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Sektor Holding
Fiyat (Son Kapanis) 23,68
Son 1 Yil En Yuksek 24,26
Son 1 Yil En Dusuk 8,92
Piyasa Dederi mn TL 48.317
Fiili Dolasim % 49,16
Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 26,77 24,96 86,98 148,86
usD 21,99 6,52 35,29 19,67
Hisse Perf (XU100'e gore) 7,73 21,27 25,50
arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati
SAHOL 1,94 0,70 1,78 0,59
XHOLD 4,65 1,25 4,49 0,83
XU100 5,71 1,34 5,68 1,00
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL)
Net Satislar 51.271 38.440 33 51.271 18.787 173
SMM 12.287 9.948 24 12.287 5.285 132
Brut satis kari 24.864 17.529 42 24.864 6.881 261
Faaliyet Giderleri 6.625 5.761 15 6.625 3.194 107
Finansal
Gelir/Gider -257 -337 a.d. -257 -316 a.d.
Esas Faaliyet
Kari 20.326 12.244 66 20.326 3.794 436
FAVOK 19.036 12.493 52 19.036 4.141 360
Ana Ortaklik Net
Kar 8.091 8.251 -2 8.091 1.712 373
Fark Fark
Oranlar (%) 2C21 1G22 (Puan) plovy) 2C21 (Puan)
Brit kar Mariji 48,5 45,6 2,9 48,5 36,6 11,9
EFK Mariji 39,6 31,9 7,8 39,6 20,2 19,5
FAVOK Marji 37,1 32,5 4,6 37,1 22,0 15,1
Net Kar Marji 15,8 21,5 -5,7 15,8 9,1 6,7
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2C22 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 2G22 donemi ana ortaklik net kari ceyreksel bazda %2
dismesine karsin yillik bazda %373 artarak 8,09mlir TL ile
7,38mir  TL'de bulunan piyasa beklentisinin  Uzerinde
gerceklesmistir. Cari dénemde hasilat yillik %173, ceyreklik %33
artarak 51,27mlr TL oldu. 2G22 déneminde Onceki yilin ayni
dénemine gore finans sektorl faaliyetlerinin 12mir TL'den
35,68mlir TL'ye, ticari faaliyetlerin ise 6,81mlr TL'den 15,59mlr
TL'ye vylkselmesi hasilattaki artisi aciklamaktadir. 1Y21'de
35,6mir TL dlzeyinde bulunan hasilat,
perakende deki artisin etkisiyle 89,71mlr TL'ye ulasti.

1Y22'de finans ve

Satislarin maliyeti 2C22 déneminde yillik %133, geyreklik bazda
%24 artarak 12,29mlr TL oldu. Cari donem maliyetlerinin yillik
dedisiminin dadilimi incelendiginde, ticari faaliyetlerin 7mlir TL
yukselerek 12,29mlIr TL'ye, finans sektorl faaliyetlerinin (faiz
giderleri) ise 7,5mlIr TLlik artisla 14,12mlir TL'ye ulastidi
gorilmektedir. Hasilat artisinin oransal olarak maliyetin Gzerinde
olmasi brit satis karina olumlu yansimistir. Boylelikle brit satis
kar yillik %261, ceyreklik bazda %42 artarak 24,86mlir TL
olmustur. 2C22'de faaliyet giderleri yillik %107, ceyreksel %15
artarak 6,62mlir TL'ye ylkselmistir. Faaliyet giderlerindeki artisin
onemli kismini  genel yonetim giderleri olusturmaktadir;
pazarlama giderlerinde de dikkate deder yukselis gérilmektedir.
Faaliyet giderlerindeki artisin etkisiyle bir miktar baskilanan net
faaliyet kar yilllk %395, ceyreklik bazda ise %55 artarak
18,24mlir TL'ye vyikseldi. Diger gelir/gider dengesi 2C22'de
sigorta yatirim gelirlerinden kaynakh yillik %1857, ceyreklik ise
%339 artigla 2,09mlr TL'ye ylikselerek esas faaliyet karina (EFK)
olumlu yansimistir. Bunun sonucunda EFK yillik %436, geyreklik
%66 artisla 20,33mir TL olmustur. Sirket 2C22 ddneminde
19,04mlr TL diizeyinde FAVOK elde etmistir.

2G22 kar marijlan incelendiginde, yalnizca net kar marji kontrol
glici olmayan pay artisina bagh olarak ceyreksel bazda 5,68
puan gerilemistir. Diger tim kar marjlarinda hem yillik hem de
ceyreklik belirgin bir ylkselis goértulmektedir. Net kar marji
onceki yihn ayni dénemine goére 6,67 puan artarak %15,8
olmustur. Brit kdr marji 11,87 puan artisla %48,5, FAVOK mariji
15,09 artisla %37,1, EFK marji 19,45 puan artisla %39,6 oldu.

Bilango kalemlerine bakildiginda Sirket'in nakit ve nakit
benzerlerinin 1C22'deki 61,45mlir TL'den 2C22'de 63,16mlr TL'ye
ylkseldigi goérllmektedir. Buna karsin kisa vadeli banka
kredilerindeki artisin etkisiyle net borg pozisyonu 28,15mlir
TL'den 35,8mlir TL'ye vylkselmis olup likidite oranlari yatay
kalmistir. Sirket’'in 2C22 doénemi déviz yukidmliliklerinin, finans
sektorl faaliyetleri musteri mevduatlarindaki artistan kaynakh
483,88mlr TL'den 565,2mlr TL'ye ylkselmesiyle birlikte yabanci
para net varlk pozisyonu 13,24mlir TL'den 5,8mir TL'ye
gerilemistir.

2G22 finansallar butinine baktigimizda, ana ortaklik paylarinin
donem net kar igerisindeki oraninin azaldigini gérmekteyiz.
Beklenti Ustl net kar, maliyet artisinin oransal olarak hasilattaki
artisin gerisinde kalmasi, marjlardaki iyilesme ve sirket
garpanlarinin sektére gore oldukga iskontolu fiyatlanmasini géz
onlinde bulundurarak 2C22 finansallarini sinirli pozitif olarak
dederlendirmekteyiz.

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 23,68 22,38 21,84 21,04 24,26

Hisse tarihi zirve seviyesine (24,26) yakin seyretmekte olup kisa vadeli indikatorler negatif bdlgede
fiyatlanmaktadir. Teknik agidan yukari yonli hareketlerde tim zamanlarin zirvesini (24,26) 6nemsemekteyiz.
Bu direncin hacim destekli gegilmesi durumunda yukari yonli hareketlerin devam edebilecedini tahmin
etmekteyiz. Geri gekilmelerde Nisan 2022 zirvesini (22,38) ve kisa vadeli yonde takip ettigimiz 22 gunlik AO
(mavi) 21,84 destedi izlenebilir. Sonraki 6nemli seviye olarak kisa vadeli yiikselen trend destedi (21,04) takip

edilebilir.
INDIKATORLER
. 5 Giinliik 22 Ginluk 50 Giinliik 200 Giinliik q
Hisse AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD
SAHOL 23,54 21,84 20,58 18,54 68,71 111,61 - +
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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.




/.,%A PIRAMIT

MENKUL KIYMETLERA.$

www.piramitmenkul.com.tr

HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 15.08.2022

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylll Mah. Kegeci sok. Ozcanerlsmerkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Miidiirii
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

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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