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ASELS (EU) 3C24 Finansal Sonuclar — Notr

3C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 21,811 21,069 21,817
FVAOK (TLmn) 5,051 4,754 4,887
FVAOK Marji 23.2% 22.6% 22.4%
Net Kar (TLmn) 2,004 1,995 1,745

Ertelenmis vergi geliri net kari desteklemistir

Aselsan 3C24 finansallarinda piyasa beklentisiyle uyumlu 2,004mn TL net kar
aciklamistir. Net kar yillik olarak %22 azalmistir.

Yillik olarak bakildiginda, 3C24'te FVAOK'teki yillik %22 artisa ve 2,049mn TL vergi
gelirine karsihk (3C23'te 585mn TL vergi gideri), 4,167mn TL net finansal gider
(3C23'te 1,837mn TL) net karin yillik olarak azalmasinda etkilidir.

Aciklanan  21,81Tmn TL konsolide gelir, piyasa beklentisinin %4 tstinde
gerceklesirken, yillik %27 artmistir. 9A24'te 60,716mn TL olan gelirler yillik %14
artarken, 8,006mn TL olan ihracat tutari toplam gelirlerin %13.2'sini olusturmustur.

Aselsan 3C24'te piyasa beklentisinin %6 Ustunde ve yillik %22 artisla 5,05Tmn TL
FVAOK aciklamistir. %23.2 olan konsolide FVAOK marj yillik 1.1puan azalirken, piyasa
beklentisi olan %22.6'nin tstinde gerceklesmistir.

Aselsan bakiye siparisleri 2C24 sonunda 12.3mlr ABD$ seviyesinden 3C24 sonunda
12.6mlir ABD$'1na ytkselmistir.

Aselsan'in 2C24 sonundaki 24.9mlr TL net borg pozisyonu 3C24 sonunda 29.8mlr TL
seviyesine yukselmistir.

Aselsan 2024 yilinda (TMS-29 dahil) %10'nun tstiunde satis blaytmesi, %22 Gstinde
FVAOK marji ve 14.0mlr TL yatirm harcamasl hedeflerini muhafaza etmistir.

Notr piyasa etkisi bekliyoruz

Aselsan'in 3C24 net kari beklentilerle uyumludur. Bu sebeple, sonuclarinin hisse
etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz.

Aselsan icin “Endeks Ustu (EU)" tavsiyemizi 12 aylik hedef fiyatimiz olan 84TL ile
koruyoruz.
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Aselsan Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mnTL) 3C23 2C24 3C24 9A23 9A24 3C24/3C23 3C24/2C24 9A24/9A23
Satis Gelirleri 17,126 19,307 21,81 53,063 60,716 27% 13% 14%
Brut Kar (Zarar) 3,760 6,661 6,344 14,850 18,771 69% -5% 26%
Faaliyet Kari 2,670 4,346 4,220 9,638 12,152 58% -3% 26%
FVAOK 4,155 5,069 5,051 12,714 14,396 22% 0% 13%
Net Diger Gelir/Gider 2,401 109 3 13,140 2,216 -100% -97% -83%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 2 48 0 39 70 -88% -100% 80%
Net Fnansal Gelir / Gider -1.837 -4,904 -4,167 -17.842 -15,415 a.d. ad. ad.

Parasal Kazanc / (Kayip) -1,452 -3,836 2212 -10,881 -10,462 a.d. a.d. a.d.
VvOK 3,236 -392 55 4,966 -1,002 -98% a.d. a.d.
Vergi Geliri (Gideri) -585 2,695 2,049 -608 7,077 a.d. -24% ad.
Net Kar 2,563 2,277 2,004 4,284 6,142 -22% -12% 43%
Net Nakit -14,738 -24,969 -29,788 -14,738 -29,788 ad. ad. ad.
Calisma Sermayesi -28,070  -50,856 -55,840 -28,070 -55,840 ad. ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 4,362 1,853 3,785 6,448 3,349 -0.1322836 1.04314938 -0.4805769
Ozsermaye 49,310 113,261 125,354 49,310 125,354 154% N% 154%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 22.0% 34.5% 29.1% 28.0% 30.9% 7.1 puan -5.4 puan 2.9 puan
Faaliyet Kar Mariji 15.6% 22.5% 19.3% 18.2% 20.0% 3.8 puan -3.2 puan 1.9 puan
FVAOK Marii 24.3% 26.3% 23.2% 24.0% 23.7% -1.1 puan -3.1 puan -0.2 puan
Net Kar Marji 15.5% 11.9% 79.7% 174.1% 88.5% 64.2 puan 67.7puan  -85.6 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 dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy 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 Portfoy, sanal bir portfdy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
ktimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen dcglincU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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