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ASELS 5 Kasim 2025
Hikaye devam ediyor Son Fiyat _ 197,3
KATILIM ENDEKSI UYGUN
Aselsan, 3C25'te 33,13 milyar TL hasllat, 8,19 milyar TL FAVOK ve BiLAN(;O PUANI 9,5/10

4,77 milyar TL net kar ile beklentilerimize paralel hasilat ve
FAVOK, beklentilerimizin Gzerinde net kar acikladi.

Satislara baktigimizda Gegen yilin ayni dénemine goére yurt igi
satislarin %18,8 artarak 31,08 milyar TL, yurt disi satislarin %43,92
azalarak 2,05 milyar TL, toplam satislarin %13,96 artis ile 33,13
milyar TL'ye yukseldigini goérlUyoruz. 9A24'e goére 9A25'in
gelisimine bakarsak eger yurt ici satislar %25,98 artarak 82,332
milyar TL, yurt disi satislar %19,97 azalarak 8,54 milyar TL, toplam
satislar %12,28 artis ile 90,88 milyar TL olmus oldu. Bu ¢eyrekte
1,9 milyar USD yeni is iliskisiyle beraber bakiye siparisler 17,9
milyar USD'ye yukselmis durumda. 9A25'te yeni alinan islerin
toplam degerinin 5,7 milyar USD, yurt disi islerinin buradaki
payinin ise 1,45 milyar USD oldugunu goéruyoruz. Yurt disi
payinin her gegen gun artiyor olusunu pozitif degerlendiriyoruz.

AR-GE harcamalari ivmelenmeye devam ediyor. Hem musteri
kaynakhh hem de Aselsan kaynakli harcamalarin agresif bir
sekilde arttigini, 2025 yili harcamalarinin neredeyse 9A25'te
yakalandigini goéruyoruz. Aselsan’'in AR-GE tesvikleri sayesinde
2029 yilina kadar KV 6demeyecegdini hatirlatmak isteriz. Yatirrm
harcamalarinda da agresif bdyumenin surdugunu
soyleyebiliriz. Toplam yatirrm miktari 24,8 milyon TL olurken,
yatirrm harcamalarinin satislara orani bu ceyrekle birlikte
%27'ye kadar yukseldi.

Karlhk tarafinda muhasebesel baskilar azaldi. Brut karin 9,61
milyar TL, brat kar marjinin ise %29 olmasiyla bu ¢ceyrekte hem
2C25'e gore hem de 3C24'e gore sinirli da olsa daralma
gozlemliyoruz. 9A25'e bakacak olursak, brut kar 9A24'e gore
%12,26 artarak 28,09 milyar TL, brut kar marji ise sabit kalarak
%30,9 oldu. FAVOK ise bu ceyrekte 3C24’e gdre %24,75 artarak,
2C25'e gore ise %4,96 azalarak 8,19 milyar TL oldu. Sirket, sene
sonunda %23 Uzeri FAVOK marji beklentisini sardrtyor. Brat
kar ve FAVOK'teki dususe ragmen, finansal giderlerin azalmasi
ve net parasal kaybin negatif etkisinin oldukca azalmasiyla
beraber, net kar 3C24'e gore %78,4, 2C25'e gore %11 yukselerek
4,765 milyar TL oldu.

Genel olarak finansallara baktigimizda AR-GE ve yatirim
harcamalarinin sirmesi, buna paralel olarak yeni is alimlarinin
ve bakiye siparislerin artmasi, FAVOK hedefinin gerceklesebilir
olmasiyla birlikte aciklanan sonuglari POZITIF
degerlendiriyoruz. Yurt disi satislarin artmasi, Ulkelerin ve
Ulkemizin savunma harcamalari payini artirmasiyla birlikte,
Aselsan’in da gug¢lu finansal yapisini korumasini bekliyoruz.

Piyasa Degeri (mIn TL) 899,6
Piyasa Degeri (mIn $) 21,376
F/K 39,72
FD/FAVOK 22,30
PD/DD 4,83
Hisse Sayisi (mlIn lot) 4,560
FDPO (%) . 25,78
Gunluk Ortalama Islem Hacmi
(mIn TL) 5,065
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTI00'E GORE -10.56 2.76 183.56
Nominal (TL) -8.70 4.67 211.22
Nominal (USD) -9.67 117 188.53
ORTAKLIK YAPISI %
TSK GUQLENDiRME VAKFI 74,20
DIGER 25,80
230.00 12,000.00
210.00 11,500.00
190.00 11,000.00
170.00 10,500.00
150.00 10,000.00
130.00 9,500.00
110.00 9,000.00
90.00 8,500.00
70.00 8,000.00
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Dedgerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatinnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Dederler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 286 30 00 / 331

+90 (212) 286 30 50
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SIRKET KARNESI

KARLILIK PUAN
Brat Kar Marji (Y%) -0.08 0.0
Brut Kar Marji (C%) -0.10 0.0
FAVOK Marji (Y%) 3.82 1.0
FAVOK Marji (C%) 213 0.0
Net Kar Marji (Y%) 3.66 0.5
Net Kar Marji (C%) 0.87 0.5
BORCLULUK PUAN
Net Borg¢ (miIn TL) 23,768.70 1
isletme Sermayesi (mIn TL) 63,673.10 1
Cari Oran 1.42 1
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 4,439.88 1
Net Finansman Gideri/Satiglar 8.83 1
BUYUME PUAN
Brit Kar Buyume (Y%) 13.65 0.5
Brut Kar Buyume (C%) 13.65 0
FAVOK BUyume (Y%) 13.84 0
FAVOK BuUyume (C%) 24.61
Net Kar Buyume (Y%) 30.04 0.5
Net Kar Buyume (C%) 78.40 0.5
PUAN 9.5

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri Uzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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