,,%‘ PIRAMIT

MENKUL KIYMETLER A.$

HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

www.piramitmenkul.com.tr

10.08.2023

Sektor Holding
Fiyat (Son Kapanis) 59,80
Son 1 Yil En Yiksek 60,40
Son 1 Yil En Diistik 21,52
Piyasa Degeri mn TL 122.016
Fiili Dolasim % 50,42
Yilbasina Son
Performans % 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil
TL 28,05 51,62 38,79 173,70
uUsb 23,61 9,49 -3,83 81,97
Hisse Perf (XU100'e gére) 4,24 -9,51 0,60 0,29
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
SAHOL 2,60 1,04 0,88 0,27
XHOLD 4,28 1,78 2,85 0,56
XU100 7,52 2,20 7,30 1,19
Ozet Gelir % %
Tablosu (mn TL) 2C23 1G23  Deg. blobk] 2C22 De§.
Net Satislar 88.504 75.512 17 88.504 51.271 73
SMM 48.489 48.186 1 48.489 26.407 84
Brit satis kari 40.015 27.327 46 40.015 24.864 61
Faaliyet Giderleri 14.397 14.280 1 14.397 6.625 117
ggﬁ‘r'}s(‘;'der -1.002  -821 ad.  -1.002  -257 a.d.
e el 31.067 13.877 124  31.067 20.326 53
FAVOK 26.875 14.218 89 26.875 19.036 41
roaOrtaklk Net 43313 6087 119 13313 8091 65
Fark Fark
Oranlar (%) 2C23  1G23 (Puan) 2C23  2G22 (Puan)
Briat kar Marji 45,21 36,19 9,0 45,21 48,50 -3,3
EFK Mariji 35,10 18,38 16,7 35,10 39,64 -4,5
FAVOK Mariji 30,37 18,83 11,5 30,37 37,13 -6,8
Net Kar Marji 15,04 8,06 7,0 15,04 15,78 -0,7

2C23 FINANSAL ANALIZ

Sirket'in 2C23 donemi ana ortaklik net kar geyreklik bazda %119 ve
yillik %65 artarak 13,31mir TL'ye yikseldi. Bdylece piyasanin 10,69mir
TL'lik beklentisinin Gzerinde bir net kar gergeklesti.

En giiglii biiyiime dijital faaliyet segmentinde gerceklesmistir

Cari donemde net satis gelirleri geyreklik %17, yillik %73 artisla 88,5mir
TL'ye ylkselerek piyasa beklentisinin (71,23mlr TL) oldukga Uzerinde yer
aldi. Banka grubu 56,17mir TL (yilik %75,1 artis) ile hasilatin 6nemli
kismini  olusturmaya devam etmistir. Ancak banka segmentinde
operasyonel gider/gelir rasyosunun 10 puan artarak %?26,4'e yukselmesi
bir miktar dikkat cekmektedir. Konsolide hasilatin geri kalan 32,92mlr
TL'lik (yillik %67,3 artis) kismi ise banka disi gruptan (Sanayi, yapi
malzemeleri, dijital, finansal hizmetler ve diger) saglanmistir. Banka disi
grupta en ylksek hasilat buyimesi %128,9 ile dijital faaliyetlerde
gergeklesmis olup 8,22mlir TL gelir elde edilmistir. Finansal hizmetler
%93,7'lik blUyume ile ikinci sirada yer alarak 7,61mir TL hasilat
saglamistir.

2C23'te maliyetler 48,49mir TL'ye ve faaliyet giderleri 14,4mir TL'ye
ylkselmistir. Ceyreklik bazda hem maliyet hem de faaliyet giderlerinin
oldukca sinirli (%0,1) artmasi karlilik oranlarina pozitif yansimistir. Ote
yandan yillik bazda maliyet ve faaliyet giderleri hasilattan oldukga fazla
artarak karhhk oranlarini baskilamigtir. Net faaliyet kari ceyreklik %96,
yillik %41 artarak 25,62mlir TL olmustur.

Sirket’in cari dénemde (retti§i 26,87mir TL'lik FAVOK, piyasanin
17,06mlir TL'lik beklentisinin oldukga Uzerinde vyer almistir. Esas
faaliyetlerden diger net gelirlerin 5,45mir TL'ye ylkselmesi net kari
desteklemistir; bu gelisme kur farki gelirindeki artis ve sigortalarin teknik
kara aktarilan yatinm gelirlerine iliskindir.

2C23te kar marjlari geyreklik bazda guglu iyilesirken vyillik bazda
gerilemistir. Esas faaliyet kar marji geyreklik 16,7 puan artarak %35,1’e
ve net kar marji 6,9 puan artarak %15’e ylkselmistir. Yillik bazda ise
ilgili marjlar sirasiyla 4,5 ve 0,8 puanlhk disls kaydetmistir.

1G23'te Sirket'in 2,75mlIr TL olan yabanci para net varlik pozisyonu cari
dénemde 20,78mlr TL'lik net yukimlulige dénmustir. Ancak nakit ve
nakit benzerlerinin, ters repo alacaklarindaki artisin neticesinde 71,76mlr
TL'den 117,32mlr TL'ye ylkseldigi gorilmektedir.

Sirket'in yayimlanan son finansallari, karlilik oranlarinin ylksek seyrini
korudugunu ve baglica finansal géstergelerin piyasa beklentisinin oldukga
Uzerinde yer aldigini goéstermektedir. Ayrica finansal maliyetlerin ytksek
oldugu 2G23 doneminde likidite oranlarinin stabil seyrini korudugu
gorilmektedir. Kar marjlarinin yillik bazda gerilemesine karsin Sirket’in
2G23 donemi finansallarini pozitif olarak degerlendirmekteyiz.

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 sézlesmesi 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 yatirnm 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 61,45 57,73 47,78 44,68 69,62
SAHOL, orta vadeli yikselen kanal (kirmizi) igerisinde ve tarihi zirve seviyelerinde fiyatlanmaktadir. Teknik
gOstergeler hissenin asiri alim bdlgesine yakin seyrettigini gostermektedir. Yukar yonli hareketin sirmesi
acisindan kanal direnci (69,62) 6nem arz etmektedir. Asadi yonli hareketin baslamasi durumunda ilk etapta 5
haftallk AO (mavi) 57,73 destedinin 6nemli oldugunu distinmekteyiz. Duslis hareketinin devam etmesi
durumunda ise 22 haftalik AO (yesil) 47,78 ve akabinde yikselen kanal destegi (kirmizi) 44,68 takip edilebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftahlkk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftahk -
Hisse AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD
SAHOL 57,73 47,78 42,95 24,22 76,39 139,91 +
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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 sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gimussuyu 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. Ozcaner Is merkezi 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 sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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