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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

2,%8 16.500,00
: 14.500,00
320 12.500,00
3120 10.500,00
2,70 8.500,00
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ORTAKLIK YAPISI %
iZAK KOENKA
KURT KORKUT JOLKER
ULUFA
Diger
ULUFA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 2,21 25,93 51,58
Getiri () 2,18 23,99 28,93
Getiri (XU100-Rolatif) 2,49 16,06 -2,37
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yilhk 2025/03 2026/03
Brut Kar Mariji (Y%) 13,77 12,95
Brut Kar Marji (C%) 17,69 17,20
FAVOK Marji (Y% 17,43 12,54
FAVOK Marji (C% 17,23 5,87
Net Kar Marji (Y% 12,52 8,38
Net Kar Marji (C% 12,87 4,53
Net Bor¢ (mIn TL) 10.964,34 17.226,17
isletme Sermayesi (mln TL) 769,67 2.488,75
Net Finansman
Gideri/Satislar 69,76 68,12
Briit Kar Bliylime (Y%) 29,47 23,64
Briit Kar Biyume (C%) 14,81 23,64
FAVOK Biiyiime (Y%) 35,15 -5,65
FAVOK Biiyiime (C%) 40,49 -2,78
Net Kar Buiyiime (Y%) 39,56 -12,29
Net Kar Buylime (C%) 52,73 1,34

Kaynak: Finnet
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Ulusal Faktoring — ULUFA — Sinirli Olumlu

Sektor normalize oluyor

Ulusal Faktoring, 2026 1.ceyrekte 112 milyon TL net kar ile
tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula

Yatirnm:111 milyon TL)

Sektér normalize oluyor. Ozellikle gectigimiz yillarda siiregelen hiikiim
acikhgr yararlanma faktorleriyle birlikte gelir blyumeleri reel anlamda
TUFE'nin oldukca tzerinde gerceklesirken bu yil itibariyle kademeli bir
sekilde normalize olan ortam takip ediyoruz. Subat ayi itibariyle BDDK
verilerine gore net kar buyiimesi reel bandinda altina gerileyerek %21
seviyesinde gerceklesti. ilaveten gelir tarafi da artik baz seviyesini yiiksek
noktaya ulastirarak %5 daralmayla 14,68 milyar TL oldu. Oniimiizdeki
donemde normalize olusu bir siire daha takip etmekle birlikte Nisan ve
sonrasinda bazi aylarda aylik bazda daralma gordlebilir.

Gelir tarafinda sektérden olumlu ayrisan ortam var. Gelirler tarafinda
gorece notr seyir gosteren sektoriin faktéring gelirlerine karsin sirketin
tecriibesinin gucuyle birlikte tahsilat kabiliyetinin de surdurilebilirligi
1.ceyrekte faktoring gelirlerini %31 artigla 2,48 milyar TL seviyesine
ulasti. Oniimiizdeki dénemde bir miktar normalize olsa dahi sektérden
pozitif ayrismaya devam edecegini degerlendiriyoruz. Sirketin elde
ettigi faktoring cirosu sadece ilk ceyrekte 19,54 milyar TL olurken hafif
normalize olsa dahi gectigimiz yilin oldukga iizerine koyacak bir yapiy
devam ettirecegini degerlendiriyoruz. Musteri sayisi da 13 bin baninda
ulasmasiyla zirve noktalara yonelmis goriintyor.

Karlihk ve bilanco tarafinda ihtiyath yaklasim izleniyor. Sirket, canl
seyreden ve gecen yila kiyasla 89 baz puan azalan takipteki alacak
oranini dikkate alarak artan %74,27 oranindaki karsilik giderleri kaynakh
net faaliyet geliri 1.ceyrekte %3 daralmayla 146 milyon TL'ye sinirh
sekilde geriledi. Takipteki alacak oraninin bir miktar normalize olmasiyla
birlikte 6niimizdeki donemde karliliga yansimalarini kademeli sekilde
gozlemlemeyi degerlendiriyoruz.

Vergideki sinirh dengelenme ile net kar canh kaldi. Ertelenmis vergi
giderlerinin canl kalmasina ragmen 4.ceyrekte bilanco yukimliliginin
onemli ol¢iitte elimine edilmesiyle birlikte net kar %1 artisla 112 milyon
TL oldu. Ertelenmis vergi gideri olmasa idi net kar 130 milyon TL
bandinda gerceklesiyor olacakti.

ULUFA nezdinde finansallan kisa vadeli cercevede sinirli olumlu
bulmakla birlikte oniimiizdeki donemde de sektorden gelir
kompozisyonu ve ihtiyath yaklasimiyla birlikte olumlu ayrisacagini
degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+90(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Bliyukdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394
Sisli/istanbul

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



