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ASELSAN
ASELS 6 AGUSTOS 2025
. . . Hisse Kodu ASELS
Savunma sanayinde muzik ¢almaya devam ediyor. Piyasa Degeri (mir TL) 844.05
ASELS 2025 2.ceyrekte 29.55mlr TL hasilat, 8.01 mir TL FAVOK, Piyasa Degeri (min $) 6,404
3.99milr TL net kar ile beklentilerin Gzerinde gli¢li sonuglar
acikladigini gérmekteyiz. F/K 4414
PD/DD 4,99

Satis kirllimina baktigimiz zaman toplam satislarda %13.3'luk FD/FAVOK 2338
bUyUme goérurken i¢ Pazar %12.2 buylyup y.disi satislar gectigimiz !
yilin ayni dénemine gore %24.3 buyume gostermistir. Yilin ilk
yarisina baktigimizda y.disi satislarin payi gectigimiz yilin ayni Hisse Sayisi (mlIn lot) 4560
doénemine gore 2.3pt azalis gostererek %11.2 olarak gerceklesmistir. FDPO (%) 25,79
Aselsan’in 2Q25 itibariyle 1.37milr § is iliskisiyle beraber toplam Gunliuk Ortalama iglem 2716
bakiye siparislerinin 16mir $'a cikmasini ve 2025 déneminde alinan (min TL) (12 aylik) '
islerin %65'inin y.disi olmasini pozitif dederlendirmekteyiz. 2Q25 y
itibariyle alinan islere gegtigimiz yilin ayni déneminle
kiyasladigimizla baz etkisi sebebiyle %13 daralma gorsek de y.disi 350.00
islerin buyUmesine baktigimizda 2.5x biyumenin dikkat ¢ekici 300.00
oldugunu gérmekteyiz. Y.disi islerin buyuk bir cogunlugunu Tarki 250.00
Cumbhuriyetler ve Orta Dodu — Asya bélgesi olustursa da 1Q25'e 200.00
gore baktigimizda Avrupa’'nin payinin hafif de olsa artmasini 18888 o o
pozitif degerlendirmekteyiz. 50.00

0.00
Yatirnrm harcamalarinda gug¢ld bdyUmenin devamini gérmekteyiz. T IS I I QYL ooy
Sirketin gectigimiz yillar capex ortalamasi %17 seviyesinde S 8288288398398 88 8
gergeklesirken 2025/6 itibariyle yatirim harcamalari %24 S g8 daddadg gy 8y K
seviyelerine yukselmistir. o o 8‘ 8‘ Si 8‘ 8‘ 8‘ 8‘ 8‘ 8‘ o 8‘
Karlliga baktigimiz zaman hem ¢eyreksel hem de gegtigimiz yilin ASELS XU100
ayni dénemine gore bUylUmenin stirdigunid gérmekteyiz. 1025'e
baktigimizda gérece gider optimizasyonu gergeklestigini ve alt .
kalemlerin(net parasal pozisyon kazang¢/kayip) negatif etkisin daha FIYAT
az hissedilmesi sonucu beklenti 3.99mlr Net Kar gerceklesmistir. PERFORMANSI
Sirketin 2Q25 itibariyle FAVOK marji %27 olup yila kiimule (%) 1AY 3 AY 12 AY

baktigimizda %25 olarak gercekleserek yil sonu sirket beklentisi
olan %23'Un gerceklesecegini disunmekteyiz.

Bor¢ yapisinda gegtigimiz yilin ayni dénemine gdre net borgta
%38'lik azalma gdrurken ceyreklik anlamda énemili bir degisim
gerceklesmemistir. Sirketin 2Q25 itibariyle NetBorg/FAVOK
seviyesi 0.57x olarak gerceklesirken finansal yapisinin saglikh
olmasinin karlilik Gzerindeki pozitif etkisini gérmekteyiz.

Nakit akisinda ise hem ceyreklik hem de yilin ilk yarisinda ticari
alacaklarin azalmasindan ve gug¢lu marjlar sayesinde pozitif
momentumun surdigunu gérmekteyiz. Sirket 2Q25 itibariyle
9.ImlIr TL isletme faaliyetlerinden kaynakli nakit akisi elde etmistir.

Genel olarak baktigimizda beklentinin Uzerinde gelen satis ve
karhlik rakamini pozitif degerlendirmekteyiz. Sirketin toplam
ARGE payinin artarak devam etmesi, yUksek ihracat potansiyeli ve
buUyUk montanl is alma aliskanligini pozitif degerlendirirken hem
Jeopolitik gelismelerden kaynakl Ulkelerin toplam butgeleri icinde
savunma harcamalarinin payinin artmasi sonucu hem de
Turkiye'nin agresif blUyUmeyle devam eden Milli Savunma
doénisimu hikayesinin devam etmesi sonucu hem savunma
sanayinde hem de ASELS 6zelinde pozitif temanin sirmesini

beklemekteyiz.

BISTIOO'E GORE  16.80 23.49 217.00
Nominal (TL) 2242 4260  226.70
Nominal (USD) 20.37 37.32 205.68

Ortaklik Yapisi (%)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 286 30 00 / 331

+90 (212) 286 30 50
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FINANSALLAR

Aselsan Sirket Kart
35000

Hisse Adi Aselsan
Sektor jletisim ve Savunma ~ 300-00
Halka Agiklik Orani 26.0%
250.00
Kurulug Tarihi 14.11.1975
Yasi 50 200.00
Personel Sayisi 13,232
150.00
Fiyat & Getiri
100.00
Kapanis Fiyat 185.10
Giinliik Getiri -1.80 50.00
Haftalik Getiri 3.23
- 0.00
Aylik Getiri 22.42 > > > o> > © © © © © © © ©
ar & & W S W S S
Goreceli Getiri 1.77 & 5 O NS % ¥ v RS > & & Q &
N3 NG Ng Ng Ng ¥ NG NG NG NG NG NG NG
Yillik En Disiik - En Yiiksek 54.01-188.70
Yillik Ortalama Fiyat 97.50 TTASELS ===XU100

Dénen Varliklar 121,483 111,661 8.80 Net Satislar 53,710 22,791 120,206 135.67 -55.32
Nakit ve Benzerleri 15,792 12,832 23.06  Yurtigi Satiglar 47,668 19,970 103,962 138.70 -54.15
Stoklar 52,958 46,501 13.89  Yurt Disi Satislar 6,042 2,821 17,146 114.16 -64.76
Ticari Alacaklar 26,261 27,681 -5.13 Diger Satiglar 0 0 317 a.d a.d

Duran Varliklar 168,789 158,385 6.57 Satiglarin Maliyeti 36,522 15,969 82,047 128.70 -55.49
Maddi Duran Varliklar 45,717 41,528 10.09 jskontolar 0.00 0.00 13.24 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varliklar 29,546 26,372 12.04  indirimler 0.00 0.00 1,206.50 ad ad

Aktifler 290,272 270,046 7.49 Briit Kar 17,188 6,821 38,158 151.97 -54.96

Kisa Vadeli Yukiumlilikler 90,698 74,404 21.90 Faaliyet Giderleri 5,967 2,850 11,224 109.35 -46.84

Uzun Vadeli Yiikimlalikler 29,329 37,920 -22.66 Esas Faaliyet Kar 11,221 3,971 26,935 182.56 -58.34

Toplam Borg 120,027 112,324 6.86 Amortisman 2,246 L171 3,300 91.76 -31.93

Net Borg 21,041 20,113 4.61 FAVOK 13,467 5,142 0 161.88 ad

Sermaye 4,560 4,560 0.00 Vergi Oncesi Kar -2,385 -2,136 8,266 -11.70 -128.86

Ozkaynaklar 169,003 156,697 7.85 Ana Ortaklik Net Ka 6,405 2,275 15,299 181.55 -58.14

-

Likidite 46.00
: 41.00
Cari Oran 1.34 1.50 -0.16 3600
Likit Oran 0.71 0.82 -0.12 3100
. 26.00
Degerleme 21.00
F/IK 50.93 3497 15.96 16.00
11.00
PD/DD 4.99 3.49 1.51 6.00
FD/FAVOK 27.07 18.47 859 1.00
> > > > © © © o o o o
Karlihk g}@, Q.égu QQ'» q}@, &5» q}@, &5» Q’Qﬁb ‘7,_@’\« b,}'» /\}@,
.. S ~ ) S S N N S S N
Ozsermaye Karliig 4.56 1.76 280 > b A g DA A g A A
Aktif Karlilik 2.69 1.05 1.64 e /K e 5, Y1l 1k Medlyan
Brit Kar Mariji 32.00 29.93 2.07
Net Kar Marji 11.92 9.98 1.94 PD/DD
FAVOK Mariji 25.07 22.56 2.51 7.00
Biiyiime 6.00
o 5.00
Net Kar Biiyiime 24.84 17.34 7.50 400
FAVOK Biiyiime 14.69 9.58 5.10 3.00
Ozsermaye Biiyiime 50.79 53.89 -3.10 2.00
Aktif Blylime 56.47 65.50 -9.03 1.00
Faaliyet Etkinligi 0.00
Stok Devir Hizi 1.78 1.88 -0.09
Alacak Devir Hizi 4.41 431 0.10
Ticari Borg Devir Hizi 5.61 6.53 -0.92 ===PD/DD ====5Yillik Medyan

AMARBAS

Q Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
& www.marbas.com.tr <, +90 (212) 286 30 00



