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VADELI ISLEM VE OPSIYON SOZLESMELERI
1) VADELI ISLEM SOZLESMELERI
Vadeli islem Soézlesmeleri Nedir?

Vadeli islem sozlesmeleri, belirli bir vadede, 6nceden belirlenen fiyat, miktar
ve nitelikteki mali, kiymetli madeni, finansal gostergeyi, sermaye piyasasi
aracini ya da dovizi alma ya da satma yiikiimliiliigii veren s6zlesmelerdir.

Vadeli isleme Konu Olabilecek Araclar Nelerdir?

Vadeli iglem sozlesmeleri genellikle mallara (tarimsal iiriin, enerji iiriinleri,
metaller gibi...), hisse senetlerine, hisse senedi endekslerine, faiz oranlarina ve
dovize dayali olarak diizenlenmektedir. Bunlarin yani sira, hizla gelisen
giintimiiz mali piyasalarinda degisen yatirimci ihtiyaglarina paralel olarak hava
durumu, kredi riski gibi birgok farkli degiskene dayali olarak diizenlenen
vadeli islem s6zlesmeleri de islem gormeye baglamistir.

Vadeli Islem Piyasalarinda Hangi Amaclarla islem Yapihr?

Vadeli islem piyasalarinda su amaglarla islem yapilmaktadir:

Korunma Amagl Islemler: Spot piyasada pozisyonu olup fiyat riskinden
korunmak isteyen yatirimcilar gelecekteki fiyati sabitlemek amaciyla vadeli
islem piyasasinda islem yaparlar.

Spekiilasyon Amagl Islemler: Spekiilasyon amagli islem yapan yatirimcilar
fiyat hareketlerinden kazang saglamak iizere risk alirlar. Spekiilatorler bu
suretle piyasalarin likit olmasini saglarlar.

Arbitraj Amacl Islemler: Ayni anda, ayn1 vadeli islem sozlesmelerinin islem
gordiigii piyasalar arasindaki fiyat farklarindan veya spot piyasa ile vadeli
piyasa arasindaki fiyat farkliliklarindan faydalanarak kar elde etmek amaciyla
yapilan islemlerdir. Ayni anda bir piyasada alim, diger piyasada da satim
yapildig1 icin agik pozisyon tasinmamakta, yani herhangi bir risk
alinmamaktadir.



Vadeli islemlerin Sagladig1 Avantajlar Nelerdir?

Vadeli islem piyasalari, spot piyasada ortaya ¢ikan risklerin ortadan
kaldirilmasi ya da yonetilmesi, gelecekteki fiyat degisimlerine kars1 bugiinden
alim-satim satim yapilmasi sonucu taraflarin olasi fiyat dalgalanmalarina karsi
korunmalarin1 saglar.

Vadeli islem piyasalari {ireticilere, ithalat ve ihracatgilara, portfoy
yoneticilerine, bankacilara ve yatirimceilara fiyatlarin gelecekteki seyirleri
hakkinda fikir vererek risk ve stok yonetiminde yol gdsterici olurlar.

Vadeli iglem piyasalarinda yatirimeilar, spot piyasalara oranla daha diisiik
miktarlarda sermaye ile islem yapabilme sansina sahiptirler. Spot piyasalarda
islem tutarinin tamamu tahsil edilirken, vadeli piyasalarda islem tutarina oranla
daha diisiik miktardaki teminat tutar ile islem yapilabilmektedir.

Vadeli islem Piyasalarinda Nasil Pozisyon Alnir?

Vadeli islem piyasalarinda alinan pozisyon tiirleri sunlardir:

Uzun Pozisyon: Vadeli islem s6zlesmesi satin alarak uzun pozisyon alan taraf,
s6zlesmenin vadesi geldiginde sozlesmeye konu teskil eden varligi sézlesmede
belirtilen fiyattan ve miktarda satin almak ya da nakdi uzlasmayi' saglamakla
ylkiimlidiir.

Kisa Pozisyon: Vadeli islem sozlesmesi satarak kisa pozisyon alan taraf,
sozlesmenin vadesi geldiginde sdzlesmeye konu teskil eden varligi sozlesmede
belirtilen fiyat ve miktarda satmak ya da nakdi uzlasmay1 saglamakla
yiikiimliidiir.

Ters islem (Pozisyon Kapatma) Ne Demektir?

Vadeli islem s6zlesmelerinde ters islem (pozisyon kapatma); ayni 6zelliklere
sahip s6zlesmede sdzkonusu sézlesmenin islem gordiigii piyasadaki son islem
giiniine kadar uzun pozisyon karsisinda kisa pozisyon, kisa pozisyon karsisinda
ise uzun pozisyon alinarak, pozisyonun tasfiyesidir.

Uzun veya kisa pozisyon sahibi olan taraflar pozisyonlarimi kapatmak
istediklerinde, kisa pozisyon sahibi iseler ayn1 s6zlesmede alim, uzun pozisyon
sahibi iseler ayn1 sdzlesmede satim yaparak sahip olduklar1 pozisyonu
kapatabilirler.

! Nakdi uzlagma, s6zlesmenin vadesinde s6zlesmeye konu teskil eden
varligin teslimi yerine, sdzlesme fiyati ile s6zlesme lizerine yazilan varligin
spot piyasa fiyati arasindaki fark iizerinden hesaplanacak tutarin 6denmesi
anlamina gelmektedir.



Islem Teminatlar:

Islem teminatlar1 vadeli islemler piyasasinin giivenlik mekanizmasidir.
Sozlesmelerde pozisyon alan taraflarin her birinin belirli bir teminat yatirmasi
zorunludur. Yatirimcilar, pozisyon agilirken dncelikle islem yapilacak sdzlesme
i¢in dngoriilen azami giinliik fiyat hareket limitine yakin baslangic teminati

yatirmak durumundadir. Teminatlar piyasadaki giinliik fiyat hareketleri
karsisinda giincellestirilir ve siirdlirme teminati ad1 verilen, korunmasi gereken

alt diizeyin altina diismemesi i¢in gerektiginde tamamlatilir.
Takas Merkezi

Vadeli iglem piyasasinda takas merkezi, alict karsisinda satici, satici karsisinda
alic1 konumuna gegerek katilimeilarin hak ve yiikiimliiliiklerini teminat altina
alir. Bagka bir deyisle kars: taraf riskini ortadan kaldirir. Takas merkezi ayrica,
islem teminatlar1 ile olusan kar ve zarari giinliik olarak ilgili hesaplara aktarir.

Ulkemizde Vadeli islem Sozlesmelerini Nasil Alip Satabilirim?

Ulkemizde 2002 yilinda kurularak, 2005 yilinda faaliyetlerine baslayan Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsas1 A.S. (VOB) vadeli islem sézlesmelerinin alinip
satilacag1t mevcut durumdaki tek borsadir.

Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasinda Hangi Uriinler islem
Gormektedir?

Mevcut durumda VOB’da faiz, doviz, endeks, altin ve emtiaya dayali olarak
diizenlenmis vadeli islem sézlesmeleri islem gérmektedir. VOB’da iglem goren
bu sozlesmelere iliskin detayli bilgilere www.vob.org.tr adresinden
ulasabilirsiniz.

Vadeli islem Sozlesmesi Ahm/Satim Emirlerimi VOB’a Nasil iletebilirim?

Eger VOB’den vadeli islem s6zlesmesi almak istiyorsaniz, VOB’a iiye
kuruluglara bagvurmaniz gerekmektedir. Borsaya tiye olabilecek kuruluslar
Sermaye Piyasast Kurulu’ndan tiirev araglarin alim satimina aracilik yetki
belgesi almig aract kurum ve bankalardan olusmaktadir.



2) OPSIYON SOZLESMELERI
Opsiyon Sozlesmesi Nedir?

Opsiyon sozlesmeleri opsiyonu alan tarafa, 6dedigi opsiyon primi karsiliginda,
belirli bir vadede veya belirli bir vadeye kadar, 6nceden belirlenen fiyat, miktar
ve nitelikte ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali,
kiymetli madeni ve dovizi alma veya satma hakki veren, satan tarafi ise
yiikiimlii kilan s6zlesmelerdir.

Opsiyon Sozlesmelerinin Tiirleri
Iki tiir opsiyon sozlesmesi vardir:

1. Alum Opsiyonu: Sozlesmeyi alan tarafa gelecekte belirli bir miktarda varligi,
belirli bir fiyattan alma hakki veren opsiyon sozlesmesidir.

Yatirimet ilgilendigi varligin fiyatinin yiikselecegini diisiiniiyorsa bugiinden
ilgili varligin fiyatimi sabitlemek i¢in alim opsiyonu satin alir.

Vade geldiginde alic1 taraf spot piyasadaki menkul kiymetin fiyati ile opsiyon
sozlesmesindeki fiyati karsilastirarak opsiyonu kullanip kullanmayacagina
karar verir.

2. Satim Opsiyonu: S6zlesmeyi alan tarafa gelecekte belirli bir miktarda varligi,
belirli bir fiyattan satma hakk1 veren opsiyon sdzlesmesidir.

Satim opsiyonu alan taraf ileride fiyatlarin diisecegini beklemektedir. Fiyatlar
diiserse opsiyonu kullanir. Fiyatlar yiikselirse opsiyonu kullanmaz. Bu
durumda zarar1 6dedigi prim kadardir.

Satim opsiyonunu satan tarafin beklentisi ise fiyatlarin yiikselecegi yoniindedir.
Opsiyonun kullanilmayacagini veya fiyatin aldigi prim kadar yiikselmeyecegini
diistinmektedir. Satan tarafin amaci, aldigi prim kadar kar elde etmektir.



Opsiyon Sozlesmelerinin Altindaki Mantik Nedir?

Herhangi bir opsiyon sézlesmesi, satin alan tarafa kullanim fiyat1 olarak
adlandirilan, dnceden kararlastirilan bir fiyattan alim-satim hakki verdiginden
dolay1 satin alan taraf bu hakkini kazangli oldugu zaman kullanacaktir.

Opsiyonu satan taraf ise s6zlesmeyi alan tarafin hakkini kullanmak istemesi
halinde alim ya da satim yiikiimliiligiinti yerine getirmesi gerekmektedir.
Ancak, opsiyonu satin alan taraf, bu hakkina karsi opsiyonu satan tarafa
opsiyon primi adi verilen bir iicret 6demek durumundadir. Opsiyon
s0zlesmesini alan tarafin riski 6dedigi primle sinirl iken satan tarafin
ylkiimliligi sinirsizdir.

Ulkemizde Opsiyon Sézlesmeleri islem Goriiyor mu?

Ilgili mevzuat uyarinca, Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasinda opsiyon
sozlesmeleri islem gorebilir, ancak mevcut durumda bu Borsada opsiyon
sozlesmeleri iglem gormemektedir.

3) YATIRIMCILARIN DIKKAT ETMESI GEREKEN KONULAR
Risk Nedir?

Risk, temel olarak yatirim amagli kullanilan paranin ileride gerceklesecek
olaylarin belirsizliginden dolay1 kaybedilme tehlikesidir. Anaparanin geri
6denmeme riskinden baska, faiz riski, doviz riski v.b gibi yatirim aracinin
fiyatin1 ve dolayisiyla getirisini etkileyen riskler de vardir. Bir yatirimin riski
ne kadar yiiksekse, o yatirim i¢in vaat edilen getiri de o kadar yiiksek olacaktir.
Yiiksek riskli bir yatirimda eger isler iyi gider ve vaat edilen getiri alinabilirse
yatirirmdan yiiksek gelir elde edilmis olacaktir. Ancak bu durumda dogal
olarak, beklenen yiiksek getiriyi elde edememe— hatta yatirilan paranin da
kaybedilmesi - tehlikesi de daha biiyiiktiir.



Yatirilan paranin kaybedilme tehlikesinin diisiik oldugu yatirimlardan
beklenecek getiri ise nispeten diisiik olmaktadir. Buna gore, yatirim yapilirken
herkesin ne kadar riske katlanabilecegini ¢ok iyi tartmasi gerekir. Vaat edilen
getiri yiikseldikge beraberinde riskin de artt1g1 unutulmamalidir. Bu durum,
mali piyasalarin temel kuralidir.

Bu ¢ergevede yatirim yaparken, yatirim araglarinin riske duyarliliklart ve
yatirimcilarin riske katlanma dereceleri iyi degerlendirilmelidir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmelerinde Risk ve Risk Bildirim Formu

Yatirimeilar vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinin alim satimi sonucunda kar
elde edebilecegi gibi zarara da ugrayabilirler. Bu nedenle, vadeli iglem ve
opsiyon sozlesmelerinde alim satim yapmaya karar vermeden 6nce piyasada
karsilasabilecekleri riskleri anlamalari, mali durumlarini ve kisitlarini dikkate
alarak karar vermeleri gerekmektedir.

Vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri gesitli oranlarda risklere tabidir. Bu
gergevede, piyasada olusacak fiyat hareketleri sonucunda araci kurulusa
yatirilan teminatin tiimii kaybedilebilecegi gibi, kayiplar toplam teminatlari
dahi agabilecektir. Kaldirag etkisi nedeniyle, diisiik teminatla islem yapmanin
piyasada lehe caligabilecegi gibi aleyhe de calisabilecegi ve bu anlamda
kaldirag etkisinin yiiksek kazanglar saglayabilecegi gibi zararlara da yol
acabilecegi ihtimali gbz 6niinde bulundurulmalidir.

Bu nedenle, yatirimeilarin islem yapmaya baslamadan 6nce Sermaye Piyasasi
Kurulunun Seri:V No:46 “Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluslara iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig”in 57 nci maddesinde 6ngoriildiigii tizere “Tiirev
Araglar Risk Bildirim Formu”nu dikkatlice okumasinda fayda bulunmaktadir.
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ILETIiSiM BILGILERI

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
Web Adresi: http://www.spk.gov.tr/

Adres: Eskisehir Yolu 8. Km. No:156
06530-ANKARA

Tel: (0312) 292 90 90

Faks: (0312) 292 90 00

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)
Web Adresi: http://www.imkb.gov.tr/

Adres: Resitpasa Mah. Tuncay Artun cad.
Emirgan 34467-ISTANBUL

Tel: (0212) 298 21 00

Faks: (0212) 298 25 00

Merkezi Kayit Kurulusu A.S. (MKK)
Web Adresi: http://www.mkk.com.tr/
Adres: Askerocagi cad. No:15
Stizer Plaza Kat:2
34367 Elmadag-Sisli/iISTANBUL
Tel: (0212) 334 57 00
Faks: (0212) 334 57 57

Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar1 Birligi (TSPAKB)
Web Adresi: http://www.tspakb.org.tr/
Adres: Biiyiikdere cad. No:173
1. Levent Plaza A Blok Kat:4
34394 Levent-ISTANBUL
Tel: (0212) 280 85 67
Faks: (0212) 280 85 89

Borsaya Kote Ortaklik Yoneticileri Dernegi (KOTEDER)
Web Adresi: http://www .koteder.org.tr/

Adres: Is Kuleleri Kule-2 Kat:8
34330 4. Levent-ISTANBUL

Tel: (0212) 350 24 10

Faks: (0212) 35024 11

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD)
Web Adresi: http://www.tkyd.org/

Adres: Yildizposta cad. Dedeman Ishani
No:48 Kat:7 34349
Esentepe-ISTANBUL

Tel: (0212) 347 62 73

Faks: (0212) 347 62 76
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Istanbul Altin Borsasi (IAB)

Web Adresi:
Adres:

Tel:
Faks:

http://www.iab.gov.tr/

Rihtim cad. No: 231-233
34425 Karakdy- ISTANBUL
(0212) 292 66 00

(0212) 292 66 18

IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S. (Takasbank A.S.)

Web Adresi:
Adres:

Tel:
Faks:

http://www.takasbank.com.tr

Sisli Merkez Mahallesi Abide-i Hiirriyet Cad.

Mecidiyekdy Yolu Sok. No: 286
34381 Sisli-ISTANBUL

(0212) 3152525

(0212) 3152526

Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Dernegi (GYODER)

Web Adresi:
Adres:

Tel:
Faks:

http://www.gyoder.org.tr/

Nispetiye cad. Levent Ismerkezi

No: 6/2 Levent-ISTANBUL

(0212) 282 53 65 — (0212) 325 28 25
(0212) 282 53 93

Tiirkiye Kurumsal Yatirime1 Yoneticileri Dernegi (TKYD)

Web Adresi:
Adres:

Tel:
Fax:

http://www.kyd.org.tr/

Is Kuleleri Kule-2 Kat:8

34330 4. Levent-ISTANBUL

(0212) 279 03 99

(0212) 32516 45 —(0212) 279 07 44
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