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SAHOL AL Kisa Vadeli islem Onerisi

”Kisa Vadeli Islem Onerileri en az 3 is giinii vadeli olup agirlikli olarak temel analizlere dayanmaktadir.”

25 Ocak 2018
En biiyik istiraki Akbank’in gli¢lii performansi, Enerjisa’nin FivAT
halka agilacak olmasi ve portfoy degerine gore yiiksek 120 120
iskontosu nedeniyle SAHOL icin AL 6nerisi vermekteyiz... 11.5
e Sabanci Holding hesaplamalarimiza goére 39,7 milyar TL portfoy
degerine kiyasla 23,4 milyar TL piyasa degerini dikkate aldigimizda 1.0
%41 iskontolu islem gérmektedir. Sirket portfoyliniin yaklasik %40’|n| 105
Akbank, %20sini ise enerji grubu (Enerjisa Satis ve Enerjisa Uretim) ’
olugturmaktadir. 10.0
e Akbank: Bankacilik sektori hisseleri gelisen ilke bankalarina kiyasla
son 5 yillik dénemde piyasa ¢arpanlari bazinda ortalama %12 9.5
iskontolu islem gérmekte olup mevcut durumda iskonto orani %30
seviyesine ylkselmistir. Ayrica, tGglincl ¢eyrek bankacilik karlarinda 9.0

yasanan gerilemenin ardindan sektor verileri dordinci ceyrek kar
beklentilerinin daha gi¢li oldugunu gostermekte. Bu cercevede, 8.5 8.5

NN NN NN ~ ~ ~ ~ ~ ~
net aktif degerinin yaklasik %40’ini Akbank’in olusturmasi nedeniyle . 2 T 9= T 3 ST %S
SAHOL hisselerinin bu pozitiflikten faydalanacagini disiiniiyoruz. 6 &3 2 3 £ 3 B 4n 2 &
e Subat ayi icerisinde Sabanci Holding’in %50 paya sahip oldugu  —~ 250 Gnluk Ortalama ~ -==eomer 60 Giinlik Ortalama
Enerjisa Satig biriminin halka arzi planlanmakta. Mevcut durumda 20 Gunlik Ortalama = Kapanis
planlanan ve tahmin edilen halka arz blyuklGga 1,5 milyar TL RsI
seviyesinde. Biz, yapilacak halka arz sonrasinda sirketin net nakit 100 100
pozisyonunun artmasini beklemekteyiz. Ek olarak, Enerjisa’nin 90 90
halka arzi ile portféyin icerisindeki halka acik sirketlerin oraninin - %0

yukselecek olmasi ve artan seffaflik ile iskonto oraninin azalmasini

ve hisse degerinin yiikselmesini beklemekteyiz. 70
e Bu gelismelere bagh olarak yaptigimiz analizler sonucunda mevcut 60
%40’lik iskontonun %33 seviyesine gerilemesi SAHOL hisselerinde -
yaklasik %13,2’lik artis ve 12,97 TL hedef fiyata isaret etmekte.
40
Zarar Kes Son Fiyat Hedef Fiyat 30
10. 11.46 12.97
0.98 S 20 20
-4.2% - 13.2%
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Sirket Verileri
0 0
Fivat 11.46 5585555353535 5505
Piyasa Degeri (mn TL) 23,383 g :% g 2 g rI"é £ §? =z = 8 g
@
Ortalama islem Hacmi (Giinliik, mn TL) 61.6
Ortalama islem Miktari (Giinliik, bin adet) 9,145 MACD
0.40 = 0.40
Halka Agiklik Orani 44%
Performans 1 Ayhik 3 Aylik Yillik 0.30 0.30
SAHOL 7% 11% 18%
BIST 100 7% 11% 42% 0.20 0.20
0Ozet Gelir Tablosu (TL mn) 2016/09 2016/12 2017/09
Satis Geliri 9,374 12,362 10,001 0.10 0.10
FAVOK 71 71 737
AVO 5,0 6,6 6,73 0.00 0.00
Net Kar 1,890 2,660 2,340
FAVOK Mariji 54.1% 54.0% 67.4% 0.10 0.10
Net Kar Mariji 20.2% 21.5% 23.4%
Gzsermaye 22,529 23,146 25,412 0.20 0.20
Net Borg 28,365 32,486 35,825
-0.30 -0.30
Piyasa Garpanlan 2016/09 2016/12 2017/09 NN NNy NN NN
: © Qo s on > N S = T @9 ©
Fiyat/Kazang 7.8 7.0 7.5 8 El g = f§ﬂ R E 3 i & =
Piyasa Degeri/Defter Degeri 0.8 0.8 0.9
Firma Degeri/FAVOK 73 7.7 7.1 Ugur BOZKURT
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Kisa Vadeli islem Onerisi

Tablo 1 : Sabanci Holding’in Net Aktif Degeri'ne Gére Tarihsel iskontosu
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Uyari : Burada onerilen pozisyonlarin kapatilmasi igin ayrica bir uyari notu génderilmeyecektir. Stop loss seviyesinin altina inilmesi ya da
yatinmda vade tercihine gore (kisa vade / orta vade) belirtilen hedeflere ulasiimasi halinde alinan pozisyonlar kapatilmaldir. Rapordaki zarar
kes ve hedef fiyat seviyeleri ise, ilgili varlhigin glinlik volatiliteleri dikkate alinarak istatistiksel metotlara gore belirlenmistir.

Yasal Uyari : Bu dokiimanda yer alan her tirlt bilgi, degerlendirme ve yorum givenilir oldugu disinilen Alan Yatinm A.S. Arastirma
Departmani tarafindan burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitlnliglu konusunda makul 6zen gosterilmis olmakla beraber, olabilecek
hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez, icerik haber
verilmeksizin degistirilebilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim — satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu belgede yer alan yatirimla ilgili bilgiler, yorumlar ve
tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan goérisler, yatirnmcinin
mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerlendirmelerin
kullanimi sonucunda ortaya ¢ikacak dogrudan ve /veya dolayl zararlardan Alan Yatirim A.S. sorumlu olmayacaktir. Tum haklari saklidir.
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