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Black-Scholes Opsiyon Fiyatlandirma
Modeli Nedir?

Calisma Kagidi

Black-Scholes modeli, opsiyonun dayanak varlik fiyati, kullanim fiyati, vadeye kalan sure, risk-free
faiz orani ve dayanak varligin volatilitesi gibi girdilere dayanarak opsiyonun teorik fiyatini hesaplar.

C = So N(d1) - Ke”(-rT) N(d2) P = Ke”(-rT) N(-dz) - So N(-d

C = Avrupa tipi alim opsiyonunun teorik fiyati
P = Avrupa tipi satim opsiyonunun teorik fiyati
So = Dayanak varhigin mevcut fiyati

K = Opsiyonun kullanim fiyati

r = Risk-free faiz orani (yilliklandiriimis)

T = Opsiyonun vadesine kalan stre (yil olarak)

Sorular

1. Asagidakilerden hangisi Black-Scholes modelinde kullanilan bir girdi DEGILDIR?
A) Dayanak varlik fiyati

B) Kullanim fiyati

C) Opsiyonun gecmis performansi

D) Vadeye kalan sire

2. Black-Scholes modeline gére, dayanak varhigin volatilitesi artarsa, Avrupa tipi bir alim
opsiyonunun fiyati nasil degisir?

A) Artar

B) Azalir

C) Degismez

D) Belirsizdir

3. Modelin varsaydigi 'risk-free faiz orani' nedir?

A) HukUmet tahvili faiz orani

B) Bankalarin mevduat faiz orani
C) Kredili mevduat hesabi faiz orani
D) Sirketlerin bor¢clanma maliyeti

4. Bir hisse senedi 100 TL'den islem gérmektedir. Kullanim fiyati 105 TL, vadeye 3 ay (0.25
yil) kalan, risk-free faiz orani %5 ve hisse senedinin volatilitesi %20 olan bir Avrupa tipi alim
opsiyonunun Black-Scholes modeline gére teorik fiyati nedir?

5. Yukaridaki senaryoda, ayni parametrelere sahip bir Avrupa tipi satim opsiyonunun teorik
fiyati nedir?

6. Tanimla: Black-Scholes Modeli'nin temel varsayimlari nelerdir?
7. Tanimla: Modelde 'volatilite'nin roll nedir?

8. Tanimla: Model hangi tlr opsiyonlar icin uygundur?
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Cevap Anahtan

1. C) Opsiyonun gecmis performansi — Model, gelecekteki performansa dair dogrudan bir girdi
almaz; bunun yerine gelecekteki fiyat hareketliligini gosteren volatiliteyi kullanir.

2. A) Artar — Daha yuksek volatilite, dayanak varligin fiyatinin hem yukari hem de asagi yonde
daha fazla hareket etme olasiligini artirir. Bu durum, alim opsiyonunun dederini ytkseltir ciinkl
yukari yonlU hareketten faydalanma potansiyeli artar.

3. A) HUkUmet tahvili faiz orani — Genellikle risksiz kabul edilen ve teorik olarak risksiz getiriyi
temsil eden devlet tahvilleri faiz orani kullanilir.

4. 1. Girdileri tanimlayin: S_ 0=100, K=105, T=0.25, r=0.05, 0=0.20. 2. d1 ve d2 degerlerini
hesaplayin. 3. N(d1) ve N(d2) degerlerini standart normal dagihm tablosundan veya
hesaplayicidan bulun. 4. Alim opsiyonu formalina kullanarak C'yi hesaplayin.

5. 1. Girdiler aynidir. 2. d1 ve d2 degerleri aynidir. 3. N(-d1) ve N(-d2) degerlerini hesaplayin (veya
1-N(d1), 1-N(d2) kullanin). 4. Satim opsiyonu formuallinu kullanarak P'yi hesaplayin.

6. Avrupa tipi opsiyonlar, vergi/komisyon yok, surekli alim satim, sabit risk-free oran ve volatilite,
normal dagiliml getiriler, temetti 6denmez.

7. Volatilite, dayanak varligin fiyatindaki belirsizligi dlcer. Yiksek volatilite, opsiyon fiyatinin (hem
alim hem satim) artmasina neden olur.

8. Model, yalnizca vade sonunda kullanilabilen Avrupa tipi opsiyonlar igin tasarlanmistir.
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