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"Doviz Kurlarinin 2022 1. Ceyrek Finansallarina Olasi Etkisi"

2022 yilinin 1. geyrek bilango donemini kapatirken, bilangolarda kullanilacak dederleme kurlari da
belli oldu. Buna gore yilin son ceyredinde TL'ye gbre Dolar, Euro ve Japon Yeni sirasiyla %12,9,
%11,1 ve %6,7 oranlarinda deder kazanmiglardir. Dolayisiyla doviz acik pozisyonlari olan sirketlerin
bu durumdan olumsuz etkilenmesi beklenmektedir.

1C2021 2C2021 3C2021 4C2021 1C2022
2021 Mar. 2021 Haz. 2021 Eyl. 2021 Ara. 2021 Ara.
/2020 Ara. /2021 Mar. /2021 Haz. /2021 Eyi. /2021 Eyl.

31.12.2020 31.03.2021 30.06.2021 30.09.2021 31.12.2021 31.03.2022

UsD* 7,3405 8,3260 8,7052 8,8433 12,9775 14,6458  13,4% 4,6% 1,6% 46,7% 12,9%
EURO* 9,0079 9,7741 10,3645 10,3135 14,6823 16,3086 8,5% 6,0% -0,5% 42,4% 11,1%
JPY (100)* 7,0930 7,5324 7,8516 7,9227 11,2434 11,9926 6,2% 4,2% 0,9% 41,9% 6,7%

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

2021 yilinin 4. geyredinde, TL'ye gore Dolar, Euro ve Japon Yeni sirasiyla %46,7, %42,4 ve %41,9
oranlarinda deder kazanmistir. Dolayisiyla bu ceyrekte kurlardaki gorece daha az ylkselise bagli
olarak, bir 6nceki ceyredge gore doviz agik pozisyonu olan sirketler kismen daha dislk kur farki
gideri yazabilecektir. Ek olarak, doviz fazla pozisyonu olan sirketler de gegen ceyrede nazaran daha
disuk kur farki geliri kaydedebilecektir.

Ayrica, ana karsilastirma donemi olan 2021 yilinin ilk ceyredinde ise TL'ye g6re Dolar, Euro ve Japon
Yeni sirasiyla %13,4, %8,5 ve %6,2 oranlarinda deder kazanmisti.

Dosyada (Kur Etkisi 1C2022) Aralik 2021 sonunda net yabanci para pozisyonu yiksek olan
sirketlerin (Mart 2022 sonu itibariyle dbviz pozisyonlarini ayni koruduklari varsayimiyla) 2022 yihnin
1. ceyreginde kur degisimlerinden nasil etkilenebileceklerinin tablosu verilmistir. Bankalar, yabanci
para net pozisyonlarini bilanco disi nazim hesaplarda tirev Grtnler kullanarak dengeledigi icin
listeye dahil edilmemistir. Buna gore:

Doviz Acik Pozisyonu Olanlar;

» Vestel (VESTL) 1.079mn TL ve Sasa Polyester (SASA) 1.055mn TL kur farki gideri
yazarak s6z konusu kur artislarindan olumsuz etkilenecek sirketler olarak 6n plana
cikmaktadir. Zorlu Enerji (ZOREN) ylksek acidina karsin, korunma sebebiyle kur
hareketlerine bagl olarak 447mn TL gider kaydedebilir. Ford Otosan (FROTO) ise yliksek
yabanci para acigina karsin ylkimlaliklerinin neredeyse tamami Ford Motor Company ile
yaptidi ihracat anlasmalari ile riskten korunmaktadir. Ayrica, ylksek doviz agik pozisyonu
olmasina karsin finansallarini USD cinsinden tutan Tiirk Hava Yollari'nin (THYAO) TL
fazlasindan dolayi 1,5 milyar TL kur farki gideri yazmasi beklenmektedir. Ek olarak Pegasus
(PGSUS) finansallarini EUR cinsinden tutmasi nedeniyle ylksek agik pozisyonuna karsin kur
farki gideri 244mn TL ile sinirli kalmistir.

Doviz Pozisyon Fazlasi Olanlar;

> Kurlardaki dedisime bagh olarak, Aselsan (ASELS) 1.080mn TL, Sabanci Holding
(SAHOL) 862mn TL ve Sise Cam (SISE) 735mn TL kur farki geliri yazarak doviz
kurlarindaki dedisimden olumlu etkilenecek sirketler olarak 6n plana gikmaktadir. Diger
taraftan, yuksek fazla pozisyonu olmasina karsin finansallarini USD cinsinden tutan Enka
Insaat (ENKAI), TL ve EUR fazla pozisyonlari nedeniyle 269mn TL'lik bir kur farki gideri
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kaydedebilir. Son olarak, Enerjisa (ENJSA) ylksek déviz fazlasina karsin etkinin neredeyse
tamamini diger gelirlerde gosterdigi icin kar/zararda etki beklenmemektedir.

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhdi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhdi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhdi s6zlesmesi gercevesinde 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 sonuclar dogurmayabilir.
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