Dayanak Varliklar Baslangi¢ Teminatlari Sozlesme Biiyiklikleri
‘ ENDEKS | BIST 30 | 1.025 TL | Dayanaik varlk, -endeks ‘deéerinin 1.000'e boluinmus halidir. Het bir enfjeks vadeli islem
sozlesmesi bu sekilde hesaplanan 100 adet dayanak varligi temsil eder.
USDTRY  RUBTRY 80 0 180 TL ile 1.000 Dolar 510 TLile 100,000 Ruble
vaiz EURTRY CNHTRY 200 TL 270TL 200 TL ile 1.000 Euro 270 TL ile 10,000 Gin Yuani
EURUSD 60 $ 60 $ ile 1.000 Euro
Klymetll AltlnTL(G r ] 5TL 15 TLile 1 gram altin biyikligiinde pozisyona sahip olursunuz.
Maden Dolar/Ons 80 $ 80 $ile 1 ons altin biiylikliglinde pozisyona sahip olursunuz.
Emtia Ege Pamuk 630 TLile 1 ton pamuk biyiikligiinde pozisyona sahip olursunuz.
Anadolu/Makarnalik Bugday 65 5/675 TL 655/675 TLile 5 ton bugday/mak.bugday biyikliigiinde pozisyona sahip olursunuz.
Enerji | Elektrik | 1.030 TL 1.030 TL ile 7Z2MWh (30 giin) biyiklugiinde pozisyona sahip olursunuz
Yabanci . P ) .
Endeks SASX 100 Endeksi 35TL Dayanak varlik olan SASX 10 endeks degerinin 1 TL ile carpilmis halidir..
m | Hurda Celik | 320§ 320 $ile 10 ton hurda celik biiyikligiinde pozisyona sahip olursunuz.
Borsa Yatirm ) T ) )
Fonu FBIST BYF 70 TL 70 Tl ile 10 adet BYF buyiikligtinde pozisyona sahip olursunuz.
Faiz Aylik G.Repo 205 TL Parasal deger = 1.000.000 TL
Uc aylik G.Repo 315 TL Sozlesme Biyikliga: 1.000.000%(N/365)*0,01 N: Vade ayindaki giin sayisi




VIOP Baslangi¢c Teminatlari ve Sozlesme Buyiikliikleri
[ Pazarlar || Dayanak Varlklar | Baslangic Teminatlan || Stzlesme Buyuklikleri |

100 TL 100 adet AKBNK pay senedi
285 TL 100 adet ARCLK pay senedi
30TL 100 adet EKGYO pay senedi
70 TL 100 adet EREGL pay senedi
105 TL 100 adet GARAN pay senedi
75TL 100 adet ISCTR pay senedi
160 TL 100 adet KCHOL pay senedi
20TL 100 adet KRDMD pay senedi
245 TL 100 adet PGSUS pay senedi
110 TL 100 adet SAHOL pay senedi
110 TL 100 adet TCELL pay senedi
90 TL 100 adet THYAO pay senedi
1.090 TL 100 adet TUPRS pay senedi
75TL 100 adet VAKBN pay senedi
45 TL 100 adet YKBNK pay senedi
175TL 100 adet HALKB pay senedi
55TL 100 adet PETKM pay senedi
50 TL 100 adet SISE pay senedi
355 TL 100 adet TOASO pay senedi
55TL 100 adet TTKOM pay senedi

Pay Vadeli




Yeni Uriin Déviz Ciftlerimiz! Ruble ve Yuan!

Ruble/TRY

v Vv Vv Vv Vv Vv

Burada so6zlesme buyukligi 100,000 rubleye denk gelmektedir.
0,05910 - 0,05911 olacak sekilde minumum fiyat adimlari olusmaktadir.
Minumum fiyat adimi 1 TL'ye denk gelmektedir. (100,000 * 0,00001)
Vade aylar Subat-Nisan-Haziran-Agustos-Ekim ve Aralik donglstindedir.
Baslangic teminati 510 TLdir.

Buna gore kaldiracamiz kabaca (0,05910*100,000)(pozisyon buyikltgi) / 510
TL(teminat) = 11,5 seklindedir.

Cin Yuani/TRY

v Vv Vv Vv Vv Vv

Burada so6zlesme buyukligl 10,000 ¢in yuanina denk gelmektedir.
0,5300-0,5311 olacak sekilde minumum fiyat adimlari olusmaktadir.
Minumum fiyat adimi 1TL'ye denk gelmektedir. (10,000 * 0,0001)

Vade aylar Subat-Nisan-Haziran-Agustos-Ekim ve Aralik donglistindedir.
Baslangi¢ teminati 270 T'dir.

Buna gore kaldiracamiz kabaca (0,5299*10,000)(pozisyon buiyukliga) / 270
TL(teminat) = 19,6 seklindedir.
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Doviz Riskinden Nasil Korunabilirim ?

Doviz borcunuz ya da doviz geliriniz var ve doviz kurunun yiikselmesinden veya
dismesinden zarar ediyorsaniz, yapmaniz gereken sey spot piyasadaki gelirinizi yada
borcunuzu vadeli piyasada ters islem yaparak minimize etmektir. Ornegin ;

1 Dolar/TL s6zlesmesi 180 TL ‘dir. Aldiginiz veya sattiginiz bu sézlesme 1.000 USD

blayuklugindedir. Yani 180 TL'ye 1.000 USD degerinde pozisyon elde etmis olursunuz.

X bir nedenden dolayi 100.000 USD 6demeniz oldugunu dislndrsek, dolarin
yukselmesi sizin icin risk oldugundan 100 Dolar/TL s6zlesmesi uzun pozisyon almaniz
reelde kaybederken ViOP‘ta kazang saglamaniza yol acacagindan toplam da kendinizi
koruma altina almis olursunuz. Bunun icin gereken sadece yatirmaniz gereken
baslangic teminati yani, 180*100=18.000 TL olacaktir.

Ozetle, spot piyasada ki olasi zararlarinizi VIOP piyasasinda aldiginiz tam tersi
pozisyonlarla notrlemis , kendinizi doviz riskinden korumus olursunuz.
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Endeks Riskinden Nasil Korunabilirim ?

~ Borsa istanbul pay piyasasinda islem gdren betasi yani borsa ile korelasyonu en yiiksek 30

payin olusturdugu endekse XU030/BiST30 endeksi denir. Bilindigi (izere pay piyasasi sadece al
ve sata dayali tek yonli bir piyasadir. Bunun dogal bir sonucu olarak pay yatirimlariniz negatif
atmosferde zarar etmeye baslar. Bu olumsuz havadan etkilenmemek ve kendinizi koruma
altina almak icin dayanak varligi XU030 olan VIOP30 sézlesmesini kullanarak riskinizi minimize
edebilirsiniz.

1 adet VIOP30 sdzlesmesi pozisyonunun karsiliginda 1.025 TL baslangic teminati 6demeniz
gerekmektedir. Sozlesme detaylarini inceledigimizde ise s6zlesmenin fiyat adimi 0,025tir. Bu,
her adimda 2,5 TUlik kar yada zarar anlamina gelmektedir. Riskten korunmak icin yapmaniz
gereken sozlesme de short/kisa pozisyon almak olacaktir.

Diyelim ki, Akbank, Garanti, Tupras ,Turkcell gibi endeksle agirhigi yiksek bir portfoylniz
var. Tam da bu donemde x bir nedenden dolayi borsanin hizli bir sekilde saticili bir seyire
gecmesinden endise ediyorsunuz. Portfoylnizin zarar etmemesi icin payda yaptiginizin tam
tersini yaparak yani, dayanak varligi BiST30 olan VIOP30 sdzlesmesini portféyiiniiziin
bayuklGgi olcisinde satmaktir. (Yani short/kisa pozisyon almak). Boylelikle borsada disus
devam etse dahi payda ki zarariniza karsin ViOP30 sézlesmesinde kar elde etmis olursunuz.
iste buna hedging/korunma denir. Alti cizilmesi gereken konu ise buradaki nihai gayenin kar
degil , olasi zararlardan kendinizi korunmak oldugudur.
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Altin Riskinden Nasil Korunabilirim ?

» Portfoy hesaplarinizda veya kisisel olarak altinin onsunu / gramini
bulunduruyorsunuz diyelim. Dogal olarak da altin fiyatlarinin
dismesi sizin icin bir risk olusturacaktir.

» Buanlamda, tipki déviz ve endeks korumalarinda oldugu gibi ViOP
altin s6zlesmelerinde (ons/gram) kisa(short) pozisyon olarak
kendinizi bu olasi duslisten koruma altina almis olursunuz. Yani spot
fiyatlarda ki zararinizi VIOP altin sézlesmelerindeki kariniz ile
karsilamis olursunuz.

» Ozellikle bulundurdugunuz gram altinlari, altinin gram sézlesmesini
sadece 15 TL baslangi¢c teminati ile koruma altina alma firsatiniz
vardir.
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Pay Riskinden Nasil Korunabilirim ?

» Portféylnuzde bulundurdugunuz payin dusecegi beklentisi icindeyseniz,

ayni payin, pay vadeli sozlesmesi ile riskinizi minimize edebilirsiniz.
Ornegin;

- Portfoylintzde bulundurdugunuz 100.000 adet garanti bankasi payinin
dusus riskinden korunmak icin garanti bankasi pay vadeli s6zlesmesinden

1.000 adet short (kisa) yonli islem yaparak pozisyonunuzu koruma altina
almis (hedging) olursunuz.

» Garanti payinin fiyatinin spotta (pay piyasasinda) 10 TL oldugunu

diistinelim. Yani 100.000*10=1.000.000 TL ‘lik bir risk altindasiniz. Bu
riskinize karsin yapmaniz gerekenler ;

1 adet garanti pay sozlesmesi =100 garanti pay senedi demek,

100.000 adet paya karsin => 100.000 / 100 = 1.000 garanti sozlesmesi sat
/short / kisa pozisyon al,

Bu islem icin gereken teminat ise ; 105 TL*1.000 = 105.000 TL “dir. (105 TL =
Garanti sozlesmesi icin gerekli olan baslangi¢ teminatidir.)
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Hurda Celik Fiyati Riskinden Nasil Korunabilirim ?

~ Bu sefer de VIOP "un bir baska pazarina yani Metal pazarina bakalim. 2015’ in Nisan

ayinda islemlere acilan Hurda Celik s6zlesmeleri ile birlikte ister hurda alicisi olun ister
mamul alicisi olun kendinizi fiyat riskinden korumaniz artik mimkdn.

Diyelim ki, bir hurda alicisisiniz veya hurdayi fiziki aliyor bundan bir mamul tretip
bunu da satiyorsunuz. Fiyatlarin dliismesi sizin icin bir risk olusturdugu icin es zamanl
olarak VIOP hurda celik sézlesmesinde short (kisa-asagi yonlii ) pozisyon almaniz
gerekmektedir. Boylelikle fiyatlar diisse dahi es degerindeki VIOP short
pozisyonunuzdan elde edeceginiz kazancg ile reelde ki kaybinizi nétrlemis olursunuz.

Simdi de bunun tam tersini distinelim. Diyelim ki, bir mamul alicisisiniz. Bu sefer de
fiyatlarin yiikselmesi sizin icin bir risk teskil etmektedir. Yapilmasi gereken VIOP hurda
celik s6zlesmelerinde long(uzun yani yukari yonli ) pozisyon almaktir. Béylece fiyatlar
yikselse dahi, VIOP ’ta elde edeceginiz kar ile reelde olusan zararinizi nétrlemis
olursunuz.

- Ustelik tiim bu islemler icin VIOP hesabinizda tuttugunuz toplam portféy biyukIigi
ustiinden gunluk bir faiz kazanci elde edersiniz.
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Hurda Celik Fiyati Riskinden Nasil Korunabilirim ?

Peki bu korunma(hedging) islemleri icin ne yapmamiz gerekiyor? Oncelikli
olarak bu islemler icin gereken mesela Meksa Yatirim’da acacaginiz bir
yatirim hesabi gerekmektedir. Sonrasinda ise islemler icin hesabinizda
bulunmasi gereken yeterli bliytklikte baslangic teminati. Burada baslangic
teminati, sizin her 10 ton hurda celige karsilik bulundurmaniz gereken
asgari tutardir. (Suanda 320S )

Hadi bir rnek verelim :

Diyelim ki, 320 S’lik baslangi¢ teminatina karsilik 1 adet hurda celik
sozlesmesini 400 dolardan aldiniz/sattiniz. Bunun anlami, 320 $’iniza
karsilik ister alim yonli ister satim yonli 400*10*= 4.000 S$‘lik pozisyon
alabilirsiniz/satabilirsiniz.

Burada sézlesmenin dayanak varligi HMS1&2 80:20 CFR iskenderun Celik

Hurdasi Endeksidir. Fiyatlar “The Steel Index (TSI)” tarafindan yayinlanan
endeks Uzerine islem gordr.

» Sozlesme blyukligu 10 ton, uzlasma fiyati nakdidir. Fiyat kotasyonu dolar

cinsinden olup fiyat adimi 0,01 USA $’dir ‘dir. islem saatleri 09:30 - 18:15
arasindadir.

\\\\\\
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Vadeli Piyasalari Neden Tercih Edebiliriz ?

Vadeli islemler icin yatirdiginiz baslangi¢ teminatindan pozisyonunuz olsun
ya da olmasin bir gecelik faiz geliri elde edersiniz. Boylelikle ek bir kazang
elde etme firsati yakalarsiniz. Bu, mevcutta hicbir piyasamizda olmayan
cok 6dnemli bir farkliliktir. (Yani banka faiz kazancindan feragat edemeyen
ama ayni zaman da doviz almak isteyen yatirimcilarin her ikisini de ayni
anda yapabilmesine olanak taniyan bir yapi.)

Vadeli sozlesmelerde 2 yonli (al/sat — sat/al) hareket edebilirsiniz.
Paraniz takasbank gtivencesindedir.

Organize borsada islem gorir. Bu ylizden vadesi gelmeden istediginiz
zaman alinabilir veya satilabilir.

Forward sozlesmeleri gibi vadesini beklemek zorunda degilsiniz.

Kaldirag etkisinden dolayi spot piyasalara gore ¢cok daha distk
sermayelerle islem yapabilme olanagi tanir.

Opsiyon islemlerinde satan taraf primin tamamini almaya hak kazanir. OTC
piyasadaki gibi bir anlayis yoktur.
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Opsiyon Sozlesmeleri

» Opsiyon sozlesmesi, iki taraf arasinda yapilan ve aliciya, 6deyecegi
belli bir tutar (opsiyon primi) karsiliginda, belirli bir vadeye kadar
(veya belirli bir vadede), bugiinden belirlenen bir fiyat (kullanim
fiyati) Gzerinden opsiyona dayanak teskil eden bir mali, kiymeti veya
finansal gostergeyi satin alma veya satma hakki taniyan, saticiya da
alicinin bu sézlesmeden dogan hakkini kullanmasi durumunda
sozlesmeye dayanak teskil eden mali, kiymeti, veya finansal
gostergeyi satma veya alma yukumlaligu getiren sozlesmedir.

ViOP’ta Pay Senedi, Pay Endeksi ve Dolar/TL Opsiyon sdzlesmeleri
islem gormektedir.
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VIOP’ta islem Goren Opsiyon Sozlesmeleri

AKBNK, ARCLK, EKGYO, EREGL,
Pay E====== GARAN, ISCTR, KCHOL, KRDMD,

PGSUS, SAHOL, TCELL, THYAO,

TUPRS, VAKBN, YKBNK, HALKB,

vVIOP PETKM, SISE, TOASO, TTKOM
Opsiyon
Sozlesmeleri —> Endeks === BIST30
Dayanak
Varliklari

Doviz Em———) USDTRY
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Opsiyon Sozlesmesine iliskin Temel Kavramlar

Kullanim Fiyati (Strike Price) : S6zlesmeye konu olan malin, kiymetin veya finansal gostergenin
Uzerinde anlasilan ileri tarihteki alim veya satim fiyatidir.

Opsiyon Primi (Optium Premium) : Alma veya satma hakki icin 6denen bedeldir.

Sozlesmeye konu olan mal, kiymet veya finansal gostergenin lzerinde anlasilan ileri tarihteki
alim veya satim fiyatidir. Alma veya satma hakki icin 6denen bedeldir.

Uzun (long) Taraf : Opsiyon sozlesmesini alan taraftir. Organize opsiyon piyasalarinda uzun taraf,
prim 6deme disinda herhangi bir yikimlalGagia bulunmadigindan risk tasimaz.

Kisa (short) Taraf : Opsiyon sozlesmesini satan taraftir. Organize opsiyon piyasalarinda kisa taraf
vadeye kadar veya vade tarihi icin alma veya satma yukamlulGgu altina girdiginden risk tasir, bu
nedenle kisa taraftan teminat talep edilir.

Opsiyon Tiirleri :Opsiyon Sézlesmesine iliskin Temel Kavramlar alim opsiyonu ve satim opsiyonu
olmak Uzere iki tir opsiyon bulunmaktadir.

Alim opsiyonu : S6zlesmeyi alan tarafa belli bir vadeye kadar veya vadede, belirli bir miktarda bir
mali, kiymeti veya finansal gostergeyi belirli bir kullanim fiyatindan alma hakki verir.

Alim opsiyonu alicisinin (saticisinin) beklentisi dayanak varlik fiyatinin gelecekte ytkselmesidir
(dismesidir).

Satim opsiyonu : Sozlesmeyi alan tarafa belli bir vadeye kadar veya vadede, belirli bir miktarda
bir mali, kiymeti veya finansal gostergeyi belirli bir fiyattan satma hakki verir.

Satim opsiyonu alicisinin (saticisinin) beklentisi dayanak varlik fiyatinin gelecekte dismesidir
(yUkselmesidir).

Her iki opsiyon tiirinde de islemin gergeklestigi tarihte (T glinli) prim borglari uzun pozisyon
sahibinin hesabindan tahsil edilirken, kisa pozisyon sahibinin prim alacagi, hesabina islemin
gerceklestigi tarihin bir giin sonrasinda (T+1 gtnd) yatirilir. Prim fiyati piyasadaki arz-talebe gore
belirlenir ve hak kullanilsin ya da kullanilmasin prim bedeli geri alinmaz.
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Opsiyon Turleri

1- Alim (Call) Opsiyonu :

Bir alim opsiyonunda dayanak varligin spot piyasa fiyati, kullanim fiyatindan yiksekse bu opsiyon kardadir. Ayni
opsiyonda spot fiyati kullanim fiyatinin altinda ise opsiyon zarardadir. Eger her iki fiyat birbirine esitse opsiyon
basabastadir.

Karda opsiyon:spot fiyati >Kullanim fiyati
Zararda opsiyon: Spot fiyati < Kullanim fiyati
Basabasta opsiyon: Spot fiyati=Kullanim fiyati

Alim(Call) opsiyonunda uzun pozisyon sahibi olan kisinin kari sonsuz, zarari ise ddedigi prim kadardir. Ahm (Call)
opsiyonunda kisa pozisyon sahibi olan kisinin kari kendisine 6denen prim kadar, zarari ise sonsuzdur.

Alim (Call) Opsiyonu Uzun Pozisyon

Kullanim fiyati 50 TL, prim degeri 5 TL olan 3 ay vadeli bir alim opsiyonu s6zlesmesinde uzun pozisyonu olan bir
yatirimcinin kar/zarar durumunu distinelim. Dayanak varligin vade tarihindeki spot fiyatinin 50 TU'nin altinda
oldugu durumda yatirimci, dayanak varligi piyasadan 50 TL'nin altinda bir fiyattan alabilecegi icin opsiyondan
dogan hakkini kullanarak 50 TLl'ye almak istemeyeceginden basta 6demis oldugu opsiyon primi olan 5 TL
tutarinda zarar edecektir. Dayanak varligin spot fiyatinin 50-55 TL arasinda oldugu durumda piyasadan daha
ucuza alma imkani olacagindan yatirimci, opsiyondan kaynaklanan hakkini kullanacak ancak basta opsiyon primi
icin 5 TL 6demis oldugundan yatirimci igin yine bir zarar s6z konusu olacaktir. Dayanak varligin spot fiyatinin 55
TL oldugu durum, yatirimci igin basabas noktasidir. Bu noktada prim icin 6denen tutar ve opsiyon hakkini
kullanmaktan kaynaklanan kar birbirini gétlreceginden yatirimci igin kar veya zarar s6z konusu degildir. 55 TL'nin
Uzerindeki herhangi bir fiyatta ise yatirimci igin kar s6z konusudur.
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Opsiyon Turleri

Alim (Call) Opsiyonu Kisa Pozisyon

Ayni opsiyon sOzlesmesinde kisa pozisyon sahibi yatirrmcinin durumunu disinelim.Bu
yatirrmcinin kar/zarar durumu uzun pozisyon sahibi yatirimcinin tam tersi bir seyir
izlemektedir. Kisa pozisyon sahibi, dayanak varligin spot fiyatinin 50 TUnin altinda oldugu
durumda opsiyon kullanilmayacagindan prim degeri olan 5 TL kadar kar elde eder. Dayanak
varhigin spot fiyatinin 50-55 TL arasinda oldugu durumda opsiyonun kullanimindan
kaynaklanan zarar prim degerinin altinda oldugundan yine kisa pozisyon sahibi i¢in bir kar
s6z konusudur. Ancak basabas noktasi olan 55 TL'nin Gizerindeki bir spot fiyatta kisa

pozisyon sahibi, spot piyasada fiyati yliksek olan dayanak varligi gorece disuk bir fiyat olan
50 TUden satmak zorunda kalir ve zarar eder.
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Opsiyon Turleri

2-Satim (Put) Opsiyonu :

4

Bir satim opsiyonunda dayanak varligin spot piyasa fiyati kullanim fiyatinin altinda ise, opsiyon kardadir.
Spot piyasa fiyati kullanim fiyatinin Gzerinde ise opsiyon zarardadir. Her iki fiyat birbirine esit oldugunda

basabas durumu s6z konusudur.

Karda opsiyon: Spot piyasa<Kullanim fiyat

Zararda opsiyon: Spot piyasa>kullanim fiyati

Basabasta opsiyon: Spot piyasa fiyati=Kullanim Fiyati

Satim(Put) opsiyonunda uzun pozisyon sahibi olan kisinin kari sonsuz, zarari ise 6dedigi prim kadardir.
Satim (Put) opsiyonunda kisa pozisyon sahibi olan kisinin kari kendisine 6denen prim kadar, zarari ise
sonsuzdur.

Satim (Put) Opsiyonu Uzun Pozisyon ;

Kullanim fiyati 50 TL, prim degeri 5 TL olan 3 ay vadeli bir satim opsiyonu s6zlesmesinde uzun pozisyon
sahibi bir yatirnmcinin kar/zarar durumunu distnelim. Dayanak varligin vade tarihindeki spot fiyatinin
50 TUnin Gstlnde oldugu durumda yatirimci, piyasada 50 TL'nin Gzerinde bir fiyattan satabilecegi
dayanak varhgi opsiyondan dogan hakkini kullanarak 50 TL'ye satmak istemeyeceginden basta 6demis
oldugu opsiyon primi olan 5 TL tutarinda zarar edecektir. Dayanak varligin spot fiyatinin 45-50 TL
arasinda oldugu durumda piyasadan daha pahaliya satma imkani dogdugundan yatirimci, opsiyondan
kaynaklanan hakkini kullanacak ancak basta opsiyon primiicin 5 TL 6demis oldugundan yatirimci icin
yine bir zarar s6z konusu olacaktir. Dayanak varligin spot fiyatinin 45 TL oldugu durum yatirimci icin
basabas noktasidir. Bu noktada prim icin 6denen tutar ve opsiyon hakkini kullanmaktan kaynaklanan
kar birbirini gotlreceginden yatirimci icin kar veya zarar s6z konusu degildir. 45 TUnin altindaki
herhangi bir fiyatta ise yatirrmci icin kar s6z konusudur.
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Opsiyon Tiurleri

0 Satim (Put) Opsiyonu Kisa Pozisyon ;

Ayni opsiyon sozlesmesinde kisa pozisyon sahibi yatirrmcinin durumunu
diistinelim. Bu yatirimcinin kar/zarar durumu uzun pozisyon sahibi
yatirimcinin tam tersi bir seyir izlemektedir. Kisa pozisyon sahibi,
dayanak varligin spot fiyatinin 50 TL'nin Ustlinde oldugu durumda
opsiyon kullanilmayacagindan prim degeri olan 5 TL kadar kar elde eder.
Dayanak varligin spot fiyatinin 45-50 TL arasinda oldugu durumda
opsiyon kullanimindan kaynaklanan zarar prim degerinin altinda
oldugundan yine kisa pozisyon sahibi icin bir kar s6z konusudur. Ancak
basabas noktasi olan 45 TU'nin altindaki bir spot fiyatta kisa pozisyon
sahibi, spot piyasa fiyati diistik olan dayanak varligi gorece yuksek bir
fiyat olan 50 TLUden almak zorunda kalir ve zarar eder.
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Opsiyon Stratejim Nasil Olmah ?

Opsiyon tlirlerinde bahsettigimiz gibi asil dnemli olan sizin buradaki beklentinizin
ne oldugudur. Endeks, doviz ve pay senetlerinde islem géren bu opsiyon
cesitlerinde beklentinize gore cesitli stratejiler olusturabilirsiniz.

Ornegin; Dolarin yikselecegi konusunda beklentiniz varsa Alim(Call) opsiyonunda
uzun pozisyon acabilirsiniz. Veya Satim (Put) opsiyonda kisa pozisyon acabilirsiniz.
Burdaki temel soru Alim(Call) opsiyonu alip prim 6deyerek max kari saglamak mi,
yoksa Satim(Put) opsiyonu satip prim alarak priminiz kadar kari saglamak mi? Tam
tersi durumu dusinursek dolarin disecegi konusunda bir beklentimiz varsa
Satim(Put) opsiyonunda uzun pozisyon acabilirsiniz. Veya Alim(Call) opsiyonunda
kisa pozisyon acgabilirsiniz. Bu slirecte Satim(Put) opsiyonunda uzun pozisyon sahibi
olan kisi prim 6deyerek karini maksimum edecektir. Aim(Call) opsiyonunu satan
kisi ise aldigi prim kadar max. kar etmis olacaktir. Bu tamamen yatirim stratejinize
bagli olarak yonetilen bir strec¢ olup, piyasadaki volatil ortama gore degisim
gosterebilmektedir.
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Ornek Déviz Opsiyon Pazari

SEMBOL TURL | KULLAMNIM.FIY. ALIS SATIS
O_USDTRYKEA117C3500: CALL 3500,0 204,35 210,35
O_USDTRYKE1117C3550 CALL 3550,0 159,9 163,1
O_USDTRYKE1117CI600 CALL FE00,0 118,1 121,00
O_USDTRYKEA117C3650 CALL FE50,0 52,8 85,8
O _USDTRYKEA11TC3I700: CALL 3700,0 55 8 58,9
O_USDTRYKEA117C3750 CALL 3750,0 37,0 40,0
O_USDTRYKE1117C 3800 CALL 300,00 24,7 76,5
O_USDTRYKE1117C3850 CALL 3850,0 16,4 19,2
O _USDTRYKEA117C3900: CALL 3900,0 10,2 13,4
O _USDTRYKE1117C3950; CALL 3950,0 5,9 9.4
O_USDTRYKE1117C4000; CALL 4000,0 3.4 5,9
O_USDTRYKE1117C4050; CALL 4050,0 0,4 -
O _USDTRYKEA117C4100; CALL 4100,0 4.5
O _USDTRYKE1117C4150; CALL 4150,0 4.5
O_USDTRYKE1117P3425 PUT 3425,0 4.5
O_USDTRYHKE1117P3450 PUT F450,0 F
O_USDTRYKE1117P3475 PUT 34T75,0 4.5
O _USDTRYKE1117P3500: PUT 3500,0 4.5
O_USDTRYKE1417P3525 PUT 3525,0 2.1 4,7
O_USDTRYKE1117P3550. PUT 3550,0 4,3 6,7
O_USDTRYKE1117FP3575 PUT 3575,0 7.9 10,2
O _USDTRYKE1117P3600: PUT 3600,0 11,8 14,1
O _USDTRYKE1117P3625: PUT 3625,0 17,5 20,3
O_USDTRYKE1117P3650. PUT 3650,0 26,0 28,4
O_USDTRYKE1117FP3675 PUT 3675,0 35,7 38,6
O _USDTRYKEA117P3700: PUT 3700,0 48,5 50,9
O _USDTRYKEA117P3725: PUT 3725,0 62,3 65,2
O_USDTRYKE1117P3750; PUT 3750,0 78,5 81,4
O_USDTRYKE111FP3775. PUT 3F75,0 a5, 7 99,2
O _USDTRYKE1117P3800: PUT 3800,0 114,9 118,2
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Beklentilerime Uygun Opsiyon Stratejim

Alim(Call) Satim(Put)
Opsiyonu (+) Opsiyonu (-)
(+) Pozitif (-) Negatif
Beklenti Beklenti

(-) Negatif (+) Pozitif
Beklenti Beklenti
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