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Opsiyon Islemleri (Options)

Opsiyonlar, forward ve futures Grinlerden farkl olarak yakimlulik getirmeyen trtnlerdendir.

Opsiyon anlasmasina sahip olan yatirimcilar, vade sonunda dayanak varhgi alma ya da satma
yukumlualigua tasimazlar.

Opsiyonlar; sozlesmenin Uzerine yazildigi dayanak varliklarin (underlying securities) belirli bir
donem sonunda ve dnceden belirlenmis bir fiyat Gzerinden alinip satilma hakkini (opsiyonunu)
veren anlasmalardir.

Dayanak varliklar; forward ve futures islemlerinde oldugu gibi hisse senetleri, hisse senedi
endeksleri, cesitli doéviz kurlari, hazine bonolari, emtia Urlnleri gibi genis bir yelpazeden
olusurlar.
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Opsiyon Cesitleri

Sahibine kontratin Uzerine yazildigi dayanak varligi s6zlesmede belirtilen fiyat Gzerinden satin
alma hakki veren opsiyon s6zlesmelerine alim opsiyonu (call option) adi verilir.

Sozlesmede belirlenen ve dayanak varligin s6zlesme vadesinde kactan alinabilecegini gosteren
fiyata kullanim fiyati ya da egzersiz fiyati (strike price or exercise price) adi verilir.

Bu sozlesmeyi satan taraf sozlesme sahibine, s6zlesmenin (zerine yazilan dayanak varhgi
belirtilen fiyatta ve vadede alma hakkini satar.

Her alim opsiyonunu satin alan sahislarin karsisinda bir de bu kontrati satan bir yatirimci vardir.

Alim opsiyonunu satan taraf, alan tarafin elde edebilecegi tim potansiyel geliri 6demekle
yuikumladdar.

Satan taraf bunun karsiliginda opsiyon primi alir. Opsiyon saticisinin pozisyonu kisa pozisyon
adiyla bilinir.
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Satis Opsiyonu (Put Option)

Sahibine kontratin Gzerine yazildigi dayanak varligi s6zlesmede belirtilen fiyat Gzerinden satma
hakkini veren opsiyon sozlesmelerine ise satis opsiyonu (put option) adi verilir.

Bu opsiyona sahip yatirimcilar, dayanak varligin fiyatinin diisecegi beklentisi ile bu s6zlesmeleri
alabilirler. Bu sozlesmeleri satan tarafin getirisi opsiyon primi ile sinirli iken, yukimlulGgini ise
opsiyonun dayanak varhligin fiyati belirlemektedir.

Yine bu opsiyonda satis opsiyonu satin alan yatirrmcinin cayma hakki mevcut olup, cayma
hakkinin bedeli ise opsiyon icin 6denen opsiyon primidir.
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Opsiyonlar hangi piyasalarda islem
gorur?

Opsiyonlar hem tezgahustl piyasalarda (OTC) hem de organize piyasalarda islem gormektedir.
Tezgahustl piyasalar daha esnek sozlesmeler yapmaya izin verirken, organize piyasalar ise
teminat mekanizmalari ise temerrit riskini ortadan kaldirmaktadirlar.

Genellikle doviz piyasalari Uzerine yazilan opsiyonlar Tezgahustu piyasalarda, hisse opsiyonlari ise
organize piyasalarda islem gormektedirler.
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Vadesine gore opsiyonlar

Opsiyonlar vadesinde kullanilip kullanilmamalarina gore de siniflandirilmaktadirlar:

Bunlar; sadece belirli bir vadede kullanilan (egzersiz edilebilen) opsiyonlar Avrupa tipi

opsiyonlar; yatirimcisina vadesinden 6nce kullanilma imkani saglayan opsiyonlar ise Amerikan
opsiyonlari olmak lzere ikiye ayrilirlar.

Her iki opsiyon cesidi de kullanilmaktadir.
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Opsiyonlarin adlandiriimasi;

Alim ve satim opsiyonlarinda; dayanak varligin spot piyasa fiyati ile kullanim fiyati arasindaki
farka bakilarak;

At the Money (Opsiyon prim sinirda),
In the Money (Primde opsiyonlar)
Out of Money (Primden uzak opsiyonlar)

Seklinde adlandirilirlar.
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e [
IBM HISSESI UZERINE CALL OPSIYONLARI: IBM HISSE FIYATI 150 ABD
DOLARI, TARIH: 28.09.2017, OPSIYON VADESI 15 ARALIK 2017

Fouilamirnmn Fiyvaty Call Privmi (IFKEMNWL)
1440 O T3

1450 4.83
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IBM HiSSESI UZERINE PUT OPSIYONLARI: IBM HISSE FIYATI 150 ABD
DOLARI TARIH: 28.09.2017, OPSIYON VADESI 15 ARALIK 2017

Kullamnim Fiyvat Put Primi (IBMND)
1400 2.80
1450 4TS
1500 T.B
155.0 11.66

1500 14.90
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Opsiyon Islemleri Yapan Yatirimci Turleri

Opsiyon piyasalarinda, forward ve futures islemlerinde oldugu gibi G¢ temel yatirrmci tird
bulunmaktadir;

Speculators (Spekilatif yatirnrm amacli islem yapanlar)
Arbitrageurs (Risksiz arbitraj kazanci kovalayanlar)

Hedgers (Riskten kacinma amacli yatirmlar
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Opsiyon Fiyatlarini Etkileyen Faktorler

Dayanak varlik fiyati

Vade
Oynaklik (Volatilite)
Faiz oranlari

Kullanim fiyat:

Temettii




Faktorlerin opsiyon fiyatlarina olan

etkileri

Call Opsiyvon
Primai

Put Opsivon
Primi

Davanak varlik
fivata
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Kullanim fiyvat

Wade tariha

W olatilite

Faiz oram

Temettii
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Opsiyonlarda Yatirim Pozisyonlari

Al opsigowwwla aler (Alumda uzun)

Al apsigowuwda sater (Aluwda kisa)
Satum opsi(tjowwwla alier (Sattmda uzun)

Satum opsigowwwla satiel (Satumda kisa)
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Opsiyonlarda Uzun Pozisyon

Allm opsiyonunda alict konumda olan yatirimcilar, kullanim fiyatindan dayanak varlik alma
hakkina sahip olurlar.

Ornek:

Kullanim fiyati: 40 TL
Opsiyon primi: 4 TL
Vade sonu spot TL; 25 TL, 30 TL, 35TL, 40 TL, 45 TL, 50 TL, 55 TL oldugu varsayimi altinda

Alim opsiyonunda uzun pozisyon alan yatirimcinin kar/zarar durumunu hesaplayiniz.
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UZUN CALL KAR/ZARAR

Uzun call kar karar




UZUN CALL KAR/ZARAR GRAFIGI

UZUN CALL KAR-ZARAR
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Satim Opsiyonunda Uzun Pozisyon

Opsiyonun primi 3 TL olan ve 40 TL kullanim fiyatindan alinan bir put opsiyonun;

Vade sonunda spot fiyatlari ; 25 TL, 30 TL, 35 TL, 40 TL, 45 TL, 50 TL, 55 TL oldugu varsayimi
altinda KAR/ZARAR durumunu hesaplayiniz.
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UZUN PUT KAR/ZARAR

Uzun call kar/karar




UZUN PUT KAR/ZARAR GRAFIGI

UZUN PUT KAR/ZARAR GRAFIGI
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HOMEWORK

Ayni veriler ile kisa call kar/zarar ve kisa put kar/zarar ve grafiklerini olusturunuz.
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Opsiyonlarda Kisa Pozisyon

Ister alim opsiyonu olsun ister satim opsiyon olsun alim ve satim opsiyonunda kisa pozisyon
(short position) opsiyonun saticisini ifade etmektedir. Opsiyonunun saticisinin getirisi elde
edecegi prim ile sinirli iken, yikimlGligini opsiyonun dayanak varhiginin fiyati belirlemektedir.
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Kisa Put Kar/Zarar

Opsiyon Primi 3 TL

Opsiyon Kullanim Fiyati 40 TL

Vade sonu spot (TL) 25|40 [350 |40 45 0 |55
Kisa put kar/zarar (TL) 22 0 2 |3 3 3 3
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Kisa Put Kar/Zarar Grafigi

Kisa Put Kar/Zarar




Kisa Call Kar/Zarar

Opsiyon Primi 4 TL
Kullanim fiyati 40 TL

Vade sonu spot (TL)

25

35

45

35

Kisa call kar/zarar (TL)
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Kisa Call Kar/Zarar Grafigi

Kisa Call Kar/Zarar




Opsiyon Cesitleri (Dayanak Varlik
Grubuna Gore)

Hisse Opsiyonlari

Endeks Opsiyonlari

Bono ve Tahvil Opsiyonlari
Faiz Opsiyonlari

Doviz Opsiyonlari

Emtia Opsiyonlari (Ham petrol, altin vb.)
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