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Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 185,358
Firma Degeri - Milyon TL 479,320
Hacim - Milyon TL 3,534
Halka Agiklik - % 51.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 508,562 699,169 627,174
Briit Kar - Milyon TL 124,582 146,641 156,110
FAVOK - Milyon TL 51,221 52,485 60,662
Net Kar - Milyon TL -10,306 -1,803 14,500
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 257,095 348,197 315,306
Briit Kar - Milyon TL 57,816 70,069 73,870
FAVOK - Milyon TL 21,700 23,063 28,921
Net Kar - Milyon TL -2,450 2,314 14,160
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 175.25 0.00 10.19
FD/FAVOK (x) 1.72 3.62 4.72

13 Agustos 2026

Haci Omer Sabanci Holding A.S.

Sabanci Holding 2C26’da 315.306 mn TL konsolide gelir, 36.355 mn TL
FAVOK ve 14.160 mn TL ana ortaklik net kar acikladi. Net kar piyasa
beklentisinin %97,3 tzerinde gerceklesirken, reel bazda gelir %9,4
geriledi ve FAVOK %24,6 artti. Banka disi FAVOK marji 163 baz puan
genisleyerek %15,2’ye yikseldi. Akgansa satis etkisi hari¢ net kar 5.300
mn TL'ye gerileyerek beklentinin %26,2 altinda kald.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

« Operasyonel karlilik iyilesti. Kombine FAVOK yillik %13,1 artarken
banka disi FAVOK marji %13,5’ten %15,2’ye yiikseldi. Konsolide
Ozkaynak karliliginin -%2,8’den %4,9’a donmesi operasyonel
toparlanmayi destekliyor.

 istirak katkisi giiclendi. Ozkaynak yéntemiyle degerlenen
yatirimlardan elde edilen paylar %54,3 artisla 3.158 mn TL'ye ciktI.
Enerjisa Uretim ve Enerjisa Enerji katkilari belirgin artarken Brisa
zarardan kara dondu.

* Bilango glclu kaldi. Akgansa satisindan saglanan 428 mn USD nakit
girisi sonrasi Holding solo net nakit pozisyonu 35,3 mlr TL'ye ulasti.
Banka disi Net Borg/FAVOK 1,7x ile 2,0x politika esiginin altinda
bulunuyor.

e Portfoy donlstm sirtyor. Akcansa paylarinin 1,1 mlr USD isletme
degeri Gzerinden satilmasi 6nemli nakit yaratirken Cimsa’nin
Mannok’taki payini %100’e ¢ikarmasi ve kapasite yatirimlari blyime
goériniminu destekliyor. Enerjisa Enerji'nin beklentilerini yukari
revize etmesi de enerji segmentinde gorandrlGga artiryor.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Manset net karin kalitesi zayif. Yatirim faaliyetlerinden 11.266 mn TL
gelir elde edilirken bunun 10.299 mn TL’si Akg¢ansa satis karindan
olustu. islemin net kéra yaklasik 8,9 mlr TL katkisi bulunuyor. Bu etki
hari¢ net kar beklentinin %26 altinda kaliyor.

* Reel gelir daralmasi devam ediyor. Kombine gelir %9,7 gerilerken
banka, malzeme teknolojileri ve enerji segmentlerinde ¢ift haneliye
yakin dislsler goraldd. Yalnizca finansal hizmetler segmenti bliylime
kaydetti.

* Vergi ylku belirgin artti. Net vergi gideri 861 mn TL'den 9.258 mn
TLl'ye yUkselerek operasyonel karhliktaki iyilesmenin net kara
yansimasini sinirladi.

* Banka disi operasyonel nakit akisi yaklasik 20 mir TL ile yillik bazda
geriledi. isletme sermayesi ve zamanlama etkileri nakit dénisimini
baskilarken finansal hizmetler ve enerji segmentlerinin net karlarinda
da disUs gordlda.

Genel Gériistimiiz: Sabanci Holding’in 2C26 sonuglarini notr
degerlendiriyoruz. Manset net karin beklentiyi glicli asmasi blylik
Olclide Akgansa satisindan kaynaklandigindan kar kalitesini sinirli
buluyoruz. Buna karsilik banka disi FAVOK marjindaki 163 baz puanlik
genisleme, istirak katkisindaki toparlanma ve 35,3 mir TL solo net nakit
pozisyonu olumlu. Reel gelir daralmasi, yliksek vergi yiki ve zayiflayan
operasyonel nakit akisi gérinimu dengeliyor. Bundan sonraki ana soru,
Akcansa satisindan yaratilan nakdin hangi alanlara ve hangi getiri
profiliyle yeniden yonlendirilecegi olacak.



AHLATCI

YATIRIM

Arastirma/Research
Sabanci Holding
13 Agustos 2026

Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Doénen Varliklar 2.805.188 2.441.371 2.019.771 2.790.067 38% 60%
Nakit ve Benzerleri 150.126 153.662 162.777 157.004 -4% 3%
Ticari Alacaklar 21.146 19.927 18.640 19.823 6% 0%
Stoklar 42.994 40.189 33.909 34.955 3% 1%
Duran Varliklar 2.024.516 1.793.234 1.447.821 1.863.056 29% 40%
Finansal Yatirimlar 787.661 675.568 595.753 747.793 26% 16%
Maddi Duran Varlklar 164.270 150.538 120.833 152.956 27% 3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 97.355 89.955 72.642 87.801 21% 2%
Toplam Varliklar (Aktifler) 4.829.704 4.234.605 3.467.592 4.653.123 34% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.563.403 3.077.932 2.595.303 3.396.251 31% 73%
Kisa Vadeli Borglanmalar 190.765 163.540 137.555 154.487 12% 3%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 132.175 107.015 102.799 112.281 9% 2%
Ticari Borglar 53.196 41.717 37.941 33.198 -13% 1%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 555.905 530.820 345.866 572.336 65% 12%
Uzun Vadeli Borglanmalar 347.991 341.163 218.736 384.165 76% 8%
Toplam Yukiimluliukler 4.119.307 3.608.753 2.941.169 3.968.587 35% 85%
Toplam Ozkaynaklar 425.374 382.411 317.263 419.323 32% 9%
Odenmis Sermaye 2.100 2.100 2.100 2.100 0% 0%
Gecgmis Yil Karlari veya Zararlari 263.815 246.284 199.511 261.234 31% 6%
Net Dénem Kari veya Zarari 7.617 31 -3.523 17.918 - 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 4.829.704 4.234.605 3.467.592 4.653.123 34% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 1.172.620 291.427 699.169 627.174 -10% 100%
Satiglarin Maliyeti 204.929 53.805 119.465 113.084 -5% 18%
Briit Kar (Zarar) 254.905 76.850 146.641 156.110 6% 25%
Faaliyet Giderleri 186.133 54.877 110.638 112.782 2% 18%
Genel Yonetim Giderleri 127.612 39.449 76.142 78.348 3% 12%
Pazarlama Giderleri 58.185 15.348 34.306 34.276 0% 5%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 336 79 190 157 -17% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 68.772 21.973 36.003 43.327 20% 7%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31.385 8.774 19.102 18.306 -4% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 17.256 5.624 10.578 9.989 -6% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 82.900 25.123 44.527 51.645 16% 8%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 97.417 30.200 52.485 60.662 16% 10%
Finansman Gelirleri 8.497 1.973 4.992 4.274 -14% 1%
Finansman Giderleri 19.809 5.376 11.712 12.456 6% 2%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 29.591 9.864 5.987 37.699 530% 6%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 3.793 318 -1.803 14.500 - 2%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAV(OK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 10,8 11,0 12,8 10,5
Cari Oran 0,8 0,8 0,8 0,8
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siresi (Gun) 65,2 69,1 52,6 71,1
Alacak Devir Siresi (Guin) 5,8 6,3 4,5 6,6
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 91,0 68,0 49,8 65,4
Nakit Dondiirme Suresi (GUn) -20,1 7,5 7,2 12,3
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 58,1 57,7 58,2 60,0
Duran Varliklar / Aktifler 41,9 42,3 41,8 40,0
Toplam Borg / Aktifler 85,3 85,2 84,8 85,3
Toplam Borg / Ozsermaye 968,4 943,7 927,0 946,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -15.867,3 -17.112,6 -742,1 37.905,2
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -16,3 -17,2 -0,9 35,9
Net Borg (Milyon TL) 284.683,1 272.327,2 126.727,2 293.962,1
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2,9 2,7 1,5 2,8
ihracat Orani (%) 10,0 10,4 10,6 9,8
Karhhk Oranlari
Aktif Karlihg 0,1 0,0 -0,1 0,4
Aktif Karliligr (Yillik) 0,1 0,2 -0,4 0,5
Ozsermaye Karhligi 1,0 0,1 -0,6 3,9
Ozsermaye Karliligr (Yillik) 1,0 2,3 -4,1 5,5
Esas Faaliyet Kar Mariji 59 7,5 51 6,9
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 5,9 6,2 4,0 6,9
FAVOK Mariji 8,3 10,4 7,5 9,7
FAVOK Mariji (Yillik) 8,3 8,8 6,3 9,6
Net Kar Mariji 0,3 0,1 -0,3 2,3
Net Kar Marji (Yillik) 0,3 0,7 -0,9 1,8
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlan Karlihk Oranlan
Deéefii‘(’:;: Defter PD/ . FD/ Fﬁe{ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser.  AKtif FAVOK Yillk Ceyr::‘(’laﬁ Net Kar Yillik Ceyr':Et(KMar:
1) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk (Mn TL) 1) (Mn TL) TL)
SAHOL 185.358,18 325,91 0,44 9,22 454 0,44 7% 10% 2% 4% 0% 105.595 28.921 20.097 14.160
KCHOL 521.887,82 509,48 0,66 15,32 6,26 0,54 6% 9% 1% 3% 0% 250.686 93.070 34.070 19.748
TEHOL 101.189,09 0,00 10,96 27,48 61,96 21,69 - - - - - - - - -
HEDEF  585.000,00 2,37 82,13 277,12 197,84 192,81 97%  97% 69% 7% 5% 2.962 961 2.111 603
IEYHO 97.303,64 0,00 43,29 - - 49,13 - - - - - - - - -
INVES 150.562,50 201,57 3,98 13,72 11,03 12,54 114% 114% 94% 35% 31% 13.224 10.434 10.973 8.987
AGHOL 80.756,05 0,00 0,64 22,48 2,40 0,24 - - - - - - - - -
GLYHO 34.008,00 12,71 2,05 6,20 9,57 3,60 26% 38% 20% 16% 2% 10.400 2.787 5.487 1.408
TRHOL 60.000,00 157,66 12,69 12,90 - - - - - 192%  86% -54 -16 4.651 4.528
DOHOL 56.422,44 4292 059 9,30 0,84 0,12 8% 15% 7% 4% 2% 13.330 3.615 6.069 3.292
Holding Ort. 1,49 17,57 9,91 1,08 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,33 19,13 13,00 1,16 6,1% 10,5% 5,6% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr



AHLATCI phEimeeaiigasets

YATIRIM

Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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