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SAHOL
Sektér Holding
Fiyat (Son Kapanis) 58,50
Son 1 Yil En Yuksek 65,15
Son 1 Yil En Disuk 33,38
Piyasa Dederi mn TL 119.364
Fiili Dolasim % 50,47
Yilbasina Son
Performans 1 Aylk 3 Aylik Gore iyl
TL -1,68% 1,56% 35,78% 67,33%
uUsb -4,82% -3,69% -10,73% 9,35%
Hisse Perf (XU100'e gdre) 5,87% -4,23% -4,84% -7,19%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
SAHOL 2,24 0,86 1,10 0,31
XHOLD 4,75 1,67 3,59 0,71
XU100 6,59 1,98 6,38 1,09
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3023 2G23  Fark 3G23  3C22  Fark
Net Satislar 129.939 88.504 47% 129.939 64.715 101%
SMM 79.332 48.489 64% 79.332 33.325 138%
Brit satis kari 50.607 40.015 26% 50.607 31.390 61%
Faaliyet Giderleri 18.401 14.397 28% 18.401 8.391 119%
B et 1335 -1.002 ad.  -1.335  -379  a.d.
e el 34.180 31.067 10%  34.180 24.695 38%
FAVOK 33.721 26.875 25% 33.721 23.891 41%
roaOrtaklk Net 4774 13313 30%  17.274 10873  59%
Fark Fark
Oranlar (%) 3023  2G23  (Puan) 3C23  3C22 (Puan)
Briat kar Marji 38,95 45,21 -6,3 38,95 48,50 -9,6
EFK Mariji 26,30 35,10 -8,8 26,30 38,16 -11,9
FAVOK Mariji 25,95 30,37 -4,4 25,95 36,92 -11,0
Net Kar Marji 13,29 15,04 -1,7 13,29 16,80 -3,5

3G23 FINANSAL ANALiz

Sirket’in 3C23 donemi ana ortaklik net kari ceyreklik %30, yillik %59
artarak 17,27mlir TL'ye ylkseldi. Bdylece piyasanin 12,72mlir TL'lik
beklentisinin oldukga lGzerinde bir net kar gergeklesti.

Hasilat geyreklik %47, yillik %101 artigla 129,94mlr TL'ye ulasti. Banka
grubu gelirleri (Banka ve finansal hizmetler) yillik %106 artisla 95,3mir
TL'ye ylkselerek hasilatin 6nemli kismini olusturmaya devam etmistir.
Salt banka gelirleri ise %105 blyime ile 87,32mlIr TL olmustur.

Gruplar arasinda en hizli biiyiimeyi kaydeden “dijital ¢éziimler”,
bankanin ardindan hésilata en yiiksek katkiyla 6ne cikmaktadir

Hésilatin geri kalan 34,64mlr TL'lik (yilhk %88 artig) kismi ise banka digi
gruptan (Sanayi, yap! malzemeleri, dijital ve diger) saglanmistir. Banka
disi grupta ‘dijital’ faaliyetlerden elde edilen 10,89mlIr TL'lik gelir dikkat
gekmektedir. Zira dijital grubu banka disi hasilata en yiksek katkiyi
verirken tim gruplar arasinda %127 ile en hizlh buyimeyi kaydetmistir.
2C23 déneminde de hésilat bluyume siralamasinda dijital faaliyetler ilk
sirada yer almisti. Sirket, mevcut dijital isleri biylitmek ve bu alandaki
yeni yatirimlari ve girisimleri hizlandirmak amaciyla 08.03.2023 tarihinde
Sabanci Holding Dijital Grup Baskanlidi olusturmustu. Yeni yapida Dx BV
ve Teknosa, Dijital Grup Baskanhdi bilnyesinde faaliyetlerini
slrdirmektedir.

Operasyonel karhilikta gerileme goriilmektedir

3G23 doéneminde satislarin maliyeti geyreklik %64, yilllk %138 artisla
79,33mlIr TL'ye ¢ikti. Maliyetlerin artis orani bakimindan hasilatin
Uzerinde yer almasiyla karlilik baskilanmistir. 3GC23'te faaliyet giderleri
ceyreklik %28, yillik %119 artarak 18,4mlr TL'ye yikselmistir. 32,21mlr
TL'ye ulasan net faaliyet karinin hem geyreklik hem de yillik kiyaslamada
hésilattan daha az artmasi operasyonel karlliktaki distst isaret
etmektedir. Sirket cari dénemde 33,72mlr TL'lik FAVOK (retmistir.

3G23'te  Sirket'in  6zkaynak yontemiyle dederlenen yatirimlarin
karlarindan elde ettigi paylari 7,78mlir TL'ye vyikselmis ve kari
desteklemistir. Bu gelisme esasen Enerjisa Uretim santralleri payinin
2,34mir TL'ye ve Enerjisa Enerji payinin 4,23mlir TL'ye yukselmesinden
kaynaklanmaktadir.

3C23 kar marijlari_Sirket'in _operasyonel karliidinin azaldidini _ancak
yuksek seviyelerin korundugunu isaret etmektedir. Esas faaliyet kar marji
ceyreklik 8,8 puan ve yillik 11,9 puan azalarak %26,3’e gerilemistir.
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatirimlarin karlari payinin destegiyle
ana ortaklik net kar marji gorece sinirl dusti. Net kar marji geyreklik 1,7
puan ve yillik 3,5 puan azalarak %13,3 olmustur.

3G23 bilango kalemleri geyreklik bazda incelendiginde, ters repo
alacaklarinin  azaldigi ve banka kredilerinde artis gergeklestigi
gorilmektedir. Bdylece Sirket’in net nakit fazlasi 38,14mir TL'den
4,27mlr TL'ye gerilemistir. Buna karsin yabanci para net varlik pozisyonu
-20,78mlr TL iken 3C23’te 27,32mlr TL olmustur. Zira USD cinsi varlik ve
turev arag varliklarinda artis gergeklesmistir.

Kér marijlarindaki &nemli gerilemeye karsin gdrece glgli seviyelerin
korunmasini_ve piyasa beklentisi tizerinde gerceklesen net kari olumlu
bulmaktayiz.  Sirket’in 3C23 finansallarini _sinirh _ 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 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 58,25 56,16 54,92 44,70 65,15 - -

Hisse haftalik bazda adirlikli ortalamalarin ve tarihi zirve (65,15) seviyesinden baslayan kisa vadeli algalan
trend direng bolgesinin (zerinde seyretmektedir. Teknik agidan 5 haftallk AO (mavi) 56,16 ve uzun vadeli
ylikselen kanal destedi (Bu haftanin 54,92) 6nemli seviyeler olarak takip edilebilir. Bu seviyelerin korunmasi
ile pozitif géoriniim devam edebilir, tarihi zirve seviyesi (65,15) yeniden glindeme gelebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftallkk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftahk -
Hisse AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD
SAHOL 56,16 57,30 50,85 29,29 58,79 90,45 + -
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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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Balikesir Irtibat Biirosu
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Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
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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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