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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu ASELS
Mevecut Fiyat (TL) 55.70
HedefFiyat (TL) 89.70
Getiri Potansiyeli (%) 61%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Arahig (TL) 19.35 67.30
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 2,865
Sermaye (mInTL) 4,560
Pazar YildizPazar
Hisse Verileri (mIn TL)
Piyasa Degeri 253,992
Hedeflenen Piyasa Degeri 409,032
Net Borg 13,328
Firma Degeri 267,320
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -12% 28% 110% 24%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 27 Mart 2024 tarihi itibariyledir.
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Aselsan (ASELS TI)

Toplanti ve Degerlendirme Notu

Aselsan, yil sonu finansal sonuglarinin ardindan, 27 Mart 2024 tarihinde analist

toplantisi ve Golbagi Tesis gezisi diizenleyerek son dénem gelismeleri,

gelecek planlari ve beklentileri hakkinda Ankara’da bilgilendirmelerde bulundu.

SO0z konusu toplantidan derledigimiz notlarin da yer aldigi detayl

degerlendirmelerimize ilerleyen sayfalarda ulasabilirsiniz.

m  Aselsan Genel Muadiri Ahmet Akyol toplantida, Aselsan’in 2023 yilinda;
insan kaynadi, yurt ici ve yurt disindaki istirakleri, genis tedarikg¢i yapisi ve
envantere kazandirilan yeni iiriinlerini kapsayan 4 ana baslik altinda biiyimeye
devam ettiklerinin tGzerinde durdu.

> Insan kaynagi. Aselsan, bugiin, yaklasik 10.600 ¢alisanla hizmet vermektedir
ve bu calisanlarin %63’i mihendislerden olusmaktadir. insan kaynagina
oldukga 6nem veren Sirket, lise déneminden baslayan bircok akademik
programla nitelikli insan glicli yaratiminin destekgisidir.

> stirakler. Sirket’in 16 yurt ici ve 4 yurt disi istirakti bulunmaktadir. Buna ek
olarak yurt disinda 3 bagli ortakligi ve 9 ofisi s6z konusudur. ihracat payini
artirma hedefi bulunan Aselsan’in yurt disi istirakleri ve ofisleri bu noktada

oldukca 6nem kazanmaktadir.

»  Genis tedarikgi yapisi. 3.400’U yerli olmak tizere toplamda 5.600 tedarikgisi
bulunmaktadir. Artan vyerli tedarikcilerin sayisi savunma sektorii acisindan

millilestirmede nemli rol oynamaktadir. Sirket, istanbul Teknopark’ta 2024

yaz doneminde agilmasi planlanan merkezi ile hem tedarikgilerini egitecek
hem de tedarikgileri ile yeni projeler Uretebilecektir.

» Envantere kazandirilan iiriinler. 2023 yilinda yillardir gelistirilen hava
savunma sistemleri basta olmak (izere 20’den fazla Uriin envantere
kazandirilmistir. MILGEM Projesi’nde 80 milyon EUR olan envanter tutari,

2023 yilinda envantere giren yeni Urinler ile 120 milyon EUR’ya ulasmistir.

Aselsan’in _bugilin _envantere kazandirdigi {rlin _sayisi 500G __asmis

durumdadir. 2024 yilinda yeni envanter kazanimlarinin devam edeceginin

lizerinde durulmustur.

m  Genel Midir Ahmet Akyol, 4 yeni stratejik yatirim planlarini da 6n plana cikardi.

Bu yatirimlarin birincisinin, sunumun gergeklestirildigi Gélbasi kampiisiinde seri
tiretimi planlanan radar sistemi, ikincisinin yine bu tesiste lretilecek olan hava
savunma sistemi, lgiinciisiiniin ASEL Flir (Elektro-Optik Kesif G6zetleme ve
Hedefleme Sistemi) radar sistemi ve son olarak Ar-Ge ¢alismalari neredeyse
tamamlanmis olan dedektér sistemi olduguna deginildi. Tum bu yatinmlarla
Aselsan’in Ar-Ge sirketi konumundan seri Uretim yapan sirket konumuna
gececegi ifade edildi.

m  Sirket, 2024 yilina yonelik reel ve nominal beklentilerini yatirnmcilan ile
halihazirda paylagmisti. Toplantida 2024 yili beklentilerine ek 2030 yili stratejik
yol haritalarini gizdiklerini, hangi tirinin hangi teknolojisini hangi yil devreye
alinmasini planladiklarinin planh oldugu séylendi. lhracat tarafinda agresif

blyimeye isaret edilirken, yurt disi istirak ve ofislerinin bu dogrultuda

blyiudigine ve Defence New Top 100 listesinde ilk 30 sirketin arasinda yer

almayi planladiklarini _acikladilar. Ayrica, Aselsan, 2023 vyilinda Defence

New Top 100 listesinde 49.siradan 47. siraya ¢ikmayi basarmistir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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m 2024 yih Strateji Raporumuzda 2023 yilini olduk¢a basarii tamamlayan savunma sanayiinin acikladigi yeni hedefler
dogrultusunda 2024 yilindaki biiyiime istahina dikkat cekmistik. Hatirlayacak olursak; Tirkiye, 2023 yilinda savunma ve glivenlik
bltcesini yaklasik 16 milyar dolar olarak belirlemisti. Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz, savunma sanayii ekosisteminin disa

bagimliligini asgari seviyeye indirmek icin Savunma Sanayii Destekleme Fonu icin ayrilan kaynak da dahil edildiginde savunma ve

glvenlik sektori icin 2024’te yaklasik 41 milyar dolar 6denek tahsis edildigini aciklamisti. Buna ek olarak, 2022’de 4,4 milyar dolara

ulasan savunma_ve havacilik sanayii ihracatinin 2028 vyilinda 11 milyar dolar seviyelerine ulasmasi _6ngoruliyor.

Savunma sanayiinde gerceklesen gelismelere paralel olarak, Aselsan’in, 2023 yilini beklentilerinin {izerinde gii¢lii finansal
sonuglarla tamamladigini gérmekteyiz. Hatirlayacak olursak, Sirket’in 2023 yili beklentileri; i) %65 lizeri net satis geliri biyiimesi
ii) %24 tizeri FAVOK mariji i) 10 milyar TL yatirim harcamasi ydniindeydi. Sirket, 2023 yilinda enflasyon muhasebesi etkisi g6z ardi
edildiginde, %69 satis gelir biiylimesi, %27 FAVOK marji ve 10 milyar TL yatirim harcamasi gerceklestirmistir.
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimi, Rasyonet, Sirket verileri Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma BGliimii,Rasyonet, Sirket verileri

m Sirket’in 2024 yilina yonelik nominal beklentileri; i) %70 iizeri net satis geliri biiyiimesi ii) %26 iizeri FAVOK marji iii) 12 milyar TL
yatirim harcamasi yoniinde. Bunun yani sira Sirket, 2024 yilina yonelik reel biiyime beklentilerini de paylasti. Reel beklentilere

gore ise 2024 yilinda; i) %10 iizeri net satis geliri biiyiimesi ii) %22 iizeri FAVOK marji iii) 14 milyar TL yatinm harcamasi
gerceklestirilmesi dngorilmektedir.

m Aselsan yil sonu finansallari ardindan paylastigi sunumda bu yil ilk kez yeni alinan isler/satiglar orani ve bakiye siparis
yaslandirmasina yer verilmistir. 2023 yilinda Sirket’in bakiye siparis rakami yaklasik 11 milyar USD ile tarihi rekor seviyesine

ulasirken yiiksek tutarh sozlesmelerdeki artis dikkat cekmektedir. Buna ek olarak, Sirket’in 2023 yilinda yeni alinan isler/satislar

orani 2x olarak yine tarihi ortalamalarinin lzerinde gerceklesmistir. Sirket, 2024 yilinda ise bu oranin 1x paralelinde olmasini

hedeflediklerini acikladilar.

Yillar bazinda bakiye siparisler Yeni sézlesmeler (milyon USD)
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= Yine bu yil ilk defa paylasilan bakiye siparis yaslandirmasi tablosunda Sirket’in 2027 yilina kadar ortalama 2 milyar USD’nin
iizerinde gelir potansiyeli oldugu dikkat ¢ekmektedir. Bu verinin 2023 yili ve 6ncesinde alinan siparisler kaynakli oldugunu,
2024 yilinda alinan sézlesmelerin heniliz dahil edilmedigini hatirlatmak isteriz.

Bakiye siparis yaglandirma (milyar USD)

2024 2.2-25
2025 21-24
2026 21-24
2027 19-2.2
2027 ve sonrasi 1.7-1.9

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimd, Sirket verileri

m Tiim bunlarin yani sira 2023 yilinda Sirket’in bakiye sipariglerinin %95’i savunma, %5’i savunma harici siparislerden olusmaktadir.
Son dénemde alinan yiiksek tutarli savunma siparisleri nedeniyle savunma harici siparislerin payi diisiis gdstermistir. 2023 yilinda

demiryollari, karayollari, kent gilivenligi ve saglik tarafinda gesitli Grlinler envantere kazandirilmis ve kullanima baslanmistir.
Toplantida, 2030 hedefleri dogrultusunda savunma harici gelirlerinin _payinin_tarihi_ortalamalarinin _tzerine cikarilmasinin

planlandiginin Gzerinde durulmustur.

m Aselsan’in bakiye siparislerinin dagiliminin bulundugu tablodan da goriildiigii iizeri en biiyiik pay1 Savunma Sanayii Baskanhgi
almaya devam etmektedir. Yukarida da bahsettigimiz lizere, heniliz %11 civarinda olan ihracat payinin artirilmasi igin yurt digi ofisler
acllmaktadir. Afrika’daki potansiyel icin Sili'de, Dogu Avrupa’daki potansiyel icin Makedonya’da halihazirda ofisler agiimistir.
2023 yilinda Famae (Sili) ile atis kontrol ve siirlici goris sistemleri modernizasyonu projesi ile yiksek tutarl sé6zleseme imzalanmis
ve bu projenin devaminin gelmesi beklenmektedir.

Bakiye siparislerin dagilimi

= BMC; 13.00%

= TAIS OG ve STMis Ortaklig; 2.80%

!

= Tusas; 26%,
= Milli Savunma Bakanhg; 1.80%

///

* Diger;3.30%

= Avrupa ve Amerika; 3.90%

ihracat;11,1% Ortadoguve Asya; 2.90%

Tiirki Cumhuriyetler; 3.10%

Afrika; 1.20%

\ " Savunma Sanayii Baskanligi; 42.40%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma BGliimi, Sirket verileri

m Aselsan’in 2023 vyilinda bakiye siparisleri igerisinde TL sozlesmelerinin payinin %25, USD sozlesmelerinin payinin %44 ve
EUR sozlesmelerinin payinin %31 oldugu gorilmektedir. Harcamalarinin ise %61’i TL, %26’si USD ve %13’'G EUR seklindedir.

Sirket, gelir tarafinin déviz bazh, harcama tarafinin ise TL bazlh olmasi nedeniyle uzun déviz pozisyonda kalmaya devam etmektedir.
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m Asagidaki tabloda Defence 100 listesinde yer alan ilk 50 sirketi, 2022 yilindaki siralamalarini, 2022 savunma ve toplam satis gelirlerini

cue

bulabilirsiniz. Mevcut durumda 47. siraya yiikselen Sirket, 2030 yilina gelindiginde ilk 30 arasinda yer almayi hedeflemektedir.

) 2022 Savunma Geliri  2021SavunmaGelii 2022 Toplam Gelir ) )
Meveut siralama Gegen Yilin Siralamasi sirket ! ! egisim 1 Savunmadan Elde Edilen Gelir
(mio USD) (mio USD) (mio USD)
1 1 Lockheed Martin ABD 63,334 64,458 -2% 65,984.00
2 2 RTX ABD 39,600 41,852 5% 67,100.00 59%
) 3 4 Northrop Grumman ABD 32,435 31,429 3% 3660200 [ Een
h 4 6 Aviation Industry Corporation of China Cin 30,971 30,155 3% 82,600.10 37%
W 5 3 Boeing ABD 30,843 35,003 -12% 66,608.00 46%
* 6 5 General Dynamics ABD 30,400 30,800 -1% 39,400.00 77%
7 7 BAE Systems Birlesik Krallik 25,239 25,775 2% 26,290.47 _
i 8 9 China North Industries Group Corporation Limited Gin 17,964 17,712 1% 82,778.69
h 9 10 L3Harris Technologies ABD 13,927 14,924 -7% 17,062.00 82%
L] 10 13 China South Industries Group Corporation Gin 13,484 13,745 -2% 43,472.95 31%
) 1 1 Leonardo italya 12,866 13,878 7% 15,501.35 83%
) 12 15 Airbus Hollanda/Fransa 12,022 10,854 11% 61,480.67 _
o 13 17 HIl ABD 10,625 9,475 12% 10,676.00
11 4 16 Thales Fransa 9,644 10,212 -6% 18,510.38 52%
) 15 18 China Aerospace Science and Technology Corporation Cin 9,614 9,344 3% 4,909 s
) 16 19 Leidos ABD 9,525 8,032 19% 14,396.00 66%
) 17 2 Amentum ABD 6,000 5,900 2% 8,600.00 70%
) 18 2 Booz Allen Hamilton ABD 5,904 5,529 7% 9,258.91 64%
) 19 29 Rheinmetall AG Almanya 5,061 4,789 6% 6,753.36 75%
20 20 Dassault Aviation Fransa 5,034 6,151 -18% 6,642.83
* 21 31 Elbit Systems israil 4,973 4771 4% 551155 [ e%
) 22 27 Rolls-Royce Birlesik Krallik 4,940 4,972 -1% 15,695.38
23 23 Honeywell ABD 4,630 5,151 -10% 35,466.00
) 2 2 Naval Group Fransa 4,58 4,850 5% 4,586.45
) 25 34 General Electric ABD 4,410 4,136 7% 76,555.00
) 2 30 Hanwha Giiney Kore 4,381 4,787 -8% 48,328.03
) 27 33 CAC! International ABD 4,331 4,185 3% 6,202.92
¥ 28 2 safran Fransa 4214 4,981 -15% 2005493 | a%
L) 29 37 Israel Aerospace Industries Ltd. israil 4,105 3,867 6% 4,973.00
¥ 30 2 Peraton ABD 4,081 5,000 -18% 6,470.00 63%
) 31 38 SAIC ABD 3,775 3,578 6% 7,704.00
) 32 45 Jacobs ABD 3,731 2,749 36% 14,922.83
) 33 35 Saab AB isvec 3,708 4,107 -10% 4,165.99 _
L] 34 41 Rafael Advanced Defense Systems Ltd. israil 3,449 3,059 13% 3,449.14
W 35 2 Mitsubishi Group Japonya 3,346 5,004 | 33% 8,738.36
r) £ 40 KNDS Hollanda 3,382 3174 3,342.00 _
37 Yeni vax ABD 3,305 1,769 3,669.57
¥ 38 2 KBR ABD 3,09 4,724 6,564.00
i 39 2 Bechtel ABD 2,907 3,000 -3% 16,800.00 _
¥ 40 39 Textron Inc. ABD 2,834 3,219 -12% 12,869.00
@ a1 47 TransDigm ABD 2,334 2,389 2% 5,429.00 43%
) 2 51 ManTech ABD 2,310 2,120 9% 2,700.00 86%
3 Yeni Parker Hannifin ABD 2,300 - 1810000 [ 4s%
) 7 52 Parsons Corporation ABD 2,213 1,888 17% 419527 53%
) 5 50 ST Engineering Singapur 2,176 2,158 1% 6,554.29 33%
46 ____8 ____________ Qshkash Corporation_ _ _ _ _ _ _ __ __ 4 ABD __ _____2841_______2 2506 _ _ L -18% | _ _ 828200 ________ % ______
o a7 R AselsnAS. __ __________Takye ______ 2000 ___ 2250 __ | s sy Lo e |
48 48 Fincantieri S.p.A. ifalya 1,998 2,339 -15% 7,882.76 25%
* 29 64 QinetiQ Plc Birlesik Krallik 1,906 1,503 27% 1,90556 [ d00%
50 53 Serco Birlesik Krallik 1,858 1871 -1% 5,607.35 33%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limi, DefenceNews
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m Son olarak Sirket, 2024 yilinda yaklasik 1,873 milyon TL, 729 milyon USD ve 173 milyon EUR yeni is iliskisi

aciklamistir.

Sirket’in 2024 yilinda agikladigi yeni is iliskilerini asagidaki diyagramda bulabilirsiniz.

2 Ocak 2024

DE@)

5 Ocak 2024

Aselsan ile yurt ici platform dreticisi firmalar arasinda yurt
disi sen kullaniclara yonelik savunma sistemlerinin
ihracatina iliskin toplam bedeli 9.953.500 USD tutarinda
iki ayn stzlesme imzalanmstir.

Aselsan ile Tiirkiye Cumhuriyeti
Cumhurbaskanhg Savunma Sanayii Baskanh@ arasinda
Deniz Have Savunma Sistemleri kapsaminda sizlesme
imzalanmistir. Sirket'in bu sézlesmedeki pay 15.632.304
EUR ve 182.214.702 TL tutarindadir.

19 Ocak 2024

L)

30 Ocak 2024

Sirket, uluslararasi miisterisinin son kullanimina yénelik
olarsk deniz sistemleri tedarikini kapsayan toplam
bedeli 24.692.633 EUR tutarinda sabis sdzdesmesi
imzalamistir.

Tiirkiye'nin saghk bilim ve teknolojileri alaninda ileri
teknoleji ve inovasyon ihtiyacim karsilamak ve disa
bagmlilhg azaltmak amacyla Cumhurbaskanhg wve
Saghk Bakanhg ile stratejik planlamalar yiriten Torkiye
Saglik Enstitileri Baskanhg (TUSEB) ile Sirket arasinda 11
ay sire ile "TUSEB Bilgi Yonetim Sistemi Yazilm
Gelistirilmesi Bakim Onarnm Ek Modil ve -E Imza
Entegrasyonu Teknik Destek Isi Hizmet Alimi Sézlesmesi
KDV dahil 3.899,992,80 TL bedel ile imzalanmistir.

21 Subat 2024 ¢

Aselsan ile Tirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhg
Savunma Sanayii Baskanhd arasinda Yakin Hava Savunma
Sistemleri tedarikine iliskin 82.000.000 EUR tutarinda \‘
sozlesme imzalanmistir. Sozlesme kapsamindaki AN
teslimatlar 2024-2027 yillan arasindagergeklestirilecektir

Gudim kitleri ve ASELFLIR-500 Sisteminin uluslararasi son

21 Mart 2024 e
kullanicilara ihracatina yénelik toplam bedeli 35.130.000

=D
USD tutaninda Gg ayn yurt dis satis  sdzlesmesi
imzalanmistir. I

28 Mart 2024 °

6:6;:6

Sirket, yurt disi istiraki Gzerinden uluslararas) bir misterisi
ile Akilli Ulasim Sistemleri ihracating yonelik olarak,
toplam bedeli 58.887.692 USD tutarinda yurt disi satis
sdzlesmesiimzalamistir.

R
o

3 Ocak 2024

Aselsan ile uluslararasi miisterileri arasinda; hava savunma
ve haberlesme sistemleri ihracatina yonelik toplam bedeli
21.411.200 USD tutarinda  iki ayn  yurt  dimi
satis sézlesmesi imzalanmistir.

18 Ocak 2024

Aselsan ile TCDD TASIMACILIK AS. arasinda Arac Ustd
Sinyalizasyon Ekipmani Temini Projesi ile olarak,
toplam bedeli 1.690.697.000 TL tutarinda sdzlesme
imzalanmistir. S8z konusu  siddesme  kapsaminda
teslimatlar 2026-2028yillannda gerceklestirilecektir.

25 Ocak 2024

Aszelsan ile yurtici bir firma arasinda yeni nesil bir Radar
Sistemi gelistirilmesi ve iretilmesine yiénelik toplam
bedeli 20.000.000 EUR tutarinda sézlesme imzalanmistir

@

1 Subat 2024

Aselsan ile platform Greticisi bir miisterisi arasinda;
Avrupa Birligi Gyesi bir dlkenin son kullammina yénelik
kara araglan faydali yikleri ihracati ile ilgili olarak, toplam
bedeli 12.089.000 USD tutarinda vyurt disi satis
sézlesmesi imzalanmistir.

28 Subat 2024

Aselsan ile Tirkiye Cumhuriyeti Milli Savunma Bakanhg
arasinda, Tark Silahl Kuwwetlerinin ihtiyaci olan askeri
ekipman tedariki maksadiyla, 556.500.000 USD bedelli
sozlesme imzalanarak yurirlige girmistir.

27 Mart 2024

Aselsan ile Asys-Pasifik bolgesinde yer alan musterileri
arasinda; savunma sistemlerinin ihracatina yanelik toplam
bedeli 34.957.069 USD olan yurt disi satis stzlesmeleri
imzalanmistir,

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA
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m Son yillarda Tirk hisse senetlerinde gergeklesen yabanci yatirimei ¢ikisi ile yabanci payi BIST'te %28-38 araliginda sekillenmekte.
Tiirk hisse senetlerinde var olan yabanci yatirimcrilgisinin, ASELS paylari tzerinde hemen hemen ayni oranda oldugunu gérmekteyiz.
Buna ek olarak Borsa istanbul (BIST) tarafindan agiklanan net yabanci islemlerine baktigimizda (son veriler 1s1ginda), son 12 ay
kiimiilatifte, ASELS hissesinde +93 milyon dolar pozisyonlanma s6z konusudur.

ASELS | Net yabanci islemleri, 12 ay kiimiilatif

ASELS | Yabanci payi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimi hesaplamalar, Matriks, Rasyonet

Genel degerlendirme: Sirket’in paylastigi 2024 yilh beklentileri ve yil sonu finansallarinin ardindan modelimizi gilincellememiz
neticesinde Aselsan icin 12-aylik hedef fiyatimizi 62,20 TL’den 89,70 TL’ye yiikseltiyor, AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.

ASELS’i 17 Temmuz 2023 tarihinden bu yana, 36,49 TL ortalama maliyet ile Dongiisel Portfoyiimiizde tasidigimizi ve mevcut
pozisyonu ile begenmeye devam ettigimizi 6nemle hatirlatmak isteriz. S6z konusu tarihten bu yana ASELS, son kapanis rakamina
gore, nominal bazda %53, BIST 100 endeksine goére rolatifte ise %13 dlizeylerinde performans sergilemistir. Bununla birlikte,
Ekim 2023 doneminden bu yana Bolim olarak tim analizlerimizde, 2024’in 6ne ¢ikan sektor ve sirketleri arasinda “savunma” ve
“Aselsan”1 da belirtmis ve belirtmeye de devam ediyoruz.
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Hedef fiyat ve dneri gegmisi

Aselsan icin tarihsel onerilerimiz
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* Rapor ¢ikis tarihindeki hedef fiyatlar baz alinmistir.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan Deniz Yatirnm hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirnm Danismanhigi
hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatinnm danismanhgi sézlesmesi cergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, hicbir sekil
ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 ayhk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak lzere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtig1 takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme
(GG) suirecine almayi tercih edebilirler.

© DENIZ YATIRIM 2024
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