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Son Fiyat Ulusal Faktoring - ULUFA - Notr
Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (min $) Sektorden normallesmeden etkileniyor!
F/K
FD/FAVOK Ulusal Faktoring, 2026 2.ceyrekte 2,87 milyar TL gelir, 231 milyon TL net

PD/DD faaliyet kari, 153 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonug
Hisse Sayisi (mIn lot) paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirim:2,7 milyar TL gelir, 345,9
FDPO (%) milyon TL net faaliyet kari, 123,4 milyon TL net kar)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

g'gg :Z'ggg'gg A Tahminlerimize paralel gerceklesen sonug var olsa da bilanco
230 13.500,00 gliniine kadar suiregelen ay1 %7,49 disusle tamamlayan hissenin
2,10 12.500,00 kismen de olsa bu normallesmeyi fiyatladigini degerlendiriyoruz.
1,90 11.500,00 Finansallar bir katalizor sunamamakla birlikte nétr oldugunu
1,70 10.500,00 degerlendirdigimizi belirtmek isteriz. Orta ve uzun vadede
1,50 9-500,00 normallesme siirecinden ne kadar pozitif aynsip
1,30 8.500,00 . kio edi | . y
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ULUFA XU100 Sekt“orde normallesme basta banka faktoringleri olmak lizere 6zel
faktoring sirketlerini olumsuz etkiliyor.
A Ozsermaye karlih@ tarafinda daralma siiriiyor.

ORTAKLIK YAPISI % A

Finansman giderlerinde makro optimal noktanin kaymasiyla
birlikte baskili seyir gézlemliyoruz.
Sektorun altinda kalan bir net kar blytmesi var.

izak Koenka

Kurt Korkut Jolker A
ULUFA

Diger Sektor reel negatife gecti. Teorik olarak makro sikilasmadan yararlanan

sektor olarak gozetilen faktoring tarafinda makro sikilagsmada optimal
noktanin kaybolmasiyla birlikte artik normallesmenin gozetildigini bir
ortam gozlemliyoruz. 2026 Mayis ayi itibariyle BDDK verilerine gore

ULUFA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 1,17 -7,49 -1,74
Getiri () 1,13 -8,93 -15,85

.. o faktoring gelirleri %28,2 artisla 18,6 milyar TL olurken 6zellikle faktoring
Getiri (XU100-Rolatif) 2,38 -3,99 -31,17

gelir bliyime hizi tarafinda reel negatife yonlendigini gézlemliyoruz. Alacak
tarafinda ise gorece reel pozitif durus siirmekle birlikte %47,8 artisla
482,67 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Net kar artisi yillik %5 ile Nisan

Ha5|!§t - 2.661 2.869,52 ayinda dibe inerken Mayis ayinda %28,3 seviyesinde artis kaydetti. Bu
FAVOK - 345,9 230,53

Net Kar - 123,39 153,36
Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.

Konsenslis Pusula Yatirrm Gerceklesme

dogrultuda sektorde normallesmenin net nette sirdigiini
gozlemlemeyi surduriyoruz.

Gelirde biiyiime sektor lizeri ancak karlihklarda yon asagida. Gelir
tarafinda 2026 2.ceyrekte %42,52 artisla 2,87 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Gelir blylmesini ana baskilayan unsur makro cercevede
optimal noktanin kaybolmasiyla birlikte finansman giderleri 2026
2.ceyrekte %47,12 artisla 1,98 milyar TL seviyesinde gerceklesmesi sonucu
net faaliyet kari 2026 2.ceyrekte %0,69 duslsle 230,53 milyon TL
seviyesinde gerceklesti. Bu dodrultuda efektif vergi oraninin da canli
kalmasiyla birlikte net kar %4,9 azalisla 153,36 milyon TL seviyesine
geriledi. Ozsermaye karliigi ceyreklik 210 yillik 1462 baz puan disisle
%37,75'e gerileyerek reel pozitif kalmayi siirdlirse de son donemin dibine
inmis oldu.
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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 tiirli 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
yatirim 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 G¢linci 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.
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