GCM Yatırım, SAHOL - Sabancı Holding için hedef fiyatını 121,45 TL'den 142,85 TL'ye yükseltti.

Sabancı Holding 4Ç25’te 4,58 milyar TL ana ortaklık net kârı açıkladı. Enflasyon muhasebesinin askıya alınmasından kaynaklanan 2,5 milyar TL’lik olumsuz etkiye rağmen şirket, geçen yılın aynı dönemindeki 4,8 milyar TL zarara kıyasla güçlü bir toparlanma gösterdi. 2025 yılının tamamında net kâr 3,8 milyar TL olarak gerçekleşti. Bankacılık tarafında parasal kayıpların azalması ve banka dışı segmentlerin katkısı kârlılığı destekledi.
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4Ç25’te satış gelirleri yıllık %7,8 düşüşle 325,8 milyar TL olurken, çeyreksel bazda %17 artış kaydedildi. Banka gelirlerindeki %10’luk düşüş nedeniyle kombine gelirler yıllık %5 gerileyerek 412 milyar TL oldu. Gelir dağılımı %51 bankacılık ve %49 banka dışı segmentler şeklinde gerçekleşti.
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Operasyonel tarafta güçlü bir toparlanma görüldü. 4Ç25’te FAVÖK yıllık %93,7 artarak 35,3 milyar TL’ye yükselirken FAVÖK marjı %10,84’e çıktı. 2025 yılı boyunca uygulanan verimlilik ve maliyet azaltım adımları FAVÖK’e yaklaşık 10 milyar TL katkı sağladı ve kombine FAVÖK 54 milyar TL’ye ulaştı. Bankacılık segmentinde FAVÖK 15 milyar TL’den 30 milyar TL’ye yükselerek iyileşmenin ana sürükleyicisi oldu.
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Segment bazında enerji tarafında dağıtım faaliyetleri ve artan rüzgar kapasitesi performansı desteklerken, malzeme teknolojilerinde çimento ve kompozit iş kolları güçlü seyretti. Finansal hizmetler marj gücünü korurken dijital işler bulut ve yönetilen hizmet gelirleriyle büyüdü. Perakende segmenti ise zayıf talep koşullarına rağmen operasyonel disiplinini sürdürdü.
Şirket 2025 kârından pay başına brüt 1,41 TL temettü dağıtmayı planlıyor ve ödemelerin 1 Nisan’da başlaması öneriliyor. Böylece Sabancı Holding kesintisiz 24 yıldır sürdürdüğü temettü geleneğini devam ettirmeyi hedefliyor.
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Stratejik tarafta enerji yatırımları öne çıkarken Enerjisa Üretim’in kurulu gücü 4,5 GW’a yükseldi ve rüzgar kapasitesi 1 GW’ı aştı. Çimsa’nın ABD’de yeni çimento tesisi devreye alındı, Kordsa uzun vadeli finansman sağladı ve grup içi sinerji kapsamında Afyon Çimento, Kordsa’nın Kratos iş kolunu satın aldı. Ayrıca Holding’in Akçansa’daki %39,7 payının satışı için 1,1 milyar dolar değerinde teklif alındığı açıklandı.
Holding’in 2029 stratejisi kapsamında portföyün ölçeklendirilmesi ve net aktif değerin 20 milyar dolara çıkarılması hedefleniyor. İştirak bazlı SOTP değerleme ve net aktif değer hesaplamaları birlikte değerlendirildiğinde SAHOL için hedef fiyat 142,85 TL olarak güncellendi (önceki hedef fiyat: 121,45 TL).
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Kaynak: https://www.gcmyatirim.com.tr/arastirma-analiz/ozel-raporlar/2026-03-05-sabanci-holding-sahol-2025-4-ceyrek-bilanco-analizi 
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Finansal Tablolar

FINANSAL RASYOLAR 2016/12  2017/12  2018/12  2019/12  2020/12  2021/12 2022/12 2023/12  2024/12  2025/12

Net Borg/ Ozsermaye 0507 0475 0378 03% 0483 022 0157 0145  03% 0547

Net Borg / EBITDA 3276 263 2402 2383 2851 057 041l 0508 2430 3388

OzermayeKarllig (ROF) 0059 0067 0068 0057 0062 0116 009 0040  -003 0006

AKtif Karlilik (ROA) 009 000 000 009 0010 0015 0018 0007 0,005 0001

Borg/ Varlik 0115 o1 021 010 0107 0113 0080 006 008 0112

Ozsermaye / Aktif 045 047 012 0164 0153 0126 0188 017 0154 0147
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SAHOL

Sektor Holding ve Yatinmlar FD/Net Satis 037
Sektordek Sirket Sayisi 557 At Karlilg1 (%) 010
slem Gorduig Pazar Yildiz Pazar Gzkaynak Karlilig1 (%) 115
Piyasa Degeri (Mn TL) 197.015,27 Beta 128
Firma Degeri (Mn TL) 43876796 F/K - Sektor F/K 51,94-29,54
FD/FAVOK 450 PD/DD - Sektdr PD/DD 055-0,89
Gzet Veriler 2025/4.Ceyrek  2025/3.Geyrek 2024/4.Geyrek Geyreksel Defisim (%)  Yilk Degisim (%)
Satislar 70777.795 58591389 74671273 21
Finans Sektori Faaliyetler Hasilati 255.005.939 219205203 278692357 16
Net Satislar 325783734 277.886.592 353.363.630 7
Satislarin Maliyeti 50.472.389 48241309 62.620.934 23
Finans Sektdrii Faaliyetleri Maliyeti 187.707.892 172.673.639 227790229 9
Faaliyet Giderleri 51.888.312 44.212.467 52317.823 7
Net Esas Faaliyet K/ 26.715.141 12.759.177 10625.644 109
Net Parasal Pozisyon Kayiplari /Kazanglar  -10.089.246 -11.059.989 -18.389.077 9
Ticari Faaliyetler Briit K/Z 11.305.406 10.350.080 12.041.339 9
Finans Sektor Faaliyetlerinden K/Z 67.298.047 46.621.564 50.902.128 4
FAVOK 35329 20315 18.238 7
BrutK/Z 78.603.453 56.971.644 62.943.467 38
Net Dnem K/2 4.582.112 678.803 -5.421.376 575 -
Oranlar 2025/4.Ceyrek  2025/3.Ceyrek 2024/4.Geyrek Geyreksel Fark Yillk Fark
Brit Kar Marji (%) 2413 2050 17,81 363 631
Esas Faa.Kar Marji (%) 820 459 301 361 519
FAVOK Marji (%) 1084 731 516 353 568

Net Kar Marji (%) 141 024 1,53 116 294
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SABANCI HOLDING

KOMBINE SONUGLAR 12A 12A DEGisiM 4 4c DEGisiM
Bin TL 2025 2024 % 2025 2024 %

GELIR" 1,623,927,095 | 1,627,668,847 -0.2 | 412,142,747 | 432,515,201 -4.7
Banka 871,514,506 | 866,088,872 0.6 [ 210,345,824 | 233,983,673 [  -10.1
Banka - Digt 752,412,589 | 761,579,975 -1.2 | 201,796,923 | 198,531,528 1.6
Malzeme Teknolojleri 150515309 | 154,855,188 2.8 37336540 | 38,170,196 2.2
Dijital 6,035,022 5,013,597 204| 2053404 | 2,062,243 0.4
Enerji 356,309,076 | 346,472,268 3| 98042121 91,088,537 8
Finansal Hizmetler 71,593,698 77,381,955 75| 20250618 | 19954974 1.5
Diger 167,959,484 | 177,856,967 5.6 | 44114240 | 47,255577 6.6
FAVOK 181,748,337 | 168,816,510 7.7 54,302,618 | 40,311,516 347
Banka 88,759,023 | 81,288,745 9.2 29,870,283 | 15,351,687 94.6
Banka - Digt 92,989,314 | 87,527,765 6.2 | 24,432,335 | 24,959,829 -2.1
Malzeme Teknolojileri 18,967,126 21,407,786 114 5214981 4321944 20.7
Dijital 237,804 -427,285 ad. 203,986 2,516 | 8,006.0
Enerji 59,381,652 53,652,061 107 | 14282112 | 14392377 0.8
Finansal Hizmetler 10,104,169 7,987,301 26.5| 2899692| 4055735 285
Diger 4,298,563 4,907,903 -12.4| 1831563 | 2187257 -16.3
NET KAR 12,928,218 [ -37,350,655 ad.[ 12,110,223 -5,869,133 ad.
Banka 6,165,212 | -36,007,807 ad. | 9,221,003| -9,529,770 ad.
Banka - Digt 6,763,006 1,342,848 ad. | 2889,220 3,660,637 | -21.1
Malzeme Teknolojileri 2,998,857 6,002,033 -50.0 700,265 391,801 787
Dijital -437,051 2,017,686 783 11,815 | 1,293,535 99.1
Enerji 12,227,550 -75,899 ad. | 4127927| 1147247 | 2598
Finansal Hizmetler 4,303,012 4,690,417 83| 1633781 5,456,237 701
Diger -12,329,362 9,941,713 24.0| -3560938 | -2,041,112 -74.5
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SAHOL ve Holding Sektoriine Yonelik
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