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Forward (Alivre ) Sdzlesmeleri

Forward anlasmalari, belirli bir dayanak varligi, 6nceden belirlenmis bir fiyat ve vadede alma ya
da satma yukimlulGgu veren anlasmalardir.

Vade geldiginde taraflardan alici olan taraf (uzun pozisyon sahibi) kontratta belirtilen fiyattan,
dayanak varhgi almak zorundadir.

Ayni sekilde, anlasmayi satan taraf (kisa pozisyon sahibi), vade sonunda dayanak varlgi
anlasmada 6nceden belirlenmis bir fiyat Gzerinden aliciya satmak zorundadir.

Vade sonunda, anlasmanin taraflarindan biri diger tarafin zararini karsilamakla yukdmlidur.

Forward anlasmalari taraflara yukumlualik getirmekte ve bu yukumlualikten kacinma hicbir sartta
mumkudn olmamaktadir.

TUREV URUNLER VE PIYASALAR




Ornek: Firmanin Forward Anlasmas

Sirket borcu: 2.000.000 ABD Dolari

Mevcut kur seviyesi: S/TL=5,32
Borcun vadesi: 3 ay
3 ay sonraki kur senaryosu:S/TL= 5,75

Bu durumda sirket nasil bir forward anlasmasi yaparsa kur riskinden kurtulabilir?
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Ornek: Firmanin Forward Satmasi

Sirketin alacagi : 1.000.000 Euro

Mevcut kur seviyesi: Euro/TL= 6,03
Alacagin vadesi: 3 ay
3 ay sonraki kur senaryosu: Euro/TL= 5,90

Bu durumda sirket nasil bir islem yaparsa kur riskinden kendisini koruyabilir?
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.o . ) . :
Turkiye'de Ithalatci ve Ihracatcinin Kur
Riski
A-ihracat¢i agisindan, TLU'nin degerlenmesi ihracatcl acisindan olumsuz bir gelismedir. Cinkii
TUnin gliclenmesi ile ithalat¢l daha az para ile daha fazla mal veya satin alabilir.

B- ithalatgi agisindan, TUnin degerlenmesi olumlu bir gelisme olup, daha fazla mali daha az TL
odeyerek satin alabilir ancak bu llke acisindan talep enflasyonuna neden olur ve uzun vadede
ulke ekonomisini olumsuz etkiler.

Soru: ihracatini ABD dolari cinsinden yapan, ithalatini Euro cinsinden yapan bir firmanin forward
islemlerinde almasi gereken pozisyonu tartisiniz.

TUREV URUNLER VE PIYASALAR




Forward Anlasmalarinda Temerrut (Kars
Taraf Riski)

Forward anlasmalarinda, uzun pozisyon sahibinin ya da kisa pozisyon sahibinin vade sonunda
yukamlaliklerini yerine getirememe durumuna karsi taraf riski (counterparty risk) adi verilir.

Forward anlasmalari, 6zellikleri geregi bu tur bir riskle karsi karsiyadir.

Alici ya da saticinin belirli bir pesinat yatirmamasi forward anlasmalarinda genellikle karsilasilan
bir 6zelliktir.

Kriz donemleri sonunda forward anlasmalarinda belirli bir teminat yatirildigi gorilse de geneli
itibari ile forward anlasmalarinda 6deme vade sonunda gerceklesmektedir.
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-orward Anlasmalarinda Teslimat ve
Netlesme

Forward anlasmalari iki sekilde gerceklestirilebilir;

Birincisi iki tarafin yiktimlultklerini fiziki uzlasi (physical settlement) seklinde,
ikincisi ise nakdi uzlasi (cash settlement) seklinde yerine getirilmektedir.

*Fiziki uzlasi ve nakdi uzlasi konusunu bir 6rnek lGzerinde sinif ortaminda tartisiniz.
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Forward Anlasmasinin Sonuclandiriimasi

Forward kontratlari sonlandirilmasi genellikle vade sonlarinda gerceklestiriimektedir.

Forward kontratlari futures kontratlari arasindaki en onemli farklardan birisi vadesinden once
forward kontratlarinin sonlandirilamamasidir.

Duruma gore eger mevcut kosullarda yapilan forward kontratina girmek isteyen bir karsi taraf
bulunabilirse, kontrati piyasada olusturabilecegi olasi zarari da odeyerek vadesinden Once
kapatma olanagi bulunabilir. Ancak, futures islemlerinde sik¢a karsilasilan bu durum (offsetting)
forward anlasmalarinda sikca karsilasilan bir durum degildir.
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Forward Sozlesme Cesitler:

Diinya finans piyasalarinda hisse senedi, hisse senedi endeksi lizerine yazilan forwardlar oldukca
yaygindir.

Ulkemizde goriilen forward anlasmalari arasinda ise sikca karsilasilani doviz kuru forward
anlagsmalaridir. Daha az siklikla karsilasilani ise faiz orani forward anlasmalaridir.

TUREV URUNLER VE PIYASALAR




Faiz Orani Forward Anlasmalari

Forward Rate Agreement (FRA), en yaygin faiz orani forward islemleridir.

Diinya’da en yaygin kisa vadeli, teminatsiz bor¢clanma uriini Libor’dur(London Interbank Offer
Rate).

Bir yila kadar AA kalitesindeki bankalarin kendi aralarindaki borclanma piyasasi olan LIBOR
piyasasi oldukca dnemli bir para piyasasidir.

LIBOR urinlt sadece ABD Dolari cinsinden olmayip, Euro Libor, Yen Libor vb. para birimi cinsi
uzerinden de islem gormektedir.

FRA (Forward Rate Agreement), degisik vade ve doviz kurundaki LIBOR oranlarini dayanak varlik
olarak kullanan tirev Grunlerdir.

Soru: 3 ay vadeli ABD Dolar Libor ve 3 ay vadeli Euro Libor oranlarini bularak sinifta tartisiniz.

TUREV URUNLER VE PIYASALAR
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