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Net Aktif Deger Tablosu

Hisse Kodu NAD (MnTL) Piyasa Degeri (Mn TL) NAD iskontosu Ortalama (3 Y|II|k)\

KCHOL 641.300 421.973 -34% -29%
SAHOL 379.909 192.289 -49% -35%
DOHOL 100.787 42.422 -58% -40%

Yukaridaki tabloda DOHOL, KCHOL ve SAHOL sirketlerinin mevcut net aktif degerlerine (NAD) gbre piyasa
degerleri ve bunlarin iskonto veya prim oranlari gosterilmektedir. Yeni haftaya baslarken KCHOL
tarafinda net aktif deger iskontosu %34 seviyesine gerilemis durumda. Son haftalarda gozlenen %29-
%34 bandinin korundugu izlenirken, iskontonun tarihsel ortalamasi olan %29’un belirgin sekilde
iizerinde kalmaya devam ettigini goriiyoruz. Ote yandan, SAHOL ve DOHOL hisselerinde ise derin
iskonto egilimi siiriiyor. Her iki hisse de son 3 yillik ortalama NAD iskontolariyla karsilastirildiginda hala
cazip seviyelerde islem gérmeye devam ediyor.

Net Aktif Deger (NAD), bir sirketin tim varliklarinin giincel degerinden borglarin diistilmesiyle (nakitlerin
eklenmesiyle) elde edilen degerdir. Sirketin piyasa degeri NAD'inin altinda ise “iskonto”, (izerinde ise
“prim” sdz konusudur. fskonto oraninin tarihi oranin altinda olmasi halinde hissenin kendi tarihi
ortalamalarina kiyasla ucuz géziiktiigii yorumu yapilabilir. Ozellikle olumlu beklentilerin ve gelismelerin
artmasi halinde iskontonun daraldigi gézlemlenebilir.

Tabloda verilen bilgiler su anlamlara gelmektedir;

Net Aktif Deger (NAD): Holdinglerin sahip olduklari varliklarin toplam degerini ifade eder. Holding'in ¢atisi
altinda yer alan sirketlerin degeri ve istirak oranlari dikkate alinarak hesaplanan degere solo net nakit
pozisyonu eklenerek tim deger hesaplanmaktadir.

Piyasa Degeri: Mevcut hisse fiyatina gore holdinglerin toplam piyasa degeridir.

NAD iskontosu: Bu oran, holdinglerin piyasa degerinin net aktif degerine gére ne kadar iskontolu (negatif
degerler) ya da primli (pozitif degerler) oldugunu gosterir.
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Sirketlerin Net Aktif Deger iskonto Grafikleri

KCHOL Net Aktif Deger iskontosu

NAD iskontosu @ Medyan (3Y)

+1 Standart Sapma -1 Standart Sapma

Kaynak: BIST, Sirket verisi

SAHOL Net Aktif Deger iskontosu
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NAD iskontosu @ Medyan (3Y)

+15tandart Sapma -1 Standart Sapma

Kaynak: BIST, Sirket verisi

DOHOL Net Aktif Deger iskontosu
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NAD iskontosu O Medyan [3Y)

+15tandart Sapma -1 Standart Sapma

Kaynak: BIST, Sirket verisi
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Sektorlere Gore Net Aktif Deger (NAD) Kirilimi

H AYGAZ

B ARCLK

m Diger
YKBNK

® FROTO, OTKAR,
TOASO, TTRAK

H Otomotiv (Diger)

® TUPRS

SAHOL Sektorel NAD Kirilimi

B AKBNK, AKGRT, AGESA
B BRISA
B TKNSA
ENJSA
B AKCNS, CIMSA, KORDS

M Diger

Kaynak: Sirket verisi
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DOHOL Sektorel NAD Kirilimi

B GWIND&Diger
Ureticiler
H DITAS, KAREL & Diger

Otomotiv
Finans ve Yatirm
N internet ve Eglence
B Gayrimenkul Portfoyi

B Madencilik

Kaynak: Sirket verisi

Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. TUm yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goéris ve bilgiler nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve c¢alisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lUglinci kisilere
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




