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2021 Uzay Havacilik ve Savunma Sanayi Ongériisii

Savunma sektorunun istikrarli olmasi
beklenirken, ticari havacilik zorluklarla

karsilasabilir.

Kiresel havacillk ve savunma (UHS) sektérl gelirinin
2020'deki zor bir yilin ardindan 2021'de toparlanmaya
baslamasi bekleniyor. Ancak bu toparlanma, iki ana sektor
olan ticari havacilik ve savunma sektortinde buyuk olasilikla
esit olmayacak. Ticari havacilik sektorii, yolcu trafiginde
ciddi bir azalmaya yol agan ve ugak talebini etkileyen
COVID-19 salgindan énemli dlglide etkilendi. Sonug olarak,
seyahat talebinin 2024'ten 6nce COVID-19 dncesi seviyelere
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doénmesi beklenmediginden, ticari havacilik sektérinin

yavas bir sekilde toparlanmasi bekleniyor.1 Cogu llke
savunma butgelerini 6nemli Olglide azaltmadigi ve askeri
yeteneklerini siirdirme kararlihgini stirdiirdiigu igin savunma
sektoriinin 2021'de istikrarli kalmasi bekleniyor. Bununla
birlikte, karmasik kiresel tedarik zincirindeki bozulma g6z
ondne alindiginda, bazi savunma programlari 2021'de kuguk
maliyet artislari ve program gecikmeleriyle karsilasabilir.
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Ticari Havacilik

Yolcu seyahatlerinde yavas iyilesme, ugak
teslimatlarini ve endiuistri gelirlerini etkileyebilir

Eylll 2020'de yolcu trafidi bir yil dncesine kiyasla énemli 6lglide daha dusuk (-
% 73)olmasi sebebi ile, ticari hava yolculugu yavas bir hizda da olsa yavas
yavas iyilesiyor.® Kapasite seviyeleri de Eyliil 2020'de yildan yila (-% 63)
diiserken, yilk faktérleri% 60'a diistii.® Yolcu talebi (izerindeki devam eden
etkinin, 2020'de yolcu trafiginde% 66 duslsle sonuglanmasi ve 2021'de
beklenen bir toparlanma (yildan yila +% 75) olmasi bekleniyor.* Artisa
ragmen, yolcu trafi§i muhtemelen pandemi oncesi seviyelerin yaklasik% 40
altinda kalacaktir.’® COVID-19'a karsi etkili bir asi gelistirilmis olmasi ve
bastiriimis talep nedeniyle yolcu trafiginde kisa vadeli artisa neden olabilir.
Bununla birlikte, sanal toplantilarin uzun bir slire boyunca yiz yuze
toplantilarin yerini almasi beklendiginden, bu durumun, iyilegsmesi iki ila G¢ yil
siirecektir. internet toplantilari sebebiyle devam eden zarar kazanglh is
seyahatlerinde telafi etmesi pek olasi degildir.

Passenger traffic may not return to prepandemic levels before 2024.° Bu, ana
Ureticilerin  (OEM'ler) igin siparis defterlerini ve teslimatlari olumsuz
etkileyecektir. 2021'de, kuresel ticari ugak teslimatlarinin 900 ugak oldugu
tahmin ediliyor ve bu, teslimatlarin en yogun yili olan 2018'e gére% 44 disus
gosteriyor.” Ticari ucak siparis birikimi Eyliil 2020'nin sonunda 13.800
civarinda sabit kalsa da, 2018 sonunda yaklasik 14.700 olan yogun birikmis i
listesinden% 6,4 diistii.? Ticari ugaklarin yani sira, rotorlu ugak teslimatlarinin
da 2021'de 750 adetle pandemi Oncesi seviyelerin yaklasik% 15 altinda
kalmasi bekleniyor.® Yeni siparislerin 2021'de baskilanmasi muhtemel
oldugundan ve havayollar siparis iptallerine devam ettiginden, ugak siparis
birikimi daha da dusebilir. Dahasi, OEM siparis oranlarindaki dususler,
genisletiimis ticari havacilik ve uzay imalat tedarik zincirini, 6zellikle daha
dislk kazanglar ve nakit akislari nedeniyle micadele edebilecek orta ila alt
kademe tedarikgileri olumsuz etkilemeye devam edecektir.

Pandemi, kisa mesafeli ve yurt ici seyahate artan bir odaklanma ile yolcular
arasinda belirli davranig degisikliklerine neden oldu. 2020'de, ortalama hava
yolculugu uzunlugunun kiiresel olarak yaklasik% 8,5 dismesi bekleniyor -
Uluslararasi Hava Tasimaciligi Birligi (IATA), 2025'ten énce pandemik yolculuk
siiresi seviyelerine bir geri déniis beklemiyor.'® Ekim 2020'de yapilan Deloitte
arastirmasina gore, ankete katilan tiketicilerin% 81'i énimuizdeki G¢ ay iginde
tatil icin i¢ hat ugusu yapma olasiliklarinin digiik oldugunu sdyledi ve% 85'i bu
dénemde uluslararasi ugma olasihiginin diisiik oldugunu sdyledi.** Tiketicideki
bu degisiklikler Bu davranig, dar govdeli ugaklara olan talebin artmasiyla
sonugclanabilir ve bu da orta vadede iyilesme yolunu muhtemelen goéturebilir.

Beklenen daha disik ugak kullanim oranlari nedeniyle
tetiklenen, satis sonrasi parga ve hizmetlerin satigl,
ozellikle havayollar istege bagli bakimi veya nakit
tasarrufu saglamak igin ylkseltmeleri ertelediginden,
satislar zayif kalabilir. Satis sonrasi pargalarin genellikle
daha ylksek marjlari oldugundan, bunun Kkarlhk
Uzerinde orantisiz bir etkisi olmasi muhtemeldir. Ancak,
2020'nin ikinci geyreginde gercek ugus sayisi yildan yila
yalnizca %50 azaldigindan, ayni doénemde yolcu
sayisindaki %80 dususe kiyasla, satis sonrasi hizmetler
Uzerindeki genel etki muhtemelen daha disuk
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olacaktir.
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Savunma Sanayi

Ulkeler askeri yeteneklerini siirdiirmeyi
planlarken sektor istikrarli kalacak

Askeri programlar, 6zellikle jeopolitik gerilimler dikkate alindiginda, Glkelerin
ulusal savunmalari igin kritik olmaya devam ettiginden, 2021'de savunma
bitgelerinin ve savunma yiklenicilerinin gelirlerinin biylk Olgide sabit
kalmasi bekleniyor. Kiiresel savunma harcamalarinin 2021'de yaklasik% 2,8
artarak 2 trilyon dolari asmasi bekleniyor.®® Kiiresel salgina ragmen
jeopolitik gerilim artarken, diinyanin dért bir yanindaki Ulkeler askeri glglerini
guclendirmek igin bitgelerini harcamaya devam ediyor.

Amerika Birlesik Devletleri'nde savunma harcamalarinin 2021'de sabit kalmasi
muhtemeldir. Bununla birlikte, mevcut durgunluk nedeniyle azalan vergi
gelirlerinden kaynaklanan mali baskilar ve mevcut bitce acigi harcama
seviyelerini tersine cevirme ihtiyaci, 2022 mali yilindan itibaren savunma
bitgelerini etkileyebilir. Mali yil, federal hikimetin 1 Ekim'de baslayip 30
Eylil'de sona eren hesap donemidir. Yeni bir yonetim altinda, mali yillarin
borglari nedeniyle 2022 mali yili ve sonrasinda savunma butgeleri Uzerinde
bazi ek agag yonlu baski olabilir. Pandemi nedeniyle herhangi bir sosyal tesvik
harcamasi veya sosyal programlara ydénelik herhangi bir odak degisikligi
olmasi muhtemeldir. Hikimetin, hem OEM'lerin hem de genigsletiimis tedarik
zincirinin likidite ve nakit gereksinimlerini desteklemek igin uygun 6deme
kosullari saglamaya devam etmesi bekleniyor. Ayrica, 2020 mali yilinda 15
milyar dolar artigla 83,5 milyar dolara ulasan ABD dis askeri Urln satiglarinin,
sabit kalan i¢ savunma harcamalarinin etkilerinin bir kismini telafi etmesi
muhtemeldir. Askeri Grlinlerin ihracindaki biiyimenin 2021'de devam etmesi ve
ABD savunma firmalari igin ihracat firsatlarini artirmasi muhtemeldir.**

Salginin mali aciklar (zerindeki ekonomik etkisine ragmen, savunma
harcamasi yapan Ulkelerin gogu askeri varliklarini glglendirmeye kararlidir.
Cin, Mayis 2020'de bir dnceki yila gére% 6,6 artisla 178,2 milyar dolarlik
askeri biitce acikladi.*® Hindistan da ordusunu destekliyor.*® ve Japonya hava-
deniz askeri yeteneklerini artiriyor. Japonya, 2021 mali yil igin dokuzuncu art
arda 51,6 milyar dolarlik savunma biitgesi agikladi.” Fransa, 2021 savunma
biitgesinde herhangi bir kesinti agiklamadi; Aslinda, Fransa’nin milletvekilleri
ve savunma sanayii, salginin etkilerine karsi koymak igin hiikkiimetten ek mali
destek bekliyorlardi.® Bununla birlikte, bazi (ilkeler ekonomiyi canlandirmak ve
pandeminin etkilerini azaltmak igin harcamalari diger sosyal programlara
yonlendiriyor. Ornegin Rusya, salginin ekonomik biiyiime {zerindeki etkisi
nedeniyle 2021 ile 2023 yillari arasinda askeri harcamalari% 5 azaltmayi
planliyor.*®

Genel olarak, kuresel ve cgesitlendiriimis savunma
tedarik zincirlerindeki kesinti, 2021'de kisa vadeli maliyet
asimlarina ve program gecikmelerine neden olabilir.
Buna ek olarak, sektoriin 6nimuzdeki yilki operasyonel
performansi, potansiyel Cin yaptinmlari da dahil olmak
Uzere ticaret politikalarindan veya yaptirimlarindan ABD
savunma firmalari ve tedarikgileri etkilenebilir. Etkilenme
sebelerinden bir digeri de Turkiye'nin F-35 programindan
cikarilmasi ve ABD hikumetinin Tuarkiye'ye olasi
yaptirimlari. Ayrica, baz ticari havacilik sirketleri, daha
genis kapsamli salgin kaynakli ekonomik baskilara kargi
koymak igin savunma iglerine daha fazla odaklaniyor.
Ornegin, Spirit AeroSystems, savunma sektorii igin
gelismis ekipman ve fabrikasyon Uretim kapasitesini
genigletmek i¢cin Savunma Bakanhgi'ndan fon aldi.
Savunma programlari Uzerindeki artan calisma, Spirit
AeroSystems sirketinin 400'den fazla ¢alisani ticari
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isinden savunmaya kaydirmasina yardimci oldu. 0 Bu

hamle, geleneksel savunma sirketleri icin artan rekabet
baskisina ve savunma pazarina giren yikici ¢ézumlere
ve teknolojilere yol agabilir.
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Uzay Sanayi

Buylimeyi siirdurebilmek igin genis
bant yapabilen uydular, uzay
arastirmalan ve askerilegtirme

Devam eden salgina ragmen, 2020'nin ilk yarisinda uzay firlatmalari
cogunlukla onceki yillarla ayni seviyedeydi; 41 basarili firlatma, bes yillk
bagarili firlatma ortalamasinin sadece biraz altindaydi (ortlama yillik 43).%*
Finansman glcli artmaya devam ettikge ve maliyetler dustikge, uzay
endustrisinin, 6zellikle genis bantl uydu interneti erisimi olmak Uzere artan
firsatlara ulasmasi muhtemeldir. 2020'nin ilk yarisinda, uzay yatirimlari 12,1%
milyar dolar ile gi¢lu kaldi ve yatirimlar igin ivmenin 2021'de de sabit kalmasi
bekleniyor. Uzay firlatma hizmetlerinin 2021'de guiclii bir blyime kaydetmesi
bekleniyor ve pazarin yildan yila% 15'ten fazla biiyiimesi bekleniyor.?® Diisen
firlatma maliyetleri ve teknolojideki ilerlemeler nedeniyle uzay arastirmalarinin
2021'de gelismeye ve buyumeye devam etmesi bekleniyor.

Uzun vadede, uzay ekosistemindeki sirketler kritik ktleye(en yiksek verimlilik)
ulasmaya odaklanarak maliyetler muhtemelen dismeye devam edecek.
Ornegin, SpaceX tarafindan yériingeye firlatilan 422 Starlink uydusu var ve
sirket sonunda, yeniden kullanilabilir roketler ve uydularin seri Uretimi
tarafindan yonlendirilecek firlatma maliyetlerini diistirdiigi®* icin uzun vadede
40.000 uydu konuslandirmayi hedefliyor. Bir uydunun firlatma maliyetleri
(gegtigimiz on yilda) 200 milyon $ 'dan su anda yaklasik 60 milyon $' a dlst
ve 5 milyon $ 'a kadar diisme potansiyeline sahip.?® Ayrica, ABD ordusunun
altinci subesi olan "Uzay Kuvvetleri" nin 2019 yilinda kurulmasi, 2021 ve
sonrasinda kamu sektord yatinmlarini artirabilir. Ayrica, Uzay Kuvvetleri
tarafindan yoénetilen personel ve varliklari kullanarak uzay operasyonlarini
denetleyen ABD Uzay Komutanligi, yenilikci teknolojilere ve yeteneklere
yapilan yatirnmlari hizlandirmada blylk olasilikla UHS sirketlerini
destekleyecektir.

Cin ve Rusya da uzayda askeri yeteneklerini giglendirmeye odaklaniyor.
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Tedarik Zinciri

Sanayi, tedarik zincirlerini daha dayanikl ve
dinamik aglara donustiirmeye odaklanacak

Salgin nedeniyle ugak talebinin azalmasi ve insanlarin ve mallarin hareketine
getirilen kisitlamalar, birgok temel UHS tedarik zincirinin bozulmasina yol agti.
Bu, 6zellikle ticari havacilik ve satis sonrasi isine yogun sekilde maruz kalanlar
olmak lizere daha kiglk tedarikgiler Gzerinde bir etkiye neden oldu. Cogu UHS
tedarikgisi 6zel uzmanlhk ve karmasik ekipman konusunda son derece uzman
oldugundan, degisen talebe yanit olarak tretimde hizli degisiklikler yapmak igin
mucadele etmeye devam edebilirler. Dahasi, havacilik ve uzay tedarik yonetimi
tabani homojen degildir ve kriz, tedarikgileri ticari havacilik, savunma veya
satis sonrasi pazarina odaklanmalarina bagh olarak muhtemelen farkh
sekillerde etkilemeye devam edecektir. Pek ¢ok tedarikginin hem ticari
havacillk hem de savunma alaninda hizmet vermesi ve ticari havacilik
tedarikcilerinde herhangi bir yayilma, savunma OEM'lerini programlari ve
platformlari igin kritik parcalari tedarik etme konusunda savunmasiz
birakabilecegdi icin zorluk daha da vurgulanmaktadir. Esas olarak ticari satig
sonrasi pazara badiml olan tedarikgilerin, azalan ugus saatleri, cok sayida
kullaniimis servis yapilabilir malzeme ve stoklarin kaldiriimasi nedeniyle birkag
yil boyunca daha dusiik hacimde satis yapmalari bekleniyor.

2021'de, sektorin odak noktasi buyuk olasilikla tedarik zincirlerini daha
dayanikh ve dinamik agdlara donustirmeye dogru kayacaktir; bu,
denizasiri(uzak mesafeli), dikey entegrasyon ve artirilmis siber savunma gibi
stratejiler kullanilarak yapilabilir. Bir érnek olarak, ABD Savunma Bakanhgi
tarafindan Siber Guvenlik Olgunluk Modeli Sertifikasyonu (CMMC) tarafindan
yeni bir guvenlik gerekliliginin getirilmesi verilebilir.

Tedarik zincirlerini daha da guglendirmek icin OEM'ler ve tedarikgiler, dahili
suregleri otomatiklestirmek ve is akiglarini dizene koymak, akilli yonetim
sistemlerini uygulamak ve veri analitigini kullanmak dahil olmak Uzere dijital
araglardan yararlanmalidir. Ayrica, yetenekler gelistirmek ve gerektiginde
Uretim kapasitesini degistirmek igin bolgesel oyuncularla igbirligi yapmak,
UHS tedarik zincirini daha saglam hale getirebilir ve sektoriin is kesintilerini
yonetmesine yardimci olabilir. Birgok UHS sirketi de tedarik zincirlerini
glglendirmek igin bir ekosistem yaklasimi kullaniyor. Deloitte tarafindan
yapilan yakin tarihli bir ankette, endustri yoneticilerinin% 72'si, dis ittifak
ortaklarindan yararlanmak icin tedarik zinciri ekosistemlerine yatirim

yaptiklarini st')yledi.26
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Birlesme ve Devralmalar

UHS sirketleri uzun vadeli biuyiime ararken,
Yeni anlagmalarin 2021'de toparlanmasi muhtemel

2019'da 109 milyar dolarlik anlagmalar ile birlesme ve satin alma igin gizel
gecgen bir yilin ardindan, UHS sirketlerine yonelik 2020 yilinda salgin 6nemli
Olgude belirsizlik yarattigi igin, yilbasindan bugiine kadarki anlasma degeri
yalnizca 17 milyar dolar (31 Ekim 2020've kadar)®’ ile gok diisiik kald.
2021'de, Ozellikle uzun vadeli buyumeyi surdurmek icin Birlesme ve
Devralmalar'a 6ncelik verebilecek finansal agidan gugli sirketlerde, likiditenin
artmasiyla kiresel yeni anlagsmalarin tekrar eski a muhtemeldir. UHS
sirketlerinin degerleri 2020'de dismus olsa da, kiresel UHS endustrisinin
mevcut EV / FAVOK'ii(Firma Degeri / FAVOK(Faiz, amortisman ve vergi
Oncesi kar)) 12,4x'te, bes yillik ortalamanin sadece %5,3 altinda. Buna
karsilik, ABD'deki UHS sirketleri, bes yillik ortalamanin% 12,1 altinda, 11,6x
EV / FAVOK ile kiresel emsallerine kiyasla daha disiik dederlemelerde

. 28
ticaret yapiyor.

Ticari havacilikta daha duisik Uretim oranlari, zayif oyunculari varliklan
satmaya ve yeniden yapilandirmaya  zorlayabileceginden, iyi
sermayelendirilmis tedarikgilerin konsolidasyon firsatlarinin pesinden gitmesi
muhtemeldir. Belirli UHS segmentlerindeki sirketler, dlgek olusturmak igin
buyik olasilikla birlesme ve devralma pesinde kosarken, digerleri daha fazla
deger elde etmek, maliyet rekabet glicini artirmak veya hedeflenen nis
yetenekleri ve yeni gelisen teknolojileri elde etmek igin dikey ve yatay
entegrasyon stratejileri baslatabilir. islem adedinde artis olabilirken 10 yillik
ortalamaya gore islem degerinde artis olmayabilir.

Bununla birlikte, bazi sinir 6tesi anlagmalar, yabanci kuruluslarin firsatgi satin
almalarini kisitlamak igin yararlige konan ABD yabanci yatirim kurallarinin
sikilagtiriimasindan etkilenebilir. Ornegin, kurallar, ABD'deki Yabanci Yatirim
Komitesi (CFIUS) tarafindan Cin hukumeti ile baglantili sirketlerin satin

. - .29
almalarinin incelenmesini gerektirir.
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Teknolojik gelismeler ve yenilikgilik(inovasyon)

Sektoriu donustirmek ve uzun vadeli
buylume saglamak icin yeni teknolojiler

Sektor salgindan etkilenmis olsa da, 2021'de devam eden teknolojik gelismelerin
buyimeyi tetiklemesi ve uzun vadede UHS Sanayisini sekillendirmesi muhtemeldir.
UHS Sanayisini donustirebilecek bazi teknolojiler sunlari igerir:

Gelismis hava hareketliligi (Advanced air mobility) (AAM): AAM teknolojisi, Ulusal
Havacilik ve Uzay Dairesi (NASA) ve Federal Havacilik idaresi (FAA) gibi endiistri ortaklari
ve devlet kurumlari tarafindan halihazirda detaylandiriliyor ve endistri oyunculari, AAM'yi
kuresel olarak gunlik ise gidip gelmeye guvenli bir sekilde gegirmeye odaklaniyor. Bu yeni
seyahat yontemi, tam bir paradigma degisimi getirebilir ve mobiliteyi tamamen
donusturebilir. 2021, daha fazla oyuncunun AAM pazarina girdigini ve artan sayida OEM'in
pilot uygulama ve test agsamalarina ilerledigini ve ticarilestirmenin yolunu agtigini gorebilir.

Hypersonics: Amerika Birlegik Devletleri'ndeki savunma sektdrti, 2000'lerin bagindan beri
aktif olarak hipersonik silahlarin gelistiriimesinin pesinde kosmaktadir ve son c¢abalari
oncelikle hipersonik siiziilme(glide) araglari ve seyir fiizelerine odaklanmistir.*® Cin ve
Rusya da bolgeye artan bir ilgiye isaret ederken Amerika Birlesik Devletleri hipersonik
silahlarin gelistiriimesini ve kisa vadede hipersonik sistemlerin konuslandiriimasini
hizlandirmak igin galisiyor. Hem Rusya hem de Cin, hipersonik sliziilme araglari igin gesitli
testler gergeklestirdi ve potansiyel olarak 2020'de bir operasyonel yetenek gelistirebilir.*,
ancak Amerika Birlesik Devletleri muhtemelen 2021'de hipersonik stiziiime yapabilen (g
ucus testi yapacak.*

Elektrikli tahrik sistemleri: Teknoloji hizla gelistikge, kiresel olarak birkac sirket,
karbon emisyonlarini azaltabilen, ucuslari daha sessiz hale getirebilen ve maliyetleri
disulrebilen elektrikli tahrik sistemleri gelistiriyor. Blylk havacilik ve uzay motor
sirketlerinin yani sira, elektrikli tahrik motorlarinin gelistirimesinde de yer alan cesitli
teknoloji girisimleri vardir. 2021'de, sirketler teknoloji gelistirmede hizla ilerlerken, hibrit
veya elektrikli tahrik motorlari kullanan deneysel uguslar gérebilirdik. Ornegin Rolls-
Royce, 2019 yilinda M250 gaz tirbininin hibrit versiyonunu basariyla test etti ve 2021'de
bir ugakta ve deneysel uguslarda entegrasyonu hedefliyor.*

Hidrojen galisan hava araci: Diinya ¢gapindaki OEM'ler daha fazla yakit verimli ve gevre
dostu ucgaklar Uretmeye devam ederken, bir gu¢ kaynagdi olarak hidrojen yakiti giderek
daha fazla kabul goérmektedir. Bazi start-up'lar bu ugaklari halihazirda kontrol ederken,
Airbus SE, 2020'nin sonlarinda birincil enerji kaynagi olarak hidrojene guvenecek ve 2035
gibi erken bir tarihte hizmete girebilecek sifir emisyonlu bir ugak gelistirdigini duyurdu.
2021'de Deloitte, diger ucak OEM'lerinin de ayni seyi yapmasini bekliyor ve bazilari
muhtemelen hidrojenle galigsan ugaklar igin konseptleri ve gelistirme planlarini duyurabilir.
Ayrica, bu ugaklari halihazirda geligtirmekte olan girisimler, prototipleri sergileyebilir, test
ucuslari gerceklestirebilir ve Ozellikle kargo hizmetleri igin deneme operasyonlarina
baslayabilir.®*
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Endustrinin 2021'de yeniden yapilanma,
maliyet azaltma ve tedarik zinciri
donusumune odaklanmasi bekleniyor

Havacilik ve uzay endustrisinin, 6zellikle ticari havacilik sektérinin kisa vadeli zorluklarla karsi karsiya
kalmasi beklenirken, savunma sektoriinin istikrarli kalmasi ve pandeminin etkilerini  atlatmasi
bekleniyor. 2021'de, ticari havacilik ve uzay ureticileri, uzun vadede karli bir bliyime igin kendilerini
konumlandirmak icin yeniden yapilanmaya ve maliyetleri disirmeye odaklanacaklar. Sektoriin ayrica
salgindan yararlanmasi ve tedarik zincirlerini donustirmek igin talebi disirmesi muhtemeldir. Ayrica,
UHS sirketleri 6lgek olusturmak ve daha fazla deger elde etmek igin birlesme ve satinalma firsatlarini
takip edebilir. UHS endustrisi igin uzun vadeli buyume beklentileri hala gucli. Uzay sektoru ve gelismis
hava hareketliligi, hipersonik, elektrikli tahrik ve hidrojenle ¢alisan ugaklar gibi teknolojik gelismelerin
endustri igin gelecekteki blylimeyi yonlendirmesi muhtemeldir.
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