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Borsa istanbul, yerli ve yabanci yatinmailarin Glkemizde
turev UrUnlere yatinm yapabilmesi, Turk finans piyasalarinin
gelismis finansal piyasalar ile butinlesmesi ve Borsa’nin
genis yelpazede UrUnlere yatinm yapilabilecek bir finansal
supermarkete dénuismesi amaci dogrultusunda vadeli

Islem ve opsiyon s6zlesmelerini isleme agarak yatinmcilarnn
kullanimina sunmaktadir. Bu dokimanda, opsiyon

sdzlesmeleri ile ilgili temel bilgilerin yani sira,

Borsa Istanbul’'da islem géren s6zlesmelere ve bu

sozlesmelerin islem gordigu Vadeli Islem ve Opsiyon

Piyasasi'na (VIOP) iligkin bilgiler verilmektedir.
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2.1.1.2 Opsiyon Primi (Option Premium

Alma veya satma hakki icin ddenen bedeldir.

2.1 Opsiyon S6zlesmesinin Tanimi
Opsiyon sOzlesmesi, iki taraf arasinda yapilan ve aliclya,

Opsiyonun kullanilmasi durumunda
dayanak varligr alma hakki

Opsiyonun kullanilmasi durumunda
dayanak varligi satma hakki

Opsiyonun kullaniimasi durumunda
dayanak varligi alma yikumlalagu

Opsiyonun kullanilmasi durumunda
dayanak varligi satma yakumlalaga

2.1.1.3 Uzun (Long) Taraf

Odeyecedi belli bir tutar (opsiyon primi) karsiiginda, belirli bir
\vvadeye kadar (veya belirli bir vadede), bugiinden belirlenen
eden bir mali, kiymeti veya finansal gostergeyi satin alma

Opsiyon s6zlesmesini alan taraftir. Organize opsiyon 2.1.3 Opsiyon Tipleri

piyasalarinda uzun taraf, prim 6deme disinda herhangi bir

Vadelerine gore opsiyonlar Avrupa ve Amerikan tipi olmak Gzere ikiye ayrilir. Amerikan tipi opsiyonlar vadeden énce herhangi bir
tarihte opsiyon alicisi tarafindan kullanilabilirler. Avrupa tipi opsiyonlar ise yalnizca vadesinde kullanilabilirler.

yUkimlaligu bulunmadigindan risk tasimaz.

2.1.1.4 Kisa (Short) Taraf

alma yUukumluliga getiren sozlesmedir,

Opsiyon s6zlesmesini satan taraftir. Organize opsiyon

2.1.1 Opsiyon S6zlesmesine iliskin Temel Kavramlar

2.1.1.1. Kullanim Fiyati

piyasalarinda kisa taraf vadeye kadar veya vade tarihi igin
alma veya satma yukimliliga altina girdiginden risk tasir, bu
nedenle kisa taraftan teminat talep edilir.

. 2.1.2 Opsiyon Sinifi Kavramlar

Alim opsiyonu ve satim opsiyonu olmak Uzere iki tir opsiyon

So6zlesmeye konu olan malin, kiymetin veya finansal
gostergenin, Uzerinde anlasilan ileri tarihteki aim veya satim
fiyatidir.

bulunmaktadir.
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3 Sozlesmelerinin Ozellikleri

o

3.1 Opsiyon S6zlesme Kodu

S6zlesme kodu; sézlesme grubu, dayanak varlik kodu, opsiyon tipi, vade tarihi, opsiyon sinifi, ve kullanim fiyati bilgilerini

icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: O_XXXXXE1217P102.000

A: Amerikan-
Opsiyon Dayanak varlik kodu opsiyon
vadesinde veya
vadesinden 6nce
kullanilabilir.

E: Avrupa-
opsiyon yalnizca
vadesinde
kullanilabilir.

Sozlesme vade tarihi
(Aralik 2017)

C: Aum (call)
opsiyonu

P: Satim (put)
opsiyonu

Kullanim fiyati,
virgiilden sonra
2 hane

. 3.2 Dayanak Varlklar

Borsa istanbul Pay Piyasasinda islem géren ve Borsa
tarafindan belirlenen kriterlere gore secilen pay senetleridir.

Akbank T.A.S AKBNK
Arcelik A.S ARCLK
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortak A.S EKGYO
Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.$ EREGL
T. Garanti Bankasi A.S GARAN
T. Halk Bankasi A.S HALKB
Turkiye is Bankasi A.S ISCTR
Kog Holding A.S KCHOL
Kardemis Karabik Demir Celik Sanayi ve T.A.S KRDMD
Petkim Petrokimya Holding A.S PETKM
Pegasus Hava Tasimaciigi A.S PGSUS
Haci Omer Sabanci Holding A.$ SAHOL
T.Sise ve Cam Fabrikalar A.S SISE
Turkcell iletisim Hizmetleri A.S TCELL
Turk Hava Yollari AO THYAO
Tofas Tirk Otomobil Fabrikasi A.S TOASO
Tlrk Telekominikasyon A.S TTKOM
Turkie Petrol Rafineleri A.S TUPRS
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O VAKBNK
Yapi ve Kredi Bankasi A.S YKBNK

. 3.3 Opsiyon Sinifi

Pay opsiyon piyasasinda ayni anda hem alim hem de satim
opsiyonlari islem gérmektedir.

. 3.4 Opsiyon Tipi

Pay opsiyon sozlesmeleri Avrupa tipidir. (S6zlesme ile taninan
hak ancak vade sonunda kullanilabilir.)

[l 35 s6zlesme Buyiikliigi

Bir adet standart sézlesme, dayanak varliga ait 100 adet payi
temsil eder. Dayanak varligin fiyatini ve miktarini etkileyecek
bedelli/bedelsiz sermaye artirnimi, temettl 6demesi (temetti
verimi >%10 ise), birlesme ve benzeri durumlarda

(6zsermaye halleri), Borsa tarafindan sdzlesmelerde fiyat,
kullanim fiyatlar ve/veya garpan degisikligi yapilmasi halinde,
sozlesme buyukligl standart s6zlesme blyukliginden farkl
belirlenebilir. Bu gibi durumlarda ayni dayanak varlik Gzerine,
“sOzlesme blyukligl standart” ve “sdzlesme buyudkliga
standart olmayan” olmak Uzere farkli s6zlesmeler islem
gorebilir.

. 3.6 Uzlasma Sekli

Pay opsiyon sdzlesmelerinin uzlasma yontemi olarak fiziki
teslimat uygulanir. Pay opsiyon s6zlesmelerinde fiziki
teslimat, pay senetlerinin kullanim fiyati Gzerinden kaydi
olarak el degistirmesi seklinde gerceklesir.

. 3.7 Gunluk ve Vade Sonu Uzlasma
3.7.1 Gunlik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde
hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden onceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirukl ortalama fiyati
b) Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye dénik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati

¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, dayanak varlk ve
dayanak varliga bagli diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar ginlik uzlasma fiyati
olarak belirlenir.



. 3.8 Vade Aylari

Yilin tim aylari. Ayni anda iginde bulunulan ay ve bu aya en
yakin iki ay olmak Uzere toplam 3 vade ayina ait sézlesmeler
islem gordr. Bu (g vade ayindan biri Aralik degilse, Aralik vade

ay1 ayrica isleme agilr.

. 3.9 Takas Suresi

Fiziki teslimat islemlerinde takas stresi T + 2 olarak
uygulanir. Prim borglar hesaplardan T glind tahsil edilir, prim

alacaklari hesaplara T gunud aktarilr.

. 3.10 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Pay opsiyon stzlesmelerinde vade ve son islem gunu her
vade ayinin son is ginuddr. Yurt igi piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim gin olmasi durumunda vade sonu ve son

islem giind bir 6nceki is gunuddr.

. 3.11 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

Emir defterinde prim teklifleri 1adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, s6zlesmeler icin Piyasada
teklifler, bir adet dayanak varlik bazinda verilen prim

Uzerinden girilir.

Fiyat, bir adet dayanak varligin opsiyon primi olarak,
virgllden sonra iki basamak olacak sekilde islem sistemine
girilir. Minimum fiyat adimi 0,01 TL'dir. Miktar teklifleri bir
adet sozlesme ve katlari seklinde girilir.

[l 3.12 Giinliik Fiyat Degisim Limiti

Pay Opsiyon Sozlesmeleri

Limit Ornegi
Baz Fiyat  Limit Tanimi Limit Dedgeri Baz Fiyat: 0,50
0,01-0,99  Sabit +3,00 Alt Limit: -
EULIEE Ust Limit: 3,50
Fiyat . :
o 1,00-14,99 Ylzde (%) +%300 Baz Fiyat: 2,50
Degisim a—q
T Alt Limit: -
Limiti

Ust Limit: 10,00
1500 ve  Sabit +100,00 “Baz Fiyat: 60,00
Ustl Alt Limit: -

Ust Limit: 160,00

. 3.13 Kullanim Fiyatlan

islem sisteminde olusturulan pay senedi opsiyon
sozlesmelerinin kullanim fiyatlar asagidaki tabloya gore
belirlenir.

Tablo 4: Kullanim Fiyat Araliklari ve Kullanim Fiyat Adimlari

Kullanim Fiyati Araligi (TL) Kullanim Fiyat Adimi (TL

0,01-0,99 0,01
1,00 - 2,49 0,02
2,50 - 4,99 0,05
5,00 -9,99 0,10
10,00 - 24,99 0,20
25,00 - 49,99 0,50
50,00 - 99,99 1,00
100,00 - 249,99 2,00
250,00 - 499,99 10,00
500,00 - 999,99 25,00
1.000,00 ve Uzeri 50,00

Her bir dayanak varligin spot piyasadaki kapanis fiyati baz
alinarak teorik fiyat hesaplama yéntemi kullanilmak suretiyle
her bir vade ayi icin basabasta kullanim fiyati seviyeleri
belirlenir ve biri “basabasta” olmak Uzere dordu “karda” ve

on ikisi “zararda” olmak Uzere on yedi farkl kullanim fiyati
seviyesinden s6zlesmeler isleme agilrr.

. 3.14 islem Saatleri

islemler 09:30-18:10 saatleri arasinda tek bir seansta
gerceklestirilir.




Endeks Opsiyon

.~

S6zlesme kodu; sézlesme grubu, dayanak varlik kodu, opsiyon tipi, vade tarihi, opsiyon sinifi ve kullanim fiyati icerecek sekilde

olusturulmustur.

Ornek: O_XXXXXE1217P102.000

L} sozlesmelerinin Ozellikleri

o XXXXX E

1217

102.000

Borsa tarafindan secilen Pay Piyasasi fiyat endeksleridir.
Mevcut durumda Borsa istanbul VIOP biinyesinde BIST
30 Endeks Opsiyonlari islem gérmektedir. BIST 30 Endeks
opsiyon sozlesmeleri igin dayanak varlik endeks dederinin
1000’e bolinmis halidir.

Endeks opsiyon piyasasinda ayni anda hem alim hem de
satim opsiyonlari islem gérmektedir.

BIST 30 Endeks opsiyon s6zlesmeleri Avrupa tipidir.
(Sozlesme ile taninan hak ancak vade sonunda kullanilabilir.)

Dayanak varlik, endeks dederlerinin 1.000’e bolinmus halidir.

Her bir endeks opsiyon sézlesmesi bu sekilde hesaplanan
100 adet dayanak varligi temsil eder.

(Ornegin (BIST 30 Endeksi/1.000)*100 TL =
(78.000/1.000)*100 = 7.800,00 TL)

Endeks opsiyon sézlesmelerinin uzlasma yontemi olarak
nakdi uzlasi uygulanir. Vade sonundaki olusan kar/zarar,
opsiyonun kullanim fiyatiyla vade sonunda olusan uzlasma
fiyati arasindaki fark kadar olacaktir.

Seans sonunda gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde
hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden onceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati

) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans igerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikl ortalama fiyati
d) Seans igerisinde hig islem yapilmamissa, dayanak varlik ve
dayanak varliga bagli diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar giinlik uzlasma fiyati
olarak belirlenir.




4.7.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Alm opsiyonlari igin vade sonu uzlasma fiyati, dayanak
varlik olarak kabul edilen BiST 30 Endeksinin son islem
guninde spot piyasadaki seansta sirekli miizayedenin son
30 dakikasi suresince ilan edilen dederlerinin zaman agirlikl
ortalamasi ile BiST 30 Endeksinin kapanis degerinin sirasiyla
%80 ve %20 oranlariyla agirliklandirilmasi ile hesaplanan
degerin 1000’e bolinmesi suretiyle bulunan deger (BiST30
Endeks Vadeli islem Sozlesmeleri icin ilgili vade ayi icin
hesaplanan vade sonu uzlasma fiyati) ile opsiyon kullanim
fiyati arasindaki farkin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi
sonucunda bulunur.

Satim opsiyonlari icin vade sonu uzlasma fiyati, opsiyon
kullanim fiyati ile dayanak varlk olarak kabul edilen

BIST 30 Endeksinin son islem gtiniinde spot piyasadaki
seansta surekli mizayedenin son 30 dakikasi sUresince
ilan edilen degerlerinin zaman agirlkl ortalamasi ile BIST
30 Endeksinin kapanis degerinin sirasiyla %80 ve %20
oranlariyla agirliklandirilmasi ile hesaplanan degerin 1000’e
bélinmesi suretiyle bulunan deger (BiST30 Endeks Vadeli
islem Sozlesmeleri icin ilgili vade ayi icin hesaplanan vade
sonu uzlasma fiyati) arasindaki farkin en yakin fiyat adimina
yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Son islem guiniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanig seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi
veya spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi
durumunda vade sonu uzlasma fiyati, Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenir.

. 4.8 Vade Aylari

Vade dongu aylarn Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik’'tir. Piyasada ayni anda, icinde bulunulan aya en yakin
Uc vade ayina ait s6zlesmeler islem gorir. Bu Ug vade ayindan
biri Aralik degilse, Aralik vade ayi ayrica isleme acilir. (Ornegin;
“Aralik, Subat, Nisan” veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

. 4.9 Takas Suresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Prim bor¢lari hesaplardan T
gunu tahsil edilir, prim alacaklar hesaplara T gind aktarlir

. 4.10 Sézlesmenin Vadesi ve Son islem Giinli
Endeks opsiyon sézlesmelerinde vade ve son islem gind
her vade ayinin son is giinddur. Yurt igi piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yanm gin olmasi durumunda vade sonu ve son
islem giinG bir 6nceki is ginuddr.

. 4.11 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat

Fiyat, bir adet dayanak varligin opsiyon primi olarak,
virgllden sonra iki basamak olacak sekilde islem sistemine
girilir. Minimum fiyat adimi 0,01 TL'dir. Miktar teklifleri bir adet
sozlesme ve katlar seklinde girilir.

4.12 GUnlik Fiyat Degisim Limiti Adimi

Gunluk
Fiyat
Degisim
Limiti

Baz Fiyat
0,01-14,99

15,00-99,9

100,00 ve
usty”

Limit Tanimi
Sabit

Yuzde (%)

Sabit

Limit Degeri
+20,00

+%200

+50,00

Endeks Opsiyon Sozlesmeleri

Limit Ornegi

Baz Fiyat: 5,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 25,00
Baz Fiyat: 50,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 150,00
Baz Fiyat: 150,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 200,00

4.13 Kullanim Fiyatlar
Kullanim fiyat adimi 2’dir. (2.000 Endeks puani)
Dayanak varlik olan endekslerin bir dnceki islem gliniinde spot
piyasadaki seansta olusan kapanis degeri baz alinarak teorik

fiyat hesaplama ydntemi kullanilmak suretiyle her bir vade

ayl icin basabasta kullanim fiyati seviyeleri belirlenir ve biri
“basabasta”, ikisi “karda”, sekizi “zararda” olmak Gzere onbir
farkl kullanim fiyati seviyesinden s6zlesmeler isleme agilr.

4.14 islem Saatleri

islemler 09:30-18:15 saatleri arasinda tek bir seansta
gerceklestirilir.
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5.1 Opsiyon S6zlesme Kodu

S6zlesme kodu; sézlesme grubu, dayanak varlik kodu, opsiyon tipi, vade tarihi, opsiyon sinifi ve kullanim fiyati bilgilerini igerecek

sekilde olusturulmustur.

Ornek: O_XXXXMEO417P80.000

Opsiyon

XXXXX: Dayanak
varlik kodu

M: Mini s6zlesme
bilgisi

A: Amerikan
opsiyon
vadesinde

veya vadesinden

once kullanilabilir.

E: Avrupa
opsiyon yalnizca
vadesinde
kullanilabilir

Sézlesmelerinin Ozellikleri

Sozlesme vade
tarihi
(Nisan 2017)

C: Alum (call)
opsiyonu

Kullanim fiyati

P: Satim (put)
opsiyonu

5.2. Dayanak Varliklar

Borsa tarafindan segilen Pay Piyasasi fiyat endeksleridir.
Mini BIST 30 Endeks Opsiyonlari isleme acilacaktir. Mini BIST
30 Endeks opsiyon sdzlesmeleri icin dayanak varlik endeks
degerinin 1000’e bélunmus halidir.

5.3. Opsiyon Sinifi
Mini Endeks opsiyon piyasasinda ayni anda hem alim hem de
satim opsiyonlari islem gérmektedir.

5.4. Opsiyon Tipi
Mini BIST 30 Endeks opsiyon sdzlesmeleri Avrupa tipidir.
(Sozlesme ile taninan hak ancak vade sonunda kullanilabilir.)

5.5. S6zlesme Buyukligu

Dayanak varlik, endeks degerlerinin 1.000’e bolinmis halidir.
Her bir endeks opsiyon sézlesmesi bu sekilde hesaplanan
1adet dayanak varligi temsil eder. (Ornegin (BIST 30
Endeksi/1.000)*1 TL = (78.000/1.000)*1 = 78,00 TL)

5.6 Uzlasma Sekli

Mini Endeks opsiyon sozlesmelerinin uzlasma yontemi olarak
nakdi uzlasi uygulanir. Vade sonundaki olusan kar/zarar,
opsiyonun kullanim fiyatiyla vade sonunda olusan uzlasma
fiyati arasindaki fark kadar olacaktir.

5.7. Gunlik ve Vade Sonu Uzlasma

5.7.1.Ginluk Uzlasma Fiyati

Seans sonunda gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde
hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agiruikli ortalama fiyati,
b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati,

¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirkli ortalama fiyat,
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, dayanak varlk ve
dayanak varliga bagli diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar giinlik uzlasma fiyati
olarak belirlenir.

5.7.2. Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Alm opsiyonlari i¢in vade sonu uzlasma fiyati, dayanak varlik
olarak kabul edilen BiST 30 Endeksinin son islem giiniinde
spot piyasadaki seansta surekli miizayedenin son 30 dakikasi
suresince ilan edilen degerlerinin zaman agirkl ortalamasi ile
BIST 30 Endeksinin kapanis degerinin sirasiyla %80 ve %20
oranlariyla agirliklandiritmasi ile hesaplanan degerin 1000’e
béliinmesi suretiyle bulunan deger (BiST30 Endeks Vadeli
islemn Sézlesmeleri icin ilgili vade ayi icin hesaplanan vade sonu
uzlasma fiyati) ile opsiyon kullanim fiyati arasindaki farkin en
yakin fiyat adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Satim opsiyonlari icin vade sonu uzlasma fiyati, opsiyon
kullanim fiyati ile dayanak varlik olarak kabul edilen BIST 30
Endeksinin son islem giiniinde spot piyasadaki seansta strekli
mizayedenin son 30 dakikasi stresince ilan edilen degerlerinin
zaman agirlikli ortalamast ile BiST 30 Endeksinin kapanis
dederinin sirasiyla %80 ve %20 oranlariyla agiruklandintmasi
ile hesaplanan degerin 1000’e bélinmesi suretiyle bulunan
deger (BiST30 Endeks Vadeli islem Sézlesmeleri igin ilgili vade
ay! icin hesaplanan vade sonu uzlasma fiyati) arasindaki farkin
en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.



Son islem gliniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanis seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi
veya spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi
durumunda vade sonu uzlasma fiyati, Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenir.

5.8. Vade Aylari

Vade dongu aylan Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik’tir. Piyasada ayni anda, icinde bulunula aya en yakin g
vade ayina ait sézlesmeler islem gorir. Bu Ug vade ayindan
biri Aralik degilse, Aralik vade ayi ayrica isleme agilir. (Ornegin;
“Aralik, Subat, Nisan” veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

5.9. Takas Siiresi
Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Prim borglarn hesaplardan T

5.13 Kullanim Fiyatlan

Kullanim fiyat adimi 5°dir. (5.000 Endeks puani)

Dayanak varlik olan endekslerin bir dnceki islem giniinde
spot piyasadaki seansta olusan kapanis degeri baz alinarak
teorik fiyat hesaplama yéntemi kullanilmak suretiyle her bir
vade ayi icin basabasta kullanim fiyati seviyeleri belirlenir ve
biri “basabasta”, ikisi “karda”, sekizi “zararda” olmak Uzere
onbir farkl kullanim fiyati seviyesinden s6zlesmeler isleme
acilir.

5.14 islem Saatleri
islemler 09:30-18:15 saatleri arasinda tek bir seansta
gergeklestirilir.

gunu tahsil edilir, prim alacaklari hesaplara T gind aktarilr.

MRS $\

5.10. Sdzlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Mini Endeks opsiyon sézlesmelerinde vade ve son islem
guny her vade ayinin son is giinddur. Yurt igi piyasalarin resmi
tatil nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu ve
son islem guind bir 6nceki is gunudar.

5.1 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat

Fiyat, bir adet dayanak varlgin opsiyon primi olarak,
virgilden sonra iki basamak olacak sekilde islem sistemine
girilir. Minimum fiyat adimi 0,01 TL’dir. Miktar teklifleri bir
adet sozlesme ve katlar seklinde girilir.

5.12 Gunlik Fiyat Degisim Limiti Adimi

Mini Endeks Opsiyon S6zlesmeleri
Limit Ornegi
Limit Tanimi
Sabit

Baz Fiyat
0,01-14,99

Limit Degeri
+20,00

Baz Fiyat: 5,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 25,00
Baz Fiyat: 50,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 150,00

Gunlik

Fiyat

15,00-99,9 Yiizde (%)  +%200

Dedisim
Limniti

100,00 ve
Usty”

Sabit +50,00 Baz Fiyat: 150,00
Alt Limit: -

Ust Limit: 200,00
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Sézlesmelerinin Ozellikleri

6.1 Opsiyon S6zlesme Kodu

S6zlesme kodu; sézlesme grubu, dayanak varlik kodu, opsiyon tipi, vade tarihi, opsiyon sinifi ve kullanim fiyati bilgilerini igerecek

sekilde olusturulmustur.

Ornek: O_ XXXXE1217C2500

A: Amerikan -

Opsiyon Dayanak varlik kodu

opsiyon vadesinde
veya vadesinden
once kullanilabilir.

E: Avrupa - opsiyon
yalnizca vadesinde
kullanilabilir.

Sozlesme vade tarihi
(Aralik 2017)

C: Aum (call)
opsiyonu
Kullanim fiyati
P: Satim (put)
opsiyonu

6.2. Dayanak Varlik
ABD Dolar/Turk Lirasi kuru

6.3. Opsiyon Sinifi
DolarTL opsiyon piyasasinda ayni anda hem alim hem de satim

opsiyonlari islem gormektedir.

6.4. Opsiyon Tipi
DolarTL opsiyon sdzlesmeleri Avrupa tipidir.

(Sozlesme ile taninan hak ancak vade sonunda kullanilabilir.)

6.5. Sozlesme Buyukligi
1.000 ABD Dolari

6.6 Uzlasma Sekli

DolarTL opsiyon sdzlesmelerinin uzlasma yontemi olarak
nakdi uzlasi uygulanir. Vade sonundaki olusan kar/zarar,
opsiyonun kullanim fiyatiyla vade sonunda olusan uzlasma
fiyati arasindaki fark kadar olacaktir.

6.7. Gunlik ve Vade Sonu Uzlasma

6.7.1.Gunlik Uzlasma Fiyati
Gunluk uzlasma fiyati seans sonunda asagidaki sekilde
hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirukli ortalama fiyati,
b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donuk olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlikli ortalama fiyati,

) Seans igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gercgeklestirilen tim islemlerin miktar agiruikli ortalama fiyati,
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, dayanak varlik ve
dayanak varliga bagl diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate

alinarak hesaplanan teorik fiyatlar ginlik uzlasma fiyati
olarak belirlenir.

6.7.2. Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Alm sézlesmelerinde vade sonu uzlasma fiyati, dayanak
varlik olan ABD Dolari igin son islem giininde TCMB’nin saat
15:30 itibariyla agiklayacagi gosterge niteligindeki alis ve satis
kurunun ortalamasinin 1.000 ile garpilmasi suretiyle bulunan
deger ile opsiyon kullanim fiyati arasindaki farkin en yakin
fiyat adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Satim s6zlesmeleri igin vade sonu uzlasma fiyati, opsiyon
kullanim fiyati ile dayanak varlik olan ABD Dolart igin son islem
gunlnde TCMB’nin saat 15:30 itibariyle agiklayacagi gdsterge
niteligindeki alis ve satis kurunun ortalamasinin 1.000 ile
carpilmasi suretiyle bulunan deger arasindaki farkin en yakin
fiyat adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.



6.8. Vade Aylari

Yilin tim aylar. (Ayni anda icinde bulunulan ay ve bu aya en
yakin vade olmak Uzere toplam 2 vade ayina ait sézlesmeler
islem gorur.)

6.9. Takas Sturesi
Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Prim borglarn hesaplardan T
gunu tahsil edilir, prim alacaklari hesaplara T gini aktarlr.

6.10. Sézlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

DolarTL opsiyon sézlesmelerinde vade ve son islem gind
her vade ayinin son is ginidur. Yurt ici piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarnm gin olmasi durumunda vade sonu ve son
islem giny bir 6nceki is ginidar.

6.11. Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

Fiyat, 1.000 ABD Dolari igin, opsiyon primi olarak virgilden
sonra bir basamak olacak sekilde Turk Lirasi cinsinden islem
sistemine girilir. (Ornek: 20,1, 20,2 vb.) Minimum fiyat adimi
0,1dir. Miktar teklifleri bir adet s6zlesme ve katlari seklinde
girilir.

6.12. GUnlik Fiyat Degisim Limiti

Doviz Opsiyon Sozlesmeleri

Limit Ornegi
Baz Fiyat  Limit Tanimi Limit Dederi Baz Fiyat: 5,00
0,1-49,9 Sabit +50,00 Alt Limit: -
LS Ust Limit: 55,00
Fiyat " +
o 50,0-99,9 Yizde (%) +%400 Baz Fiyat: 70,00
Degisim Aq
= Alt Limit: -
Limiti

Ust Limit: 350,00

100,00 ve Sabit +500,00 Baz Fiyat: 150,00
Usty” Alt Limit: -
Ust Limit: 650,00

6.13. Kallanim Fiyatlar

Kullarim fiyat adimi,

- alim opsiyonlari icin 50 Tirk Lirasr'na karsilik gelir. (Ornek:
2000, 2050, 2100, vb.)

- satim opsiyonlari icin 25 Tirk Liras’'na karsilik gelir. (Ornek:
2000, 2025, 2050, vb.)

Dayanak varlik olan yabanci para birimi igin TCMB’nin gdsterge
niteligindeki alis ve satis kurlarinin ortalamasinin 1.000 ile
carpilmasiyla elde edilen deger baz alinarak teorik fiyat
hesaplama yontemi kullanilmak suretiyle her bir vade ayi igin
basabasta kullanim fiyati seviyeleri belirlenir ve ikisi karda,
biri “basabasta” ve sekizi “zararda” olmak Uizere onbir farkl

kullanim fiyati seviyesinden sozlesmeler isleme agilrr.

6.14. islem Saatleri
islemler 09:30-18:15 saatleri arasinda tek bir seansta gergeklestirilir.

6.15 Opsiyon Sozlesmelerinde Risk Yonetimi
Opsiyon szlesmelerinde teminatlandirma ve risk yonetimi VIOPta Merkezi Karsi Taraf olan Takasbank tarafindan
gerceklestirilir. Risk yonetimi ile ilgili daha fazla bilgi icin www.takasbank.com.tr adresini ziyaret edebilirsiniz.
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.7.1 Vadeli Piyasalar Neler Saglar?

7.1.1 Riskten Korunma (Hedging)

7.1.2 Etkin Fiyat Olusumu

7.1.3 Yuksek Likidite

7.1.4 Kaldirag Etkisi

7.1.5 Portfoy Cesitlendirmesi

7.1.6 Sentetik Pozisyonlar




. 7.2 Kimler Vadeli Piyasalarda islem Yapar?

7.2.1 Riskten Korunmak isteyen Yatinmcilar

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

.
7.2.2 Spekiilatorler

Spekdilatorler, korunma amaciyla islem yapanlardan farkl olarak fiyat beklentileri cergevesinde kar elde etmek amaciyla yatinm
yapan kisiler veya kurumlardir. Vadeli piyasalar 6zellikle kaldirag etkisi sebebiyle spekilatorlere oldukga dnemli firsatlar sunar.
Spekdilatorler ise piyasanin likiditesini ve islem hacmini arttinr. Bu yatinma tipinin risk alma konusundaki istekliligi diger piyasa
katiumcilarina tasidiklari riski spekilatorlere devrederek riskten korunma imkani saglar.

7.2.3 Arbitrajcilar

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

7.3 Opsiyon Sozlesmesine Yatirnim Yapmanin
Avantajlari ve Riskleri

7.3.1 Opsiyonlara Yatirim Yapmanin Avantajlar

+ Pay senedi almaksizin pay senedi fiyatinda ortaya gikacak
ylkselis ve disuslerden kar elde edebilme imkani saglar.

+ Opsiyon s6zlesmeleri kaldiragli Griinler oldugu igin distik
tutarl yatinmlarla spot piyasaya gore ¢cok daha yiksek
oranda kar elde etme olanagi sunar.

+ Opsiyon sozlesmeleri piyasa hangi durumda olursa olsun
(yUkselis, dusus, degisikligin olmamasi) yatinm yapilarak
para kazanilmasint mumkudn kilar.

+ Opsiyon s6zlesmeleri dogru uygulanacak stratejiler
yoluyla spot piyasada bulunmayan korunma imkanlarini
yatinmcilarina sunar.

7.3.2 Opsiyon S6zlesmelerine Yatinm Yapmanin Riskleri

+ Kaldiragli Grinler oldugu igin, yatinmlardan spot piyasaya
gore cok daha hizli bir sekilde ve yiiksek oranda zarara ugrama
olasiligi vardir.

+ Uzun pozisyon sahibi igin opsiyonun riski, &demis oldugu
prim ile sinirlidir. Ancak kisa pozisyon sahibi igin risk sinirsiz
olabilir.

+ Opsiyon s6zlesmelerinde ¢ok sayida kullanim fiyati icin
s6zlesme varsa yaygin olarak kullanilan s6zlesmeler disinda
likidite sorunu ortaya ¢ikar ve alim-satim fiyat teklifleri (bid/
ask spread) arasindaki fark da buyur. Bu durum pozisyon
kapamayI ve kar realizasyonunu guglestirir.

+ Odenen komisyon ve alim-satim fiyat teklifleri arasindaki
farklar dikkate alindiginda opsiyon piyasasinda islem
yapmanin spot piyasaya gore daha maliyetli oldugu
sOylenebilir.

+ Opsiyon s6zlesmesi fiyatlamasi daha karmasik oldugu
icin alim satimina iliskin olarak yapilacak teknik ve temel
analizlerin kisiden kisiye farklilk arz edebilecedi ve bu
analizlerde yapilan 6ngorilerin gerceklesmeme olasiliginin
bulundugu dikkate alinmalidir.

23



7.4 Opsiyon Sozlesmelerinde Kaldirag Etkisi
Nasil Calisir?

ABC pay senedinin piyasa fiyatinin 50 TL olmasi durumunda
bir yatinmcinin bu pay senedinden 100 adet satin almasi igin
O6demesi gereken tutar (komisyonlar vb diger maliyetler sifir
olarak varsayildiginda) 50 X 100 = 5.000 TL olacaktir. Ayni
pay senedi Uzerine yazili 50 TL kullanim fiyatl, 3 ay vadeli bir
alim opsiyonu s6zlesmesinden 1 adet alindigi ve pay senedi
fiyatinin volatilitesinin %10, risksiz faiz oraninin %8 oldugu
varsayimi altinda bu opsiyon sézlesmesi icin teorik fiyat olan
1,55 TL’nin prim olarak 6dendigi varsayildiginda her bir opsiyon
sOzlesmesi 100 adet pay senedi igerdigi icin bu opsiyon
sOzlesmesinin alimi icin 6denen tutar 155 TL olacaktir.

Opsiyon s6zlesmeleri alindiktan bir ay sonrasinda pay senedi
fiyatinin 55 TL'ye ylkseldiginde toplamda 100 adet pay
senedi alan yatinmainin karn 100 X (55-50) = 500 TL, bir baska
ifadeyle ((5500-5000)/5000) = %10 olacaktir. Pay senedi
fiyatindaki %10’luk artisa bagli olarak dayanak varlik fiyati 55
TL olan, diger parametreleri yukarida belirtilmis ve vadesine 2
ay kalan opsiyonun teorik fiyati 5,66 olur. Piyasada olusacak
fiyatin da buna yakin olmasi varsayilirsa

1adet opsiyon sdzlesmesinin degerinin 566 TL'ye yikselmesi
beklenir. Yatinmcinin 1 adet opsiyon sézlesmesi alimindan
elde ettigi kar 411 TL, oran olarak ((566-155)/155) = %265
olarak gerceklesmistir.

Spot piyasada 5000 TL'lik yatirimdan elde edilen kara (500
TL) cok yakin bir tutar (411 TL), ayni dayanak varliga bagli aim
opsiyonu sdzlesmesine 155 TL'lik bir yatirim (spot piyasaya
yapilan yatinmin yaklasik 1/32’si) yaparak elde etmek
mdmkaunddr.

Opsiyon alindiktan bir ay sonrasinda pay senedi fiyatinin 45
TL'ye distiigini varsayalim. Toplamda 100 adet pay senedi
alan yatinmainin zarari 100 X (45-50) =-500 TL, bir baska
ifadeyle ((4500-5000)/5000) = %10 olacaktir. Pay senedi
fiyatindaki %10’luk azalisa bagli olarak dayanak varlik fiyati
45 TL olan, diger parametreleri yukarida belirtilmis ve vadesine
2 ay kalan opsiyonun teorik fiyati 0,01 TL olur. Piyasada
olusacak fiyatin da buna yakin olmasi beklendiginden 1adet
opsiyon sozlesmesinin dederi 1 TL'ye diser. Yatinmacinin 1adet
opsiyon sézlesmesi alimindan karsi karsiya kaldigi zarar 155
TL, oran olarak ((1-155)/155) = %99,4 olarak gerceklesmistir.
Gordldigu gibi yiksek kaldirag etkisi yiiksek oranlarda ve hizl
bir sekilde kar saglayabilecedi gibi, ayni sekilde yiiksek oranda
ve hizli bir sekilde zarara da sebep olabilir.

Burada piyasada olusan opsiyon fiyatlarinin teorik fiyata
yakin oldugu varsayilmistir ancak opsiyon fiyatlarinin da tipki
pay senetlerinde oldugu gibi arz ve talebe gore piyasada
belirlendigi unutulmamalidir.

. 7.5 Pay Senedi mi Pay Senedi Opsiyon S6zlesmesi mi Almaliyim?

Opsiyon sdzlesmesini satin alan yatinmci pay senedini almis olmaz, pay senedi almak ya da satmak hakkini elde etmis olur. Bu
nedenle pay senedinin sagladigy;

- Kar payi hakki

- Yeni pay alma hakki (richan hakki)
- Tasfiye bakiyesine katilma hakki

- Sirket yonetimine katilma hakki

- Oy hakki ve bilgi alma hakki

gibi haklardan faydalanamaz.

Pay senetleri teorik olarak sonsuza kadar devam edecekmis gibi kabul edilir. Opsiyon s6zlesmeleri ise cok daha kisa sureler igin
gegerli olur.

Pay senetleri sinirli bir miktarda, opsiyon sdzlesmeleri ise arz ve talebe bagli olarak sonsuz sayida ihrag edilebilir.

Kaldirag etkisi nedeniyle opsiyon sézlesmeleri bazi yatinmcailar i¢in uygun bir yatinm araci olurken bazilari icin olmayabilir.
Zamana ok duyarli olan bu yatinm araci riskli olabilmekle beraber, risk kontrolu saglayabilen gok esnek finansal araglardir.
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