Altin volatilitesi ve opsiyon stratejileri
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Baskan Trump’in Covid pozitif cikmasiyla birlikte hisse endekslerine gelen satis, altin ve giimise gelen
alislar sabah bahsettigimiz tizere simdilik etkisini yitirmis goézuklyor. Ancak karantina ve tedavi sireci
daha yeni basliyor. Yani bu konuyla ilgili bir cok haber akisi olacaktir. Baskanin siireci nasil
atlatacagina bagl olarak varlik fiyatlari degiskenlik gosterebilir. Altin da bu konuya istisna teskil

etmeyecektir.

Risk algisinin arttigi zamanlarda altina hiicum hepimizin malumu olan bir konudur. Ancak son
zamanlarda bu davranis degismis, cesitli bolgesel jeopolitik risklerin, Covid-19 riskinin artmasina
ragmen altinda herhangi bir fiyatlama gérmemistik. Hatta altin agir-aksak diismeye devam etmisti.
Buna yonelik agiklamamiz su sekildeydi; jeopolitik riskler cok bolgesel ve uluslararasi iliskileri
degistirebilecek bliytkliikte degildi. Covid gelismeleri ise zaten dogasi geregi altin ile fiyatlanmasi
beklenen riskler degildi. Ancak bu sabah Trump’in pozitif olduguna dair haber, secim siirecini ve
dolayisiyla se¢im sonucunu etkileyebilecegi igin altin yiikselen dolar endeksine ragmen risk

fiyatlamasi yapmaya basladi.

CBOE altin volatilitesine baktigimizda hala 2019 ve 6ncesine gore yiiksek seyrettigini ancak 2020
ortalamasinda oldugunu goriyoruz. Takvim olarak se¢imi de kapsayan 1 aylik Delta RR ise 2020
ortalamasinin -1 standart sapmasi seviyesinden geciyor. Yani volatilite distk ve bir miktar ylikselmesi

icin yeri olabilir.
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« & Edit Chart.

Fiyata donlp baktigimizda, baskanin saglginda cok 6zel bir durum olmadikga altin fiyatinin ¢cok fazla
yukselmeyecegini ve mevcut ekonomik kosullar altinda fiyatin ¢ok fazla diismeyecegini diisiinenler
altin fiyatinin bant hareketi yapabilecegi beklentisiyle 27 Ekim vade sonlu 25 glinliik opsiyonlarda
asagidaki 6rnek opsiyon stratejisini ilgi cekici bulabilirler. Bu stratejideki vade, strike gibi degiskenler

risk tercilerine gore degistirilebilir.

e Aralik vadeli kontratin fiyatinin $1915 seviyesinden gectigi kosullarda es zamanli ve ayni
buyiklikte 1850 put satilir, 1800 put alinir. Bu islem sonucunda ($12-55.5=56.5) 1’er
opsiyondan $650 gelir elde edilir.

e Devaminda $1980 call satilir, 52030 call alinir. Sonugta ($13-56.0=57) $700 prim elde edilir.

e Toplamda round basina $1350 getiri olusur.

e Strateji maksimum getiriyi vade sonunda fiyatin $1850 - $1980 arasinda kalmasi halinde elde
eder.

e Asagi tarafta basa bas noktasi $1836.5; yukarida ise $1993.5 seviyesi olur. Vade sonunda bu
seviyelerin sinirladigi aralikta kapanirsa strateji kapanis seviyesine gore belirlenecek miktarda
kar Gretir.

e Bu bandin disinda kapatirsa maksimum zarar kontrat basina $3600 zarar ile sinirli olacaktir.

e Yani asagi veya yukari yonli yaklasik %4’ten toplamda %8 hareket marjinda kar liretebilen ve
riski sinirli olan ama ayni zamanda maksimum getirisinden fazla olan bir yatay piyasa opsiyon
stratejisine bakiyoruz. Bu stratejinin risk/getiri rasyosu 2.66:1'dir.

Altin fiyatinin biylk marjlarda hareketler yapmayacagini ama yine de hareketli olabilecegini
duslinenler icin bir baska strateji 6rnegi de asagidaki sekilde olabilir. Bu stratejinin de parametreleri

risk/getiri tercihlerine gbre degistirilebilir.
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o Aralik kontratinin $1912 seviyesinde oldugu halde 1 adet $1915 put alinir ve karsihginda 2
adet $1850 put opsiyonu satilir. Bu islem sonucunda (-$36.10+2*$12.50=-51.11) $110 prim
odenir.

e Devaminda 1 adet $1915 call alinir ve 2 adet $1970 call satilir. islem sonucunda ( -$33.80-
2*$14.90=54.00) $400 prim ddenir.

e Stratejinin toplam maliyeti $510 olur ancak maksimum risk bununla sinirli olmayabilir.

e Stratejinin basa bas seviyesi asagida $1909.9; yukarida $1920.1 olacaktir.

e Strateji maksimum getiriyi altinin vade sonunda $1850 veya $1970 seviyesinde kapatmasi
halinde elde eder. Maksimum getiri s6z konusu sinir degerden herhangi birinde kapatilmasi
halinde $5990 olacaktir.

e Bu limitlerin icinde kapatmasi halinde kapanis fiyatina gore hesaplanacak tutar kadar getiri
olusacaktir.

e Asagida $1850, yukarida $1970 seviyelerinin 6tesine gecilmesi halinde strateji kardan zarar
etmeye baslayacaktir. Asagida $1785, yukarida $2035 seviyesinden sonra ise strateji
kazandig parayi tiketecek ve gercek anlamda zarara gececektir. Vade sonunda bu seviyelerin
ne kadar uzaginda kapattigina gore olusan zarar hesaplanir.

e Carifiyata gore asagi veya yukari dogru toplamda %6.8’lik bir marjda kar lireten ve yonsel
olarak notr olan bir opsiyon stratejisine bakiyoruz.

Stratejilerin her ikisi de herhangi bir yone dogru tahmin gerektirmeyen ancak volatilitenin yatay
kalmasindan kar tireten yapilardir ve tercihe gére vade, strike ve oransal buyikliiklerde degisiklikler

yapilabilir.

Sorulariniz olursa bize donebilirsiniz.

Ozgiir Hatipoglu
Aragtirma

Aragtirma Mudur - Stratejist

YASAL UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize

uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
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sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve
dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak
olusturmas1 hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalmzca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu
raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank T.A.S., Ak
Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank T.A.S., Ak Yatirim
Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin
s0z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig
olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamu bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S., Ak Yatirim Menkul Degerler
A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S 'nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel
ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii
riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hi¢bir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek
ve/veya tlizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya
dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi
zararlardan higbir sekil ve surette Akbank T.A.S., Ak Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S. ve
¢alisanlar1 sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank T.A.S., Ak Yatirim

Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S. ¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.

Kullanmakta oldugunuz tarayicinin otomatik ¢eviri, kelime filtreleme 6zellikleri veya metin eslestirme yapan 3.parti
yazilimlar vb. metin farkliliklar1 saglayacak otomatik ayarlar sebebiyle bu sayfada yer alan metinde anlam biitiinligiini

bozabilecek ifadeler bulunabilir. Béyle bir durum ile karsilastiginizda musteri.hizmetleri@akyatirim.com.tr adresine e-posta

iletebilirsiniz.
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