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TUREV URUNLERIN
TEMEL FONKSIYONU...

" VVadeli islem ve opsiyon borsalarinin en 6nemli fonksiyonu;

v' Etkin risk yonetimi,
v’ Gelecege yonelik fiyat kesfidir.

= \/adeli islemler ve opsiyon borsalari bilgi Gretim merkezleridir.

v'Gelecege donik bilgiler Gretirler.

YATIRIM
k FINANSMAN



BIR TUREV URUN FiYATLAMASI ICIN OLMAZSA
OLMAZLAR

e Dayanak varlik ve fiyati

e Piyasa risksiz faiz orani
 Vadeye kalan sire

* Opsiyonlaricin Volatilite

e Hisse senetleri ve hisse senedi endeksleri icin temettu
orani
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Teorik Fiyat Hesaplama
e Vadeli Teorik Fiyat = Spot Fiyat + Birim Tasima M. +(-) Risk Algilamasi

BiST Endeks ve Pay Senetleri icin
Risksiz getiri (faiz) kaybi

Spot Fiyattan al ﬁ Vadeli Teorik Fiyat

Temettu getirisi

. VKG
Teorik Fiyat = DFx (l +(Faiz Orani- Temettu Getirisi) x 365 ))

1+ ((TL faiz oram * (Vadeye kalan gin/365))
Teorik Fiyat= spotfFiyat "-------- " —«—« - - - - - - -~ - ——
1+ ((Dowviz faiz oran * (Vadeye kalan gian/365))
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VADELI ISLEM SOZLESMELERININ
KULLANIM AMACLARI

v’ Korunma (Hedge)

v’ Yatirim (Spekiilasyon)

v' Arbitraj

amaciyla vadeli islem s6zlesmeleri alinip satilabilir.
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Teknik Analiz Nedir?

* Teknik analiz, gecmis fiyat hareketlerine bakarak,
gelecekte olusabilecek fiyat hareketlerini tahmin
edebilmek olarak aciklanabilir.

Iki varsayima dayanir:
1- Gecmiste yasanmis hersey fiyatin icindedir - Trendler

2- Insan davranisi standart sablonlar (davranis tipleri)
olusturur — Arz- Talep Formasyonlari
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Fiyat(P)

Arz(S) Egnsi

. Mikar(Q

Arz - Talep

Fivai(P)

\
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TEKNIK ANALIZDE EN YAYGIN KULLANILAN GRAFIK TURU
BAR GRAFIKTIR.

PRICE BAR

B 1GH | |
con I (GUNUN EN YUKSEK FIYATI)

(PIYASA KAPANIS FiYATI)

— «+—— OPEN
(PIYASA ACILIS FiYATI)

LOW — -
(GUNUN EN DUSUK FiYATI)
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TRENDLER
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Yatay Destek - Direncler
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HAREKETLI ORTALAMALAR
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TEKNIK FORMASYONLAR

HER FIYAT HAREKETI BIR TREND VE FORMASYON DEMEKTIR 5
HER FORMASYON BIR ADIM SONRA NE OLABILECEGINI SOYLEYEBILIR
FORMASYONU TANIMLA SONRAKI ADIMI TAHMINET. TRENDE GORE YATIRIM YAP
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OPSIYONLAR
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OPSIYON SOZLESMESI NEDIR?

Alict |

Opsiyon ' | Satici
Sozlesmesi '

Opsiyon kullanim
hakki vardir

Alicinin opsiyonu
kullanmak istemesi
durumunda, alicinin
haklarinin

gerekliliklerini

. gl
Allm Opsiyonu Satim Opsiyonu fr?.igk?in?ulugu
vardir.
ALICT SATICI

— Prirm dder

- Hak sartim alir

- Prim Kazarr

- Y7iKkdimliilii k altina gcirer

- Teminar varirmniaz - 1Teminar varirir
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VIOP’DA ISLEM GOREN OPSIiYON SOZLESMELERI

GARAN ARCLK BIST - 30 USDTRY
ISCTR EKGYO

AKBNK KRDMD

VAKBN KCHOL

YKBNK PGSUS

THYAO PETKM

EREGL TOASO

SAHOL TTKOM

TCELL HALKB

TUPRS SISE
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Opsiyon Fiyatlama Modeli

e Sigortacinin prim hesabi

Otomobilin degeri

Sigorta poligesinde
kabul edilen muafiyet

Sigortanin suresi

Faiz oranlari

Trafik ge¢misiniz (Risk)

* Opsiyon prim hesabi

Dayanak varligin degeri

Kullanim fiyati (strike)
Vadeye kalan siire
Paranin finansman maliyeti

Oynaklik (volatilite)

YATIRIM
FINANSMAN

Tiirkiye {s Bankasi kurulusudur

)
P \
TURKIYE $ BANKASI




OPSIYON FIYATLAMA MODELI

Paranin
Oynaklik maliyeti

Dayanak
varhk
Fiyati
TEORIK
OPSIYON

Opsiyon ;
psty FIYATI

kullanim
fiyat
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OPSIYON FIYATLAMA MODELI

C =SN(d,) = X e N(d,) (alim opsiyonu)
C = Alim opsiyonun fiyati
S = Dayanak varlik fiyati
X = Alim opsiyonun kullanim fiyati (strj
r = risksiz getiri orani

T = Vade sonuna kalan siire

N() = Normal dagilim alani

d, =((In(S/X) + (r + 62/2) T)) / oT*2
d,=d, - oTY/?

Put-call paritesine gore;
P=C-S+Xe'

P=Xe" N(-d,) =S N(-d,) (satim opsiyofiu)
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OPSIYON SENARYOSU - Bay X

» Bay X, fiyatlardaki geri ¢ekilmenin gecici oldugunu

dusindugiu icin elindeki 9,00 TL maliyetli 10.000 adet
GARAN hisse pozisyonu ile beklemeyi tercih etmektedir.

Diger taraftan GARAN hissesinin 9,00TL'nin altina
gerilemesi halinde dogacak zararini ise minimumda tutmak
istemektedir.

GARAN hissesinin 10,00 TL'ye yukselmesi halinde ise karini
realize etmeyi planlamaktadir.
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OPSIYON ONERISI — Bay X

Opsiyon uzmanlari, zaten 10,00TL oldugunda elindeki GARAN
hisselerini satmayi planlayan Bay X’e, vade sonu kullanim fiyati
10,00TL olan GARAN Alim (call) opsiyonu satmasini dnerirler.

Boylece Bay X, GARAN hisse pozisyonunda beklerken opsiyon
drtnu kullanarak ildve prim kazanabilecektir.

Ancak burada unutulmamasi gereken nokta, eger vade sonunda
GARAN hissesi 10,00TL'nin altinda kapanacak olursa Bay X,
sadece opsiyon satisindan elde ettigi prim ve yatirdigi teminatin
nemas! kadar karda olacaktir. Portféyindeki hisseler 10,00
TL'den satilmamis olacaktir.

YATIRIM
FINANSMAN
Tiirkiye {s Bankasi kurulusudur TURKIYE $ BANKASI|



OPSIYON SENARYOSU - ORNEK

» Bay X, yaklasik 10.000TL teminat yatirarak, 10.000 adet pay senedine
karsilik 100 adet 10.00TL kullanim fiyath GARAN Call opsiyonu satmis
bunun karsiliginda ise 1.500TL prim almistir.

Olasi senaryolara bakildiginda

* GARAN 10,00TLnin Gzerinde vade sonunda kapanirsa; hem opsiyon
priminden, hem teminatin nemasindan, hem de tasimakta oldugu GARAN
hisselerinden kazanacaktir.

* Ancak GARAN hisselerinin 10,00TLyi ge¢cmesi durumunda hisselerdeki
kazanci devam etse de satmis oldugu opsiyon sozlesmesinden zarar
yazmaya baslayacagindan 10,00 TL tzerinde nette kar ya da zarar
edemeyecektir.

e GARAN fiyatinin gerilemesi durumunda ise opsiyon primi ve teminat
nemasi kazandigindan hisse pozisyonundaki maliyeti diisecektir.

 Bay X’in vade sonunu beklemek istememesi durumunda vadeden 6nce
ters islem yaparak bu pozisyonunu kapatmasi mtumkunddr.

YATIRIM
k FINANSMAN

.
Tirkiye Is Bankasi kurulusudur TURKIYE $BANKASI



OPSIYON SENARYOSU - BAYAN Y

Bayan Y, GARAN hissesini begenmektedir ve hisseyi satin almak

istemektedir.

Ancak, fiyat 9,55 TL iken hissesinin fiyatini pahali bulmakta, alim
yapmak icin hissesinin fiyatinin gerilemesini beklemektedir.
BAYAN Y, 6zellikle hisse fiyatinin 9,25’e gerilemesi durumunda alim

yapmanin karhli olacagini diisinmektedir.

Ayni zamanda BAYAN Y, hisseyi almasi ardindan, hissenin gerilemesi

durumunda da zararinin minimum olmasini istemektedir.
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OPSIYON SENARYOSU - ORNEK

» Opsiyon Uzmanlari Bayan Y’ye opsiyon onerisi ile gelirler. Fiyat 9,25
TL'ye geldiginde, alim yapmak isteyen Bayan Y’ye kullanim fiyati1 9,25 TL
olan Satim ( PUT) opsiyonu satmayi onerirler.

» Boylece Bayan Y, GARAN alimi yapmak icin beklerken opsiyon satisi ile
ilave prim elde edecek ve getirisini arttiracaktir.

» Ancak burada unutulmamasi gereken nokta, eger vade sonunda

GARAN hisse fiyat1 9,25 TL tzerinde olursa,
Bayan Y’nin elde edecegi getiri sadece opsiyonun primi ve yatirdigi

teminatin nemasi kadar olacaktir. GARAN hissesini alamayacaktir.
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OPSIYON SENARYOSU - ORNEK

Bayan Y, 10.0000 adet pay senedine karsilik 100 adet 9,25 TL kullanim
fiyath Satim (Put) opsiyonu satmis ve bunun igin yaklasik 9.500 TL teminat
yatirmis ve 3000 TL prim almistir.

GARAN vade sonunda 9,25 TL lzerinde kapanmasi durumunda Bayan Y,
GARAN hisselerini alamayacaktir ancak yatirdigi teminatinin getirisini ve
3000 TL opsiyon primini getiri olarak elde edecektir.

GARAN’In 9,25 TL'nin altina gerilemesi durumunda Bayan Y, GARAN
hisselerini 9,25 TL'den alirken ayni zamanda opsiyon primini ve teminatin
nemasini alacaktir.

Bayan Y’nin vade sonunu beklemek istememesi durumunda vadeden
once ters islem yaparak bu pozisyonunu kapatmasi mimkiindiir.

—"
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OPSIYON GREEK’LERI

S Teorik fiyat. Kabaca opsiyon icin ‘fair value’

A Delta, dayanak varligin bir birim degismesine karsi
opsiyon fiyatinin degisim hizini gosterir ().

[ Gamma, delta’nin degisme hizini gosterir (7).

© Theta, opsiyon priminin zamanla erimesini gosterir.

N Vega, oynakligin %1 degisimine karsi opsiyonun
teorik degerinin degisme hizini gosterir.

P Rho, faiz oranlarinin %1 degismesi halinde opsiyonun
teorik degerinde degisme beklentisini gosterir.

YATIRIM
k FINANSMAN



Tesekkiir Ederim.

Dr. Nuri SEVGEN
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