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Ortaklik Yapisi : Sabanci Ailesi 58.4%
Sakip Sabanci Holding 14.8%
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Piyasa Gostergeleri 2006/09  2006T/12 (yzet Bilango (Bin YTL) 2005/09  2006/09
FIK 17.03 14.89 -

PDICito 0.65 0.63 T. Donen Varliklar 36,324,505 44,583,736
FD/Ciro 0.68 . T. Duran Varlilar 21,358,545 22,522,489
PD/DD 1.56 - Toplam Aktifler 57,683,050 67,106,225
EAD/FIAVOK 2002)33 TS Kisa Vadeli Borglar 42,788,630 49,632,469

arjlar .

Bt 20.17% 20.38% Uzun Vadeli Eﬁorglar 3,549,335 5,644,523
FAVOK Marji 16.25% 15.32% T,OzSermaye 6,715,953 6,777,135
Net K. Marji 3.93% 4.25% Toplam Pasifler 57,683,050 67,106,225
Bin YTL 2005/09 2006/09 %Deg. 2006T/12
Satiglar (Faiz geliri dahil) 10,231,528 12,624,675 23.4% 16,356,671
Satislarin Maliyeti (Faiz gideri dahil)(-) 6,720,239 9,018,687 34.2% 11,551,296
Brut Kar 3,511,289 3,605,988 2.7% 4,805,374
Faaliyet Giderleri (-) 1,605,493 1,962,891 22.3% 2,764,277
Faaliyet Kari / (Zarari) 1,905,796 1,643,097 -13.8% 2,041,097
Net Diger Gel/Gid 210,144 445,999 112.2% 385,000
Finansman Giderleri (-) 146,861 366,873 149.8% 335,000
Ana Ortaklik Dis1 Pay -771,438 -813,234 a.d. -827,400
Vergi Oncesi Kar 1,197,641 908,989 -24.1% 1,263,697
Vergi (-) 573,189 489,756 -14.6% 568,664
Net Donem Kari 624,452 419,233 -32.9% 695,033

® Sabanci Holding’in konsolide cirosu 9A06’da %23.4 artig gosterdi - Sabanci
Holding, 6zellikle perakende, ¢cimento ve lastik destek sektorlerinde gerceklestirdigi
satin almalar ile finans digi gelirlerin toplam gelirler icindeki payini esitlemistir. Sirketin,
bankacilik ve sigorta sektéri gelirlerinin yer aldigi finans gelirleri 9A06'da %23 artarak
6,358 mn YTL'ye yikselirken finans disi gelirler %23.8 artarak 6,265 mn YTL'ye
yikselmistir. Finans disi gelirlerin detayina bakildiginda ise %46.36 ile en biyik artisin
satin almalar ve mevsimselligin etkisiyle ¢cimento sektériinde gerceklestigi gorulirken,
Carrefoursa-Gima birlesmesinin etkiledigi perakendecilik sektorii gelirlerinde %41.78'lik
bir artis yasanmistir, diger sektorlerdeki artislar ise lastik ve takviye sektérinde %29.3,
otomotiv sektdrinde %23.9, tekstil sektériinde %18.67 ve kimyevi Urlnler sektdriinde
%4.4 seklinde gerceklesmistir.

® Gelirlerdeki artisa ragmen brit kar marji geriledi - 9A06 doneminde sirket
cirosundaki artis 9%23.4 gerceklesirken, satilan malin maliyetinin %25.70 ve faiz
giderlerinin %56.10 artmasi nedeniyle brit kar marji %34.32’den %28.56'ye gerilemis ve
bunun sonucunda da sirketin brit karl sadece %2.7 artarak 3,511 mn YTL'den 3,605
mn YTL'ye yilkselmistir. Buna bagh olarak, faaliyet gideri / ciro oraninda énemli bir
degisiklik (9A05:%15.55, 9A06:%15.69) olmamasina ragmen sirketin esas faaliyet karl
%13.8 gerileyerek 1,905 mn YTL'den 1,643 mn YTL'ye digmustir.

® Net donem kari %32.9 daraldi - Brit kar marjinda yasanan gerilemenin yaninda
finansman giderlerinin de %149 artarak 146.8 mn YTL'den 366.8 mn YTL'ye yukselmesi
sonrasinda sirketin net kari %32.9 azalarak 624.4 mn YTL'den 419.2 mn YTL'ye
gerilemigtir. Konsolide ciro artisini yillsonuna da tasimasini bekledigimiz sirket icin son
ceyrekte marjlarinda énemli bir degisiklik olmayacagini varsayarak gerceklestirdigimiz
16,356 mn YTL ciro ve 695 mn YTL net kar hedefimizi koruyoruz. Son satin almalar ile
faaliyet gosterdigi sektérlerdeki konumunu giclendiren Sabanci Holding'in  NAD'ini
9,027 mn dolar olarak hesapladik. Buldugumuz bu rakamin, 7,000 mn dolar olan cari
piyasa degerine gore %29 kazandirma potansiyeli tasimasi nedeniyle Sabanci
Holding'e verdigimiz "AL" 6nerimizi koruyoruz.
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