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KAR / ZARAR GRAFIKLERI

Y — eksen ¢izgisi

X — eksen ¢izgisi
«—— Dayanak Varlik Fiyati =
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EKSEN CIiZGILERI

» Y ceksen ¢izgisi elde edilen kar veya zarar1 gosteren eksendir.

» Y eksen ¢izgisinde bulunup X eksen ¢izgisinin st kisminda kalan her nokta “kar”1
ifade eder.

» Y eksen ¢izgisinde bulunup X eksen ¢izgisinin alt kisminda kalan her nokta “zarar’

ifade eder.
» X eksen ¢izgisi dayanak varlik fiyatini ifade eder. Dayanak varlik fiyatlar1 sifirdan

kiigiik olamayacagi icin teorik olarak sifirdan baglar.

KAR/ZARAR GRAFIKLERI NEDEN YARARLI?

Kar/zarar grafikleri opsiyon stratejilerinin farkli fiyatlardaki sonuglarini gésterir. Bu grafikler,
belirli bir strateji i¢in olas1 kar veya zarar1 anlamaya yardimei olur. Bu grafikler ayn1 zamanda
stratejilerin adlandirilmasinda da kullanilir. Ornegin, “kelebek stratejisi” kar/zarar grafigi
kelebek sekline benzedigi i¢in bu sekilde adlandirilmistir.
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Ornek: Spot Piyasada 100 Adet Payda Uzun Pozisyon
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100 adet payda alinan uzun pozisyonun olas1 kar/zarar grafigini incelemek farkli opsiyon
stratejilerinin grafiklerini anlamak i¢in yardimer olacaktir. Bir adedi 30 TL olmak iizere 100
adet pay alinmasi grafikte B noktasini ifade eder. Payin fiyat1 50 TL oldugunda ise 2000 TL
kar elde ederek grafikte A noktasina gelmis oluruz. Eger pay fiyat: 20 TL diiserek 10TL’ye
gerilerse 2000 TL zarar ederek grafikte C noktasina gelmis oluruz. Pay fiyati en fazla diiserek
0 TL olursa 3000 TL zarar edilir. Bu sebeple grafikteki mavi ¢izgi Y-eksen c¢izgisinde -
3000’de son bulmaktadir.

Teorik olarak, pay fiyati igin iist limit bulunmamaktadir. Mavi ¢izgi grafigin sag istiinden
sonsuza kadar devam edebilir cilinkii pay fiyati teorik olarak sonsuza kadar artabilir. Bu
ornekte karda ya da zararda onemli etkileri bulunabilecek olan komisyon ya da aracilik
iicretleri dahil edilmemistir.

Sonug olarak payda uzun pozisyon i¢in olasi kar/zarar1 asagidaki grafikle gosterebiliriz:
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OPSIYONDA UZUN POZISYON
Allm Opsiyonunda Uzun Pozisyon

Opsiyonda uzun pozisyon icin kar/zarar grafigine baktigimizda, farkli pay fiyatlarinda
stratejinin nasil ¢alistigini anlayabiliriz.

2 TL primi olan 50 TL kullanim fiyathh alim opsiyonunda uzun pozisyon alindiginda,
maksimum risk opsiyon primi olan 2 TL kadar olmaktadir. Bu yiizden asagida verilen
grafikteki mavi ¢izgi Y- eksen ¢izgisinde -2’e son bulmaktadir.

Alim opsiyonunda uzun pozisyon alan yatirimci dayanak varligin piyasa fiyati opsiyonun
kullanim fiyatindan (50 TL) daha yukarilara ¢iktiginda opsiyonu kullanir. Vade sonunda,
dayanak varlik fiyat1 50 TL ise, alim opsiyonu kullanilmaz ve opsiyon primi olan 2 TL kadar
zarar edilir. Bu durum grafik iizerinde B noktasi ile ifade edilmistir. Dayanak varlik fiyat1 52
TL oldugunda kar veya zarar olmaz. Kar veya zararin 0 oldugu bu durum ise grafikte A
noktasi ile gosterilmistir. Dayanak fiyat1 52 TL’den daha yukari ¢iktiginda kar elde edilir.

Alim opsiyonunda uzun pozisyon alindiginda kar/zarar grafigi asagidaki gibi olmaktadir:
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Satim Opsiyonunda Uzun Pozisyon

2 TL primi olan 50 TL kullanim fiyath satim opsiyonunda uzun pozisyon alindiginda,
maksimum risk uzun pozisyon alinan diger opsiyon stratejilerinde oldugu gibi opsiyon primi
kadar olmaktadir. Satim opsiyonunda uzun pozisyon alan yatirimci dayanak varligin fiyati
opsiyonun kullanim fiyatindan daha asagilara diistiigiinde opsiyonu kullanir. Dayanak varlik
fiyat1 48 TL’ye gerilediginde kar veya zarar elde edilmez. Bu durumda yatirimei opsiyon i¢in
0dedigi primi geri kazanmis olur. Bu durum grafikte B noktasi ile ifade edilmistir. Dayanak
varlik fiyat1 46 TL’ye gerilediginde, opsiyon kullanilir ve 2 TL (50 — 46 = 4, 4 — 2= 2) kar
elde edilir. Bu durum grafikte A noktasi ile ifade edilmistir. Dayanak varlik fiyati opsiyon
kullanim fiyati1 ile aym seviyede oldugunda ise yatirimcinin zarar1 6dedigi opsiyon primi
kadar olur. Grafikte C noktas1 ile gosterilen durumda, dayanak varlik fiyat1 50 TL iken
yatirimcinin zarari 2 TL dir.

Satim opsiyonunda uzun pozisyon alindiginda kar/zarar grafigi agagidaki gibi olmaktadir:
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Asagida sik¢a kullanilan opsiyon stratejilerini ve onlarin kar/zarar grafiklerini

bulabilirsiniz:
Uzun Pozisyonlu Alim Korunmali Alim Opsiyonu Boga Yayilma Stratejisi
Opsiyonu (Long Call) (Covered Call) (Bull Call Spread)
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Ay1 Yayilma Stratejisi Uzun Pozisyonlu Satim Kelebek Stratejisi — Uzun
(Bear Put Spread) Opsiyonu (Long Put) Pozisyon (Long Call/Put
Butterfly)
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Kelebek Stratejisi — Kisa Akbaba Strateiisi Ui Percel Straei
Pozisyon (Short Call/Put apa Stratejisi g j

Butterfly) (Iron Condor) (Long Straddle)
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Kisa Pergel Stratejisi Uzun Canak Stratejisi Kisa Canak Stratejisi
(Short Straddle) (Long Strangle) (Short Strangle)
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Kullanim Yetkisi Ve Uyari

Bu kitapcik/sunum/brogiir, Borsa Istanbul A.S. tarafindan bilgilendirme amact ile hazirlanmistir. Isbu
kitapg¢ikta/sunumda/brogiirde yer alan bilgiler, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim teklifi, tavsiyesi veya getiri
vaadi olarak yorumlanamaz.

Bu kitap¢ikta/sunumda/brosiirde yer alan bilgilere dayanilarak tigtincti kisiler tarafindan alinacak yatirim ya da benzeri
kararlarin sonucunda bir zarar dogmasi halinde Borsa Istanbul A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan bilgiler, Borsa Istanbul A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmis olmakla
beraber, Borsa Istanbul A.S. tarafindan, bu bilgilerin dogru, giincel, giivenilir, eksiksiz veya hatasiz olduguna dair bir
acikca veya zimnen beyanda veya taahhiitte bulunmamaktadir.

Siipheye mahal vermemek adina, Borsa Istanbul A.S.’nin séz konusu kaynaklart kullanmasindan dolay iiciincii kisiler
tarafindan yéneltilen herhangi bir hak veya iddia olmas: halinde Borsa Istanbul A.S.’nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.

Borsa Istanbul A.S., séz konusu bilgileri, bu bilgilerin sebep oldugu, bu bilgilerin kullanimindan kaynaklanan veya bu
bilgilere dayanan, dogrudan veya dolayli, dolayisiyla ya da fiili hic bir zarar veya kayiptan dolayi, Borsa Istanbul A.S.’yve
hicbir sekilde sorumluluk veya yiikiimliiliik yiiklenmemesi yoniindeki agik sarti ile yayinlamaktadir ve bu sarti, s6z
konusu bilgileri kullanan herkes kabul etmis sayilacaktir.

Borsa Istanbul A.S., insan hatasi ve/veya teknik hatalar veya sair etkenlerin dogmasi ihtimali karsisinda, kendisinin veya
bilgi saglayicinin yapabilecegi hicbir hata veya ihmalden sorumlu degildir.

Isbu kitapgigin/sunumun/brosiiriin 5846 sayili Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu’ndan dogan tiim mali haklar ve diger
mevzuatlardan dogan sinai haklar Borsa Istanbul A.S.’ye aittir. Stipheye mahal vermemek adina, iictincii kisilerin fikri
hak iddialar1 karsisinda Borsa Istanbul A.S.’nin, iictincii kisiler tarafindan yéneltilen herhangi bir hak veya iddia olmasi
halinde herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Isbu kitapgigin/sunumun/brosiiriin tiim haklar1 Borsa Istanbul A.S.’ve ait olup, icerdigi bilgiler, Borsa Istanbul A.S.’nin
onceden yazili izni olmaksizin, kismen veya tamamen, hicbir surette kopyalanamaz, ifa edilemez, dagitilamaz,
kiralanamaz, ¢ogaltilamaz, alt lisans verilemez, degistirilemez, sonraki kullanimlar icin depolanamaz ve benzeri
islemlere tabi tutulamaz. Borsa Istanbul A.S.’nin tiim imajlart Tescilli Hizmet Markasi’dir ve Borsa Istanbul A.S.’nin

onceden yazili izni olmaksizin ticari amaglar icin kullanilamaz.

Bu dokiimanda kullanilan igerigin bir kismi, Tiirkiye’deki diizenlemeler cercevesinde menkul kiymetler veya tiirev
araglarla ilgili faaliyet géstermek iizere lisans sahibi olmayan ya da lisansh tiirev araglar borsasi veya takas kurumu
olarak yetkilendirilmemis iiciincii taraflardan lisansla alinmistir. Dokiimanda kullanilan icerik sadece egitim amaciyla
olusturulmustur. Bu kapsamda, igerikteki bilgiler herhangi bir tiirev arag, menkul kiymet veya finansal aract alip/satma
veya yatirtim tavsiyesi olarak degerlendirilmemelidir. Dokiimanin igerigi herhangi bir tiirev arag, menkul kiymet veya
finansal aracin alim satimini tesvik etmez veya hukuki diizenlemeler kapsaminda belirlenmis herhangi bir aracilik
faaliyetini tavsiye etmez. Kullanilan icerik herhangi bir tiirev ara¢ borsasinin alim-satim sisteminde islem gérmekte olan
tirtinlerde islem yapmay!1 veya tiirev araglara iliskin takas islemlerinin herhangi bir tiirev arag¢ takas kurumunun takas
sistemi igerisinde yapilmasini tesvik etme amaci tasimamaktadir. Opsiyon sézlesmeleri riskli araglar olup tiim
yatirimcilara uygun degildir. Opsiyon sézlesmelerine yatirim yapmak isteyen yatirimcilar yasal olarak kurulup lisans

almis olan yerel tiirev arag borsalarina/takas kurumlarina basvurmalidir.



