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ASELS (EU) 2C24 Finansal Sonuclar — Olumlu

2C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 19,307 16,317 17,713
FVAOK (TLmn) 5,069 3,835 4,057
FVAOK Marji 26.3% 23.5% 22.9%
Net Kar (TLmn) 2,277 1,515 1,791

Beklentilerin Gstlinde net kar

Aselsan 2C24 finansallarinda piyasa beklentisinin %50 Ustinde 2,277mn TL net kar
aciklamistir. Netkar yillik olarak %13 azalmistir.

Yillk olarak bakildiginda, 2C24'te FVAOK'teki yillk %14 artisa, 4,904mn TL olarak
kaydedilen daha dustk net finansal gidere (2C23'te 10,891Tmn TL) ve daha yuksek
2,695mn TL vergi gelirine karsin (2C23'te 1,744mn TL), net karin yillik olarak
daralmasinda oldukga dustk gerceklesen 109mn TL (2C23'te 8,275mn TL) net diger
gelir etkilidir.

Aciklanan 19,307mn TL konsolide gelir, piyasa beklentisinin %18 dstunde
gerceklesirken, yillik %11 artmistir.

Aselsan 2C24'te piyasa beklentisinin %32 tsttinde ve vyillik %14 artisla 5,069mn TL
FVAOK aciklamistir. %26.3 olan konsolide FVAOK mariji yillik 0.6puan iyilesirken,
piyasa beklentisi olan %23.5'in istiinde gerceklesmistir.

Aselsan bakiye siparisleri 1C24 sonunda 11.1mIr ABD$ seviyesinden 2C24 sonunda
12.3mlr ABD$'1na yukselmistir.

Aselsan'in 1C24 sonundaki 19.7mlr TL net bor¢ pozisyonu 2C24 sonunda 24.9mlr TL
seviyesine yukselmistir.

Aselsan 2024 yilinda (TMS-29 dahil) %10'nun Gsttnde satis baydmesi, %22 tstunde
FVAOK marjive 14.0mlr TL yatirim harcamasi hedeflerinimuhafaza etmistir.

Olumlu piyasa etkisibekliyoruz

Aselsan'in 2C24 FVAOK rakami ve net kari gicli olup, beklentilerin tstiinde
gerceklesmistir.  Bu sebeple, sonuclarinin  hisse etkisini olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

Aselsan icin “Endeks Ustt (EU)" tavsiyemizi 12 aylik hedef fiyatimiz olan 84TL ile
koruyoruz.
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Aselsan Ozet Finansal Sonuclar Degisim

(mnTL) 2C23 1C24 2C24 6A23 6A24 2C24/2C23 2G24/1C24 6A24/6A23

Net Satiglar 17,383 16,411 19,307 32,995 35,719 1% 18% 8%

Brut Kar 5,563 4,749 6,661 10,181 11,410 20% 40% 12%

Faaliyet Kari 3472 2,936 4,346 6,397 7,282 25% 48% 14%

FVAOK 4,457 3,626 5,069 7,988 8,695 14% 40% 9%

Net Diger Gelir/Gider 8,275 1,923 109 9,860 2,032 -99% -94% -79%

Finansal Gelirler (net) -10,891  -5,424 -4,904 -14,694 -10,328 a.d. ad. a.d.

Vergi 1,744 1,921 2,695 -21 4,616 55% 40% ad.

Net Kar 2,625 1,522 2,277 1,580 3,799 -13% 50% 140%

Net Nakit -13,857  -19,737  -24,969 -13,857 -24,969

Calisma Sermayesi -24,624 -44,034 -50,856 -24,624 -50,856

Ozsermaye 44,844 102,888 113,261 44,844 113,261

Rasyolar

Brut Kar Mariji 320% 28.9% 34.5% 30.9% 31.9% 2.5 puan 5.6 puan 1.1 puan

Faaliyet Kar Mariji 20.0% 17.9% 22.5% 19.4% 20.4% 2.5 puan 4.6 puan 1 puan

FVAOK Marji 25.6% 22.1% 26.3% 24.2% 24.3% 0.6 puan 4.2 puan 0.1 puan

Net Kar Mariji 15.1% 9.3% 11.8% 4.8% 10.6% -3.3 puan 2.5 puan 5.8 puan
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigihisseler arasindan; sirketlerinuzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilantemel analiz
ve kisavadelibeklentiler birarada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercihetmedigimiz hisseler
isebenzeranalizlerile, ArastirmaBolimU'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigihisseler arasindansecilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da
cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcininrisk ve getiritercihleriile birebir 6rtismeyebilir.

Buradayer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirmdanismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligihizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerinrisk ve getiritercihleri dikkate alinarak
Kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorumve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
malidurumunuzile risk ve getiritercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatinmkarari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Verive grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin géruistint yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacakolanileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlututulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'ninyaziliizniolmadikga icerigi
kismen yadatamamen tglncuKkisilerce hig bir sekil ve ortamdayayinlanamaz, iktisap edilemez,
alintiyapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilenkisiye ¢ zel ve minhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigr Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerdenkaynaklitimtalepve dava haklarimiz saklidir.
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34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 1121

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



