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4C20 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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Beklenenden iyi gelen net kar var, Sirketin 2021 beklentileri ile 12 aylik hedef fiyati yukari ¢ektik

- Aselsan 4C20’de 1 milyar 461 milyon TL net kar acikladi, yillik %7 biyime ve ortalama piyasa beklentisi olan 1
milyar 225 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 1 milyar 49 milyon TL’'nin Uzerinde. Beklentilerden iyi gelen net kar
glcli faaliyet karliiktan kaynaklandi.

- 4C20 ciro yillik %43 blylimeyle 7 milyar 682 milyon TL olarak gergeklesti ve beklentilerin hafifi Gzerinde. Yilin
doérdiincl ceyreginde devlet tarafindan proje teslimatlar ve 6demelerin yapilmasiyla ciroda artis yasandi. Sirket
ayrica 4C20’de 533 milyon dolarhk yeni s6zlesme imzaladi. Siparisler bakiyesi 9,5 milyar dolarla sabit kaldi ve ciroya
orani 4,1x oldu.

- 4C20 FAVOK yillik %63 biyiimeyle 2 milyar 111 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentilerin ¢ok tizerinde. Yilin son
ceyreginde sirket cok daha yiiksek kar marjli proje teslimatlari gerceklestirdi. FAVOK marji %27,4 ile 4C19’daki
%20,2 marjin lzerinde.

- 2021 Beklentiler ve Yorum: Aselsan 2021 ciro blylmesini yillik %40-50 bandinda 6ngériiyor (2020 yili ciro
biyiimesi yillik %24 olarak gerceklesti ve 2020 beklentisi olan %40-50’nin altinda kaldi). Sirket 2021 FAVOK marijini
%20-22 bandinda olmasini éngériiyor (2020 FAVOK marji %24,4 ile 2020 beklentisi olan %20-22 bandin (izerinde
gerceklesti). Bu beklentilere gore tahminlerimizde revizeler yaptik ve buna gére 12 aylik hedef fiyatimizi 18,00
Tl'den 20,00 TL'ye yiikselttik. N6tr 6nerimizi koruyoruz. Beklentilerin (izerinde gelen 4C20 sonuglarla hisse
performansinda olumlu tepki bekliyoruz.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 4C20 4C19 Yillik Deg. 3C20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 7,682 5,365 43% 3,192 141% 16,104 13,013 24%
Brit Kar 2,365 1,522 55% 685 245% 4,605 3,372 37%
Brit Kar Marji 30.8% 28.4% 21.5% 28.6% 25.9%

FAVOK 2,111 1,296 63% 542 290% 3,927 2,854 38%
FAVOK Marji 27.5% 24.2% 17.0% 24.4% 21.9%

Net Kar 1,461 1,365 7% 1,147 27% 4,449 3,340 33%
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Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 4C20 3C20 2C20 1GC20 4C19
Net borg -209 1,310 956 -51 -1,287
FX Pozisyonu 5,734 3,645 2,129 2,304 2,599
Faal. Nak. Akimi 2,491 611 -430 -624 2,633
Serb. Nak. Akimi 1,570 147 -894 -1,106 1,886
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak 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 ettirmeleri &nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlishigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligt
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet tizerinden e-
mail yoluyla alinmas: durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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