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Menkul Degerler
2024 3. Geyrek Finansal Degerlendirme

Aselsan

Aselsan 3G24 déneminde 21,8 Milyar TL net satig, 5,05 milyar TL FAVOK ve 2 Milyar TL net kar agikladi.
Bu sonuglarla bir 6nceki geyrege gore ciroda %13 reel artis yasanirken, net kar ise %12 azaldi. Sirketle
ilgili konsensiis beklentilere gére ise net satislar %4 ve FAVOK %4 oranlarinda daha yukarida
agiklanirken net kar tarafinda beklentilerin %2 altinda kaldi. Sirketin net kar marji yilin ilk 9 ayinda
gegen yila gére 2 puan artis ile %10’a yiikseldi. Sirket yilin ilk 9 ayinda ciroda %14 reel bilyime ve %24
FAVOK marji yakalarken, 2024 tahminleri olan %10 reel biiyiime %22 FAVOK mariji beklentilerini asti.
Yilinilk yarisinda %13,5 olan ihracat orani, bu geyrekle birlikte %13,2 olarak gergeklesti. is modeli geregi
yilin son geyregindeki gliglii finansallar ile sirketin 2024 yili sonu beklentilerini agmasini bekliyoruz.

Bekleyen siparislerde rekor. 2024 Ugiincu geyrekte 3,2 milyar dolarlik yeni siparis alirken, bunun 535
milyon dolarlik kismi yurtdigindan geldi. 2024 ilk yarida 12,3 milyar dolarlik bakiye siparigler 3. geyrekte
12,6 milyar dolara yikselerek tarihi rekor seviyelerde kalmaya devam etti.

Yatinm harcamalari artarak devam ediyor. Yatirim harcamalarinin satis gelirine orani yillik satiglarda
TMS etkisiyle yillik %20 seviyesinde gergeklesti. 2024 3. geyrekte 6,2 milyar TL yatinm harcamasi yapan
Sirket, satiglarin %28’i oraninda harcama yapti. Sirketin 2024 beklentilerine gére 2024 yilini 14 milyar
TL yatirnm harcamasi ile tamamlamasi bekleniyor.

Marjlarda daralma goéruldi. Sirketin borglulugunu degerlendirdigimizde bir 6nceki ceyrege gore
%10’luk artis ile 29,7 milyar TL net borg pozisyonda oldugunu gériiyoruz. Net Borg / FAVOK rasyosu bu
donemde 1,2x seviyesinden 1,4x seviyesine yiikseldi. Bakiye siparislerinin %72’lik kismi yabanci para
birimi cinsinden harcama kalemlerinin ise %68’lik kisminin TL cinsinden olmasi sebebiyle artan
maliyetler marjlarda baskiya sebep oldu. Bununla birlikte alacak devir hizi bir 6nceki geyrege gére sinirli
iyilesme ile 1,55 olmasina karsin, global benzerlerine gore oldukga diistik seviyelerde kalmaya devam
etti.

Sirketin 3G24 déneminde beklentileri karsilayan finansal sonuglarini NOTR olarak degerlendiriyoruz.
iyilesen dis iliskilerle birlikte artan ciroda artan ihracat payl, déviz uzun is modeli, tarihi rekor
seviyelerde bakiyeli siparisler ve jeopolitik risklerin artmasi ile hem yurt igcinde hem kureselde savunma
harcamalarin artmasi sirketin begendigimiz gliglti kaslari olarak siralaniyor. Bununla birlikte yilin ilk 9
ayinda 2024 beklentilerinin iizerinde reel biiyiime ve FAVOK marji elde eden sirketin is modeli geregi,
yilin son geyreginde daha giilii finansallar ile 2024 yil sonu beklentilerini agsmasini bekliyoruz.
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Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y
ASELS Getiri (%) -5 -2 -1 -5 37
BIST-100 Getiri (%) -3 -7 -20 -9 9
ASELS Relatif Getiri (%) -2 6 n 4 26

Kaynak: Equity RT

Sirket Karti

Fiyat TL (15.10.2024)
52-hafta fiyat araligi (TL)
Piyasa Degeri (TL mn)
Piyasa Degeri (USD mn)
Halka Agiklik Orani (%)
Net Borg (TL mn)

Net Borg (USD mn)
Firma Degeri (TL mn)
Firma Degeri (USD mn)

3 aylik ortalama hisse fiyati (TL)

Finansal Degerler

Net Satiglar (TL mn)

Brut Kar (TL mn)

Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn)
FAVOK (TL mn)

Net Finansal Gelirler/Giderler (TL mn)
Net Kar/Zarar (TL mn)

Toplam Finansal Borg (TL mn)

Net Finansal Borglar (TL mn)

Yatirim Harcamalari

Degerleme
F/K

PD/DD
PD/Satiglar
FD/FAVOK

Karlilik

Brut Marj (%)

Esas Faaliyet Marji (%)

FAVOK Marji (%)

Net Kar Marji (%)

Aktif Karliig (%) (Son 12 Ay)
Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay)

Finansal Risk Gostergeleri

Yatirim Harcamalari/Satislar (%)

Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay)
Brut Borg/Ozkaynaklar (x)

Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay)

Ozsermaye

Yasal Uyari

2023

73.593
20.105
24.974
16.027

- 17.797
7.290
27.088
18.107

- 12140

2023

28,1
1,7
2,8

13,9

2023
27,3
17,2
21,8
9,9
5,9
10,9

2023
16,5
43,7
0,7
1,1
120.074

ASELS
16 Ekim 2024
56
39 - 67
255.360
7.475
26,0
29.788
872
285.148
8.347
59
2023/3Q 2024/2Q 2024/3Q
17126 19.307 21.811
3.760 6.661 6.344
5.071 4.455 4.223
4155 5.069 5.051
1837 - 4.904 4167
2,563 2.277 2.004
16.465  26.888  33.385
14738 24969  29.788
2976 - 6.076 6.214
2023/3Q 2024/2Q  Giincel
823,1 21,7 21,7
3,8 2,4 2,1
1,8 2,6 2,4
8,9 13,0 12,2

2023/3Q 2024/2Q 2024/3Q

22,0 34,5 29,1
15,6 22,5 19,3
24,3 26,3 23,2
15,0 1,8 9,2
0,2 8,3 6,8
05 14,5 1,6

2023/3Q 2024/2Q 2024/3Q

20,9 14,2 16,6
25,0 38,7 42,8
1,0 0,6 0,7
0,7 11 1,3
49.310 113.261 125.354

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan

yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértsler mali

durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi

vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, musterilerin ve diger yatirnmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak ileriye donlk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.$. sorumlu

tutulamaz.



