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ASELSAN (ASELS.IS)

SAVUNMA VE TELEKOMUNIKASYON Tavsiye: TUT
Yatirnm Disiincesi: Pozitif
16 Agustos 2000 Piyasa Degeri: $415 Min

2000 yihnin ilk yanisinda, Aselsan’in net kar'i reel anlamda %8'lik bir kii¢iilme
gOstererek 2.77 trilyon TL ($4.7 milyon) olarak gergeklesmistir (1H99: $5 milyon). Net
kardaki diigiis'iin en biiyiik sebebi olarak sirketin diisen faaliyet gelirleri ve artan
finansal giderleri gésterilebilir ...

Satis (unite) 2C99 2C00 Degisim Askeri ve Profesyonel Telsiz sistem
Askeri ve Profesyonel Telsiz Sistemleri 9435 16,725 77% satiglari gecen yil ayni doénemle
Diger Profesyonel Sistemler 15,433 3791  -75% karsilastirildiginda tnite bazinda %77
Hektro-Optik Cihazlar 358 1,267  254% artig go6stermistir ki bu segment
Cesitli Askeri Cihaz ve Sistemler 986 1,555 58% toplam satiglarin icinde 6nemli bir
Baski Devre Karti, Mekanik Parca digerleri. 97,997 49,863  -49% paya sahip bulunmaktadir. Yine
TOPLAM 124209 73201  -41% toplam satislarin igerisinde %25'lik

paya sahip olan Elektro-Optik Cihazlar
Uretim (inite) 2C99 2C 00 Degisim (nite bazinda bir o6nceki yili ayni
Askeri ve Profesyonel Telsiz Sistemleri 12,625 17,029 36% doneme gore %254 artis gostermistir.
Diger Profesyonel Sistemler 19,027 11,326 -40% Yurtici satiglar bir 6nceki yilin ayni
Bektro-Optik Cihazlar 572 2,238 291% donemine gore reel anlamda %24'lik
Cesitli Askeri Cihaz ve Sistemler 1,032 2,393 132%  pir buyume gostererek $53.1 milyon
Baski Devre Karti, Mekanik Parca digerleri. 181,560 181,555 0% ulasmistir (2C.99:$42.3 milyon).
TOPLAM 214,716 214,541 0%  Sonug olarak, 1999 yilinin ilk yarisinda

$54.1 milyon olan net satiglar, 2000'nin ilk yarisinda $64.9 milyona yikselerek reel anlamda %19
buyumastar.

Satis maliyet marji %1 oraninda artarak, net satiglara orani yilin ilk yarisinda %51'den %52'ye
yukselmistir. Bunun sonucunda brut satis kar marji %49'dan %48'e gerilemistir. Yine satis
maliyetlerinin, amortisman giderleri arindirildiktan sonra, net satiglara orani bir énceki yilin ayni
doénemine gére %3 oraninda artarak %40'tan %43'e yikselmistir. Brut satis kari reel olarak %14
artarak $30.9 milyon'a ulasmistir (2C99: $26.8 milyon). Yine ayni dénemde faaliyet giderlerinin net
satislar icerisindeki orani bir énceki yila oranla %3 oraninda azalmasiyla %21'den %18'e dusmustur.
Bunun nedeni arastirma ve gelistirme giderlerinin (2C99: net satislarin %3.61'i, 2C00'da % 2.08) ve
genel yénetim giderlerinin (2C99: net satislarin %8.58'i, 2C00'da % 7.86's1) bir 6énceki yila oranla ayni
hizla buyimemesinden kaynaklanmistir. Butin bunlarin sonucunda esas faaliyet kar'l reel anlamda
%22 buylyerek 2C99'da 5.8 trilyon TL'den ($15.4min), 2C00'de 11.34 trilyon TL ($19.0min)'dan
yukselmistir. Ayni zamanda Aselsan'in esas faaliyet kar marjida %1 oraninda yukselerek %28'den
2000'in ilk yarisinda %29'a yukselmistir.

Yine, faiz, vergi, amortisman oncesi kar %18 reel biiyiime gostererek (FVAOK) 2C99'da 8.35
trilyon TL ($22.1 min)'dan 2C00'de 15.67 trilyon TL ($26.3 min)'a yukselmistir. FVAOK marji da
2C00'da %41 'den 2C00'de %40'a diismiistiir.

Faaliyet digi gelirler gecen yilin ayni dénemi ile karsilagtirildiginda reel anlamda %59 oraninda
biiylik bir diisiis gostererek 2.86 trilyon TL ($7.6mln)'dan 1.87 trilyon TL ($3.1min)'ye gerilemistir ki
bu dusts arkasindaki temel neden faiz ve repo oranlarindaki gerilemedir. Diger taraftan, finansal
borglarin $46 milyon artmasi nedeni ile, finansal giderler %9 oraninda artmistir. Aselsan finansal
borg alarak ve elindeki menkul kiymetleri kullanarak yiiksek miktarda olan stoklarini finans
etmektedir. Stoklar, yilin ilk yarisi itiabariyle $152 milyon'dur (2C99: $114.7min).
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Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullanilimasi sonucu
dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda
yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere
bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi
ya da adi gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagli kuruluslari,
calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli
olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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