
Lütfen bu raporun sonunda bulunan önemli uyarı notunu okuyunuz.
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Sabancı Holding

Sabancı Holding 1Ç26'da 318 milyon TL konsolide net kar açıkladı.

Açıklanan net kar 330 milyon TL’lik piyasa beklentisinin hafif altında

kalsa da, geçen yılın aynı dönemindeki 3,8 milyar TL’lik net zarardan

belirgin toparlanmaya işaret ediyor. Daha düşük finansman giderleri

ve parasal kayıplardaki azalış net karı desteklerken, geçen yıla göre

artan vergi gideri bu iyileşmenin bir kısmını sınırladı. Açıklanan

sonuçları nötr değerlendiriyoruz. Bu çerçevede 12 aylık hedef

fiyatımızı 162,00 TL’de ve AL tavsiyemizi koruyoruz; SAHOL model

portföyümüzde yer almaya devam ediyor.

Gelirler ve operasyonel görünüm… Holding'in banka dışı kombine satış

gelirleri 1Ç26'da yıllık bazda %2 azalarak 191,1 milyar TL seviyesinde

gerçekleşti. Banka dışı iş kollarında operasyonel performanstaki iyileşme

ve disiplinli maliyet yönetiminin katkısıyla FAVÖK marjı, yıllık bazda 98 baz

puan artışla %11,9 seviyesinde gerçekleşti.

Segment görünümü… Bankacılık iş kolu, net faiz marjındaki iyileşmenin

ilk çeyrek boyunca devam etmesiyle sonuçları destekledi ve Akbank

kombine net karı 496,9 milyon TL olarak gerçekleşti. Enerji segmentinde

üretim tarafındaki olumlu gidişatın yanı sıra, dağıtım tarafındaki

düzenleyici çerçeve ve ABD’deki ilave güneş enerjisi kapasiteleri

operasyonel performansa katkı sağladı ve segment 4,8 milyar TL kombine

net kar kaydederek pozitif momentumunu korudu. Finansal hizmetlerde

43 milyon TL zarar elde edildi. Malzeme teknolojileri segmentinde

uluslararası çimento hacimlerindeki artış ve kompozit iş kolunun katkısı,

lastik yenileme pazarındaki talepte gözlenen toparlanma ile birlikte

operasyonel performansı güçlendirdi ve segmentte net kar 741,9 milyon

TL olarak gerçekleşti. Dijital segmentte 163,4 milyon TL zarar açıklanırken,

diğer segmentteki zarar 3,6 milyar TL düzeyinde gerçekleşti. Holding solo

net nakit pozisyonu, çeyrekte 13,5 milyar TL’ye yükselirken, banka dışı net

borç / FAVÖK oranı 1,7x seviyesinde gerçekleşti.

Değerlendirme… Bu çeyrekte net kar konsensüsün hafif altında kalsa da,

sonuçları yalnızca finansman giderlerindeki iyileşme ve parasal

kalemlerdeki değişim üzerinden okumayı doğru bulmuyoruz. Bankacılık

ve enerji başta olmak üzere, diğer iş kollarında da operasyonel

toparlanma giderek daha görünür hale geliyor ve beklentimiz bu eğilimin

yıl geneline yayılması yönünde. Portföy sadeleşmesi adımları, mevcut iş

kollarındaki istikrarlı sonuçlar ve güçlü bilanço yapısı bu görünümü

destekliyor. Mevcut NAD iskontosunun tarihsel olarak düşük seviyelerde

seyretmesini de dikkate alarak Sabancı Holding’i beğeniyoruz. Bu

çerçevede 12 aylık hedef fiyatımıza göre yaklaşık %61 getiri potansiyeli ile

AL tavsiyemizi sürdürüyor ve SAHOL’ü model portföyümüzde tutmaya

devam ediyoruz.

SAHOL

Hedef fiyat TL 162

Getiri potansiyeli %61

Pay bilgileri

Pay Kodu SAHOL TI

Pay fiyatı (06.05.2026) 100,70

Pay fiyatı aralığı (52 haftalık)

Piyasa Değeri (TL mn - mn USD)

Pay adedi (mn) & halka açıklık oranı 2.100 - 51%

Yabancı Takas Oranı 28%

Pazar Yıldız

Sektör Holdingler

Ortalama işlem hacmi 1 Ay 3 Ay 12 Ay 

milyon ABD doları 81,0 85,4 77,6

Fiyat performansı 1 Ay 3 Ay YBB

TL 10% -1% 21%

USD 8% -5% 15%

-4% -10% -8%

AL

75,2 / 112,6

211.508 - 4.685
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Uyarı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta olup

finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında değildir.

Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel

sunulmaktadır. 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 dayanarak yatırım kararı verilmesi

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım Danışmanlığı

sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans verileri

gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz konusu

bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru olmaması

ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ve çalışanları

sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.
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