==

ALLBATROS:

Bilan¢o Analizi YATIRIM 15.10.2024
ASELS 2024/9 Bilanco Analizi Fiyat
Sirket 3.¢eyrek sonuglarinda beklentilerin Gizerinde 2.343 milyon TL Son Kapanis (TL, 15 Ekim -24) 26,00
net kir ackladi. Konsensus beklentisi 2.046 milyon TL Piyasa Degeri(binTL) 255.360.000
seviyesindeydi. Buna paralel net satiy ve FAVOK rakamlari da piyasa g Veriler (TL mn) 2022/9 2023/9 2024/9
beklentisinin tizerinde gergekleserek saglikli sonuglara isaret etti.
Net Satiglar 17.728 53.063 60.716
Net satlslgr piyasa be_kle_ntisinin Uz"erinde 24.997 min(?n T!_ o[arak % biiyiime 199 14
gerceklesti. Satislarin giiglii seyrinde yiiksek seyreden bakiye siparisler X
(12,6 milyar USD) etkili oldu. Yeni siparislerde yasanan ivmelenmede EsasF. Kari 3.692 9.638 12.152
yurtigi ve globalde sektdre olan talebin artmasi bagrol oynadi. Artirilan 9 piyiime 161 26
savunma sanayi biitceleri gelecek icin de talebin giiclii kalabilecegine .
dair 6nemli bir sinyal olarak degerlendirilebilir. FAVOK 4.107 12.714 14.396
% biiyiime 210 13
Satis maliyetlerinde biiyiime hem ¢eyreksel hem 9 aylik sonuclarda satis )
blylimesinin gerisinde seyretmesiyle briit kir marjinda iyilesmeler A-ONet Donem Kari 5.792 4.284 6.142
dikkat cekti. Faaliyet giderleri ise tam aksine daha agresif buyime % biyime 26 43
gosterdi. Burada fuar ve personel giderlerinin etkili oldugu Marilar (% 2022/9 2023/9 2024/9
disiiniilebilir. Sirket 6zellikle ihracat kaslarm giiclendirmek adina arjlar (%) / / /
fuarlara biiytik 6nem gdsteriyor. Brut Kar Marji 30,70 27,98 30,92
. . . . . Esas F. Kar Marji 20,82 18,16 20,01
Bu sonuglarla esas faaliyet kari 2023/9 dnemine gore ceyreksel ve 9 ) )
aylikta sirastyla 58% ve 26% biiyiime saglarken FAVOK te ise 21% ve FAVOKMarji 23,17 23,96 23,71
13% biiylime saglandi. Saglanan biiyiimeler operasyonel tarafta giicli  Net kar Mar; 32,67 8,07 10,12
seyrin devam ediyor olup 2023/9 doneminde ivme kazamildigina
isaret ediyor. Carpan 2022/9 2023/9 2024/9
PD/DD 2,17 3,79 2,06
Yiksek faizin onemli bir risk olusturdugu finansman gideri FK 683 0.00 2791
tarafinda 2023/09 dénemine gore ceyreksel bazda 138% oraninda ciddi ! ’ ’
bir artig 9 aylikta ise 29% disiis yasandigi izleniyor. Ceyreksel bazda FD/FAVOK 10,43 8,87 16,10
y y g Yy
tr;l]rilfrlrr]llz[rjrrl]an giderlerin en biiyiik baski unsuru oldugunu sdylemek Net Borc/FAVOK 1,07 0,65 1,68
Ozsermaye Karhligi (%) 38,01 0,57 10,58
Bor¢/kaynak oram 40,96% iI"e rpakul seyretmeye devam ediyor. Bu Sektdr iletisim ve
51radla ;gt7é)§rgl}|1 poz_ll_sl,_y(')lnut sq?]duienl slrkkette ZPES/i :1) kl};asla 1:02% Savunma
artisla 29,788 milyon TL ile tarihsel olarak en yiiksek borglu seviyeye .
ulasildigr izleniyor. Net bor¢/FAVOK ise 1,68 ile simirh olarak negatif Hisse Sayst (bin) 2.280.000
tarafta goze carpiyor. Piyasa Verisi
BIST-100 8.860
Net parasal pozisyon zarari net kir rakamim baskilamaya devam
ediyorken diger yandan vergi geliri saglanmas1 durumu kompanse TL/US$ 34,23
ediyor denebilir. Ceyreksel bazda net parasal pozisyon zararinin 52% Fiyat Egrisi
arti kaydetmesi baski unsurlart arasinda yer alirken vergi gideri —
olusturan sirkette saglanan vergi geliri net karda dengelenme saglayarak '
pozitif tarafta kalinmasina yardimci oldu.
Bu anlamda vergi kaleminin 6nemli oldugu, ilgili muafiyet ve avantaj
durumunun dikkatle takip edilmesi gerektigini sdylemek miimkiin.
Sirket 2028 yilsonuna dek kurumlar vergisinden muaf olacak
olmasiyla saglanan avantajda bu sure tamamlanana kadar sapma oo
yaratmayacag diisiiniilebilir ve olumlu karsilanabilir.
Sonuglar1 pozitif karsiliyoruz. Tarihsel bazda rekor dizeyde seyreden SE R0 i 4 0 DR
bal.<iye siparisler gelecek donemler adina da giiclii finansallara isaret — ASELS XU100
ediyor. En gii¢lii sonuglarin son ¢eyrekte alindig1 da diisiiniilecek olursa
sirketin BIST sirketlerine Kkiyasla gii¢lii kalmaya devam ederek Fiyat Performansi 1A 3A 6A
guvenilir limanlardan biri olacagim sdylemek mimkin olabilir. 1 Nominal Getiri 403 1223 361
Ayrica iilke politikalarinda savunma sanayisine verilen oncelik ve OVP o
metninde bahsi gecen projelerin sirket adina potansiyel yarattigmu BIST-100 Rolatif 4,49 7,70 4,85
diisiiniiyoruz. Bu_baglamda 8820 TL hedef fivatla model ortakiik vapisi Pay Adedi Pay (%)

portfédylimizde tutmaya devam ediyoruz.
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TURK SiLAHLI KUVVETLERINI
GUGCLENDIRME VAKFI
DiGER 1.176.697.502 25,80

3.383.302.498 74,20
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile migsteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sézlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglncu kisilerin ugrayabilecegi her turla
zararlardan dolay1 Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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