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VARANTLAR

Varantlar; yatirnm yapilmasi durumunda kar ya da zarara sebebiyet verebilen,
orta veya cok yUksek dizeyde kaldirac etkisi ile gesitli varliklara (endeks, hisse
senedi, emtia veya déviz) yatirnm yapmaniza imkan veren sermaye piyasasl
uronleridir. Varantlarin fiyati, dayanak varligin fiyatinin degisimi, dayanak
varligin értuk (zimni) oynakligi (volatilitesi) veya vade éncesinde kalan zaman
gibi pek ¢ok parametreye dayali olarak degisiklik géstermektedir. Bu Urinler,
portfoylerini biyitmeyi ya da korumayr amaglayan ve konuya iliskin ileri
seviyede bilgiye sahip olan yatirnmcilara yoneliktir. Varantlar, sahip olduklari
kaldirag etkisi nedeniyle riskli Grunlerdir: Yatirimci, yatirdigl paranin tamamini
kaybedebilir. Bu nedenle, Varantlarin her gin takip edilmesi tavsiye edilmektedir.
Bu Urinler, portfoylerde cesitlendirme amagli Grinler olup tek baslarina portféy
olusturmaya uygun araclar degillerdir.

Varantlarin kaldira¢ o6zelligi, dayanak varlik fiyatindaki degisimin etkisini
yatirimcinin faydasina ya da zararina olabilecek sekilde arttirmaktadir. Ornegin;
kaldirac degerinin 5 olmasi, dayanak varligin fiyatinin arti veya eksi %1 oraninda
degisiklik gosterecegi durumda, Varant fiyatinin arti veya eksi %5 oraninda
degisiklik gésterebilecegi anlamina gelmektedir. (Alim Varantlari dayanak
varligin fiyat artisina olumlu yanit verirken, Satim Varantlari dayanak varligin
fiyat disisune olumlu yanit vermektedir.)

Bu brosir kapsaminda, irinin ihrag¢ edilmesi sirasinda belirlenen sabit bir vade
tarihine sahip olan herhangi bir endekse, hisse senedine, emtiaya veya dévize
yatirim yapmaniza imkan saglayan Varantlarin nasil isledigine ve bu Urinlerin
faydalarina iligkin bilgiler sunulmaktadir.

Varant tirlerimizi incelemek ve isleyis sireclerini anlamak igin, Llitfen
wwwyvarant.bnpparibas.com.tr adresi Uzerinden internet sitemizi ziyaret edin.
Genel olarak; yatiriminizin degerine iliskin olarak miomkon oldugunca sik tavsiye
alarak yatirim yaptiginiz drine iliskin son gelismeleri takip etmenizi dneriyoruz.
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'l VARANTLARIN
OZELLIKLER

Varantlar; herhangi bir endeks, hisse senedi, emtia veya ddviz giftinde beklenti
ve stratejinize gére disus ya da yukselis ydninde pozisyon almaniza imkan verir.
Kaldirag etkisi nedeniyle, Varantin fiyati, dayanak varliga kiyasla daha buyuk bir
aralikta dalgalanir.

Varant, Kullanim Fiyati ile nitelenir. Kullanim Fiyati, Varantin dayanak varligin
vade tarihinde alim (Alim Varanti) veya satim (Satim Varanti) hakki verdigi fiyat
seviyesidir. Kullanim Fiyati, Varantin degerini belirleyen énemli unsurlardan
biridir.

Ote yandan, bir Varantin fiyati, diger pek cok parametre ile belirlenir. Her
Varantin , 6rtuk (zimni) oynakligi vardir. Oynaklik bir dayanak varligin belirli bir
zaman dilimi icerisindeki degisikliginin boyUkligini 6lcerken, ortik oynaklik,
belirli bir dayanak varliga iliskin olarak piyasalar tarafindan éngérilen fiyat
degisimi sinirlarini ifade eder. %15'lik bir 6rtok oynaklik, dayanak varligin
fiyatinin bir yil igerisinde, ortalama fiyatina kiyasla arti veya eksi yénde %15'lik
bir sinir degerle degisime ugrama ihtimalinin yUksek oldugunu ifade eder.
Varantin vade tarihi, Varantin sona erdigi giniu ifade eder. Bu tarih, Varantin
ihrac¢ edilmesi sirasinda belirlenir. Varantin zaman gectikce deger kaybetmesi
nedeniyle, Varantin vade odncesinde satilmasi onerilmektedir. Varantlarin
duyarliiklari hakkinda ayrintili bilgi edinmek igin, litfen 6. sayfada yer alan
"Varantlarin Duyarliliklari" baslikli maddeyi inceleyin.




VEVARANTLARIN

2 FiYAT HESAPLAMASI
iSLEVIS SEKLI

2.1 Varantin vadedeki fiyati

Bir Varantin vadedeki fiyati, dayanak varligin TL diginda bir para birimi cinsinden
ifade edildigi durumlarda, parite ve ddviz kuruna dayali olarak dizeltilmis olan,
Dayanak Varligin fiyati ile Kullanim Fiyatinin arasindaki farki (Alim Varanti) ya da
Kullanim Fiyati ile Dayanak Varligin fiyati arasindaki farki (Satim Varanti) ifade
eden icsel degerine egittir.

Varantin Vadedeki Fiyat: = i¢sel Deger

o : . . _ (Dayanak Varligin Fiyati - Kullanim Fiyati) x
<Al eI L e Vel e = Carpan x (Gerekli olmasi halinde déviz kuru)

(Kullanim Fiyati - Dayanak Varligin Fiyati) x

Satim Varantinin TL Cinsinden I¢sel Degeri = Carpan x (Gerekli olmasi halinde déviz kuru)

Carpan (Dénis0Um orani): Bir birim varantin ka¢ adet dayanak varligi alma ya da
satma hakki verdigini gésteren orandir.

Dayanak varligi 2.500 puanda bir endeks
olan, 0,01'lik bir c¢arpana sahip, TL
cinsinden kote edilen Varanta Ornek*

Kullanim Fiyat: 2.000 olan
Alim Varantinin Igsel Degeri

= (Endeks Seviyesi-Kullanim Fiyati) x ¢arpan
= (2.500 - 2.000) x 0,01 =5 TL

Kullanim Fiyat: 2.700 olan Satim
Varantinin I¢sel Degeri

= (Kullanim Fiyati-Endeks Seviyesi) x ¢arpan
=(2.700 - 2.500)x 0,01 =2TL

Dayanak varlig1 $35 seviyesinde bir hisse
senedi olan, 0,05'lik bir donisim oranina
sahip Varanta Ornek*:

(Déviz kuru 15 TL alinmistir.)

Kullanim Fiyat: 30 olan
Alm Varantinin Igsel Degeri

= (Hisse Senedi Fiyati - Kullanim Fiyati) x
donisim orani x $/TL doviz kuru
=($35-$30)x0,05x15=3,75TL

Kullanim Fiyat: 42 olan Satim
Varantinin I¢sel Degeri

= (Kullanim Fiyati - Hisse Senedi Fiyati) x
donisim orani x $/TL ddviz kuru
= ($42 - $35) x 0,05 x 15=5,25 TL

* Ornekler yalnizca gosterge amagli olup herhangi bir taahhit icermez.



2.2 Varantin islem siiresi boyunca fiyati

Bir Varantin islem siresi boyunca fiyati, icsel degeri ile zaman degerinin
toplamina esittir.

Varantin islem siresi boyunca fiyati = icsel Deger + Zaman Degeri

Zaman Degeri, vade 6ncesindeki Varant fiyatinin zamani teskil eden kismini
ifade eder. Zaman degeri, yatirimcinin yararina hizmet eden belirsizligin fiyatini
temsil ettigi icin buyUk 6lcide olasiliklara dayalidir. Bir Varantin vade tarihine
ne kadar az kaldiysa, Zaman Degeri de o kadar diger. Aslina bakilirsa; ne kadar
cok zaman gecerse, belirsizlik o kadar azalir. Zaman Degeri agsagidaki unsurlara
dayalidir:

» Vade tarihine kalan sire
* Oynaklik

- Ongorilen temettiler

» Piyasa faiz oranlari

» Dayanak varligin fiyati

« Kullanim Fiyati

TL disinda bir para birimi cinsinden kote edilen bir dayanak varliga endekslenen
herhangi bir Varantin® séz konusu olmasi halinde, Varant fiyati, doéviz
kurlarinda olusabilecek degisikliklere karsi da duyarli olacaktir. Varant fiyatinin
TL cinsinden ifade edildigi durumlarda, kur riskine karsi hicbir risk korumasi
saglanmamaktadir. Ornegin; dolar cinsinden ifade edilen bir dayanak varliga
endekslenen herhangi bir Varant, dolarin TL kargisinda elde edebilecegi olumlu
gelismelerden faydalanabilecegi gibi, dolarin TL karsisinda disise gecmesi
nedeniyle olumsuz olarak da etkilenebilecektir.

30,000 e +1.99
500,000 20.32 A +0O .23
30,000 403.15 A +0O .88
300,000 10.10 A

1 Varant islem saatlerini, wwwyvarant.bnpparibas.com.tr adresinden dilediginiz zaman inceleyebilirsiniz.



2.3 Varantlarin Duyarliliklar

Oncelikle, Varantlarin alinip satilmasinda en sik kullanilan 0O¢ terimi
tanimlamaliyiz:

« "Karda"; Aim Varantlarinda dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatinin
Uzerinde oldugu, Satim Varantlarinda Kullanim Fiyatinin altinda oldugu
durumlardir.

« "Basa bag"; dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatina egit veya yakin
oldugu durumlardir.

« "Zararda"; Aum Varantlarinda dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatinin
altinda oldugu, Satim Varantlarinda Kullanim Fiyatinin Uzerinde oldugu
durumlardir. Zararda Varantlarin i¢sel degeri sifirdir.

Vade tarihinde: Zaman Degeri=0
-> Varant Fiyati - Igsel Deger

Alim Varant: Fiyati * Satim Varant: Fiyat: *

Basa bas

Zararda
B
Ll
Dayanak varligin fiyat: Dayanak varligin fiyati

Varantlarin fiyatlamasinda Black and Scholes modeli kullanilmaktadir. Bu modele
goére; bir Varantin fiyati, birden fazla degiskenden etkilenir.

Varant fiyatini etkileyen degiskenler:

Dayanak varligin fiyati (spot), dayanak varligin oynakligi (volatilite), Varantin kul-
lanim fiyati, vadeye kalan sire, risksiz faiz orani ve beklenen temetti 6demesidir.
Black and Scholes Modeli'ne gére Varant fiyatini belirleyen degiskenlerin, Varant
fiyati Uzerindeki etkisi farkli géstergeler kullanilarak él¢ilmektedir ve bunlar
Yunan alfabesindeki bazi harflerle gésterilmektedir.

2.3.1 Dayanak varlik fiyatindaki degisimlere
olan duyarlilik Delta ile dl¢ilir

Bir dayanak varligin fiyatinin arttig) durumlarda, Aum Varanti isleminin "karda"
sonuclanma ihtimali daha dnemli hale gelmektedir. Dayanak varligin fiyati
arttikga, Alim Varantinin fiyati artmakta ve Satim Varantinin fiyati dosmektedir.
Bunun aksine; dayanak varligin fiyati distikce, Alim Varantinin fiyati dogsmekte
ve Satim Varantinin fiyati artmaktadir.

* Ornekler yalnizca gosterge amagli olup herhangi bir taahhiit icermez.
2 Varantin Vadedeki Degeri.



Herhangi bir Varantin dayanak varligina iligskin olarak yukarida bahsedilen fiyat
duyarliig "Delta" ile ol¢ilmektedir. Bu deger, Aum Varantlari icin daima
pozitiftir. Bu baglamda, 0,45'lik (veya %45'lik) Delta, (butin kosullarin esit oldugu
disinoldiginde) dayanak varligin 1 TL deger kazanmasi halinde, Alim
Varantinin fiyatinin 0,45 TL artis gosterecegi anlamina gelmektedir. Bunun
aksine; Delta, Satim Varantlari igin negatiftir Bu baglamda, -0,45'lik (veya
%-45'lik) Delta, (butin kosullarin esit oldugu disinildiginde) dayanak varligin
1 TL deger kaybetmesi halinde, Satim Varantinin fiyatinin 0,45 TL artis
gosterecegi anlamina gelmektedir.

Sabit bir faktér olmayan Delta, dayanak varligin fiyatinin degismesine ve
Varantin dzelliklerine bagli olarak zaman icerisinde degisiklik géstermektedir.

Dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatina yakin olmaya egilimli oldugu
durumlarda, herhangi bir Auim Varantinin Delta’si %50'ye yakindir.

Bir Varant ne kadar karda ise, dayanak varligi ile
o0 kadar benzer hareket eder.

Alum Varantlarinin Satim Varantlarinin
Deltasi Deltasi

Basa bag Delta A Bagsa bas Delta
%50'ye yakindir
100% 100%

80% 80%

60% zararda | (8 60% oo \ Karda

Delta 0a yaklndlr_J Delta %100'e yakmdl_rJ

40% 40%

20% 20%

0%
Dayanak varligin fiyati Dayanak varligin fiyati

0%

2.3.2 Gamma

Gamma, deltanin dayanak varligin fiyatinda meydana gelecek degisikliklere
duyarliligini élcer. Bagka bir ifadeyle; Gamma arttik¢a, Delta dayanak varligin
hareketlerine kargilik daha hizli degisiklik gosterir. Dayanak varligin fiyatindaki
degisim Urinin karda veya zararda olmasina neden oldugu igin, basa bas
Varantin gammasi yuksektir. Buna karsin, bir Varant ne kadar zararda veya karda
ise, gammasi da o kadar yuksek veya disik olacaktir.

Ornegin: %0,23'lik Gamma, dayanak varligin fiyatinda meydana gelen 1 TL'lik artig
(veya disis) nedeniyle deltanin artacagini (veya disecegini) ifade etmektedir.

Gamma Degeri *

Alm olmasi halinde |

zararda
Satim olmasi halinde

karda

Dayanak Varligin Fiyati

*Ornekler yalnizca gésterge amacli olup herhangi bir taahhit icermez.

7



2.3.3 Zamanin ge¢mesi - Theta ile 6l¢ilor

Theta, herhangi bir Varantin zaman igerisindeki fiyat hassasiyetini élcer. Bir
Varant aldiginiz zaman, vade tarihine kadar dayanak varliginin gelisimine iliskin
bir 6ngoriuye sahip olursunuz. Ancak vade tarihi ne kadar uzunsa, ciddi
kazanclarin ya da kayiplarin ortaya c¢ikma ihtimali de o kadar artar ve bu
nedenle, zaman degeri de o kadar yiuksek olur.

Theta Degeri

Kullanim Fiyati Dayanak Varligin Fiyati
0%

2.3.4 Ortiik oynaklik - Vega ile élcilior

Vega, herhangi bir Varantin értuk oynaklik kargisindaki fiyat hassasiyetini élcer.
Ornegin; herhangi bir endekse iliskin %20'lik bir oynaklik, endeksin fiyatinin bir
yil icerisinde, ortalama fiyatina kiyasla arti veya eksi yonde %20'lik bir sinir
degerle degisime ugrama ihtimalinin yiksek oldugunu ifade eder.

Belirli bir dayanak varlik icin piyasalarin bekledigi degisim sinirini ifade eden
ortuk oynaklik, Varantin fiyatini etkiler: Ne kadar yiuksek olursa, senaryonuza
bagli olarak, dayanak varligin fiyatinin artmasi ya da azalmasi ihtimali de o
kadar artar ve ciddi kazang ya da kayipla sonu¢lanma ihtimali de o kadar fazla
olur. Kayiplar yatirilan anaparadan fazla olamaz; értiok oynaklikta meydana
gelen herhangi bir artis, herhangi bir Varantin (Alim Varanti ya da Satim Varanti
olup olmamasina bakilmaksizin) fiyatini olumlu sekilde etkiler. Diger taraftan;
ortok oynaklikta meydana gelen herhangi bir disus, Varantin (Alim Varanti ya da
Satim Varanti olup olmamasina bakilmaksizin) fiyatini olumsuz sekilde etkiler.

Vega Degeri * Basa bas

Alim olmasi halinde

zararda
Satim olmasi halinde
karda

DEVELELQTET T R

* Ornekler yalnizca gosterge amagli olup herhangi bir taahhit icermez.
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2.3.5 Piyasa faiz orani - Rho ile dlgilir

Rho, herhangi bir Varantin risksiz faiz orani karsisindaki fiyat hassasiyetini
olcer.

Gdsterge olarak, faiz oranlarinda meydana gelen bir artis, Aum Varantlarinin
degerini arttirken, Satim Varantlarinin degerini dosirmektedir. Ancak genel
olarak, faiz orani, Varantlarin fiyatinin degismesi Uzerinde (faiz oranlarinda
meydana gelebilecek ani bir degisiklik durumu hari¢ olmak Uzere) géz ardi
edilebilecek bir etkiye sahip olan piyasa parametresini ifade eder.

2.3.6 Ongoriilen temettiler

Pek ¢cok halka acik sirket, temetti dagitimlarini yillk esasta gerceklestirir.
Temettinun etkisi, Varant fiyati hesaplanirken zaten géz 6ninde bulundurulmus
oldugundan, temettiler fiilen dagitildiginda Varantin fiyati etkilenmez.

Ozetle:

Vade tarihi ne kadar uzunsa, Orinin Theta degeri de o kadar diusiuk olur. Buna
karsilik, Vega degeri yuksek olurken Gamma da disik olur. Bu, Grininizin,
ortok oynaklikta meydana gelecek bir degisime kiyasla, dayanak varlikta
meydana gelecek degisikliklere daha az duyarli olmasini saglar. Bu nedenle,
Varantinizi secerken ihtiyatli hareket edin. TOm o&zelliklerine dikkat edin!



AVANTAILAR

Varantlar, dayanak varlik fiyatindaki degisimlerin etkisini, yatirimeci igin
olumlu ya da olumsuz olabilecek sekilde arttiran énemli bir kaldira¢ etkisi
sunar.

Varantlar, sirekli olarak® borsaya kote olmakta ve bir hisse senedi kadar
basit bir sekilde alinip satilmaktadir. S6z konusu Varantlarin likiditesi BNP
Paribas Grup tarafindan saglanmaktadir.

Varantlar, hem dayanak varlik hem de 6rtik oynaklik Uzerinde pozisyon
almaniza imkan saglamaktadir.

DEZAVANTAILAR

Varantlar, hem islem siresi boyunca hem de vadede anaparanin kaybedilme
riskini tasimaktadir. Anaparayr kismen veya tamamen kaybedebilirsiniz.
Kayip, yatirilan anapara (prim) ile sinirlidir.

Hem yukari hem de asagl yonli kaldirac etkisine sahip olan Varantlar, bu
konuda ileri seviyede bilgiye sahip olan yatirimcilara yéneliktir.

TL diginda herhangi bir para birimi cinsinden kote edilen bir dayanak varliga
endekslenen Varantlar, déviz riski korumasi saglamamaktadir; bu nedenle,
doviz kurlarinda olusacak degisikliklere maruz kalmaktadir.

Varant fiyatlari, zamanin gecmesi ve oynaklik hareketlerinden etkilenmekte-
dir.

Varantlar, hem oynaklik seviyesinin hem de dayanak varligin fiyatinin her gin
takip edilmesini gerektirmektedir. Bu nedenle, yalnizca bir kere degil anlik
olarak pek cok parametrenin takip edilmesi gerekir.

2.4 Uriinle iligkili ana masraflari anlayin

Alim/satim araligi (makas)*: Alim/satim araligl, Urine ve vade tarihlerine
bagli olarak degisiklik géstermekte olup piyasa kosullarina dayali olarak
genisletilebilmektedir.

Aracilik Ucretleri: Aracilik Ocretleri, finansal varlik aldiginizda veya
sattiginizda alinmaktadir. S6z konusu Ucretlere iliskin herhangi bir sorunuz
olmasi halinde, araci kurumunuzla iletisime gegin.

* Bu paragraf kapsaminda bahsedilen ucretler, Varant fiyatina dahildir.
3 Normal piyasa ve algoritmik islem sartlari altinda.
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VARANTLARIN
KALDIRAG ETKiSi

Varantlarin fiyat hareketleri, dayanak varliklarin hareketlerinden oransal olarak
daha buyuk olup buna (etkin) kaldirac etkisi denmektedir.

Varantlarin etkin kaldirag etkisi asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

Delta x Dayanak Varlik Fiyati x Carpan

Etkin kaldirac etkisi= - —
Varant Fiyati / Doviz Kuru

Asagida yer alan drnek* kapsaminda;, endeks seviyesi 50 puanlik bir artig
gosterdiginde, Alm Varanti da 0,25 TL'lik bir deger artisi sergiler. Dayanak
varligin performansi %1,19, Alim Varantinin performansi ise %35,21'dir.

Kaldirag etkisi asagl yonlo de calismaktadir: endeks seviyesinin 50 puanlik bir
disis sergilemesi halinde, Alm Varanti da 0,25 TL'lik bir disus sergiler. Dayanak
varligin performansi %-1,19, Aum Varantinin performansi ise %-35,21'dir.

Ornek®

Endeks Seviyesi
A

4.250
+50 puan !
4.200

+1.19%

Karda Alim Varanti i¢in; dayanak

varligin fiyati, Varantin kullanim
IR - <ox fiyatindan-yukari yonli-ne kadar
uzaklagirsa, Varantin degeri o
kadar artar.

Alim Varanti Fiyatinin Kullanim Fiyati=4.070 TL Cinsinden

0,96 TL

025 | +35.21%
0,71 TL

v

Zaman

4 Basa bag Aim Varanti Uzerindeki kaldirag etkisine 6rnek (Delta = %50)
*Ornekler yalnizca gosterge amagli olup herhangi bir taahhit icermez.
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FARKLI FiYAT
SENARYOLARI

4.1 Kullanim fiyati 3.800 puan olan, karda endeks alim Varanti

Bu drnek kapsamindaki sekiller, Grinin mekanizmasini géstermek icin yalnizca
bilgi verme amaci tagimaktadir.

Endeks Seviyesi
f @y 4.250 puan

: 2 4,020 puan

Kullanim Fiyati = 3.800 puan

: 4y 3.600 puan

» Zaman

Taninda Vade tarihinde

Endekste 15 ginlik bir artisin yaganacagini 6ngériyorsunuz. Endeks halihazirda
4.000 puan seviyesinde. Kullanim Fiyati 3.800 puan olan, 1/100'Lik bir carpana ve
15 ginlik vadeye sahip olan bir Alm Varantina yatirnrm yapmaya karar
veriyorsunuz.

Alim Varantinin Edinilmesi - 0 sayili nokta, sekilde gosterilmektedir.®

Varantin t anindaki kaldirag etkisinin hesaplanmasi

%70'lik Delta degeri oldugunu diistinerek kaldirag etkisini hesaplayin:

Delta x Dayanak Varlik Fiyati x Carpan 0,70 x 4.000 x 0,01

Kaldirag etkisi = - — = = 10,98
Varant Fiyati / Doviz Kuru* 255/1

Dayanak varligin fiyati ve Varant fiyati zaman igerisinde degisiklik gésteren iki
faktor oldugundan, kaldirag etkisi de Grinin islemde oldugu sire boyunca sirekli
olarak degisiklik géstermektedir.

5 Endeksin 4.000 puan seviyesinde oldugu durumda, Alim Varantinin i¢sel degeri suna esittir: (4.000 - 3.800) x 0,01 = 2 TL
Bu degere, zaman degeri ile ilgili olarak 0,55 TL eklenir. Bdylece, Aim Varantinin fiyati 2,55 TL'ye esit olur.

*Herhangi bir endeksin baska bir para birimi cinsinden kote edilen bir dayanak varliga baglanmis olmasi halinde, séz
konusu endeksin fiyati, ilgili déviz kuru Gzerinden dizeltilmelidir.
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Olumsuz senaryo - sekil kapsamindaki 1 sayili nokta

Alim Varantinin vadesi doldugunda, endeks, kullanim fiyatinin altinda olan 3.600
puandan kapanir. Bu durumda, Varantin fiyati icsel degerine, yani 0 TL'ye esittir.
Béyle bir durumda, anaparanin (prim) tamamini kaybedersiniz.

Bahse konu drnek kapsaminda, Zaman Degerini 0,55 TL'ye kadar degerlendirmis
olmamiza ragmen, bu deger sabit bir veri olmayip Varantin vadesinde sifir olana
kadar dusis goésterir. Ayrica herhangi bir Varantin bagka bir para birimi
cinsinden kote edilen bir dayanak varliga endekslenmis olmasi halinde, s6z
konusu Varantin i¢sel degeri, ilgili déviz kuru Uzerinden dizeltilmelidir.

Varantinizin fiyatini surekli olarak takip etmek igin, www.yarant.bnpparibas.com.tr
adresi Uzerinden, bu amaca 6zel olarak hazirlanan sayfayi inceleyebilirsiniz.

Orta senaryo - sekil kapsamindaki 2 sayili nokta

Alim Varantinin vadesi doldugunda, endeks 4.020 puandan kapanir. Varantin
fiyati icsel degerine esittir (4.020 - 3.800) x 0,01 = 2,20 TL. Bu durumda, Alim
Varantinin fiyati 2,55 Tl'den 2,20 TL'ye dismuistir. Satin alinan Varantlarin
sayisi ¢carpi 0,35 TL'lik bir kismi anapara kaybi yasarsiniz.

Olumlu senaryo - sekil kapsamindaki 3 sayili nokta

Alim Varantinin suresi sona erdiginde, endeks %6,25 oraninda artig géstererek
4.250 puandan kapanmistir; yani senaryonuz gercek olmustur. Urinin icsel
degeri = (4.250 - 3.800) x 0,01 = 4,50 TL. Bu durumda, Alim Varantinin fiyati 2,55
TL'den 4,50 TL'ye cikmistir. Dayanak endeksin %+6,25 oraninda degismesine
karsilik, %+76,47 oraninda bir performans elde etmis olursunuz.
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4.2 Kullanim fiyat: 3.800 puan olan, zararda endeks alim Varanti

Bu 6rnek kapsamindaki sekiller, Grinin mekanizmasini géstermek icin yalnizca
bilgi verme amaci tagimaktadir.

Endeks Seviyesi

® BB 3900 puan

: 28 3.820 puan

Kullanim Fiyati = 3.800 puan

: 7 3.500 puan

» Zaman

T aninda Vade tarihinde

Endekste 15 ginlik bir artigin yasanacagini 6ngériyorsunuz. Endeks halihazirda
3.600 puan seviyesinde. Kullanim Fiyati 3.800 puan olan, 1/100'l0k bir carpana ve
15 ginlok vadeye sahip olan bir Alum Varantina yatirrm yapmaya karar
veriyorsunuz.

Alim Varantinin Edinilmesi - 0 sayili nokta, sekilde gosterilmektedir.

Varantin t anindaki kaldirag etkisinin hesaplanmasi

%30'luk delta degeri oldugunu diistinerek kaldirag etkisini hesaplayin:

Delta x Dayanak Varlik Fiyati x Carpan 0,30 x 3.600x0,01

Kaldirag etkisi = = = 21,60

Varant Fiyati / Déviz Kuru* 050/ 1

Dayanak varligin fiyati ve Varant fiyati zaman icerisinde degisiklik gésteren iki
faktér oldugundan, kaldirag¢ etkisi de iriunun islemde oldugu sire boyunca
surekli olarak degisiklik gostermektedir.

*Varantlarin fiyati TL cinsinden ifade edilir Herhangi bir endeksin baska bir para birimi cinsinden kote edilen bir
dayanak varliga baglanmis olmasi halinde, sé6z konusu endeksin fiyati, ilgili doviz kuru Uzerinden dizeltilmelidir.
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Olumsuz senaryo - sekil kapsamindaki 1 sayili nokta

Alim Varantinin vadesi doldugunda, endeks, kullanim fiyatinin altinda olan
3.500 puandan kapanir. Bu durumda, Varantin fiyati i¢csel degerine yani O TL'ye
esittir. Boyle bir durumda anaparanin (prim) tamamini kaybedersiniz.

Bahse konu 6rnek kapsaminda, Zaman Degerini 0,50 TL'ye kadar degerlendirmis
olmamiza ragmen, bu etki sabit bir veri olmayip Varantin vadesinde sifir olana
kadar dugus gésterir. Ayrica herhangi bir Varantin baska bir para birimi cinsinden
kote edilen bir dayanak varliga endekslenmis olmasi halinde, s6z konusu Varantin
icsel degeri, ilgili déviz kuru Uzerinden dizeltilmelidir.

Varantinizin fiyatini sorekli olarak takip etmek igin, www.yarant.bnpparibas.com.tr
adresi Uzerinden, bu amaca 6zel olarak hazirlanan sayfayi inceleyebilirsiniz.

Orta senaryo - sekil kapsamindaki 2 sayili nokta

Alim Varantinin vadesi doldugunda, endeks 3.820 puandan kapanir. Varantin
fiyati icsel degerine egittir (3.820 - 3.800) x 0,01 = 0,20 TL. Bu durumda, Alim
Varantinin fiyati 0,5 TL'den 0,20 TL'ye digmuistir. Satin alinan Varantlarin sayisi
carpi 0,30 TL'lik bir kismi anapara kaybi yasarsiniz.

Olumlu senaryo - sekil kapsamindaki 3 sayili nokta

Alim Varantinin siresi sona erdiginde, endeks %8,33 oraninda artis géstererek
3.900 puandan kapanmigtir; yani senaryonuz gercek olmustur. Uriinin igsel
degeri= (3.900 - 3.800) x 0,01 = 1 TL. Bu durumda, Aim Varantinin fiyati 0,50
Tl'den 1 TL'ye cikmistir. Dayanak endeksin %+8,33 oraninda degismesine
karsilik, %+100 oraninda bir performans elde etmis olursunuz.

Yatirim Profili

Ciddi bir kaldirac etkisinden faydalanmak isteyen risk istahi daha yiksek bir
yatirimci, dayanak varligin fiyatina yakin Kullanim Fiyati olan bir Varanti
secerken daha genis bir givenlik marji arayan bir yatirimci, dayanak varligin
fiyatindan gérece uzak Kullanim Fiyati olan bir Varanti tercih edecektir.

Bununla birlikte; icerdigi riskler nedeniyle yatirrmcinin yatirilan anaparanin

tamamini kaybetme ihtimali olmasi nedeniyle, yatirim kapasitesinin kiguk bir
kisminin bu Urin torine yatirilmasi tavsiye edilmektedir.
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TEMEL RiSK
FAKTORLER

Varantlar, bu Orinlerde uzmanlagsan yatirimcilara yonelik olup yalnizca bu
konuda ozel bilgiye sahip yatinmcilar tarafindan alinmalidir. Yatirimcilar,
yatirim yapmadan dnce gerekirse kendi analizlerini yapmali ve kendi kararlarini
vermelidirler.

Asagidaki temel riskleri iceren ihraggi Bilgi Dokiimani ve Sermaye Piyasasi Araci
Notu kapsaminda yer alan "Risk Faktérleri” baglikli b6lumun dikkatli bir sekilde
okunmasi tavsiye edilmektedir.

Anaparanin kaybedilmesi riski: Varant Orin gami, yatirilan anaparanin
herhangi bir zamanda kismen veya tamamen kaybedilmesi riskini tasir.

Piyasa riski: Bu irunler, herhangi bir zamanda ciddi fiyat dalgalanmalari
yasayarak kimi durumlarda, yatirilan anaparanin tamaminin kaybedilmesiyle
sonuclanabilir. Urin kapsaminda anapara korumasi s6z konusu degildir.

Kaldirag etkisi: Bu Urinler, dayanak varligin asagi ve yukari yonli fiyat
hareketlerinin etkisinden kaldira¢ etkisi nedeniyle daha yiUksek oranda
etkilenir.

Kredi riski: Yatirimci yalnizca ihraccinin temerrit ve iflas riskini degil, ayni
zamanda ihra¢c kapsaminda garantérin de temerrit, iflas ve tasfiye riskini
tagir. ihragcinin ve garantérin olasi veya kesinlesen temerridi hélinde, duruma
bagli olarak yatirimci, garantérin teminat kapsaminda borglandigi meblagin
tamamini veya bir kismini kurtaramayabilir veya yatirimci, ihraggi tarafindan
ihra¢ edilen Varantlar kapsaminda 6denmesi icap eden meblagin yerine
garantor (veya bagka bir kurulus) tarafindan ihrag edilen sair bir finansal araci
alabilir.

Kur riski: Dayanak varligin yabanci bir para birimi cinsinden kote edilmesi
ve/veya ifade edilmesi durumunda ve/veya bir veya birden fazla para birimi
cinsinden ifade edilen ve/veya kote edilen bilesenlerden olusan herhangi bir
endeksin ya da sepetin s6z konusu olmasi halinde, Urinler, bir déviz garantisi
icermedikleri sirece, s6z konusu para birimi/birimleri ile TL veya OrUnlerin
ifade edildigi sair para birimi arasindaki déviz kurunda meydana gelecek
degisikliklere karsi hassas olacaktir.

Erken geri 6deme: ihracgi, Urine iliskin erken 6deme yapma hakkini sakli tutar.

Urinin erken geri 6denmesi, yatirilan meblagin tamamen veya kismen
kaybedilmesine neden olabilir.
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OZELLIKLERiNiN

B VARANTLARIN ANA
OZETi

« Kullanim suresi boyunca ve vade tarihinde anaparanin kaybedilmesi riskini taglyan
Urinlerdir.

« Dayanak varlik olarak borsalara kote edilen endeks, hisse senedi, emtia veya
dadvizleri icerebilirler.

o ilke: Varantlar, kaldiragc etkisi sayesinde dayanak varlik fiyatindaki oransal
degisimden daha yiUksek oranda kar veya zarara neden olabilirler. Kullanim
Fiyatinin dayanak varligin fiyatina yakin oldugu durumlarda, kaldirag etkisi daha
bile fazla olur.

 Yatirim ufku: Kisa ila uzun vade. Varantin sagladigi kaldirag etkisi nedeniyle, Varant
fiyati hizli degisim gésterebilir. Bu nedenle; daha uzun bir sire elde tutulacak olsa
bile, Varantin degisiminin her giin kontrol edilmesi tavsiye edilmektedir.

+ Piyasa likiditesi, alim ve satim aninda BNP Paribas Grup tarafindan saglanir.

* Girig ve cikig Ucreti yoktur. (Aracilik Ucretleri ve alim / satim aralig)

Temel parametreler Alim Varanti Fiyati Satim Varanti Fiyati

Dayanak varligin fiyatinda oS —
meydana gelen artis

Dayanak varligin fiyatinda

meydana gelen disiis - +
Zamanin gecmesi - -
Oynakligin artmasi L o
Ongérilen temettilerde artig - +
Faiz oranlarinda artis & -
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VARANTLARA YATIRIM
YAPMADAN oNCE
KENDiNiZE SORMANIZ
GEREKEN SORULAR

<> Varantlardan fayda saglayacak kadar bilgi sahibi miyim?

Varantimin fiyatini, dayanak varligin fiyatini ve
ortiok oynakligi her gin takip etmeye yetecek zamanim var mi?

zxDayanak varliga iliskin 6ngérilerim agik ve kesin mi?

92 Sectigim Varant beklentimi karsiliyor mu?

Varantlar, risk profilinize ve dayanak varligin gelisimine y6nelik dngdrinize
uygun olarak dikkatli bir sekilde segilmelidir.
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KARI REALIZE ETMEK

Dayanak varligin fiyati, ilk
asamada belirlenen yiksek veya

disuk fiyat hedefine ulasti mi?

Evet Hayir
Kazancinizi realize Ala
5
Hayir Evet

P02|s¥onunuzu .(.iah?‘ Vade tarihi yakin mi?
uygun bir Varant Uzerine
alarak degistirmek

ister misiniz?

Hayir Evet

Ongériniz hep ayni ise, Pozisyonunuzu daha uygun bir Varant
pozisyonunuzu koruyabilirsiniz. Uzerine alarak degistirmek ister misiniz?
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GEREKEN BAZI

9 UNUTULMAMASI
TANIMLAR!

Alm Varanti: Onceden belirlenen bir fiyat Uzerinden (Kullanim veya islem
Fiyat1) ve belirli bir tarihte (sona erme tarihi veya vade tarihi) bir dayanak
varligi alma hakki (yokomlologu degil) veren bir Varant tiorini ifade eder.

Basa bas: Dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatina esit veya yakin oldugu
durumlardir.

Carpan (Donusum orani): Bir Varantin ka¢c adet dayanak varligi alma ya da
satma hakki verdigini gbésteren orandir.

Dayanak Varlik: Borsada islem géren bir Gronun iligkili oldugu belirli bir varligi
(hisse senedi, endeks, emtia vb.) ifade eder.

icsel Deger: Herhangi bir Varantin fiyatinin ana bilesenidir. Gerekli olmasi
halinde, parite ve déviz kuruna dayali olarak dizeltilmis olan, dayanak varligin
fiyati ile Kullanim Fiyatinin arasindaki farka (Aim Varanti) ya da Kullanim Fiyati
ile dayanak varligin fiyati arasindaki farka (Satim Varanti) esittir.

Kaldirag etkisi: Varantlarin kaldira¢ etkisi, dayanak varliktaki yUkselis ya da
digis yoniundeki degisimlerin etkisini arttirmakta bu da yatirimei igin olumlu
ya da olumsuz olabilmektedir. Ornegin; kaldirag degerinin 5 olmasi, dayanak
varligin fiyatinin arti veya eksi %1 oraninda degisiklik gdsterecegi, Varant
fiyatinin ise arti veya eksi %5 oraninda degisiklik goésterecegi anlamina
gelmektedir (Alim Varantlari dayanak varligin fiyat artisina olumlu yanit
verirken, Satim Varantlari dayanak varligin fiyat disisine olumlu yanit
vermektedir).

Karda: Alim Varantlarinda dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatinin Gzerinde
oldugu, Satim Varantlarinda Kullanim Fiyatinin altinda oldugu durumlardir.

Kullanim Fiyati: Vade tarihinde dayanak varligin alinip satilabilecegi fiyati ifade
eder.

Satim Varanti: Onceden belirlenen bir fiyat Uzerinden (Kullanim veya islem
Fiyat) ve belirli bir tarihte (sona erme tarihi veya vade tarihi) bir dayanak
varligi satma hakki (yOkuomlologo degil) veren bir Varant tirini ifade eder.

Vade Tarihi (sona erme tarihi): Herhangi bir Varantin sona erdigi tarihi ifade
eder. Vade tarihi, 0rinin ihrag edilmesi sirasinda belirlenir.

20



Zararda: Alm Varantlarinda dayanak varligin fiyatinin Kullanim Fiyatinin
altinda oldugu, Satim Varantlarinda Kullanim Fiyatinin Uzerinde oldugu
durumlardir. Zararda Varantlarin i¢sel degeri sifirdir.

Yatirim igin

Varantlar, hisse senetleri kadar kolay alinip satilabilir. Araci kurum nezdinde
tutulan bir menkul kiymet hesabi 0zerinden borsa emrini verin. Bunun igin,
Varantin borsa kodunu, istediginiz miktari ve islem fiyatini belirtin. Borsaya
kote olan bir menkul kiymetin alinip satilmasi ile ilgili olarak; araci kurum
tarafindan aracilik Ocretleri alinacaktir.®

Varantlar, kaldira¢ etkisi nedeniyle, bu Urinlerin dogasi geregi sahip olduklari
risklerden haberdar olan ve bu konuda ileri seviyede bilgiye sahip olan
yatirimcilara 6zel olarak sunulmaktadir.

TEB BNP Paribas Varantlarina iliskin 6zellikler ve ilgili dokimanlar (6zellikle
yasal dokomanlar) wwwyvarant.bnpparibas.com.tr adresindeki internet
sitesinde yer almaktadir.

Ekibimiz, Varantlarla ilgili sorulariniza yanit vermek iUzere 0850 577 55 65
numarali hat Gzerinden yardima hazirdir.

6 Aracilik Gcretleri, Urind aldiginizda veya sattiginizda alinmaktadir. S6z konusu Ucretlere iliskin herhangi bir sorunuz
olmasi halinde, yatirim kurulusunuzla iletisime gegin.
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UYARI:

BNP Paribas Issuance B.V. (Hollanda kanunlari kapsaminda minhasir araglarin
ihraggist) tarafindan ihrac edilen Grinler, islem siresi sirasinda ve vadede,
yatirilan paranin kaybedilmesi riskini tagimakta olup bu konuda 6zel bilgi sahibi
yatirimcilara y6neliktir. BNP Paribas S.A. tarafindan drinlerin sahiplerine itfa
formu kapsaminda belirtilen meblaglarin 6denmesine iligkin bir teminat
sunulmaktadir. BNP Paribas, ihraggi Bilgi Dokimani kapsaminda ortaya
konmakta olan risk faktorlerine herkesin dikkatini ¢cekmektedir. Bu Orinler,
yatirimcilarin finansal portfoylerinin gesitliliginin bir parcasini tegkil etmekte
olup portfédyin tamamini teskil etmeye y6nelik degildir.

BNP Paribas Issuance B.V. tarafindan Tirkiye'de gerceklestirilecek ihraclar
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu ve bu Kanuna dayali olarak ¢ikartilan teblig, ilke kararlari ve her tirld
Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemeleri uyarinca ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
onayi ile ihra¢ edilmektedir.

Yatirimcilar, yatirim kurulusu Varant/Sertifikasi yatirimlarinin tamamini veya
duruma gore bir boluminu kaybedebilirler. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:
VIl ve 128.3 sayili “Varantlar ve Yatirim Kurulusu Sertifikalar1” Tebligi'nin 9.
maddesinin 3. fikrasi uyarinca Varant ve Sertifikalara iliskin herhangi bir islem
yapilmadan once, yatirim kuruluslarinin yatirimcilara Varant/Sertifikalara
iliskin yatirimlardaki risklere iligkin Risk Bildirim Formu'nu saglamasi
gerekmektedir.

Yatirimcilar Risk Bildirim Formu'ndaki bilginin sadece bir 6zet oldugunu ve
atifta bulunulan bilgiler de dahil olmak Uzere, ihraggi Bilgi Dokimani ve
Sermaye Piyasasi Araci Notu ile birlikte bir bitin olarak degerlendirilmesi
gerektigini unutmamalidirlar. Yatirnmcilar Varant ve Sertifikalarin yapisini ve
Varant ve Sertifikalara iligkin olarak yapilan yatirimlarda risklere maruz kalma
olasiliklarini tamamen anladiklarindan emin olmalidirlar ve kendi finansal,
vergisel vesair durumlari 1s1ginda, Varant ve Sertifikalara iliskin olarak yapilan
yatirimin uygunlugunu géz 6ninde bulundurmalidirlar. Ayni zamanda yatirimcilar
ozellikle ihragg! Bilgi Dokiimani ve Sermaye Piyasasi Araci Notu'nda yer alan
“Risk Faktérleri” bolUmini detayli olarak incelemelidirler.

Varant ve Sertifikalar ile ilgili yasal dokimanlar ile birlikte her tirld bilgilendirici
dokimanlara www.yarant.bnpparibas.com.tr adresinden ulasilabilir.
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