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SABANCI HOLDING 4c2025 Ssonuclan

Gaye Aksongur Yavuz gaksongur@ziraatyatirim.com.tr Eray Pektas epektas@ziraatyatirim.com.tr

“"Sabanci Holding 4C2025°te 4.616mn TL ile
Beklentilerin Uzerinde Kar Acikladi...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyat: : 131,00TL Sabanci Holding, 4C2025'te 4.616mn TL ana ortaklk net
Reuters/Bloomberg SAHOL.IS/SAHOL.TI . L . ..
Soktdr Holding dénem kari kaydetmistir. Piyasanin beklentisi 575mn TL
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU0s0, xutoo  net kar aciklanacagi yonindeydi. Holding 4C2024'te
islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar 4-775mn TL ana ortaklk net dénem zarari agiklamisti.
Fiyat 9000TL 205uUsp 4.ceyrek kariyla birlikte Holding'in 2025 ana ortakhk net
BiST 100 12.7937L 291usD donem kari 3.793mn TL seviyesinde gergeklesmistir
TL/$ (TCMB Alig) 4391 (2024: 20.255mn TL zarar).
Diisuk / Yiksek Son 1Y 72,20 TL 112,60 TL
Hisse Adedi (mn) 2100 Holding'in 4C2025'te banka disi konsolide net kari 853mn
P.Degeri(mn TL) 189.034 1| seviyesinde gerceklesmistir. Enerji sektériindeki gicli
Net Borg (mn TL) 8500 arlilik toplam net kar destekleyen ana unsur olarak éne
Al Dolasim daki Pay Orani 333% - mistir. Ozellikle, Enerjisa Uretim tarafindaki riizgar
Halka Agiklik 51,0% ¢l § o ! ) J ) 9
Yabanei Yatirim ¢1 Takas Orant 2849 ENerjisi Uretim hacimlerinin artmasi say?smde yillk bazda
Yerli Yatirimei Takas Orani 716% 35 gelir artisi elde edilmesi karliligi desteklemistir.
1Aylk  3Aylik 1vmk Genel gerceveye bakilacak olursa, 2025'in dérdinci
TL Getiri -13,0% 6.6% -133% ceyredinde Sabanci Holding'in toplam hasilati yillik bazda
BiST-100 -5,4% 16,2% 22,3% %5,5 gerileyerek 63.137mn TL seviyesinde
BiST-100 Géreceli -8,0% -83%  -292% gergeklesmigstir. Finans sektori faaliyetlerinden brut kar
Giinliik Islem Hacmi (mn TL) 2.923  yillik bazda %37,6 oraninda artarak 4C2025'te 60.927mn
(mnTL) _ 4G2024 462025 %% Ded. T|'ye yiikselmistir. Holding'in toplam briit kari ise yaklasik
Ticari Faal. Brat Kari 10679 9.999  -64% 54 926mn TL olurken, ticari faaliyetlerden brit kar marji
Finans Sektorii Briit Kari 44.270 60.926 37,6% e .. ..

. 0,1 puan azalarak %15,8'i géstermistir. Ayni dénemde
Briit Kar 54.949  70.925  29,1% | aiderler 46.042 L olarak Klesirk
Faaliyet Kari /Zarari 13.357 28.670  114,6% OPveraSyon_e giderier ) mln olarak gergekliesir er_]’
Net Kar/Zarar 8296 10.262 aq diger faaliyetlerden 4C2025'te 3.786mn TL net gelir
Holding Payi Net Kar/ Zarar 4775 4616 ad. kaydedilmigtir. Boylece Holding'in faaliyet kar 28.670mn

FIK poop TL olarak kaydedilmistir (4C2024: 13.357mn TL kar).
SAHOL 49,83 0,52
BIST-Holding 27,01 1,10 Holding'in Banka disi konsolide FAVOK'G 8.514mn TL
BIST-100 _ 13,6 14 olurken, bu grubun FAVOK marji %10,2 olarak
Ortaklik Yapisi (lik 3) Pay Orani  §|ciilmistiir. Finansman tarafinda ise 2.536mn TL net
Diger 652%  gider yazilmistir. Toplam parasal kayip, 4G2024'teki
Sakip Sabanci Holding A.S 13,9%
N ’ 15.535mn TL'den bu ceyrekte 8.443mn TL'ye gerilemistir.
Serra Sabanci 7,0% " .. .
HISSE PERFORMANSI 8.877mn TL'lik net vergi gideri sonrasinda bu geyrekte
140 4.616mn TL ana ortaklik net dénem kari agiklanmistir.
——— SAHOL 17.000
120 = BIST-100-Sag Eksen 15.500 }
100 14.000 Holding'in banka disi Net Borg/FAVOK orani, 1,6x
ﬁ'é% seviyesinde gergeklesirken (9A2025: 1.7x), holding
80 sso0  Solo net nakit pozisyonu, 2025 yilinin sonunda 8,5
O T e . o e e o 8.000 milyar TL olarak kaydedilmistir. Banka disi yatirnm
T e SNYES SRS R 9N harcamalarinin  satiglara  orani  ise = %12,3
s Z g T o ’g:D TN S S

seviyesindedir.

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 06.03.2026 verileri kullanimigtir.
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4G25-4C24 2025-2024

Sabanci Holding

Kombine Gelirleri (mn TL) 4c24 4G25 %Deg. %Deg.
Banka
Satis Gelirleri* 233.984 210.346 -10,1% 866.089 871515 0,6%
FAVOK** 15.352 29.870 94,6% 81.289 88.759 9,2%
FAVOK Marji 7% 14% 7,6% 9,4% 10,2% 0,8%
Kombine Kar/Zarar** -9.530 9.221 a.d. -36.008 6.165 a.d.
Net Kar Marji a.d. 4,4% a.d. ad. a.d. a.d.
Konsolide Kar/Zarar*** -3.881 3.763 a.d. -14.671 2.525 a.d.
Enerji
Satis Gelirleri* 91.089 98.042 7,6% 346.472 356.309 2,8%
FAVOK** 14.392 14.282 -0,8% 53.652 59.382 10,7%
FAVOK Marji 16% 15% -1,2% 15,5% 16,7% 1,2%
Kombine Kar/Zarar** 1.147 4.128 259,8% -76 12.228 a.d.
Net Kar Marji 1% 4% 3,0% a.d. 3,4% a.d.
Konsolide Kar/Zarar*** 862 2.323 169,5% 618 6.722 a.d.
Malzeme Teknolojileri
Satis Gelirleri* 38.170 37.337 -2,2% 154.855 150.515 -2,8%
FAVOK** 4.322 5.215 20,7% 21.408 18.967 -11,4%
FAVOK Marji 11% 14% 2,6% 13,8% 12,6% -1,2%
Kombine Kar/zarar** 392 700 78,7% 6.002 2.999 -50,0%
Net Kar Marji ad. 2% ad. 3,9% 2,0% -1,9%
Konsolide Kar/Zarar*** -238 262 a.d. 2.272 1.544 -32,1%
Dijital
Satis Gelirleri 2.062 2.053 -0,4% 5.014 6.035 20,4%
FAVOK* 3 204 a.d. -427 238 a.d.
FAVOK Marji 0% 10% 9,8% a.d. 3,9% a.d.
Kombine Kar/Zarar* -1.294 -12 a.d. -2.018 -437 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Konsolide Kar/Zarar* -1.248 21 a.d. -1.873 -374 a.d.
FHnansal Hizmetler
Satig Gelirleri* 19.955 20.251 1,5% 77.382 71.594 -7,5%
FAVOK** 4.056 2.900 -28,5% 7.987 10.104 26,5%
FAVOK Marji 20% 14% -6,0% 10,3% 14,1% 3,8%
Kombine Kar/Zarar** 5.456 1.634 -70,1% 4.690 4.303 -8,3%
Net Kar Marji 27% 8% -19,3% a.d. 6,0% a.d.
Konsolide Kar/Zarar*** 2.091 643 -69,3% 1.821 1.718 -5,7%
Diger
Satis Gelirleri** 47.256 44,114 -6,6% 177.857 167.959 -5,6%
FAVOK* 2.187 1.832 -16,3% 4.908 4.299 -12,4%
FAVOK Marji 5% 4% -0,5% a.d. 2,6% a.d.
Kombine Kar/Zarar* -2.041 -3.561 a.d. -9.942 -12.329 a.d.
Net Kar Marji ad. ad. a.d. ad. ad. ad.
Konsolide Kar/Zarar* -2.361 -2.395 a.d. -8.423 -8.341 a.d.
Toplam
Satis Gelirleri* 432.515 412.143 -4,7% 1.627.669 1.623.927 -0,2%
FAVOK** 40.312 54.303 34,7% 168.817 181.748 7,7%
FAVOK Marji 9% 13% 3,9% 10,4% 11,2% 0,8%
Kombine Kar/Zarar** -5.869 12.110 a.d. -37.351 12.928 a.d.
Net Kar Marji a.d. 3% a.d. a.d. 0,8% a.d.
Konsolide Net Donem Kari *** -4.775 4.616 a.d. -20.255 3.793 a.d.

Kaynak: Sabanci Holding, *Kombine gelirde holding temettii geliri harictir. ** Kombine FAVOK ve kombine Net Kar'da tek
seferlik gelir/giderler harigtir. ***Konsolide Net Kar'da tek seferlik gelir/giderler harigtir.

Banka disi kombine Kombine gelirler tarafinda Holding’in banka-disi grup sirketlerinin satis

FAVOK marji 4¢2025'te  gelirlerinin toplami 4C2025'te bir énceki yiin ayni donemine gore %1,6

%12,1... oraninda artmig ve 202mn TL olarak gergeklesmistir. Banka disi gelir toplam
gelirin %49'unu olusturmustur. Banka disi FAVOK marji 4G2025'te yillik 5 baz
puan azalarak %12,1'e dismustlir. Kombine net kar tarafinda ise finansal
hizmetler sektéri Holding lUzerinde baski yaratirken, enerji sektériinin kari
yaklasik 4 katina ylkselerek sektérler arasinda pozitif ayrismistir.
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2024 2025 %Deg.

DONEN VARLIKLAR 2.390.154 2.382.163 -0,3%
Nakit ve Nakit Benzerleri 895.555 859.234 -4,06%
Ticari Alacaklar 19.502 17.958 -7,9%
Diger Alacaklar 1.309.256 1.341.711 2,5%
Stoklar 41.039 36.510 -11,0%
Diger Dénen Varliklar 124.802 126.750 1,6%

DURAN VARLIKLAR 1.633.046 1.719.218 5,3%
Ticari Alacaklar 3 0 -99,4%
Finansal Yatinnmlar 677.835 668.881 -1,3%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 144.707 142.620 -1,4%
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 4.486 4416 -1,6%
Maddi Duran Varliklar 131.546 139.498 6,0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 81.291 82.673 1,7%
Diger Duran Varliklar 593.178 681.128 14,8%

TOPLAM AKTIFLER 4.023.200 4.101.381 2%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 3.076.919 3.026.039 -1,7%
Finansal Borglar 165.092 161.998 -1,9%
Uzun V. Borglan.Kisa Vadeli Kisimlari 96.272 112.243 16,6%
Ticari Borglar 49.026 45.174 -7,9%
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.766.529 2.706.624 -2,2%

UZUN VADELIi YUKUMLULUKLER 326.755 472.074 44,5%
Finansal Borglar 189.389 295514 56,0%
Diger Borglar ve Karsiliklar 137.366 176.560 28,5%

OZSERMAYE 619.526 603.269 -2,6%
Odenmis Sermaye 2.100 2.100 0,0%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 254.013 224.031 -11,8%
Net Dénem Kari/Zarari -20.255 3.793 a.d.
Diger 134.905 131.302 -2,7%
Kontrol Glicli Olmayan Paylar 248.763 242.041 -2,7%

TOPLAM PASIFLER 4.023.200 4.101.381 1,9%

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2024 2025 %Deg.

SATISLAR 255.361 246.236 -3,6%
Satiglarin Maliyeti (-) 212.049 204.929 -3,4%
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar 203.183 213.598 5,1%

BRUT KAR/ZARAR 246.495 254.905 3,4%
Genel Yonetim Giderleri (-) 127.717 127.612 -0,1%
Pazarlama Giderleri (-) 58.967 58.185 -1,3%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 409 336 -17,9%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 13.335 14.128 6,0%
Ozkaynak Yont. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari 2.258 4.661 106,4%

NET FAALIYET KARI/ZARARI 74.995 87.561 16,8%
Yatinnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri -2.187 1.243 a.d.
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -9.488 -11.312 a.d.
Parasal Kazang/(Kayip) -83.936 -47.901 a.d.

Vergi Oncesi Kar -20.615 29.591 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 19.594 21.937 12,0%

Net Donem Kari/Zarari -40.210 7.617 a.d.

::izn:rlal-rlrldmg Paylari Net Donem 20255 3793 ad.

a.d.: anlamii degil
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesl Tanimlan
(Aksi belirtilmedik¢e onUmizdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : 262001 ve Ozeri iskonto EKLE : 9610,01 ile 2620,00araligindaiskonto TUT : 26-10,00ile 210,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %6-20,00arligindaiskonto SAT : 2-20,01ve Uzeri iskonto [ZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanlgi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sdzlesmesi cergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZiRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Midirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracihik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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