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Dun katildigimiz
gerceklestirdigimiz toplantidan énemli notlar;

v/ Savunma sanayi harcamalarinin GSYIiH icerisindeki pay:. Hatirlanacag:
lzere 25 Haziran 2025 tarihinde sona eren Nato Zirvesi’'nde miittefikler
2035 yilina kadar GSYH'’lerinin %5'ine gikarma konusunda gorus birligine
varmiglardi. Bu kapsamda, lye devletler gelecek on yilda GSYH'lerinin en
az %3,5'ini temel savunma harcamalarina ayiracak. Ulkeler altyapi gibi
dolayli savunma harcamalarini ise en fazla %1,5'e yukseltecekler. Turkiye
Ozelinde, Milli Savunma Bakanhg! tarafindan yapilan acgiklamalarda
oncelikli olarak Celik Kubbe hava savunma sistemi olmak (zere,
hipersonik, balistik ve seyir fiize sistemleri, ugak, gemi, tank, insansiz kara,
deniz ve hava sistemleri, yeni nesil ugak gemisi ve firkateynlere yatirim
yapilacagi belirtiliyor. Bu cercevede, SIPRI verilerine gore gegen yil
GSYH'in %1,92'si oraninda gergeklesen Tirkiye'nin savunma sanayi
harcamalarinin artis egilimini strdiirerek NATO hedefine yakinsayacagini
tahmin ediyoruz.

Turkiye’nin Eurofighter alimi. Eurofighter, Avrupa'nin en buyik ug
savunma sirketi olan BAE Systems, Airbus ve Leonardo'dan olusan bir
konsorsiyum tarafindan dretiliyor. Basinda yer alan haberlere gore,
Turkiye'nin, Eurofighter Typhoon savas ucgaklari igin ydrattiga ahm
gorismelerinde taraflar arasinda ©n mutabakat saglandigi belirtiliyor.
Yaklasik 5,6 milyar dolar tutarindaki paketin, azami 40 adet savas ugagini
kapsayabilecegi tahmin ediliyor. Ayrica gegctigimiz giinlerde de Tirkiye ve
ingiltere, Tirkiye'nin Eurofighter Typhoon savas ugaklarinin kullanicisi
olmasini saglayacak bir mutabakat zapti imzaladi.

SIPER iriinii. Celik Kubbe'nin en iist katmani olan SIPER iiriiniiniin
onumuzdeki siuregte operasyonel karliliga en yiksek katkiyl saglamasi
bekleniyor. Bu arada SIPER’in ihracatinin yapildigi da belirtildi.

TURAN sistemi. Fuarda ayrica taktik sahada kesintisiz haberlesme
saglayan TURAN Sistemi tanitildi. Hareket halinde ve IP tabanl
haberlesme kabiliyetine sahip olan TURAN ile Celik Kubbe'nin butin
unsurlari birbirine baglanarak tek bir agdan yonetilecek.

Aselsan urtnlerine yurt disi talebi. Sualti dinlemesi ve takibinde rakipsiz
olan urtinlerle ézellikle Avrupa tlkelerinin ilgilendigi aktarildi. Savunma digi
segmentte sinyalizasyon isinin 6n planda oldugu belirtilirken, géruntileme
sistemlerinin ihracatinin yapildigi ifade edildi. Yakin hava savunma
sistemleri cephesinde de GOKDENIZ ve GOKSUR drinlerinin  birgok
Ulkeden talep gordiugi vurgulandi.

ASELS i¢in 186,20 TL olan hedef fiyatimizi 244,90 TL olarak
guncelliyor ve ‘AL’ tavsiyemizi surdiruyoruz. Sirketin yilbasindan
bugiine kadar aldigi yeni siparis tutarinin 2,3 mir dolar seviyesine
yakinsamasi cergevesinde bakiye siparislerde yukselis ivmesinin devam
edecegini duslnuyoruz. S6z konusu tutarin son dort ¢eyreklik cironun
%60'Ina tekabul eden buylklige sahip oldugunu da belirtmek isteriz.
Ayrica yeni siparigler icerisindeki ihracat sdzlesmelerinin payinin yillik
bazda 19 puan artis kaydederek %33’e yukselmesini sirketin ihracata
yogunlasma stratejisiyle uyumlu degerlendirmekle beraber, karlilik
cephesindeki gugli gérinimun ilerleyen dénemlere de sirayet etmesinde
belirleyici olacadini  duslindyoruz. Bu cercevede sirketin 2C25
finansallarinin da gugcli sonuglara isaret edeceg@i yonindeki éngoérimiiz
1IsIginda, ASELS icin yilsonu tahminlerimizi guncelliyoruz. 167,28 mir TL
olan satis gelirleri 6ngdrimizd 180,81 mir TL'ye, 43,19 mir TL olan
FAVOK o6ngoriimiizii de 45,98 mir TLye yilkseltiyoruz.. Net kar
beklentimizi de 25,33 mir TLden 27 mir TLye revize ediyoruz.
Projeksiyonlarimiz i1siginda Aselsan igin 186,20 TL olan hedef fiyatimizi
244,90 TL olarak guncelliyor ve ‘AL’ tavsiyemizi surduriyoruz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise 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 sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli
bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat
veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngort, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen
degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidig riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirld bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegcerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda
olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie,
is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve
surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhudini icermediginden, bu bilgilere istinaden her turlt 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her
turld maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl boélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu
raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hem fikir olmamasi mimkinddr. Halk Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tim veya bir kismi Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S."nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,

yayinlanamaz veya Ugincl kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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