· FUTURES SÖZLEŞMELERİ HEM ALICIYI HEM SATICIYI YÜKÜMLÜLÜK ALTINA SOKMAKTADIR. OYSA OPSİYON SÖZLEŞMELERİ SADECE SATICIYI YÜKÜMLÜLÜK ALTINA SOKARKEN, ALICIYA BİR HAK VERMEKTEDİR.

· AMERİKAN TİPİ OPSİYONLAR VADEDEN ÖNCE HERHANGİBİR TARİHTE ALICI TARAFINDAN UYGULANABİLİRLER. AVRUPA TİPİ OPSİYONLAR İSE YALNIZCA VADEDE KULLANILABİLİRLER.

OPSİYON FİYATI (PRİM)

OPSİYON SÖZLEŞMESİNİ ALAN TARAFIN OPSİYON SATICISINA ÖDEDİĞİ BEDELDİR. OPSİYON SATICISI ALDIĞI YÜKÜMLÜLÜK (DOLAYISIYLA RİSK) KARŞILIĞINDA ALICIDAN PRİM TALEP EDER. OPSİYON KULLANILMADIĞI DURUMDA ALICIYA İADE EDİLMEZ.

İŞLEM TARİHİ, VADE (EXERCISE DATE, EXPIRATION DATE)

OPSİYONUN UYGULAMA FİYATI (EXERCISE PRICE, STRIKE P.)

OPSİYON SÖZLEŞMESİNDE ÖNCEDEN BELİRLENEN VE OPSİYON İŞLEME KONULDUĞUNDA SÖZ KONUSU VARLIK İÇİN ÖDENECEK ALIM YA DA SATIM FİYATIDIR.

IN THE MONEY; OPSİYONUN UYGULANABİLİR DEĞERDE OLMASIDIR. (OPSİYON KARDA)

BİR ALIM OPSİYONU İÇİN;

UYGULAMA FİYATI + PRİM  <  CARİ PAZAR FİYATI 

BİR SATIM OPSİYONU İÇİN;

UYGULAMA FİYATI > CARİ PAZAR FİYATI + PRİM

OUT OF THE MONEY (OPSİYON ZARARDA)

CALL OPTION

Kar/Zarar






Alıcı

Prim





   a          b



Cari Pazar Fiyatı

        0

Prim











Satıcı

PUT OPTION

Kar/Zarar








Prim









Satıcı

  c          d 



Cari Pazar Fiyat

 
0                        

Prim












Alıcı

OPSİYON FİYATINI (PRİM) ETKİLEYEN FAKTÖRLER

1. OPSİYONUN DAYANDIĞI VARLIĞIN CARİ PAZAR DEĞERİ

2. UYGULAMA FİYATI

(CALL) İŞLEM DEĞERİ = PİYASA FİYATI – UYGULAMA FİYATI










(()





(1/()

 (PUT)
  İŞLEM DEĞERİ = UYGULAMA FİYATI – PİYASA FİYATI










(()





(1/() 

3. VADEYE KALAN SÜRE (()

4. DEĞİŞKENLİK (VOLATILITY) (()

5. FAİZ ORANLARI

OPSİYONLARIN FİYATLANDIRILMASI

BALACK&SCHOLES MODELİ

C = S.N.(d1) – K.exp –r.t.N(d2)

C
Avrupa tipi call opsiyonunun cari pazar değeri

S
Opsiyonun yazıldığı hisse senedinin cari pazar değeri

K
Opsiyonun uygulama fiyatı

r
Risksiz faiz oranı

t
Vadeye kalan süre
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N(d1), N(d2) Nominal dağılım tablosunda d1 ve d2 ye karşı gelen değerlerdir. Vadede fiyatın ortalamadan d1 ve d2 standart sapma gösterme olasılıklarıdır.

S  = $92.00, K = $95.00, t = 50 gün , r = %7.2, ( = %35
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Kümülatif standart normal dağılım tablosundan;
N(d1) = 0.4570, N(d2) = 0.4061

C = ($92.00)(0.4570) – ($95.00)(0.4061) = $3.46
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