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2005 yilinda izmir merkezli olarak kurulan Vadeli islem

ve Opsiyon Borsasi (VOB); 5 Agustos 2013 yilinda

Borsa istanbul Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (VIOP)

ismi ile iglemlerine devam etmektedir. Bu sayede butun
vadeli islemler ve opsiyon sozlesmeleri tek bir

platformda igslem gormeye baslamist
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Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi; organize bir piyasadir. Islemler

borsa tarafindan belirli kurallara baglanmistir ve bu kurallara tabi olan

alici ve saticilar iglem yapabilirler. Organize piyasalardan bazilari,
TCMB Acik Piyasa Islemleri

Takasbank Borsa Para Piyasasi

BIST Pay Senetleri Piyasasi
BIST Vadeli Islemler Piyasasi (...)
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Vadeli islemler; islemlere konu Uriinlerin (dayanak varliklarin) gelecekte

| (futures piyasa) olusmasi beklenen fiyatlari Gzerinden islem yapmak isteyen
yatirnmcilarin tercin ettigi bir piyasadir. Belirli bir vadesi olan bu Urunlerde
yatirrmcilar alici veya satici olarak pozisyon alabilirler. Dolayisiyla piyasa cift

yonludur. Vadeli piyasada islem yapmak igin sozlesmelerin pozisyon

buyukligunden daha az oranda belirlenmis baslangi¢c teminatlari ile islem
yapilabilir (kaldirag). Bu islemler yatirimcilar tarafindan kar elde etme amaci,

korunma (hedging) ve/veya arbitraj yapma amaci ile tercih edilebilmektedir.
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Spekilatorler: Piyasa kosullarinda fiyatlarla ilgili beklentilerini degerlendirerek yatirm
yapan ve kar elde etme amaci tasiyan kisi veya kurumlardir.

Arbitrajcilar. Risksiz bir sekilde kar elde etme amaci olan kisi veya kurumlardir.

» ' Arbitrajcilar bir Grinu ucuz bir piyasadan satin alip, pahali oldugu piyasalarda satarak kar ,"

ederken spot piyasalar ile vadeli piyasalarin dengelenmesine de katki saglarlar.

| Korunma (Hedging): Sermaye piyasasi Urlnleri, kiymetli maden ve déviz gibi yatirim

artnleri ile alakali fiyat degisimlerinden olumsuz yonde etkilenmek istemeyen yatirimcilarin
spot piyasadaki pozisyonlarinin tersi yonunde daha dusuk teminatlarla kendilerini vadeli

piyasalarda korumalaridir.
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Ahs (Uzun-Long) Pozisyonu > Vadeli iglem s6zlesmesi fiyatinin yikselecegine
dair beklentisi olan yatirrmcilarin agmis olduklari pozisyonlar ifade etmektedir.

Satis (Kisa-Short) Pozisyonu : Vadeli islem sozlesmesi fiyatinin disecegine
dair beklentisi olan yatirrmcilarin agmis olduklari pozisyonlar ifade etmektedir.

» Viop'ta alis pozisyonu; satis pozisyonu ile, satis pozisyonu da alis pozisyonu ile kapatiimaktadir. Yani
bir pozisyon ayni vadedeki ters bir pozisyon ile kapatiimaktadir. Ornegin; 5 kontrat endeks kontrat
almis olan bir yatinmci 8 kontrat endekste satig pozisyonu actiginda nette 3 kontrat satig pozisyonu
tasiyor olmaktadir.
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Kaldirag Nedir?

Belirli bir teminat karsiliginda yapilan islemin, teminatin belirli bir kati oraninda iglem hacmi
yaratmasina soylenen bir terimdir.

1 adet pay sozlesmesi kontrat buyukligu = 100 adet pay
1 adet endeks so6zlegsmesi kontrat buyuklugu = Endeks/1000*100 TL
1 adet doviz sozlegsmesi kontrat buyuklugu = 1.000 birim déviz

% Kaldira¢ = (Pozisyon Buyuklugu / Teminat) olarak ifade edilebilir.

Ornek: Endeks Sozlesmesi kaldirag orani
Kaldirag = ((Bist30/1000)*100 TL / Teminat )
= ((113.000/1000)*100 TL /905 TL)
=11.300 TL/905 TL
= 1:12 (yaklasik)
* Teminat tutar 905 TL olarak ahinmigtir. BIST tarafindan degisiklik yapilabilir.
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Teminat Tamamlama Gagrisi (Margin Call)

Hesaptaki bakiyenin olmasi gereken teminat seviyesinin altina inmesi
durumunda Takasbank tarafindan «Teminat Tamamlama Cagrisi»
yapillmaktadir. Teminat tamamlama yukumltaligu, teminat tamamlama
cagrisinin yapildigi gin 13:30° a kadar tamamlanmalidir.

Ornek:

1.000 TL Bakiyeli bir yatirrmecinin 1 kontrat Endeks Vadeli Sézlesmesi almis oldugunu dusinursek;
Baslangi¢ teminati : 905 TL

Eger Yatinmcimizin pozisyonu;

1.000 TL — 905 TL = 95 TL ve uzeri zarar durumuna duserse; bakiyesini baglangi¢ teminati seviyesine
yukseltmesi veya pozisyon kapatmasi gerekir.
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Viop iglem Saatleri

Tam ig Giinii Pay Tiirev Pazari 09:30 — 18:10
Diger Turev Pazarlar 09:30 —18:15

Yanm is Giinii Pay Tiirev Pazari 09:30 — 12:40
Diger Turev Pazarlar 09:30 — 12:45
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VIOP Sozlesme Vadeleri

BIST30 : Subat — Nisan — Haziran — Agustos — Ekim — Aralik #
Pay Senedi : Yilin tim aylari

Doviz : Subat — Nisan — Haziran — Agustos — Ekim — Aralik

Altin Vadeli : Subat — Nisan — Haziran — Agustos — Ekim — Aralik -
Emtia ) Ocak — Subat — Mayis — Temmuz — Eylul — Aralik | h',

http://www.borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/urunler/vadeli-islem-sozlesmeleri
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Ornek 1:

Cem Bey, 115.000 puan olan spot BIST30 Endeksinin 120.000 puana yukselecegini
beklemektedir. Bunun i¢in 5 kontrat endeks alis iglemi yapacak olan Cem Bey’ in
K/Z ve teminat hesaplamasi su sekilde olacaktir; (Alig Pozisyonu)

Sozlesme Buyuklugu =(BIST30 Endeksi/1000)*100TL
=(115.000/1000)*100TL
=11.500TL
Baslangi¢ teminati =905 TL
Yaklasik Kaldirag =11.500 TL/905 TL
=1:12
Endeks 120.000 puana gelirse;
K/Z (Brut) =(120.000 puan — 115.000 puan) x 5 kontrat
=(5.000 puan x 5 kontrat)/1000
=2.500 TL Kar

Fiyatlar 6rnek olmasi amaci ile yazilmistir.
K/Z durumu piyasa kosullarina gére degiskenlik gésterebilir.
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Ornek 2:

Burcu Hanim, 7.5 TL maliyetle 2000 lot GARAN pay senedi almistir ve hisse
degerinin 7 TL’ ye diismesinden endise etmektedir. VIOP’ ta hedge amacli satis
pozisyonu agacak olan Burcu Hanim'in K/Z ve teminat hesaplamasi su sekilde
olacaktir; (Satis Pozisyonu)

Sozlesme Buyukligu =100 Pay
Baslangi¢ teminati =85 TL

Yaklasik Kaldirag =1:10

Pozisyon =20 kontrat satis islemi
(85TL*20 kontrat=1700 TL teminat ile 2000 lot GARAN payi i¢in hedge islemi gergeklestirmistir.)

Pay degeri 7 TL’ye diigerse;

K/Z (Brut) =7.5TL-7TL
=0.5 TL*100 adet pay*20 kontrat
=1.000 TL Kar

Fiyatlar 6rnek olmasi amaci ile yazilmistir.
K/Z durumu piyasa kosullarina gére degiskenlik gésterebilir.
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Ornek 3:

Emre Bey, ithalat yapmaktadir ve 1 ay sonra 15.000 USD 6demesi vardir. USDTRY
kurunun yukselmesinden endigse eden Emre Bey spot kurun 5.60 TL oldugu bir
piyasada kur riskinden korunmak istemektedir. Vadeli piyasada alis islemi yapacak
olan Emre Bey’ in K/Z ve teminat hesaplamasi su sekilde olacaktir; (Alis Pozisyonu)

Sozlesme Buyuklugu =1.000 USD
Baslangi¢ teminati =455 TL
Yaklasik Kaldirag =1:12

Pozisyon =15 kontrat alis islemi
(6.825 TL teminat ile 15.000 USD’ lik hedge islemi gergeklestirmistir.)

USDTRY kuru 6 TL'ye ylikselirse;

K/Z (Briit) =6 TL-5.6 TL
=0.4 TL*1.000 USD*15 kontrat
=6.000 TL Kar

Fiyatlar 6rnek olmasi amaci ile yazilmistir.
K/Z durumu piyasa kosullarina gére degiskenlik gésterebilir.
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OPSIYON ISLEMLE
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ALIM
(CALL) e —

OPSIYONU

Alim Opsiyon Saticisi: D ] Alim Opsiyon Alicisi:

Belirli bir vadede, 6nceden Belirli bir vadede, 6nceden
belirlenen fiyat, miktar ve y belirlenen fiyat, miktar ve
nitelikteki mal satma nitelikteki mal alma hakki
yukimlaltga bulunan bulunan ve prim 6deyen
taraftir. Alm opsiyonu taraftir. Ahm opsiyonu
saticisinin kari; vade alicisinin riski; vade sonunda
sonunda opsiyonun opsiyonunu kullanmadigi
kullanilmasi halinde prim takdirde prim kadar
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Satim Opsiyonu Saticisi:

Belirli bir vadede, 6nceden
belirlenen fiyat, miktar ve
nitelikteki mali satin alma
yukimlaltga bulunan
taraftir. Satim opsiyonu
saticisinin kari; vade
sonunda opsiyonun
kullanilmasi halinde prim
kadar olacaktir. Maksimum
zarari; sinirsizdir.

Satim Opsiyon Alicisi:

Belirli bir vadede, 6nceden
belirlenen fiyat, miktar ve
nitelikteki mali satma hakki
bulunan ve prim 6deyen
taraftir. Satim opsiyonu
alicisinin riski; vade sonunda
opsiyonunu kullanmadigi
takdirde prim kadar
olacaktir. Maksimum kart;
sinirsizdir.
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Senaryo 1:

Dayanak varlik fivatinin yukselecedine dair beklentisi olan bir yatirimci;

« Alim opsiyonu alir (Call Alma)
* Prim 6der. Maksimum zarari prim kadar olur, kari sinirsizdir

Senaryo 2:

Dayanak varlik fivatinin dusecedine dair beklentisi olan bir yatirimci:;

« Satim opsiyonu alir (Put Alma)
* Prim 6der. Maksimum zarari prim kadar olur, kari sinirsizdir.
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Senaryo 3:

Dayanak varlik fiyatinin yukselmeyecedine dair beklentisi olan bir
yatirrmci;

« Alim opsiyonu satar
* Prim alir. Maksimum kari prim kadar olur, zarari sinirsizdir.

Senaryo 4.

Dayanak varlik fiyvatinin diusmeyecedine dair beklentisi olan bir yatirimci:

« Satim opsiyonu satar
* Prim alir. Maksimum kari prim kadar olur, zarari sinirsizdir.
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Vade Sonu

Ahci Taraf

v" Karda ise almis oldugu opsiyonu satarak karini realize eder
Veya;

v" Opsiyonunu kullanmayarak prim kadar zarar eder

Veya;

v Opsiyonunun vade bitimini beklemeden o anki K/Z durumunu kabul eder

o Satici Taraf

v~ Alici hakkini kullanmak isterse, satici taraf yukimlGliguna yerine getirir

v k Veya,
v Alici hakkini kullanmazsa, satici taraf prim kadar kar eder

Veya;
v~ Opsiyonunun vade bitimini beklemeden o anki K/Z durumunu kabul eder

1 “1 A) [’ !ji
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Ornek 1:

Ali Bey, GARAN hisse fiyatinin yukselecegini beklemektedir.

Dayanak varlik : GARAN

Opsiyon Turd : Alm Opsiyonu (Call) Almak
Opsiyon kullanim fiyati : 8 TL

Prim : 0.20 TL

10.000 lot hisse senedi i¢in 2.000 TL prim 6deyecek olan Ali Bey’in

Basa bas noktasi =8TL+0.20TL
= 8.2 TL olacaktir.

+ 8.2 TL'nin Uzerinde olan butun fiyatlar Ali Bey icin karliyken, icin zarar anlamina
gelmektedir.

« 8.2 Tl'nin altinda olan butun fiyatlar Ali Bey’in opsiyonu kullanmayarak maksimum 2.000 TL ile
zararinin sinirli kalmasini saglarken prim kadar (2.000 TL) kar elde etmesi

anlamina gelmektedir.
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Ornek 2:

Merve Hanim, GARAN hisse fivatinin dusecegini beklemektedir.

Dayanak varlik : GARAN

Opsiyon Turd : Satim Opsiyonu (Put) Almak
Opsiyon kullanim fiyati : 8 TL

Prim : 0.20 TL

10.000 lot hisse senedi i¢in 2.000 TL prim 6deyecek olan Merve Hanim'in

Basa bas noktasi =8TL-0.20TL
= 7.8 TL olacaktir.

« 7.8 TLl'nin altinda olan butun fiyatlar Merve Hanim igin karliyken, icin zarar anlamina
gelmektedir.

7.8 TL'nin Uzerinde olan butun fiyatlar Merve Hanim’in opsiyonu kullanmayarak maksimum 2.000
TL ile zararinin sinirh kalmasini saglarken prim kadar (2.000 TL) kar elde etmesi

anlamina gelmektedir.
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Ornek 3:

Mehmet Bey, ithalatcidir ve usdtry kurunun yukselmesinden endise etmektedir.

Dayanak varlik: USDTRY

Opsiyon Turd : Alm Opsiyonu (Call) Almak
Opsiyon kullanim fiyati : 6 TL

Prim : 0.50 TL

10.000 USD igin 5.000 TL prim 6deyecek olan Mehmet Beyin

Basa bas noktasi =6TL+0.50TL
= 6.5 TL olacaktir.

* 6.5 TL'nin altinda olan butun fiyatlar Mehmet Bey igin karliyken, icin zarar anlamina
gelmektedir.

* 6.5 TL'nin Uzerinde olan butun fiyatlar Mehmet Bey'in opsiyonu kullanmayarak maksimum 5.000
TL ile zararinin sinirli kalmasini saglarken prim kadar (5.000 TL) kar elde etmesi

anlamina gelmektedir.
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Ornek 4:

Ozge Hanim, ihracatcidir ve usdtry kurunun diismesinden endise etmektedir,

Dayanak varlik: USDTRY

Opsiyon Turd : Satim Opsiyonu (Put) Almak
Opsiyon kullanim fiyati : 6 TL

Prim : 0.50 TL

10.000 USD igin 5.000 TL prim ddeyecek olan Ozge Hanim'in

Basa bas noktasi =6TL-0.50TL
= 5.5 TL olacaktir.

« 5.5 TL'nin altinda olan bitin fiyatlar Ozge Hanim igin karliyken, icin zarar anlamina
gelmektedir.

« 5.5 TL'nin Gzerinde olan butin fiyatlar Ozge Hanim’in opsiyonu kullanmayarak maksimum 5.000
TL ile zararinin sinirh kalmasini saglarken prim kadar (5.000 TL) kar elde etmesi

anlamina gelmektedir.
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