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Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

2023 yiinda net satislan reel olarak bir 6nceki yila gore %10,9 artisla 137 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yiinda FAVOK'G reel olarak bir énceki yla gére %27,9 disisle 110 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yiinda FAVOK marji reel olarak bir énceki yila gére 4.318 baz puan diisiisle %80,3 seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yilinda net kar reel olarak bir énceki yla gére %60,9 dustsle 15.4 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Sonug: Sirketin finansal sonuglan 31 Arallk 2023'teki satinalma giiciine gore dizeltilerek, enflasyona
endeksli olarak agiklanmistir. Holding, 2023 yilinda 15.427 mn TL net kar (yillik: -%61) agiklamistir. 4G23'te
kombine gelirler temel olarak bankacillk segmenti kaynakli yillk %11 artis kaydetmistir. Banka disi
segmentlerde karlilik olumsuz olup, FAVOK ve net kar sirasiyla %16,3 ve %46,5 azalis kaydetmis, konsolide
FAVOK 21.473 milyon TL, konsolide net kar 13.838 milyon TL olmustur. Banka disi operasyonel nakit akisi
glcli kalmayi slrdlrerek, sanayi ve insaat malzemelerinden gelen yiiksek girisler sayesinde 2023 yili
sonunda yillik %25 artisla 36 milyar TL'ye ulasmistir. Enerji segmenti FAVOK marji gerceklesen hedge
rezervlerinin enflasyon muhasebesi ile artmasi ve Uretim gelirleri altinda yeniden siniflandirlan bu
rezervlerin daha yuksek gergeklesmesinin etkisiyle olumsuz etkilenmistir. Ayrica, dagittm ve perakende
iskolunda net kar marjindaki disls, UFRS uygulamasi nedeniyle net parasal varlik pozisyonundan
kaynaklanan parasal kayiplar kaynaklidir. Enerji segmenti FAVOK marji TMS29 sonrasi %17,3'ten %14,5’e,
net kar marji %10,6’'dan %9,9’a gerilemistir. Sanayi segmentinin FAVOK marj), lastik iskolunun stoklarindaki
endeksleme etkisi nedeniyle olumsuz etkilenmistir. Segmentin FAVOK marji %15'ten %11,7’ye diismiis, net
kar marji %7,5'dan %8,7'ye yikselmistir. Yapi malzemeleri FAVOK marji da benzer sekilde stoklar
lizerindeki endeksleme etkisi nedeniyle olumsuz etkilenmis, karliiga yansiyan diisiis FAVOK mariji net kar
marjinin da diismesine neden olmustur. Segmentin FAVOK marji TMS29 sonrasi %19,8'den %17,7’ye, net
kar marji %14,8'den %12,7’ye gerilemistir. Finansal segmentin FAVOK marji enflasyona gére diizeltimis
kazanilmamis primler rezervinin oldukga sinirli kalmasiyla olumsuz etkilenmis ve FAVOK marji %9,4'ten %
7,6'ya; net kar marji %9dan -%2,2'ye dusmistir. Bankacillk segmenti, bilangodaki parasal olmayan
kalemlerde enflasyon muhasebesi uygulanmasi, parasal varlik ve yukimliliklerde deder kaybi/kazancina
neden olmustur. Dolayisiyla, bankalar gibi énemli net parasal varlik pozisyonuna sahip sirketlerin kar ve
zararlar daha yiksek parasal kayiplara neden oluyor (bankacilik béliminin konsolide net kar 2022'deki
13.562 milyon TL'den 2023'te %88,3 azalarak 1.588 milyon TL'ye gerilemistir). 2023 yil itibariyle Holding
solo net nakit pozisyonu 7,0 milyar TL olmustur (2022: 3,1 mIr TL). Holding net aktif deger (NAD)’ine gére %

49 iskontolu islem gormektedir. Finansal sonuglarin hisse Uzerindeki etkisini negatif olarak
degerlendiriyoruz.

TL mn 2022/12 2023/12 reel A
Net Satiglar 123.593 137.009 10,9%
Briit Kar 18.205 21.078 15,8%
Faaliyet Kan 141.623 97.853 -30,9%
FAVOK 152.554 109.955 -27,9%
Net Kar 39.421 15.427 -60,9%
Briit Kar Marji 165,1% 135,7% -2.948bp
Faaliyet Kar Marji 114,6% 71,4% -4.317bp
FAVOK Mariji 123,4% 80,3% -4.318bp
Net Kar Mariji 31,9% 11,3% -2.064bp
Net Borg 1.292.406 1.398.332 8,2%
Net Borg/FAVOK 85 12,7 50,11%
Net Borg/Ozkaynak 3,2 3,6 12,54%

Lutfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz 6niinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

4C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor HOLDING
Bloomberg / Reuters Kodu SAHOL:TI/SAHOL:IS
Fiyat (TL/hisse) 85,40
Hedef Fiyat(TL/hisse) 121,78
Potansiyel Getiri %43
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 34,12-86,35
Piyasa Degeri (milyon TL) 179.372
Firma Degeri (milyon TL) 1.577.704
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 91.480
Odenmis Sermaye (milyon TL) 2.100
Dolasimdaki Paylar (%) 51,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 50%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 49%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Iglem Miktari(000) 37.986 28.997 30.109 35.968
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 3.126.379 2.311.769 2.277.998 2.067.846
Fiyat Araligi (TL/hisse) 78,6-85,4 75,1-85,4 59,0-85,4 34,4-85,4
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri 10 45 38 124
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri 11 19 22 20
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 65,40
Sakip Sabanci Holding Anonim Sirketi 13,90
Serra Sabanci 7,02
Suzan Sabanci Sabanci 6,84
Cigdem Sabanci Bilen 6,84

Sirket Faaliyet Alani

Grubun ana faaliyet konusu agirlikh olarak finans, lretim ve ticaret gibi endustri kollarinda
faaliyet gosteren sirketlerin idare ve koordinasyonunu saglamaktir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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