
Araştırma kapsamımızda bulunan seçili şirketlerin EURUSD kuruna karşı hassasiyeti

Şirket
2024 Geliri 

(TL mn)
İhracat Oranı

Hedge Dahil Net Yabancı Para 

Pozisyonu (TL mn)
Yorum

THYAO 745,430 89% ---
Şirket’in döviz kurlarına göre gelir dağılımının; %37’sini USD, %17,2’sini USD ile %85 korelasyonu olan döviz kurları, %25,6’sını EUR, %7,7’sini EUR ile %85 korelasyonu olan döviz kurları, %10,1’ini TL, %1,4’ünü JPY ve %1,0’ini diğer

kurlar oluşturmaktadır. Döviz kurlarına göre gider dağılımının ise; %53,7’sini USD, %32,4’ünü TL, %10,1’ini EUR, %0,5’ini GBP ve %3,1’ini diğer kurlar oluşturmaktadır.  Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

PGSUS 111,823 51% ---
Şirket’in döviz kurlarına göre gelir dağılımının; %49’unu EUR, %29’unu USD, %19’unu TL ve %3’ünü diğer kurlar oluşturmaktadır. Döviz kurlarına göre gider dağılımının ise; %13’ünü EUR, %50’sini USD, %34’ünü TL ve %4’ünü diğer kurlar

oluşturmaktadır. Gelir ve gider dağılımına göre Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır. 

TAVHL 59,211 89% ---
Şirket’in gelirlerinin %38’ini EUR, %33’ünü USD, %13’ünü TL, %8’ini KZT ve geri kalanını diğer kurlar oluşmaktadır. Giderlerinin %37’sini TL, %24'ünü USD, %15’ini EUR, %11’ini KZT ve kalanını diğer kurlar oluşturmaktadır. Borç yapısını

%54’ü EUR, %45 USD'dir. Şirket'in önemli derecede EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

KORDS 30,433 0% -3,270
Gelir yapısının %75’ini dolar, %25’ini ise euro gelirler oluşturmaktadır. Gelir ve maliyet yapısındaki dolar oranları birbirini karşılarken, euro karşında zayıf kalan TL, IDR ve BRL avantaj sağlamaktadır. Şirket’in EURUSD paritesi

hassasiyeti bulunmaktadır.

KLKIM 7,492 38% -86 Ham maddesini ağırlıklı EUR olarak ithal eden Şirket, yurtdışı satışlarının büyük kısmını USD olarak yapmaktadır. Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır.

DOAS 188,375 0% -60 Şirket’i EUR/TL etkilemektedir. Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

FROTO 594,995 77% -75,752 Satış gelirlerinin %80 ihracat kaynaklıdır ve tüm ihracat anlaşmaları Euro bazlıdır.  Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır.

TOASO 120,267 17% 13,258 Satış gelirlerinin yaklaşık %20'si yurtdışı gelirlerinden oluşmaktadır. İhracatının ise yaklaşık %80'ini Avrupa pazarı oluşturmaktadır. Azalan yurtdışı geliri dolayısıyla Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti de azalmıştır.

CCOLA 137,683 55% -4,351 Şirket'in gelirlerinde ihracat tarafının baskın olmasına rağmen operasyonların yönetildiği bölgeler bazında EUR etkisi bulunmamaktadır. Dolasıyla, Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

MAVI 38,519 10% 735 2024 yılında satış gelirlerinin %90’ını Türkiye, %10’unu ise yurtdışı operasyonları oluşturmaktadır. Açık döviz pozisyonu yaratmamak yönetimin öncelikli hedefleri arasındadır. Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

SISE 185,589 55% -14,097
Gelir ve gider dağılımında EUR ve USD'nin payları dengelidir. 131 milyar TL olan brüt borç yapısının %74'ü uzun vadeli borçlardan oluşmaktadır. Kısa vadeli borçların büyük kısmı EUR cinsindeyken, uzun vadeli borçların büyük kısmı USD

cinsindendir. Şirket'in EUR/USD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır.

HTTBT 1,122 66% --- Satışların yaklaşık %78’ini yabancı para cinsinden gelirler (USD veya EUR) oluşturmaktadır. Maliyetlerin ise yaklaşık %76’sı TL cinsindendir. Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

MPARK 39,690 0% 1,211 Şirket'in Avrupa bölgesinden hasta gelmesiyle potansiyel EUR geliri yaratabilme ihtimali olmasına karşın kesin şekilde EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

MEDTR 2,094 60% -159 Şirket'in satışları içerisinde ihracat yüksek olması ve ihracatta da ağırlıklı olarak Euro bölgesinin bulunmasına ek olarak maliyetlerin de USD bazlı olmasıyla, Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır. 

SELEC 128,620 0% 0 Şirket'in gelirlerinde EUR etkisi bulunmakla birlikte bu etki regülasyonla yansıtılmaktadır (Düzeltilmiş Avro Değeri). Etkinin görülmesi için DAD'ın artması gerekir. Ayrıca, EURUSD hassasiyeti yoktur.

LKMNH 2,942 0% -265 Şirket'in Avrupa bölgesinden hasta gelmesiyle potansiyel EUR geliri yaratabilme ihtimali olmasına karşın kesin şekilde EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

GENIL 14,741 5% -1,814
Şirket'in ihracat oranı düşük olmasına rağmen, içinde bulunduğu sektör sebebiyle ağırlıklı olarak spot EUR ile çalışmaktadır. Şirket’in ağırlıklı olarak EURTRY hassasiyeti bulunmasıyla birlikte, kısmi maliyetlerinde USD'nin etkisini göz

önünde bulundurduğumuzda sınırlı EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır. 

TKFEN 58,190 24% -5,221
Taahhüt işkolunda gelirler USD, gübre işkolunda da fiyatlamalar USD'ye endeksli, hem taahhüt hem de gübre tarafında giderler ise USD cinsindedir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden 

etkilenmektedir.

ENKAI 100,541 62% --- Fonksiyonel para birimi ve satış gelirinin büyük çoğunluğu USD olması dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişiminden etkilenmektedir.

AYGAZ 81,773 21% -2,059
Satışların %80-90'ı gaza endeksli olmasından dolayı gelirler kabaca USD'ye endeksli, satılan malın maliyetinin büyüj çoğunlu ise USD cinsindendir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden 

etkileniyor.

PETKM 77,381 41% -49,263 Satışların hepsi, giderlerin de önemli bir kısmı petrol ve/veya gazdan oluşurken, gelirler USD cinsindendir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkilenmektedir.

TUPRS 810,386 18% -64,792
Satış gelirinin yaklaşık tamamı, giderlerinin de önemli bir kısmı petrolden oluşurken, gelirler USD'ye endeksli, giderlerin de önemli bir bölümü USD cinsindendir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki 

değişimden etkileniyor.

AKSA 28,361 49% -4,009
Satışların tamamı, giderlerin de önemli bir kısmı petrol türevi üründen oluşurken, gelirlerin tamamı ve giderlerin de önemli bölümü USD cinsindendir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden 

etkileniyor.

EREGL 204,060 18% --- Satışlar ve giderlerin önemli bir kısmı USD cinsindendir. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkileniyor.

KRDMD 38,669 4% -12,487 Satışların büyük bir çoğunluğu USD'ye endeksli veya USD cinsinden, giderlerin de önemli bir kısmı USD bazındadır. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkileniyor.

ARCLK 428,548 68% -11,612
Gelirlerin yaklaşık %50'si Avrupa'ya yapılması ile EUR kazancı karşısında giderlerin büyük bir bölümünü oluşturan ham madde giderlerinin önemli bir kısmı USD cinsindendir. Dolayısıyla güçlenen/zayıflayan EURUSD'den 

olumlu/olumsuz etkilenmektedir.

VESTL 142,736 65% -12,173
Gelirlerin yaklaşık yarısının Avrupa'ya yapılması ile EUR kazancı karşısında giderlerin büyük bir bölümünü oluşturan ham madde giderlerinin önemli bir kısmı USD cinsindendir. Dolayısıyla güçlenen/zayıflayan EURUSD'den 

olumlu/olumsuz etkileniyor.

VESBE 75,327 68% -6,079
Gelirlerin yarısına yakınının Avrupa'ya yapılması ile EUR kazancı karşısında giderlerin büyük bir bölümünü oluşturan ham madde giderlerinin önemli bir kısmı USD cinsindendir. Dolayısıyla güçlenen/zayıflayan EURUSD'den 

olumlu/olumsuz etkilenmektedir.

ASELS 120,206 14% 25,484
4Ç24 itibarıyla Şirket’in döviz kurlarına göre bakiye sipariş dağılımının %56’sını USD, %29’unu EUR ve %15’ini TL oluşturmaktadır. Harcamaların ağırlığı ise TL bazlıdır. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki 

değişimden etkileniyor.

AKSEN 31,639 29% 4,600 Şirket'in satışları son dönemde yurt dışı satışlar lehine artmıştır. Ancak yurt dışı satışlar USD ağırlıklıdır. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkileniyor.

BIOEN 2,688 0% 4,159 YEKDEM kapsamında yapılan ABD Doları’na endeksli satış gelirleri ve giderleri dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkileniyor.

TCELL 158,854 14% -8,137 2024 yıl sonu itibarıyla net 124 milyon USD kısa döviz pozisyonu bulunmaktadır. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD ve EUR'un TL karşısındaki değişimden etkilenmektedir.

TTKOM 161,651 0% -4,088
Brüt borçların %52'si USD, %33'ü EUR, %15'i TL bazındadır. Nakit yapısının %64'ü TL, %21’i USD ve %14’ü EUR kurundan oluşmaktadır. Dolayısıyla EURUSD paritesinden ziyade USD ve EUR'un TL karşısındaki değişimden 

etkilenmektedir.

TTRAK 66,970 21% -328
Şirket'in ihracatının %80'ni Kuzey Amerika ve Avrupa pazarları oluşturmaktadır. Bununla birlikte, 2024 yılına kıyasla Kuzey Amerika pazarındaki satış beklentilerinin Avrupa pazarındaki satış beklentilerinin altında kalması olasıdır. Bu 

bağlamda, çok sınırlı EURUSD hassasiyeti görülebilir.

KAREL 13,826 10% 5,866
Finansal rapor ve sunumlarında gelir ve giderlerin döviz bazında kırılımları bulunmamaktadır. Ancak, satış gelirlerinin önemli bir kısmı USD cinsinden olup, ihracatın ciro içindeki payı %10 seviyesindedir. Dolayısıyla EURUSD 

paritesinden ziyade USD'nin TL karşısındaki değişimden etkileniyor.

KMPUR 13,244 29% -2,071 Şirket'in satışlarında Euro bölgesinin ağırlığının bulunması ve maliyetlerinin ağırlıklı olarak USD cinsinden olması sebebiyle Şirket’in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır.

AKCNS 21,614 20% -156 Şirket'in, Türkiye'de talebin artması sonucunda yurt içi satışları ağırlık kazanmaktadır. Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır .

LOGO 4,084 0% 263 Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır. USD/TRY ve EUR/TRY pariteleriyle ayrı ayrı faaliyetlerini yürütmektedir.

AZTEK 8,016 2% -181 Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmamaktadır.

TEZOL 5,037 57% 561 Şirket'in EURUSD paritesi hassasiyeti bulunmaktadır. Ağırlıklı selüloz hammaddesi için USD ve TL maliyetlenmeler yaparken, satışlar EUR ve TL cinsinden olmakta; bu sebeple EUR'un dolar karşısında güçlenmesi olumlu etkilemektedir.

CIMSA 28,151 60% 1,636
Giderleri Avrupa'da EUR, ABD'de USD, Türkiye'de ise TL ve USD ağırlıklı maliyet yapısı vardır. Dengeli bir şekilde yönetmektedir. Tam olarak bir EURUSD hassasiyet yoktur. Bununla birlikte, döviz kurlarındaki artış satış gelirlerinin 

artmasını sağlamaktadır.

Kaynak: Deniz Yatırım Strateji ve Araştırma, Rasyonet, Şirket finansalları ve sunumları

* Yabancı para cinsinden raporlama yapan şirketlerin yabancı para pozisyonları gösterilmemiştir.

Disclaimer:
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towards carrying out sales or purchases in any way. Deniz Yatırım does not guarantee the accuracy, completeness and permanence of these data. Therefore, readers are recommended to verify the accuracy of these data before they act based on information in these reports, and the responsibility of decisions taken as per these 
information belongs to the reader. Deniz Yatırım cannot in any way be held liable for the incompleteness or inaccuracy of this information. Also, employees and consultants of Deniz Yatırım and DenizBank Financial Services Group have no direct or indirec t responsibility with regards to any losses to be incurred due to information given in 
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Uyarı Notu:
Bu rapor/e-posta içerisinde yer alan değerlendirmeler Deniz Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş. tarafından, güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanılarak hazırlanmıştır. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve hiçbir şekilde alış veya satış yapılması yönünde
yönlendirme olarak değerlendirilmemelidir. Deniz Yatırım, bu bilgilerin doğru, eksiksiz ve değişmez olduğunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucuların, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden önce, bilgilerin doğruluğunu teyit etmeleri önerilir ve bu bilgilere dayanılarak aldıkları kararlarda sorumluluk
okuyucuların kendilerine aittir. Bilgilerin eksikliği ve yanlışlığından Deniz Yatırım hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Ayrıca, Deniz Yatırım ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu çalışanları ve danışmanlarının, herhangi bir şekilde bu rapor/e-posta içerisinde yer alan bilgiler dolayısıyla ortaya çıkabilecek, doğrudan veya dolaylı zararlarla ilgili
herhangi bir sorumluluğu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasası aracına yönelik bir yatırım tavsiyesi, alım-satım önerisi ya da getiri vaadi değildir ve yatırım danışmanlığı kapsamında yer almamaktadır. Yatırım Danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde kişilerin risk
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