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“"Sabanci Holding 2C2025°te 1,75 milyar TL ile
Beklentilerin Uzerinde Kar Acikladi...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 131,00TL

Reuters/Bloomberg

SAHOL.IS/SAHOL.TI

Sektor Holding
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
islem Gordiigi Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 98,95 TL 2,43 USD
BIST 100 10.950 TL 269 USD
TL/$ (TCMB Alis) 40,6384
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 72,20 TL 104,72 TL
Hisse Adedi (mn) 2.100
P. Degeri (mn TL) 207.832
Net Bor¢g (mn TL) 126.727
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 53,2%
Halka Agiklik 51,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 39,6%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 60,4%
1 Ayhk 3 Aylik 1 Yilhk
TL Getiri 8,9% 25,7% 11,9%
BiST-100 5,7% 12,9% 10,4%
BiST-100 Goéreceli 3,0% 11,3% 1,4%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 1.340,01
(mn TL) 2G2024 2G2025 % Deg.
Ticari Faal. Briit Kari 9.800 9.852 0,5%
Finans Sektori Briit Kari 48.016 43.186 -10,1%
Briit Kar 57.816 53.039 -8,3%
Faaliyet Kari /Zarari 16.754 13.740 -18,0%
Net Kar/Zarar -4.231 2.069 a.d.
Holding Payi Net Kar/ Zarar -2.450 1.751 a.d.
F/IK PD/DD
SAHOL 0,66
BIST-Holding - 1,01
BiST-100 13,7 1,3
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani
Diger 65,2%
Sakip Sabanci Holding A.S. 13,9%
Serra Sabanci 7,0%
HiSSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 13.08.2025 verileri kullanimigtir.

Sabanci Holding, 2C2025'te 1.751mn TL ana ortaklik
net donem kari kaydetmistir. Piyasanin beklentisi
1.143mn TL net zarar agiklanacagi yonindeydi. Holding
2G2024'te 2.450mn TL ana ortaklik net dénem zarari
aciklamisti.

Holding'in banka disi net kari 1.671mn TL seviyesinde
gerceklesmistir. Enerji sektérindeki zarardan kara
doénis ve finansal hizmetlerdeki artan karhlik seviyesi
net kan destekleyen sektorler olarak 6ne cgikmistir.
Ozellikle Enerjisa Uretim tarafinda, gegen yil dogalgaz
tesisindeki bakim calismalari nedeniyle disik kalan
Uretim hacmine kiyasla bu ceyrekte artan tretim hacmi
sayesinde yillik bazda %80 gelir artisi elde edilmesi
karliligi desteklemistir. Genel c¢ergceveye bakilacak
olursa, 2025'in ikinci ceyredinde Sabanci Holding'in
konsolide geliri yatay seyrederek 54.926mn TL olarak
gerceklesmistir. Finans sektorl faaliyetlerinden brit
kar yilhk bazda %10,1 oraninda diserek 2C2025'te
43.186mn TL'ye gerilemistir. Holding'in toplam brit
kari ise 53.039mn TL olurken, ticari faaliyetlerden brt
kar marji yatay seyrederek %17,9'u géstermistir. Ayni
dénemde operasyonel giderler 42.211mn TL olarak
gerceklesirken, diger faaliyetlerden 2C2025'te 2.912mn
TL net gelir kaydedilmistir. Boylece Sirket'in faaliyet
kari 13.740mn TL olarak kaydedilmistir.

Sirket'in FAVOK'li 2G2024'e gére %20,2 oraninda
azalarak 2G2025'te 17.049mn TL seviyesinde
gerceklesmistir. FAVOK marji 2G2024'e gére 7,6 puan
azalmis ve %31 olarak kaydedilmistir. Finansman
tarafinda ise 2.732mn TL net gider yazilmistir. Toplam
parasal kaybin 2C2024'teki 17.058mn TL'den bu
ceyrekte 9.581mn TL'ye gerilemesi karlihkta énemli bir
etken olmustur. 652mn TL'lik net vergi gideri
sonrasinda bu geyrekte 1.751mn TL ana ortaklik net
dénem karn acgiklanmistir. 2.ceyrek kariyla birlikte
Holding'in 6A2025 ana ortaklik net dénem zarari 6énceki
ceyree gore azalarak 1.365mn TL seviyesinde
gergeklesmistir (6A2024: 10.306mn TL zarar).

Holding'in banka disi Net Bor¢/FAVOK orani, 1,7x
seviyesinde gergeklesirken, holding solo net nakit
pozisyonu, 2025'in ilk yarisinin sonunda 13,3 milyar TL
olarak kaydedilmistir. Banka disi yatirrm harcamalarinin
satislara orani %12,6 seviyesinde gergeklesmistir.
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Sabanci Holding 2C25-2C24 6A25-6A24
Kombine Gelirleri (mn TL) 1624 2G24 1625 R %Deg. 6A2024 642025 %Deg.
Banka
Satis Gelirleri* 176.733 190.860 198.875 198.095 3,8% 367.594  396.970 8,0%
FAVOK** 31.468 18.786 22.968 14.675 -21,9% 50.254 37.642 -25,1%
FAVOK Marji 18% 10% 12% 7% -2,4% 13,7% 9,5% -4,2%
Kombine Kar/Zarar** -11.881 -3.100 -1.600 193 a.d. -14.981 -1.407 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. 0,1% a.d. a.d. a.d. a.d.
Konsolide Kar/Zarar*** -4.842 -1.263 -651 81 a.d. -6.105 -570 a.d.
Enerji
Satis Gelirleri* 65.274 67.175 66.370 73.292 9,1% 137.807 144921 5,2%
FAVOK** 11.869 9.174 12.259 14.055 53,2% 21.732 27.136 24,9%
FAVOK Marji 18% 14% 18% 19% 5,5% 15,8% 18,7% 3,0%
Kombine Kar/Zarar** -1.872 -289 -793 4.387 a.d. -1.640 3.857 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. 6% a.d. -1,2% 2,7% 3,9%
Konsolide Kar/Zarar*** -557 -345 -306 2.585 a.d. -641 2411 a.d.
Malzeme Teknolojileri
Satig Gelirleri* 15.451 34.824 23.746 34.273 -1,6% 71831 66.669 -7,2%
FAVOK** 1.661 4.873 2.011 4.168 -14,5% 9.706 7.090 -27,0%
FAVOK Marji 11% 14% 8% 12% -1,8% 13,5% 10,6% -2,9%
Kombine Kar/Zarar** 295 2.217 368 363 -83,6% 3.433 185 -94,6%
Net Kar Marji 2% 6% 2% 1% -5,3% 4,8% 0,3% -4,5%
Konsolide Kar/Zarar*** 190 1.048 94 339 -67,7% 1.598 199 -87,6%
Dijital
Satis Gelirleri 22.303 664 19.136 988 48,9% 1.572 2.628 67,2%
FAVOK* 319 -153 416 -22 a.d. -347 -17 a.d.
FAVOK Marji 1% a.d. 2% a.d. a.d. a.d. -0,6% a.d.
Kombine Kar/Zarar* -429 -158 -513 -262 a.d. -454 -344 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. ad. a.d. -28,9% a.d. a.d.
Konsolide Kar/Zarar* -325 -129 -277 -260 a.d. -388 -321 a.d.
Fnansal Hizmetler
Satig Gelirleri* 19.409 13.615 17.106 13.425 -1,4% 33.024 30.530 -7,6%
FAVOK** -20 1514 1.335 2.664 75,9% 1.495 3.999 167,6%
FAVOK Marji a.d. 11% 8% 20% 8,7% 45% 13,1% 8,6%
Kombine Kar/Zarar** -1.146 496 -371 1.890 280,8% -649 1.520 a.d.
Net Kar Marji a.d. 4% a.d. 14% 10,4% a.d. 5,0% a.d.
Konsolide Kar/Zarar*** -441 190 -106 727 282,2% -250 621 a.d.
Diger
Satig Gelirleri** 17.550 37.311 17.873 36.968 -0,9% 76.360 72.403 -5,2%
FAVOK* -403 456 -385 643 41,0% 572 639 11,8%
FAVOK Marji ad. 1% a.d. 2% 0,5% ad. 0,9% a.d.
Kombine Kar/Zarar* -2.489 -2.777 -2.255 -2.884 a.d. -5.545 -5.611 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. a.d. ad. a.d. a.d. a.d.
Konsolide Kar/Zarar* -2.357 -1.951 -1.728 -1.720 a.d. -4.520 -3.704 a.d.
Toplam
Satis Gelirleri* 356.270  344.450 356.289 357.041 3,7% 688.186  714.122 3,8%
FAVOK** 50.555 34.650 40.210 36.183 4,4% 83.412 76.489 -8,3%
FAVOK Marji 14% 10% 11% 10% 0,1% 12,1% 10,7% -1,4%
Kombine Kar/Zarar** -15.624 -3.611 -5.469 3.688 a.d. -19.837 -1.799 a.d.
Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. 1% ad. -2,9% a.d. ad.
Konsolide Net Donem Kari *** -8.580 -2.852 -3.493 1.751 a.d. -10.306 -1.365 a.d.

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

Banka disi FAVOK marji Kombine gelirler tarafinda Holding'in banka-disi grup sirketlerinin satis

%13,5... gelirlerinin toplami 2C2025'te bir édnceki yilin ayni dénemine gbére %3,5
oraninda artmistir. (158.946mn TL). Banka disi gelir toplam gelirin %45'ini
olusturmustur. (2C2024: %45). Kombine banka disi FAVOK tarafinda enerji
segmentindeki glicli gériinim ve finansal hizmetler tarafindaki saglikli marj
seviyelerinin korunmasi sayesinde banka disi FAVOK marji %13,5 olarak
kaydedilmistir. Net donem zararindan kara donlste, bankaciliga ek olarak,
enerji ve finansal hizmetler segmentlerindeki iyilesmeler toplama en fazla
pozitif etki eden sektdrler olmustur.
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Organizasyon yapisinda
stratejik degisiklikler...

Holding’in ana islerinin blydltllmesi ve yeni bliyime platformlarina yénelik
yatirnmlarin desteklenmesi amaci ile "Mobilite Céziimleri” yapilanmasi sona
erdirilerek Brisa’nin “Malzeme Teknolojileri” altinda faaliyetlerine devam
etmesine, Temsa’nin ise faaliyetlerine “Enerji ve iklim Teknolojileri” altinda
devam etmesine karar verilmistir. Teknosa ve Carrefoursa ise 30 Nisan
itibariyle Strateji ve Is Gelistirme Grubu altinda faaliyetini siirdiirecektir.

OZET BILANGOLAR (MN TL) 6A2024 6A2025
DONEN VARLIKLAR 1.553.163 2.019.771 30,0%
Nakit ve Nakit Benzerleri 565.676 735517 30,02%
Ticari Alacaklar 11.739 18.640 58,8%
Diger Alacaklar 866.030 1.119.486 29,3%
Stoklar 28.898 33.909 17,3%
Diger D6nen Varliklar 80.821 112.218 38,8%
DURAN VARLIKLAR 1.093.281 1.447.821 32,4%
Ticari Alacaklar 11 3 -73,0%
Finansal Yatirmlar 469.026 595.753 27,0%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 94.422 124.868 32,2%
Yatirnm Amacli Gayrimenkuller 3.183 3.979 25,0%
Maddi Duran Varliklar 79.475 120.833 52,0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 46.191 72.642 57.3%
Diger Duran Varliklar 400.974 529.743 32,1%
TOPLAM AKTIFLER 2.646.444 3.467.592 31%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 1.988.271 2.595.303 30,5%
Finansal Borglar 75.848 137.555 81,4%
Uzun V. Borglan.Kisa Vadeli Kisimlari 75.660 102.799 35,9%
Ticari Borglar 26.957 37.941 40,7%
Diger Borglar ve Karsiliklar 1.809.806 2.317.009 28,0%
UZUN VADEL| YUKUMLULUKLER 225.279 345.866 53,5%
Finansal Borglar 127.687 218.736 71,3%
Diger Borglar ve Kargiliklar 97.592 127.130 30,3%
OZSERMAYE 432.894 526.423 21,6%
Odenmis Sermaye 2.100 2.100 0,0%
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 168.822 199.511 18,2%
Net Dénem Kari/Zarari -7.631 -1.365 a.d.
Diger 93.988 117.016 24.5%
Kontrol Guicu Olmayan Paylar 175.615 209.160 19,1%
TOPLAM PASIFLER 2.646.444 3.467.592 31,0%
OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 6A2024 6A2025 %Deg.
SATISLAR 112.436 108.709 -3,3%
Satiglarin Maliyeti (-) 93.688 90.429 -3,5%
Finans Sektori Faaliyetlerinden Brit Kar 105.834 92.720 -12,4%
BRUT KAR/ZARAR 124,582 111.000 -10,9%
Genel Yonetim Giderleri (-) 58.377 57.636 -1,3%
Pazarlama Giderleri (-) 26.265 25.968 -1,1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 183 144 -21,4%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 4.306 6.452 49,8%
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylar 563 1.020 81,3%
NET FAALIYET KARI/IZARARI 44.626 34.725 -22,2%
Yatirim Faaliyet Gelirleri/Giderleri 942 -221 a.d.
Faaliyet DisI Finansal Gelirler/Giderler -5.004 -5.087 a.d.
Parasal Kazang/(Kayip) -49.808 -24.885 a.d.
Vergi Oncesi Kar -9.243 4532 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 10.635 7.198 -32,3%
Net Donem Kari/Zarari -19.878 -2.667 a.d.
Sabanci Holding Paylari Net Donem 10306 1365 ad.

Kari/Zarari

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 yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde

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 yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Midiirliik

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

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

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