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ASELS (EU) 2023 Finansal Sonuglar — Olumlu

Aselsan 2023'te yillik %469 artisla 7,290mn TL net kar aciklamistir. Enflasyon Muhasebesi
uygulanmamis 6zet finansal tablolarinda 4C23'te piyasa beklentisi olan 7,656mn TL'nin %19
Ustunde 9,140mn TL net kar elde etmistir.

2023'te FVAOK artisl %14 olmasina karsin net karin énemli 6lclide artmasinda faaliyetlerden
kaynaklanan kur farki geliri destegi ile kaydedilen 12,349mn TL net diger gelir (2022'de
6,363mn TL) etkilidir.

Aselsan’in gelirleri 2023'te yillik %10 artisla 73,593mn TL olarak gerceklesmistir. Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamis 6zet finansal tablolarinda 4C23'te bizim gelir beklentimiz olan
27,272mn TL ve piyasa beklentisi olan 28,104mn TL ile uyumlu 27,717mn TL gelir elde etmistir.
Aselsan 2023'te yillk %14 artisla 16,077mn TL FVAOK aciklamistir. %21.8 olan konsolide
FVAOK marji yillik 0.8puan iyilesmistir. Enflasyon Muhasebesi uygulanmamis 6zet finansal
tablolarinda 4C23'te piyasa beklentisi olan 7,418mn TL'nin %22 Ustunde 9,037mn TL FVAOK
elde etmistir.

Aselsan 2023 vyilinda 5mlr ABD$'lik yeni is alarak bakiye siparislerini 11mlr ABD$'a
yUkseltmistir.

Aselsan'in 2022 sonundaki 8.5mlr TL net bor¢ pozisyonu 2023 sonunda 13.3mlr TL seviyesine
yUkselmistir.

Aselsan 2024 yilinda (TMS-29 dahil) %10'nun ustinde satis buyumesi, %22 ustiunde FVAOK
marji ve 14.0mlir TL yatirnm harcamasi hedeflemektedir.

Aselsan’in 2023 net kari gl olup sonuclarinin hisse etkisini olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Aselsan icin 12 Aylik hedef fiyatimizi 65.0TL'den 74.0TL'ye yukseltirken, Endeks Ustu (EU)
getiri tavsiyemizi muhafaza ediyoruz.

Aselsan Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mn TL) 12A22 12A23 12A23/12A22
Net Satislar 66,860 73,593 10%
Brut Kar 17,833 20,105 13%
Faaliyet Kari 11,594 12,625 9%
FVAOK 14,040 16,027 14%
Net Diger Gelir/Gider 6,363 12,349 94%
Yatinm Faal. Gelirler 13 34 159%
Finansal Gelirler (net) -18,915 -17,797 a.d.
Vergi 2,102 165 -92%
Net Kar 1,282 7,290 469%
Net Nakit -8,480 -13,328

Calisma Sermayesi -36,073 -37,905

Ozsermaye 80,806 88,380

Rasyolar

Brut Kar Mariji 26.7% 27.3% 0.6 puan
Faaliyet Kar Marji 17.3% 17.2% -0.2puan
FVAOK Marji 21.0% 21.8% 0.8 puan
Net Kar Mariji 1.9% 9.9% 8 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
ktimualatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatinim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusunid yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonugclarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya da tamamen UcUncU Kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, gdnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aclklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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