2 Mart 2026 Pazartesi

P U S U LA ALFAS 2025 4. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

YAT
SO A Alfa Solar Enerji - Notr
Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Alacaklarin gecikmeli realizasyonu
F/K
FD/FAVOK Alfa “Solar Enerji, 2025 4.ceyrekte 2,15 milyar TL hasilat, 308 milyon TL
PD/DD FAVOK ve 4 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonuglar
Hisse Sayist (min lot) paylasti. (Piyasa Be"klentisi: Yok/ Pusula Yatirim: 2,2 milyar TL hasilat,
FDPO (%) 106 milyon TL FAVOK ve 60 milyon TL net zarar)

Gunluk Ortalama Islem Hacmi (min TL) Yeni is iliskileri devam etti. 2025 hasilatina kiyasla %35,11 oraninda 2,89

milyar TL is iliskisi sozlesmesi imzalanirken 6zellikle is iligkilerinde 1 yil

90,00 15.500,00 Uzeri teslim sonucu dogal olarak gelire yansimalan gecikmeli olaya
80,00 e B devam ediyor.
70,00 13.500,00

12.500,00  Alacaklarda gecikmeli realizasyon yansimasi takip ediyoruz. Ustteki

60,00
- 11.500,00  cerceveyi belirttigimiz tizere 4.ceyrekte 528 milyon TL'lik realizasyon ile
' 1050000 pjrlikte FAVOK yaratiminda gozle gériiliir artis takip edildi.
40,00 9.500,00
30,00 8.500,00 Gelirlerde gecikme etkin olmayi sirdiriyor. Hasilat, 2025 yilinda %18
5 é é 5 é ; '5 dusiisle 8,24 milyar TL; 4. ceyrekte %11,12 dusigsle 2,15 milyar TL
SRS seviyesine geriledi. Gecikjneli is iligkileri yansimasi ciroya baski
& &5 &5 & & & & yaratmaya devam etti. Oniimizdeki dénemde de etkin olmasini
ALFAS XU100 beklijoruz,
Maliyetler diri kalirken karllik pozitif tarafta kaldi. Hatirlatmak gerekirse
ORTAKLIK YAPISI % gectigimiz yil ayni ceyrekte 37,74 milyon TL briit zarar yazilirken bu
Alfa Kazan 77 ceyrekte 394,7 milyon TL briit kar gerceklesti. Operasyonel tarafta 146,2
Diger 23 milyon TL FAVOK zaran elde edilirken bu ceyrekte alacaklarda 528
milyon TL'lik realizasyonun ardindan 308 milyon TL FAVOK elde edildi.
ALFAS GUNLUK AYLIK 12AYLIK  Marjlar tarafinda briit kar marji 27 baz puan artisla %10,75 olurken %10
Getiri (TL) 0,50 -5,16 -25,75 Uzeri kalicithgini takip edecegiz. FAVOK tarafinda ise 106 baz puan artisla
Getiri (S) 0,47 -6,26 -38,34 %8,54 oldu. %7,5 tizerinde kalip kalmayacagini takip ediyor olacagiz.
Getiri (XU100-Rolati 1,66 -9,82 -66,57
( 0 Ertelenmis vergi geliri net kar yaratimini destekledi. Gelir bakimindan
Ceyreklik 2025/09 2025/12 oz'e!llkle 7 milyon TL.I|k _net ertelenmis vergi geliri ile birlikte 4 milyon
Yillik 2024/12 2025/12 TL'lik net kar elde edilmis oldu.
Briit Kar Marji (Y%) 0,26 17,27 Borgluluk go6zle goriiliir artti. Net borg seviyesi nakit azalimi ile birlikte
Briit Kar Marji (C%) 5,39 10,75 2,59 milyar TL'ye ulasirken net bor¢/FAVOK rasyosu 3,68 seviyesine
FAVOK Marji (Y%) 748 8,54 yuk'seI(rjn|§ oIdui(ISertl?est nakit akimi iyice bozularak 1,07 milyar TL negatif
FAVOK Marji (C%) 3,85 13,51 seviyede gercekdest.
Net Kar Marji (Y%) 2,59 -013 ALFAS nezdinde finansallan nétr degerlendiriyoruz. Alacaklarin
i (0) o
Net Kar Marji (C%) 2,62 0,14 gecikmeli realizasyonunu takip etmeye devam edecegiz.
Net Bor¢ (mIn TL) 551,84 2.590,93
isletme Sermayesi (mln TL) 1.494,70 2.058,65
Cari Oran 1,36 1,20
Serbest Nakit Akimi (mlIn TL) -874,32 -1.077,92
Net Finansman
Gideri/Satislar -1,58 7,80
Brit Kar Blyime (Y%) -74,58 5.162,40
Brit Kar Buyume (C%) -98,08 5.162,40
FAVOK Biiyiime (Y%) -63,66 -6,66
FAVOK Biyiime (G%) -78,17 0,00
Net Kar Buiyime (Y%) -82,62 0,00
Net Kar Buytiime (C%) 0,00 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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
taahhiit 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 sonuglar 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 yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic 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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