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ASELS 4C25 Sonuglan (Pozitif) Aselsan
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ASELSAN, 4C25 konsolide finansallarinda; :::iemeeet::;;u ASELS TI
yillik bazda %17,5 artisla 85,6 milyar TL gelir, :ijiszzilza;::gram ;:3’2;
yillik bazda %21 artisla 23,67 milyar TL FAVOK ve Eyasa jeéerf’ m?:yon ;:D o 1'422'232
iyasa degeri, milyon olari .
yillik bazda %55 artigla 17,79 milyar TL net kar agikladi. BIST-100 Endeks Agirhig 8,50%
BIST Tum Endeks Agirlig 6,20%
Piyasa medyan beklentileri 83,1 milyar TL ciro, 21,3 milyar TL FAVOK ve 11,1 ~ YabanciYatinimei Oran 50,90%
milyar TL net kar gseklindeydi. Ciro beklentilerin sinirli {izerinde s;TLTrITL:'FkoZTZl?ng;?n' E'Z;;
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gerceklesirken, FAVOK tarafinda %11'lik, net kar tarafinda ise %60'a yakin = = Arestrma
belirgin bir pozitif siirpriz kaydedildi. Fiyat ve piyasa dederi 24/02/2026 itibariyla

Marj tarafinda, 4C25'te briit kar marji %32,8 (4C24: %32,7) seviyesinde yatay Finansallar, mn TL,
seyrederken, FAVOK marji %27,7 (4C24: %26,8) seviyesine yiikselerek yillik TM? 29 Uygulanmis 4c24 4025  12A24  12A25
bazda yaklasik 1 puanlik bir iyilesmeye isaret etti. Gelirler 76409 89,572 157.380 180445

Briit Kar 24925 29339  49.946  57.427
Operasyonel tarafta ASELSAN, 2025 yilinda toplam 9,6 milyar USD'lik yeni S;i;KKérMarj' 222.;,:)/; ;;26’58:1" 321;773’ 4371:3;;’
siparig girisi ile sirket tarihinin en yiiksek sézlesme degerine ulasti. Bakiye _, . Marjt 2é 20 2% o4 zé 2% zé 2%
siparis portféyii yil sonunda 20,4 milyar USD'ye yiikseldi. ihracat sozlesmeleri  netkar 11838 18299 20025  29.950
2,1 milyar USD ile yillik bazda %104 artis kaydederken, dogrudan ihracat Netkar Marji 155%  20,4%  12,7%  16,6%
gelirleri de belirgin bir ivme gosterdi. Yeni s6zlesmeler arasinda Hava ve Kara  NetBor¢ 13975 -2067 19975  -2.067
Savunma Sistemleri gibi stratejik projeleri (toplam 3,2 milyar USD),

. . .. . Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
elektronik harp sistemleri ihracati (410 milyon USD), kara araglari faydah F/K 117 136 60,0
yiikleri (310 milyon USD) ve deniz sistemleri (toplam 482 milyon USD) 6éne pp/pp 1,0 15 76
ciktl. FD/FAVOK 6,2 74 33,3

Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma

Ar-Ge harcamalari 2025'te 1,36 milyar USD'ye ulasarak bir 6nceki yila gore
%40 artis gosterdi. Yatirim harcamalari ise yine %40,5 artisla 38,9 milyar TL  Ortaklik Yapisi Hisse Sayist (milyon) Oran

(satislarin %22'si) seviyesinde gerceklesti; bu tutarin énemli bir kismy U7k SilahliKuvvetlerini Glclend 3383 74,2%
. o .. . Diger 1177 25,8%

Ogulbey Teknoloji Ussii basta olmak lzere kapasite artisi yatirimlarina Toplam 4560

y6nlendirildi. Kaynak: Sirket Verisi

Ogulbey projesi 1,5 milyar USD'lik toplam yatirim biyiiklugiiyle Cumhuriyet
tarihinin en biiyik savunma sanayi yatirhmi olma o6zelligini tasiyor ve ilk

Hisse Fiyat Performansi

fazinin 2026'nin ikinci geyreginde devreye alinmasi planlaniyor. :gg'g [ 2507
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12 aylik performansa bakildiginda, ASELSAN 2025 yilin1 180,4 milyar TL gelir igg’g ] 1500
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(%15 yillik biiyiime), 57,4 milyar TL briit kar (%15 biyiime, marj %31,8) ve 2000
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29,9 milyar TL net kar (%50 biiyiime, marj %16,6) ile tamamladi. 130,07 g
o |
2026 beklentilerine bakildiginda, yonetim net satis gelirinde %10'un 00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ A o%
lizerinde reel biiyiime, %24'iin iizerinde FAVOK marji ve 50 milyar TL'nin 0225 0425 0625 0825 1025 1225 0226
lizerinde yatinnm harcamasi hedefliyor. Giiglii siparig portféyii (20,4 milyar -~ BIST 100 Rolatif (sag) — HisseFiyaty, TL (sol)
USD), Ogulbey yatiriminin kademeli olarak devreye girmesi, ihracat ivmesi ve
yeni nesil sistemlerin seri liretime gegisi orta vadeli bilyiime gériiniimiinii 1a 3a 6a ly
.. Nominal 2,7%  678%  70,5%  269,4%
destekleyen temel unsurlar olarak dne gikiyor.
Rolatif 5,0%  30,0%  380%  151,7%
Ort.islem Hacmi

Genel olarak degerlendirildiginde, 4C25 sonuglari ASELSAN acisindan gliclii milyon $ 3316 259,0 201,3 1719
bir ¢eyrek tablosu ortaya koydu. Gelir ve FAVOK beklentilerin iizerinde  kaoynak: BisT, Finnet

gergeklesirken, net kardaki belirgin pozitif siirpriz dikkat g¢ekti. Bu siirprizin agirlikh olarak net parasal pozisyon kazanci
kaynakh oldugu not edilmelidir. 9,6 milyar USD'lik rekor siparis girisi, 20,4 milyar USD bakiye portfoy ve stratejik yatirnm
planlan sirketin orta vadeli bilyiime hikayesini desteklerken, yiiksek stok ve ticari alacak seviyelerinin nakit akigi Gizerindeki

etkisi yakindan takip edilmelidir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




