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"Doviz Kurlarinin 2021 - 4. Ceyrek Finansallarina Olasi Etkisi"

Dordlinci ceyrek bilanco déneminin sonuna yaklasmaktayiz. Déviz kurlarinin Aralik ayr sonundaki
degerleri doviz acik veya fazla olan sirketlerin bilancolarini etkileyecektir. 3 Aralik itibariyle Gg¢linci
ceyrek kapanisina gore Dolar ve Euro, TL've gbére %51,6 ve %47,2 oraninda deder kazandi.
Dolayisiyla déviz agik pozisyonu ylksek olan sirketler bu geyrekte oldukca olumsuz etkilenecektir.
Bir 6nceki ceyrekteki negatif etki buglinkd kurlara gére ¢ok daha sinirliydi. Ayrica, ana karsilastirma
doénemi olan 2020 yilinin 4. ceyredinde ise TL'ye gore Dolar, Euro ve Japon Yeni sirasiyla %6, %1,3
ve %3,8 oranlarinda deder kaybetmisti. Bu kapsamda, bir dnceki yilin ayni dénemine gore kurlarin
sinirli olumlu etkisinin yerini, agik pozisyonu olan sirketlerde cok daha yliksek olumsuz etkiler
alacaktir. Mevcut durumda sirketlerin Eylll ayi sonundaki déviz pozisyonlarini koruduklarini ve
kurlarin da 3 Aralik seviyelerinde kaldigini varsayarsak son ceyrek icin soyle bir tablo ile
karsilasmaktayiz:

3C2020 4C2020 1C2021 2C2021 3C2021 4C2021
2020 Eyl. 2020 Ara. 2021 Mar. 2021 Haz. 2021 Eyl. 2021 Ara.

30.09.2020 31.12.2020 31.03.2021 30.06.2021 30.09.2021 03.12.2021 /2020 Haz. /2020 Eyl. /2020 Ara. /2021 Mar. /2021 Haz. /2021 Eyl.

USD* 7,8080 7,3405 8,3260 8,7052 8,8433 13,4067 14,1% -6,0% 13,4% 4,6% 1,6% 51,6%
EURO* 9,1281 9,0079 9,7741 10,3645 10,3135 15,1838 18,4% -1,3% 8,5% 6,0% -0,5% 47,2%
JPY (100)* 7,3748 7,0930 7,5324 7,8516 7,9227 11,8216 15.8% -3,8% 6,2% 4.2% 0,9% 49,2%

Kaynak:TCMB
*: 1 éneeki glin 15:30'da agiklanan déviz alis kuru

Doviz Acik Pozisyonu Olanlar;

> Sasa Polyester (SASA) 3.621mn TL, Ulker Biskiivi (ULKER) 2.117mn TL, Ak Enerji
(AKENR) 2.080mn TL, Vestel (VESTL) 1.991mn TL ve Izmir Demir Celik (IZDMC)
1.380mn TL kur farki gideri yazarak s6z konusu kur artislarindan olumsuz etkilenecek
sirketler olarak 6n plana ¢gikmaktadir. Bu sirketlerden Ak Enerji Ggincl ceyrekte net donem
zarar aciklamisti. Ayrica, yuksek doéviz agik pozisyonu olmasina karsin finansallarini USD
cinsinden tutan Tiirk Hava Yollari (THYAO) TL fazlasindan dolayi 798mn TL kur farki gideri
yazabilir. Ek olarak Eregli Demir Celik (EREGL) acik pozisyonu yiksek olmakla birlikte
dolar cinsinden bilango tutmasi ve acik pozisyonlarinin agirlikli TL cinsinden olmasi nedeniyle
1.003mn TL kur farki geliri yazacagi hesaplanmaktadir. Pegasus (PGSUS) finansallarini
EUR cinsinden tutmasi nedeniyle yiksek acik pozisyonuna karsin kur farki gideri 353mn TL
ile sinirh kalmigtir.

Doviz Pozisyon Fazlasi Olanlar;

> Kurlardaki degisime bagh olarak Sise Cam (SISE) 4.281mn TL, Aselsan (ASELS)
3.182mn, Sabanci Holding (SAHOL) 1.633mn TL ve Dogan Holding (DOHOL) 1.545mn
TL kur farki geliri yazarak doviz kurlarindaki dedisimden olumlu etkilenecek sirketler olarak
on plana ¢ikmaktadir. Diger taraftan yiksek fazla pozisyonu olmasina karsin finansallarini
USD cinsinden tutan Iskenderun Demir Gelik(ISDMR), TL ve EUR fazla pozisyonlari
nedeniyle 1.778mn TL'lik bir kur farki gideri kaydedebilir.

Ayrintili Tablo icin Tiklayiniz.

Onemli Not: Aralik sonu déviz kapanis kurlarina bagh olarak bu hesaplamalar degisecektir. Aralik
sonunda bilancolarda kullanilacak kurlarin netlesmesinin ardindan bu galisma glncellenip tekrar
gonderilecektir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhdi kapsaminda dedildir. Yatirnm danismanhdi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhdi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goritsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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