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4C23 FINANSAL ANALiZ

Sektér Savunma Sanayi TMS-29 (Enflasyon muhasebesi) raporlamasi kapsaminda,
Sirket’in 2023 yili ana ortaklk net kari 6nceki yila kiyasla %469
Fiyat (Son Kapanis) 54,90 artarak 7,29mir TL'ye ylkseldi. Héasillat da %10luk artigla

73,59mlr TL'ye ulasti. Hasilatin 67,2mlr TL’si yurt ici satiglardan
kaynaklanmaktadir. Ayrica hasilattaki artisin tamami yurt igi
Son 1 Yil En Diisiik 19,35 satislardan olusmaktadir. Yurt disi satislar 10,23mir TL'den
6,47mlr TL'ye gerilemistir.

Son 1 Yil En Yiksek 67,30

Piyasa Dederi mn TL 250.344
Stockholm Uluslararasi Baris Arastirmalari Enstitlist’niin (SIPRI)
Fiili Dolagim % = acikladigi verilere gdére Tirkiye'nin askeri harcamalari 2019
yilinda 20,4mlir USD ile zirve yapti. Akabinde askeri harcamalar
R Son 2020'de 17mlir USD, 2021'de 15,5miIr USD ve 2022'de 10,6mlr
Performans 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil USD'ye geriledi.
L -7,26%  22,05%  22,05% 111,76% 2023 yilinda artan mamul giderine bagli olarak maliyetler %9
USD -10.50%  11.14%  11.14%  25.58% artisla 53,49mir TL'ye yukseldi. Ancak oransal bakimdan hasilatin
! ! ! ! gerisinde kalmasi briat kéarliiga olumlu yansidi. 2022 yilinda
Hisse Perf (XU100'e gére) -7,88%  -0,44%  -0,44%  11,29% %26,7 olan brit kar marji 2023'te %27,3'e yukseldi.

2022 yilina kiyasla genel ybdnetim ile arastirma ve gelistirme
giderlerinde artis gerceklesmistir. Boylece 2023'te hasilattan
e —— daha fazla artan faaliyet giderleri 7,48mlr TL'ye ulasmis ve salt
ASELS 34,34 2,87 16,45 3,58 operasyonel karlihg baskilamistir. Zira briit karhliktaki artisa
karsin net faaliyet kar marji %17,3ten %17,2've sinirh
gerilemistir. FAVOK (16,03mlr TL) mariji sinirh bir artisla %21,8
olmustur.

XU100 7553 1,76 6,61 1,01

Sirket'in kambiyo gelirleri 2023"te glicli artmis olup buna bagl
olarak esas faaliyetlerden diger net gelirler 6,36mlir TL'den
12,35mlr TL'ye ylikselmistir. Ayrica net parasal pozisyon kaybinin
Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2023/12 2022/12 Fark 14,57mir  Tl'den 10,15mir _ Tl'ye gerilemesi karhhidi
desteklemistir. Ana ortaklik net kdr marji %1,9'dan %9,9’a ve

0,
Net Satislar 73.593 66.860 10% esas faaliyet kar marji %26,9'dan %33,9'a ulasmistir.
SMM 53.488 49.027 9%
Briit satis kar 20.105 17.833 13% 2023 'y|I| bilango kalemleri jncelendiginde hem vade:li hem dg
vadesiz mevduatlarin azaldigi ve bundan dolayl nakit ve nakit
Faaliyet Giderleri 7.480 6.239 20% benzerlerinin  9,37mlIr TL'den 6,61mIr TL'ye geriledidi
Finansal Gelir/Gider -7.652 4341 adl gprulrr:ektedlr. Ayrica USD cinsi banka kredlllerlnln de artma5|}/la
Sirket'in net borg pozisyonu 8,48mir TL'den 13,33miIr TlL'ye
Esas Faaliyet Kari 24.974 17.957 39% cikmigtir.
FAVOK 16.027 14.040 14%

Sirket’in son finansallarini dederlendirdigimizde; borg
Ana Ortaklik Net Kar 7.290 1.282 469% kompozisyonundaki dedisime karsin likidite oranlarinin makul
seviyeleri korududgunu dustinmekteyiz. Ayrica, ciro ve Kkar
marijlarindaki genel artisi  olumlu  bulmaktayiz. 2023/12

Oranlar 2023/12 2022/12  Fark (Puan) finansallarini pozitif olarak yorumluyoruz.
Brut Kar Marji 27,3% 26,7% 0,6
Esas Faa.Kar Marji 33,9% 26,9% 7,1
FAVOK Mariji 21,8% 21,0% 0,8
Net Kar Marji 9,9% 1,9% 8,0

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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

ASELS 55,95 53,98 52,50 50,40 61,59 66,34 69,00

Hisse orta vadeli yiikselen kanal (mavi) icerisinde hareket etmektedir. indikatérler son haftalarda negatif
gorunim sergilemektedir. Teknik agidan, bes haftalik asadi yonli hareketin devaminda ilk olarak sikga tepki
alinan 22 haftalik AO (acik mavi) takip edilebilir. ikinci destek seviyesi olarak orta vadeli yiikselen kanal
(Mavi) alt bandi 6nem arz etmektedir. Ardindan, asadi yonli hareketlerin devaminda Aralik 2023 zirvesi
(50,40) izlenebilir. Yukari yonli hareketlerde ilk etapta daha o6nce sik¢ga denenen ve Ulzerinde kalicilik
saglanamayan uzun vadeli yikselen kanal (yesil) Ust bandi direng seviyesi olarak takip edilebilir. Ardindan,
orta vadeli ylkselen kanalin st bandi (66,34) ikinci direng seviyesi olarak hedeflenebilir. Aimlarin devaminda
Ekim 2000’de baslayan (2. Grafik) ve birgok kez test edilen ylkselen trend direncinin (kirmizi) hacim destekli
kirllmasi durumunda yukari yonli hareketlerin devam etmesi beklenebilir.

INDIKATORLER
. 5 Haftalik 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftalik .
Hisse AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD
ASELS 56,42 53,98 47,45 27,13 61,96 108,9 - -
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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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir irtibat Biirosu
Altieylil Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieyldl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34
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02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr
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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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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