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ASELS 2023/12 2024/12 2025/3 2024/3 %
. Yurtigi Satislar ~ 97,019,960,000 103,962,192,000 19,969,614,000 17,062,385,000 |\ 17:0%
ASELS 1.ceyrek bilangosu yayimlandi; 91.3% 86.5% 87.6% 81.6%
Yurtdisi Satislar ~ 9,344,425,000  17,146,335,000 2,821,159,000  3,845,226,000 [126.:6%
e Satislara ceyreklik olarak baktigimizda gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %9’luk 8.8% 14.3% 12.4% 18.4%
biniJmeer 22.8mir :I'L olar{;_\k gerg_e_k]esti@ini ve konsensus beklentisine paralel TOPLAM 106,252,343,000 120,205,594,000 22,790,773,000 20,907,611,000 9.0%
sonuclarla karsilastigimizi sdyleyebiliriz. , Satislarin Maliye -77,224,731,000 -82,047,403,000 -15,969,400,000 -14,857,768,000
. Satlslarda alt kirllimlarda ge'g:tlglm'llz Qeyreklguglu seyrec.i.en"y.dlgl §§t|§lar 1Q25'e BRUT KAR 20,027,612,000 38,158,191,000 6,821,373,000  6,049,843,000 12.8%
baktigimizda %26.6 daraldigini gérmekteyiz fakat en gulglu ceyregin son geyrek
o f - o K N 27.3% 31.7% 29.9% 28.9%
oldugunu unutmamak gerekir. Yurtici satiglara baktigimizda ise gectigimiz yilin
ayni donemine gore %17’lik artis gdzikmektedir. Jeopolitik gerilimlerden kaynakl
ve Turkiye’'nin askeri harcamalarinin GSYH'’ine olan payinin giderek artmasi
sonucu O6nemli bir biylime hikayesi sunmaya devam etmektedir. 2024 sonu
itibariyle Turkiye’nin savunma harcamalarinin 25mir $ seviyesinde olmasi ve
gelismis Ulkelere kiyasla( En yakin Japonya 55mir $) gérece disik seyretmesi
temanin devami icin olumlu olarak degerlendirmekteyiz. ASELS'In 1Q25
déneminde 1.5mir $ lik is iligkisiyle beraber toplam bakiye siparigleri 15mir $
seviyesine ylkselmistir ve bu sayede yeni alinan isler/satiglar rasyosu 0.3pt artisla
2.3x lere gelmistir. 1Q25 doneminde 1.5mir $’lik yeni alinan iglerin 372m $’inin
ihracat olmasini pozitif degerlendirmekteyiz. Y.digi is iligkilerinin buyuk bir
¢ogunlugu Tirki Cumhuriyetler ve Orta Dogu- Asya bolgesi olustursa da Avrupa
tarafinda da buyimeye odaklanarak devam etmektedir. _
e 1Q25de toplam capex’in sirket ortalamasi olan %17-18 bandinin (zerinde CEYREKLIK
%25’lerde gercgeklestigini gérmekteyiz. 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
e Karlihga baktigimiz zaman 1Q24 doénemine paralel marjlarin devam ettigini Satislar 20,907,611,000  22,790,773,000 Net Borg 19,736,869,000  20,113,293,000
gormekteyiz. Sirket 1Q25 déneminde 5.14mir TL ve 2.27mir TL Net Kar rakami ile satis bilyiimesi% 9.01% 1.9%
beklentinin hafif altinda sonuglar agiklamistir. 1Q25’de gectigimiz yila gore artan Briit Kar 6,049,843,000 6,821,373,000 Nakit 3,073,720,000  12,832,115,000
finansman giderlerini gérece yiiksek gelen ertelenmis vergi gelirinin torpiledigini %brit 28.94% 30% 317.5%
g('jrmekteyiz. Net Kar 1,938,650,000 2,274,816,000 netborg/6zkaynal 0.19 0.13
%net kar 9.27% 9.98% 2025/3 beklenti 2025/3 %
satis 22,790,773,000 23,182,000,000
EBIT% 17.89 17.42 FAVOK 5,142,422,000  5,514,000,000
Beklentintiye paralel sonuglan pozitif degerlendirmekteyiz. Sirket 0.6x EBITDA% 22.45 22.56 NET KAR 2,274,816,000  2,386,000,000 -5%
NetBorg/FAVOK 19.1x FD/FAVOK rasyosuyla iglem gérmektedir. Oniimiizdeki NET KAR% 9.27 9.98
donemde pozitif operasyonel nakit akisi , yeni s6zlesmelerde giiglii artis ve savunma
sanayi yatinmlarindaki artisin sirdiriilebilirligiyle gicli temanin  devamini Genel Ydn.Gid.% 5.84% 6.2%
beklemekteyiz. Paz.Sat.Dag.Gid.% 2.24% 2.6%
Arge% 1.98 3.70
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Aselsan Sirket Karti

L Kanye OO

Hisse Adi Aselsan

Sektor iletisim ve Savunma  250.00

Halka Aciklik Orani 26.0%

Kurulus Tarihi 14.11.1975 200.00

Yasi 49

Personel Sayisi 12,014 150.00

— —
Kapanis Fiyati 137.40

Giinliik Getiri o087 o

Haftalik Getiri 4.33 0.00

Aylik Getiri 14.60 () > ™ > > > > > > ) ) ) “
G)Eljreceli Getiri 0.02 ‘09@’@’ ‘o-s';)/@/ fo-do’)’q’ (09,\’,\9% b@q_;}@/ 690;)9’1/ b’.&'}& b.\:;\/& ro’.\r);&m 109»?9"/ oa,@:}& b&’é\’ ro,@:}é‘/
Yilik En Disuk - En Yiksek 54.01-141.30 ¢ v v v v v v v 0% o> o oY <
Yilik Ortalama Fiyat 74.35 ASELS XU100

Ozet Bilanco Ozet Bilanco
2025/03 | 2024/12 |Degisim(%) 2025/03 | 2024/12 [2024/12 Degisim(%)

Kalemler

Dénen Varliklar 111,661 116,798 -4.40 Net Satislar 22,791 120,206 120,206 -81.04 -81.04
Nakit ve Benzerleri 12,832 18,311 -29.92 Yurt i¢i Satislar 19,970 103,962 103,962 -80.79 -80.79
Stoklar 46,501 47,846 -2.81 Yurt Digi Satglar 2,821 17,146 17,146 -83.55 -83.55
Ticari Alacaklar 27,681 31,209 -11.30 Diger Satiglar (0] 317 317 ad ad

Duran Varhklar 158,385 150,433 5.29 Satslarin Maliyeti 15,969 82,047 82,047 -80.54 -80.54
Maddi Duran Varliklar 41,528 41,174 0.86 iskontolar 0.00 13.24 13.24 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varliklar 26,372 24,028 9.75 indirimler 0.00 1,206.50 1,206.50 ad ad

Aktifler 270,046 267,230 1.05 Briit Kar 6,821 38,158 38,158 -82.12 -82.12

Kisa Vadeli Yukimlulukler 74,404 76,781 -3.10 Faaliyet Giderleri 2,850 11,224 11,224 -74.61 -74.61

Uzun Vadeli Yukiamlilikler 37,920 34,865 8.76 Esas Faaliyet Kari 3,971 26,935 26,935 -85.26 -85.26

Toplam Borg 112,324 111,646 0.61 Amortisman 1,171 3,300 3,300 -64.51 -64.51

Net Borg 20,113 17,528 14.75 FAVOK 5,142 30,234 o -82.99 a.d

Sermaye 4,560 4,560 0.00 Vergi Oncesi Kar -2,136 8,266 8,266 -125.84 -125.84

Ozkaynaklar 156,697 154,417 1.48 Ana Ortaklik Net Kar 2,275 15,299 15,299 -85.13 -85.13
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”
o | 2050 | 202412 | Degigim(9 |
Likidite 46.00
Cari Oran 1.50 1.52 -0.02 4100
Likit Oran 0.82 0.86 -0.03 zjgg
Degerleme 26.00
F/IK 40.07 21.61 1846 21.00
PD/DD 4.00 2.14 |.86 1600
FD/FAVOK 21.07 1151 9.56 1;22
Karlhilik 1.00
Ozsermaye Kal"|l|lél |1.76 1091 -9.15 25.09.2024  25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025 25.03.2025 25.04.202!
Aktif Karllik 1.05 6.31 -5.26 e F K a5 Y Ik Medlyan
Briit Kar Marji 29.93 31.74 -1.81
Net Kar Mariji 9.98 12.73 -2.75 PD/DD
FAVOK Marji 22.56 25.15 2259 500
Bilyiime 400
Net Kar Biiyiime 17.34 4534 2800 o
FAVOK Bilyiime 9.58 30.66 2107 250 DL,
Ozsermaye Biiyiime 53.89 22.50 31.40 i:gg
Aktif Bilyiime 65.50 2292 4258 050
Faaliyet Etkinligi O'OO&y o o o S < ® <
Stok Devir Hiz: 1.91 2.00 -0.09 QNQ& &9«” 0\_@& &Qoﬂ &@Tv Q&& 00»” 0&& &&W 0@& Q&Q
Alacak Devir Hizi 439 4.66 -0.28
Ticari Borg Devir Hizi 6.53 3.80 2.73 =———PD/DD  ===5Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlhgi sézlesmesi
cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirnm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.

Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cgikabilecek
hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIiRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
% +90 (212) 286 30 00/ 331
+90 (212) 286 30 50
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is
Hani No:6, i¢c Kapt:7, Sisli/istanbul
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