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lbanu Holding / SAHOL — 4C25 BiLANCO ANALIz

Banka ve Enerji’de Pozitif Performans, Beklenti Uzeri
Gelen Net Kar

SINIRLI POZITIF

Sabanci Holding (SAHOL) 2025 yili son geyreginde 4.616 milyon TL net
kar acikladi. Net kar bir 6nceki ceyrege gore %551,7 artis gosterdi.

Gegen yilin ayni déneminde 4.775 milyon TL net zarar aciklamisti. Net ~ 12Vsive AL
. . . Hedef Fiyat, TL 170,00 TL

kar marji yillik bazda 3.1 puan artis gostererek %1,60 seviyesinde ., Fiyat, TL 93,80 TL
gerceklesti. 4C25 doneminde banka gelirlerinde yasanan gerileme  Getiri Potansiyeli % 81
ciroyu olumsuz etkiledi. Buna karsin satislarin maliyetinin daha yiiksek ~ Bugtnkd Sermaye (bin TL) 2.100.376
. . . o . . . Halka Agik Sermaye (bin TL) 1.071.192

oranda gerilemesi, brit karliigl pozitif etkiledi. Buna ek olarak Halka Aciklik Oran! 51,00

opersonel giderlerinde kontrol altinda tutulmasi, faaliyet karlii§inin - “pj ac5 carpanlar

gecen yila gore %127 oraninda artmasina katki sagladi. Faaaliyet disi  F/K 51,94
kalemlerde ise artan net finansman gideri ve vergi 6demesinin %189  Pb/DD 0,35
L FD/NS 0,37
oraninda artmasi net kari torpiilerken, net parasal kaybin gecen yila
gore gerilemesi ve bir 6nceki yildan farkli olarak net yatirm geliri
olusmasi, net kara dénilmesinde 6nemli rol oynadi. Gzet Gelir Tablosu (bin TL) 4¢25 4C24 Deg.(%)
Net Satiglar 288.904.000 317.053.081 -8,9
Olumlu Gelismeler Brilt sati kari 70.925.139  54.949.364 29,1
22 . . . . . . Faali iderleri 46.037. 46.444.17 -
e VOK olumlu: Sirketin vergi 6ncesi kari 4C25 déneminde  "oaivetGiderler 6037808 46 8 09
19.176 milyon TL oldu (4G24: 5.152 milyon TL zarar). Finansal Gelir/Gider 2535815 9853%  ad
Esas Faaliyet Kari 24.882.259 8.499.906 192,7

e Banka segmentinde kara gecis: 4C25 doneminde bankacilik
kari 3.763 m“yon TL oldu (4C24: 3.881 minon TL zarar). Net parasal pozisyon kaybi/kazanci  -8.442.451 -15.534.370 a.d.

FAVOK ise %94,6 artisla 29.870 milyon TL seviyesinde  FAVOK 32622932 15300177 1132
gergekle§ti. Ana Ortaklik Net Kar 4.616.462  -4.775.373 a.d.
e Kar marjlarinda toparlanma: 4C25 déneminde brit kar marji  _Oranlar 4625 4624 Fark
7.2 puan artarak %24,5 seviyesine yiikseldi. FAVOK marjiise  Brit Kar Marji (%) 24,55 17,33 7,2
ayni donemde 6.5 puan artisla %11,3 oldu. Esas Faa.Kar Marji (%) 8,61 2,68 5,9
o Eneriji grubu karinda artis: Net dénem karina banka disi en  ravok marji (%) 11,29 483 6,5
6nemli katki enerji grubunda gerceklesti. 4C25 déneminde et kar Marji (%) 1,60 1,51 ad.

Enerji Grubu’nun kari gegen yilin ayni dénemine gore %169,5
artarak 2.323 milyon TL seviyesinde gerceklesti (4C24: 861,8

milyon TL kar). 15.000 120
14.000 100
Olumsuz Gelismeler 13.000
¢ Net borg pozisyonunda artig: Net bor¢ pozisyonu bir dnceki ﬁ'ggg 80
ceyrege gore %16 artisla 241.753 milyon Tl'ye yiikseldi. 15000 60
Gegen yilin ayni dénemine gore ise %96,4 artis gosterdi. Net 9.000
borg/FAVOK 2,5x seviyesinde bulunuyor. 8.000 40
e Banka gelirleri diisiis gosterdi: Kombine banka gelirleri ~ 7.000 8iST 100 (S0l Eksen) ol 20
— [0} sen — S3 N0
%10,1’lik diisis ile 210.346 milyon TL oldu. 6.000
. . e . . 5.000 0
e Finansal hizmetler grubu karinda diisiis: 4C25 doéneminde Mmoo oW Wy WYY M Y Y ©
finansal hizmetler kari %69,3 gerileyerek 642,5 milyon TL § § § § § § § § § § § § §
seviyesinde gerceklesti. S ¥ § F & F § F F & & & o

_ www.integralyatirim.com.tr _




INTEGRAL

— YATIRI

MENKUL DEGERLER

Degerlendirme & Hedef Fiyat

ALS.

Sabanci Holding (SAHOL), 2025 yili son ¢eyreginde beklenti tizeri net kar acikladi (Beklenti: 454,3 milyon TL). Gelen beklenti
Uzeri karlilikta faaliyet karlihginda gerceklesen glicli sonuglar etkili oldu. Gegen yildan farkli olarak bu donemde bankacilik
karinin etkisi hissedildi. Elde edilen 4.616 milyon TL toplam net kar icerisinde banka payi 3.763 milyon TL olarak izlendi.

853 milyon TL'lik kism1 ise banka disi kisim olusturdu. Faaliyet disi kalemlerde ise net parasal kaybin 8.442 milyon TL'ye

gerilemesi, net kara gegiste 6nemli rol oynadi (4GC24: 15.534 milyon TL kayip). Buna karsin vergi yikimlaligiin 8.877

milyon TL'ye yiikselmesi ve 2.536 milyon TL’lik net finansman giderinin olusmasi, karlihgin térpilenmesine neden oldu.

Genel olarak sirketin aciklamis oldugu finansallari sinirli pozitif bulduk. Ciroda reel bliyime gorilmese de ceyreklik

kalemlerde maliyet ve gider optimizasyonuyla birlikte toparlanma egiliminin devam ettigi séylemek mumkin. Kiresel

gelismelerden kaynakli 6niimizdeki donemde Merkez Bankasi faiz indirim patikasi, yurtici makroekonomik kosullar

acisindan grup sirketlerinin performansinda belirleyici olacaktir. SAHOL icin INA modelimize gére hesapladigimiz 12 ayhk

hedef fiyatimizi %81 getiri potansiyeli ile 170 TL seviyesinde koruyoruz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4C25 4C24 Deg.(%) 3C25 Deg.(%) 12A25 12A24 Deg.(%)
Net Satiglar 288.904.000 317.053.081 -8,9 289.997.172 -0,4 | 1.172.620.339 1.187.172.751 -1,2
Briit satis kari 70.925.139  54.949.364 29,1 59.452.445 19,3 | 254.904.662  246.495.476 34
Faaliyet Giderleri 46.037.808 46.444.178 -0,9 46.139.291 -0,2| 186.132.641  187.093.138 -0,5
Finansal Gelir/Gider -2.535.815 -985.396 ad. -3.069.252 ad.| -11.312.317 -9.488.053 a.d.
Esas Faaliyet Kari 24.882.259  8.499.906 192,7  13.315.235 86,9 68.772.021 59.402.338 15,8
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci  -8.442.451 -15.534.370 a.d. -11.541.577 a.d. -47.901.197 -83.935.792 a.d.
FAVOK 32.622.932  15.300.177 113,2 20.223.805 61,3 97.417.397 85.654.048 13,7
Ana Ortaklik Net Kar 4.616.462  -4.775.373 a.d. 708.372 551,7 3.793.369  -20.254.961 a.d.
Oranlar 4C25 4C24 Fark 3C25 Fark 12A25 12A24 Fark
Brit Kar Marji (%) 24,55 17,33 7,2 20,50 4,0 21,74 20,76 1,0
Esas Faa.Kar Marji (%) 8,61 2,68 59 4,59 4,0 5,86 5,00 0,9
FAVOK Mariji (%) 11,29 4,83 6,5 6,97 4,3 8,31 7,21 1,1
Net Kar Marji (%) 1,60 -1,51 a.d. 0,24 1,4 0,32 -1,71 a.d.
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirirm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
tarlh kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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