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Sektor Savunma Sanayi
Fiyat (Son Kapanis) 48,44
Son 1 Yil En Yiksek 69,70
Son 1 Yil En Dustk 21,43
Piyasa Degeri mn TL 110.443
Fiili Dolasim % 25,79

Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL -13,96 -20,53 -22,06 90,15
uUsb -15,61 -23,02 -24,86 44,56
Hisse Perf (XU100'e gére) -9,49 -13,09 -10,24 -3,87

arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati

ASELS 8,84 2,63 11,30 2,98
XU100 5,06 1,62 5,25 0,94

Ozet Gelir

Tablosu (mn

1G22 o4 Deg.

Net Satislar 8.297 17.553 -53 8.297 4.365 90
SMM 5.784 11.212 -48 5.784 3.052 89
Brit satis kari 2.513 6.341 -60 2.513 1.313 91
Faaliyet

Giderleri 794 1.150 =31 794 407 95
Finansal

Gelir/Gider -384 -740 a.d. -384 -475 a.d.
Esas Faaliyet

Kari 2.561 5.267 -51 2.561 1.854 38
FAVOK 1.907 5.365 -64 1.907 1.037 84
Ana Ortaklik

Net Kéar 2.267 6.124 -63 2.267 1.696 34

Fark

Oranlar (% 1G23 4G22 Puan 1G23 1G22 Puan
Brit Kar Marji 30,29 36,13 -5,8 30,29 30,07 0,2
EFK Marji 30,86 30,01 0,9 30,86 42,48 -11,6
FAVOK Mariji 22,99 30,57 -7,6 22,99 23,75 -0,8
Net Kar Mariji 27,33 34,89 =7® 27,33 38,84 =ilil,5
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1G23 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 1G23 doénemi ana ortaklik net kari geyreklik %63
gerilemesine karsin, yilhlk %33,7 artarak 2,27mlr TL'ye
ulasti.  Piyasanin medyan beklentisi 1,5mlr TL
seviyesindeydi. Net kardaki yillik artisin temel nedenini
beklenti Ustl agiklanan hasilatin 8,3mlr TL'ye ylikselmesi
olusturmaktadir. 1C23 déneminde yurt ici satiglar yilhk
%105 artarak 7,63mir TL'ye yikselmis, yurt disi satislar
ise fazla degismeyerek 665,48mn TL olarak
gergeklesmistir. 1C23 déneminde yillik bazda maliyetler
net satislara gorece sinirli artarak 5,78mlir TL olarak
gerceklesmistir. Bir oOnceki ceyreje gore ise cirodaki
gerilemenin  maliyetlerdeki gerilemenin bir miktar
lizerinde geceklesmesi karliidi negatif etkilemistir. Brit
kar 1GC23 doneminde yillik %91,4 ylkselmis, ceyreklik
bazda ise cirodaki %53‘lik disisinde etkisiyle %60,4
azalarak 2,51mir TL olarak gergeklesmistir. Onemli kismi
genel yonetim giderlerinden olusan faaliyet giderleri
ceyreklik %30,1 azalisla gorece cirodaki disistn altinda
kalirken yillik bazda ise faaliyet giderleri %95,1 ile
cironun (zerinde artmistir. Bu durum da karhhg
baskilayan dider bir unsur olmustur. Sirket'in cari
dénemde elde ettigi FAVOK, piyasa beklentisi 1,7mlir TL'yi
asarak 1,91mlr TL'ye yukselmistir. 1G23'de esas
faaliyetlerden kaynakli kur farki giderlerindeki artisin
etkisiyle diger gelir/gider dengesi bir 6nceki yilin ayni
ceyregine kiyasla %11,2 azalarak 948,5mn TL'den
841,8mn TL'ye gerilemis karlilikta artisa sinirli negatif
etki etmistir. Ceyreklik bazda ise esas faaliyetlerden diger
net gelir %1.008 artmistir. Bu gelismenin sonucunda
esas faaliyet kér (EFK) yillik bazda %38,1 ylkselerek
2,56mlr TL olarak gergeklesmistir. 123 ddéneminde net
finansman giderlerindeki dedisimin karlilik Gzerindeki
etkisi sinirhdir. Kar marjlar incelendiginde; maliyet ve
faaliyet giderlerindeki dedisimin hasilattaki dedisime
gbrece negatif yonde gecgeklesmesi nedeniyle marjlarda
bozulma olsa da marjlar makul seviyelerde seyrini
strdirmektedir. Cari donem bilanco kalemleri geyreklik
bazda incelendiginde; banka vadeli mevduatlarindaki
azalistan kaynakli sirketin hazir dederlerinde yaklasik
2mlr TL'lik azalis gergeklesirken, net borg pozisyonunda
1,2mlr TL'lik artis gerceklesmistir. YP net varlik pozisyonu
ise yatay kalmistir. Likidite oranlarinda makul seviyeler
korunmaktadir. 1C23 finansallarini  genel olarak
dederlendirdigimizde; ceyreklik bazda cirodaki dusls ve
bu disise ayni oranda eslik etmeyen maliyetler ve
faaliyet giderlerinde yasanan geri g¢ekilmeye karsin
beklenti Ustli ciro, FAVOK ve net kari gbéz &niinde
bulundurarak sinirli pozitif olarak yorumluyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
ASELS 47,48 47,07 42,60 31,61 49,68 H 50,67 H 53,48

Hisse 50 haftalik AO (kirmizi) 47,07 seviyelerine yakin seyretmekte olup hacim indikatériinde disuk
g6rinim devam etmektedir. Teknik acidan asadi yonlt hareketlerde 50 gunlik AO (47,07) seviyesi ve 42,60
destegini (yesil trend) 6nemsemekteyiz. Yukari yonli hareketlerin gérilebilmesi igin ilk etapta alcalan lcgen
formasyonun alt bandini (mavi 49,68) takip etmekteyiz. Bu seviyenin (zerine yerlesme olmasi durumunda
tepki alimlari gérilebilir, 5 haftalik AO (turuncu) 50,67 seviyesi glindeme gelebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftahk 22 Haftahk 50 Haftalik 200 Haftahk -
Hisse H AO AO AO AO RSI H Momentum Stochastic MACD
ASELS H 50,67 54,79 47,07 27,75 46,52 H 89,31 H - -
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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