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Sektor Holding
Fiyat (Son Kapanis) 10,17
Son 1 Yil En Yiksek 11,46
Son 1 Yil En Diistk 7,08
Piyasa Degeri mn TL 20.751
Fiili Dolasim % 49,10
Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 13,25 22,53 -7,76 31,80
uUsD 14,55 22,06 -19,52 14,94
Hisse Perf (XU100'e gdre) 5,33 18,05 -6,28 -0,95
arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati
SAHOL 3,46 0,50 2,62 0,56
XHOLD 6,73 0,99 5,36 0,80
XU100 7,86 1,14 6,24 0,99
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL)
Net Satislar 18.787 16.814 12 18.787 13.861 36
SMM 5.285 4.772 11 5.285 3.524 50
Brit satis kari 6.881 6.175 11 6.881 5.008 37
Faaliyet Giderleri 3.194 2.993 7 3.194 2.721 17
Finansal
Gelir/Gider -316 -204  a.d. -316 -245 a.d.
Esas Faaliyet
Kari 3.794 3.244 17 3.794 2.376 60
FAVOK 4.141 3.616 15 4.141 2.694 54
Ana Ortaklik Net
Kar 1.712 1.752 -2 1.712 1.036 65
Fark Fark
Oranlar (%) 2C21  1G21 (Puan) 2C21 2C20 (Puan)
Brit kar Mariji 36,6 36,7 -0,10 36,6 36,1 0,50
EFK Mariji 20,2 19,3 0,90 20,2 17,1 3,06
FAVOK Marij 22,0 21,5 0,54 22,0 19,4 2,61
Net Kar Marji 9,1 10,4 -1,31 9,1 7,5 1,64

2C21 FINANSAL ANALIizZ

Sirket’in, 2C21 doénemi net kan yillk bazda %65 oraninda
artis kaydederek 1,71mlr TL'ye ulasti ve 1,7mir TL'de
bulunan piyasa beklentisine paralel olarak gergeklesti. 2C20
donemine ait net kar 1,04mir TL olarak agiklanmisti. Cari
dénem raporlarini énceki yilin ayni dénemine gére
inceledigimizde ticari faaliyetlerden ve finans sektéri
faaliyetlerinden elde edilen hasilatta paralel bir artis oldugu
goérilmektedir. Béylece grubun toplam hasilati %36 oraninda
artis ile 18,8mlIr TL'ye ylkseldi. Ticari faaliyetlere iliskin
maliyetlerin  6nctliglinde satilan maln maliyeti %50
oraninda artti ve brit satis karinin ylkselisini baskiladi. Brit
satis kari %37’lik artisla 6,88mir TL'ye ulasti. Faaliyet
giderleri ise %17 oraninda artarak 3,19mir TL oldu. Genel
yonetim giderleri 6nclltiglinde olusan bu artisin hasilata gore
sinirh kaldigini s6yleyebiliriz. Esas faaliyetlerden diger net
gelirlerin simirll artis kaydetmesi, esas faaliyet karinin %60
ile net faaliyet kadrina (%61) paralel olarak artmasina yol
acti. Amortismanlarda kayda deder bir degisim gérilmezken
FAVOK %54 oraninda artarak 4,14mlir TL oldu. Yatinm
faaliyetlerinden elde edilen net gelir sabit kiymet satis
karindan kaynakh olarak bir miktar ylkselmistir. Finansal net
gider, artan net kur farki giderinin etkisi ile sinirh artis
gbstermistir. 2C20 déneminde 520,5mn TL olan vergi
giderinin cari dénemde 1,02mlr TL'ye ylkselmesi ve kontrol
glcl olmayan paylarin _bahse konu ddnemlerde 931,2mn
TL'den 1,41mir TL'ye ylkselmesi karlihdi baskilayan unsurlar
arasinda yer aldi. Karhhk oranlarini 2G20'yi baz alarak
inceledigimizde %36,6 seviyesindeki brit kdr marjinin SMM
artisindan dolay! baskilandidini goriyoruz. Net faaliyet kar
marji ise faaliyet giderlerinin sinirh artisindan destek bularak
3,12 puan artis ile %19,6'ya yukseldi. Net kar marji (%9,1)
Oonceki yihn ayni dénemine goére 1,64 puan artarken 6nceki
ceyrege gore 1,31 puan azaldi. Bilango kalemlerini 1C21
doénemine gore kiyasladigimizda nakit ve nakit benzerlerinin
32,95mir TL'den 39,8mlr TL'ye ylkseldigini goriyoruz.
Bunun karsiliginda ise donen varliklarda takip edilen finansal
yatinmlarin, itfa edilmis maliyetiyle &lgilen finansal
varliklardaki dedisimin etkisiyle 34,83mir TL'den 27,94mlr
TL'ye geriledigini belirtmek isteriz. Duran varliklarda bulunan
finansal yatinmlar ise 79,42mlr TL'den 94,53mir TL'ye
yukseldi. Sirket’in yabanci para net varlik pozisyonu Euro ve
USD cinsi varliklarin TL karsiigindaki artisindan dolayi
7,21mir TL'den 9,91mlr TL'ye ylkseldi. Piyasa carpanlari
karsilastirildifinda sirketin dahil oldugu holding ve yatirim
sektériine goére iskontolu fiyatlandigini_gériyoruz. Grubun
finansal raporlarinin_bltinint g6z 6nine aldifimizda cari
donem net karindaki pozitif dedisim artan satis gelirleri
temelinde olusmustur.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

SAHOL 10,17 10,07 9,61 9,39 10,55 11,07 11,46

Tarihi zirve seviyesinden (11,46) baslayan alcalan trend etkisi 26 Temmuz 2021 tarihinden bitmis ve yerine
yukari yonli fiyatlamalar baslamis. Teknik agidan 10,07 seviyesinin korunmasi durumunda pozitif gérinim
devam edebilir, gegmiste kanal direnci konumunda test edilen 10,55-11,07 seviyeleri hedeflenebilir. Sonraki
onemli direng olarak tarihi zirve seviyesi (11,46) izlenebilir. Geri gekilmelerde 10,07 destedi izlenebilir. Bu
destedin kirilmasi durumunda gecmiste test edilen 9,61 seviyesi ve 200 glinlik AO’suna (9,39) geri gekilme

gorulebilir.
INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Giinliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
SAHOL 10,24 9,99 9,63 9,39 69,26 103,94 +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Balikesir Irtibat Biirosu
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Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
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Arastirma Uzmani
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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