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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 48,238 70,956 88,494
Briit Kar - Milyon TL 15,409 22,707 28,097
FAVOK - Milyon TL 11,742 17,791 23,233
Net Kar - Milyon TL 5,130 8,461 14,439
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 26,074 39,039 51,782
Briit Kar - Milyon TL 8,995 13,154 16,820
FAVOK - Milyon TL 6,825 10,697 14,128
Net Kar - Milyon TL 3,075 5,275 8,511
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 18.98 29.44 43.79
FD/FAVOK (x) 10.86 15.53 30.45
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Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret A.S.

Aselsan 2¢26’da 51.782 mn TL net satis, 13.995 mn TL FAVOK ve 8.511
mn TL net kér agikladi. Ciro piyasa beklentisinin %9,1, FAVOK %14,8 ve
net kdr %23,0 lizerinde gercgeklesti. Ahlatci Yatirim tahminlerine gére
sapmalar sirasiyla %6,9, %13,2 ve %23,7 oldu. Yillik bazda ciro %32,6,
FAVOK %32,2 ve net kdr %61,4 artarken, ceyreklik bilyimeler %41,1,
%51,5 ve %43,6 oldu. FAVOK mariji yillik %27,0 ile yatay kalirken,
ceyreklik 186 baz puan iyilesti. Sirket 2026 beklentilerini korudu.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

 ihracat biyimenin ana kaynagi oldu. Yurt disi satislar 4.031 mn
TLl’den 10.183 mn TL'ye ¢ikarak 2,5 katina yukselirken, ihracatin
cirodaki payl %10,3’ten %19,7’ye ulasti. Teslimat esash hasilat %57,7,
zamana yaygin hasilat %17,8 artti.

Brit marjdaki 121 baz puanlik daralmaya ragmen FAVOK marji %27,0
seviyesinde korundu. Faaliyet giderlerinin ciroya orani %9,9’a
gerilerken, 1Y26 FAVOK marji %26,3 ile yil sonu hedefini asti.

*  Kar kalitesi iyilesti. 2C25'te net karin blylk bolimU ertelenmis vergi
gelirinden kaynaklanirken, 2C26’da 10.376 mn TL vergi dncesi kar ve
1.865 mn TL net vergi giderine ragmen 8.511 mn TL net kar elde
edildi.

* Siparis gorinumu gucli kaldi. Bakiye siparisler 20,4 milyar $'dan 23,2
milyar $’a yikselirken, ilk yarida 4,9 milyar S yeni is alindi. Yeni
is/satis orani 2,5x’e ulasti. Kalan alti ayda 3,3-3,9 milyar S teslimat
ongorillyor.

* Net finansman gideri 4.302 mn TL'den 3.145 mn TL'ye, kredi kaynakli
kur farki zarari 4.456 mn TL'den 1.659 mn TL'ye geriledi.

Olumsuz Gérdiigiimtiz Noktalar

* Esas faaliyet kari, cirodaki %32,6’lik buylUmeye karsilik %5,4 artarak
13.382 mn TL oldu. Net kur farki gelirindeki dusis ve brat marjdaki
daralma faaliyet karini sinirladi.

* Serbest nakit akisi +3.239 mn TL'den -10.304 mn TL’ye geriledi.
Yatirim harcamasi 19.236 mn TL'ye yUkselirken, isletme
sermayesinden 12.351 mn TL ¢ikis oldu. Net borg 16,5 milyar TL'den
33,8 milyar TL'ye, net borg/FAVOK 0,30x’ten 0,55x’e yiikseldi.

*  Vergi dncesi kardaki 10.536 mn TL'lik yillik iyilesmenin 8.353 mn TL’si
net parasal pozisyon etkisinden kaynaklandi. Bu kalemin nakit
yaratmamasi kar blytumesinin kalitesini sinirladi.

Genel Gériistimiiz: Aselsan’in 2C26 sonuglarini olumlu degerlendiriyoruz.
Beklentileri asan ciro, FAVOK ve net kar; ihracattaki giicli biyiime,
teslimat esasli hasilattaki artis ve korunan FAVOK marjiyla desteklendi.
Karin operasyonel performansa dayanmasi da olumlu. Buna karsilik brit
marjdaki daralma, negatif serbest nakit akisi ve ylkselen net borg
gorinuma sinirladi. Sirketin yil sonu beklentilerini asmasini bekliyor,
446,00 TL hedef fiyatimizi ve “TUT” 6nerimizi koruyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Dénen Varliklar 206.058 207.675 121.483 248.766 105% 45%
Nakit ve Benzerleri 34.252 31.006 15.792 39.469 150% 7%
Ticari Alacaklar 45.760 41.524 26.261 47.167 80% 9%
Stoklar 86.741 85.743 52.958 106.485 101% 19%
Duran Varliklar 302.171 277.344 168.789 300.982 78% 55%
Finansal Yatirnmlar 37.234 34.776 9.437 37.205 294% 7%
Maddi Duran Varliklar 76.141 74.874 45.717 86.186 89% 16%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 43.903 45.090 29.546 53.707 82% 10%
Toplam Varliklar (Aktifler) 508.229 485.019 290.272 549.748 89% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 148.645 134.882 90.698 169.003 86% 31%
Kisa Vadeli Borglanmalar 15.457 26.061 6.869 25.398 270% 5%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 29.324 22.710 29.809 39.309 32% 7%
Ticari Borglar 44.706 29.090 18.107 37.218 106% 7%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 63.085 67.399 29.329 72.220 146% 13%
Uzun Vadeli Borglanmalar 5.921 4.319 154 8.586 5.459% 2%
Toplam Yiikiimliilukler 211.730 202.281 120.027 241.223 101% 44%
Toplam Ozkaynaklar 294.902 281.074 169.003 306.744 82% 56%
Odenmis Sermaye 4.560 4.560 4.560 4.560 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 125.646 150.367 94.933 158.791 67% 29%
Net Dénem Kari veya Zarari 29.918 5.549 8.469 14.450 71% 3%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 508.229 485.019 290.272 549.748 89% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bilyime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 180.445 34.306 70.956 88.494 25% 100%
Satiglarin Maliyeti 123.018 23.769 48.249 60.398 25% 68%
Briit Kar (Zarar) 57.427 10.537 22.707 28.097 24% 32%
Faaliyet Giderleri 15.647 3.799 7.883 9.202 17% 10%
Genel Yonetim Giderleri 6.237 1.804 3.575 4.018 12% 5%
Pazarlama Giderleri 3.158 866 1.806 2.130 18% 2%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 6.252 1.129 2.502 3.054 22% 3%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 41.780 6.738 14.824 18.895 27% 21%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 32.481 8.196 23.731 19.150 -19% 22%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 25.115 6.385 15.492 15.514 0% 18%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 49.146 8.550 23.064 22,531 -2% 25%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 47.329 8.633 17.791 23.233 31% 26%
Finansman Gelirleri 3.553 1.026 2.526 1.643 -35% 2%
Finansman Giderleri 13.370 2.671 10.258 6.549 -36% 7%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 26.391 2.125 -3.151 12.650 - 14%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 29.950 5.539 8.461 14.439 71% 16%
Net Satiglar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Bilyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 23,0 23,0 17,4 23,4
Cari Oran 1,4 1,5 1,3 1,5
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Stresi (Giin) 186,7 210,9 147,5 232,5
Alacak Devir Siresi (Guin) 65,0 70,3 59,8 75,3
Ticari Borg Devir Suresi (Guin) 104,7 62,1 45,4 74,7
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) 147,0 219,1 161,8 233,1
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 40,5 42,8 41,9 45,3
Duran Varliklar / Aktifler 59,5 57,2 58,1 54,7
Toplam Borg / Aktifler 41,7 41,7 41,3 43,9
Toplam Borg / Ozsermaye 71,8 72,0 71,0 78,6
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 26.658,0 18.272,5 14.326,6 10.918,3
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 56,3 37,1 31,4 20,7
Net Borg (Milyon TL) 16.450,9 22.084,1 21.041,3 33.824,4
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,3 0,4 0,5 0,6
ihracat Orani (%) 15,0 13,7 11,2 17,2
Karlilik Oranlan
Aktif Karlihg 7,3 1,5 3,6 3,4
Aktif Karhihgr (Yilhk) 7,3 8,6 9,8 8,6
Ozsermaye Karliligi 12,5 2,5 6,0 6,1
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 12,5 14,9 16,6 15,1
Esas Faaliyet Kar Marji 23,2 19,6 20,9 21,4
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 23,2 23,4 22,4 23,2
FAVOK Mariji 26,2 25,2 25,1 26,3
FAVOK Marji (Yillik) 26,2 26,6 25,3 26,7
Net Kar Mariji 16,6 16,1 11,9 16,3
Net Kar Mariji (Yilhk) 16,6 17,6 13,0 18,1
Net Borg (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlari

Deéel:ii\(,:/sI: DD:;:'E PD/ F/K FP / |:I\Il)e{ Esas Faaliye.t FAVG!( Net Ka.r f)zsevr. Aktif Ylll::ll(“(ll\o/I: Ceyr:ll(-“(ll\c/)lg Ylmit(ﬁr: CeyrIZﬁt(ll\(I?r:
TL) (L) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk TL) 1) 1) 1)
ASELS 1.592.580,00 67,66 5,19 44,33 30,82 8,21 23%  27% 18% 6% 3% 52.771 14.128 35.928 8.511
ALTNY 15.780,00 0,00 3,13 576,88 30,34 6,17 - - - - - - - - -
SDTTR 13.960,60 0,00 5,19 114,41 35,81 5,89 - - - - - - - - -
MOBTL 15.487,75 0,00 1,73 21,57 18,46 1,10 - - - - - - - - -
KAREL 7.341,62 0,00 6,65 - 928 0,70 - - - - - - - - -
FORTE 7.564,30 0,00 2,77 3,17 11,18 2,98 - - - - - - - - -
PAPIL 2.394,56 0,00 5,60 862,26 - 23,94 - - - - - - - - -
KRONT 4.177,82 0,00 5,07 32,23 17,69 7,51 - - - - - - - - -
ALCTL 6.881,00 0,00 2,06 - 10,30 1,08 - - - - - - - - -
NETAS 4.242,16 0,00 - - 1890 0,52 - - - - - - - - -
iletisim ve Savunma Ort. 1,54 18,39 9,90 1,07 6% 11% 5% 10% 2% - - - -
XuU100 1,33 18,49 12,59 1,19 6,1% 10,5% 5,4% 10,9% - = - = -
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Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
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No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
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Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/
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Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu
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Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL
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Bayrakli/iZMIR
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Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP
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Selcuklu/KONYA
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Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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