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Finansal Bilgiler - Yillik 2023/12  2024/12  2025/12
Hasilat - Milyon TL 1,711 2,313 3,140
Brut Kar - Milyon TL 672 1,183 993
FAVOK - Milyon TL 613 928 736
Net Kar - Milyon TL 484 398 163

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2023/12 2024/12  2025/12
Hasllat - Milyon TL 746 824 1,397
Brit Kar - Milyon TL 500 445 253
FAVOK - Milyon TL 488 367 196
Net Kar - Milyon TL 508 237 82

Carpanlar 2023/12 2024/12  2025/12
F/K (x) 0.00 48.54 89.64
FD/FAVOK (x) 0.00 20.76 22.07
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Altinay Savunma
20 Nisan 2026

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.

Altinay Savunma, 20 Nisan 2026 tarihinde gercgeklestirdigi analist toplantisinda 2025

yili
projeksiyonlarini paylasmistir.

finansal goérinimini ve 2030'a kadar uzanan proje, backlog ve ciro

Sirketin mevcut olgekteki blyimesini yalnizca kisa vadeli sozlesme akisina degil;
savunma ve havacilikta kritik alt sistemler, insansiz sistemler, test altyapilari ve bagh
ortakliklari Gzerinden kurdugu uzun vadeli teknoloji platformuna da dayalidir. Sirket,
2025 yili itibariyla 182 milyon USD backlog ve 79,46 milyon USD ciro seviyesine
ulasirken, 6zgin mihendislik ve Uretim glcuyle global oOlgekte ilk 100 savunma
sanayii sirketinden biri olma hedefini korumaktadir. Ayrica sirketin NATO’nun onayli
tedarikgisi konumundadir.

Sektorel gorinim tarafinda, kiresel savunma harcamalarindaki artis sirketin faaliyet

gosterdigi alan igin destekleyici bir zemin olusturmaktadir. Kiresel savunma
harcamalarinin 2024 itibariyla 2,677 trilyon USD seviyesine ulasmasi, Tirkiye'de
savunma ve havacilik proje sayisinin 2025te 1.400’e, savunma sanayi ihracat
gelirlerinin ise 10 milyar USD’ye yikselmesi, sektériin biylime potansiyelini
desteklemektedir. Bu tablo, hem kireselde hem de Tirkiye’de savunma sanayiine
yonelik talebin artmaya devam ettigini gostermektedir. Sirketin hareket kontrol
sistemleri, ugus kontrol eyleyicileri, inis takimlari, deniz sistemleri, mihimmat tretim
sistemleri, test sistemleri ve insansiz platformlar gibi ok sayida kritik alt sistemde yer

almasi da bu biyimeden ¢ok boyutlu faydalanabilmesine imkan tanimaktadir.

Finansal tarafta sirketin son yillarda hizli buyudigu gorilmektedir. Ciro 2021’de 8,3
milyon USD seviyesinden 2025te 79,5 milyon USD’ye vylkselmis, 2021-2025
doneminde yillik bilesik blylime orani %76 olarak gerceklesmistir. Brit kar marji
2024'te %51 iken 2025'te %45’e, FAVOK marji %42'den %18’e, vergi 6ncesi kar mariji
ise %32'den %9a gerilemistir. Toplantida da kur kaynakl maliyet baskisinin
hissedildigi, yukumluliklerde goérilen artisin ise 6nemli olglide yatirim kaynakh
oldugu ifade edilmistir. Buna ragmen yonetim, orta vadede brit kar marjinin yeniden

%40’ seviyelerde sekillenmesini hedefledigini belirtmistir.

Sirketin 6nimdizdeki doneme iliskin dnemli dayanaklari backlog ve yeni sézlesme
projeksiyonlaridir. Toplam 182 milyon USD backlog’un 2026'da 96 milyon USD,
2027'de 55 milyon USD ve 2028de 31 milyon
ongorulmektedir. Buna ek olarak backlog’un 2026’da 273,1 milyon USD’ye, 2027'de
369,4 milyon USD’ye, 2028'de 494,4 milyon USD’ye, 2029’da 639,7 milyon USD’ye ve
2030’da 750,3 milyon USD’ye yikselmesi beklenmektedir. Yeni stzlesmeler tarafinda
da 2026 igin 212,6 milyon USD, 2027 igin 260,3 milyon USD ve 2030 ig¢in 514,1

milyon USD seviyesine ulasan bir projeksiyon paylasiimistir. Yonetim bu rakamlari

USD ciroya donusmesi

mutevazi varsayimlar olarak degerlendirmistir.

Ciro projeksiyonlari da benzer sekilde gicli bir biylime patikasina isaret etmektedir.
Sirket, 2026'da 101,1 milyon USD, 2027'de 125,8 milyon USD, 2028’de 152,8 milyon
USD ve 2030’da 220,6 milyon USD ciro hedeflemektedir. Sirket yillik ortalama en az
%20 ciro buylUmesi hedeflemektedir. Ayrica yurt disi satislarin toplam igindeki payinin
da kademeli olarak artmasi 6ngorilmektedir. 2025'te 6,1 milyon USD seviyesinde
olan yurt digi satislarin 2030°da 37,0 milyon USD’ye yikselmesi hedeflenirken, bu
buylmenin Avrupa, MENA, Uzak Dogu Asya ve Gilney Amerika gibi potansiyel
pazarlardaki OEM, Uriin ve Ar-Ge firsatlariyla desteklenmesi 6ngorilmektedir.

Mevcut backlog’un 6nimuzdeki U¢ yilda ciroya donlisecek olmasi, yeni sozlesme
projeksiyonlarinin gucli seyretmesi ve ciroda yillik en az %20 ortalama blylime

hedefi sirketin gelecek gorinimunl desteklemektedir.
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Aktifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Donen Varliklar 4.178 4.961 4.485 4.831 8% 50%
Nakit ve Benzerleri 537 425 832 312 -62% 3%
Ticari Alacaklar 1.051 982 1.229 1.365 11% 14%
Stoklar 1.115 1.479 781 1.428 83% 15%
Duran Varliklar 3.787 4.292 3.859 4.831 25% 50%
Finansal Yatirimlar 4 4 6 24 273% 0%
Maddi Duran Varliklar 1.110 1.233 1.141 1.327 16% 14%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.547 2.878 2.548 3.257 28% 34%
Toplam Varliklar (Aktifler) 7.965 9.253 8.344 9.662 16% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yikiimliilikler 2.703 3.480 2.627 3.690 40% 38%
Kisa Vadeli Borglanmalar 887 1.200 655 1.541 135% 16%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 25 36 54 59 9% 1%
Ticari Borglar 509 634 534 574 7% 6%
Uzun Vadeli Yukiimliilikler 759 901 766 875 14% 9%
Uzun Vadeli Borglanmalar 314 375 278 343 23% 4%
Toplam Yiikiimliiliikler 3.461 4.380 3.392 4.565 35% 47%
Toplam Ozkaynaklar 4.032 4.352 4.455 4.622 4% 48%
Odenmis Sermaye 235 235 235 1.000 325% 10%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 1.183 1.272 955 1.316 38% 14%
Net Dénem Kari veya Zarari 89 127 640 141 -78% 1%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 7.965 9.253 8.344 9.662 16% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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2021112 2022/12 2023112 2024/12 2025/12 2021112 2022/12 2023/12 202412 2025/12 2021112 2022/12 2023/12 2024112 2025/12
mmm Aktifler (Mn TL) = AKtif Biyiime mmm Net Borg (Mn TL) «— Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) « Ozkaynak Biiyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Net Satiglar 1.221 1.742 2.313 3.140 36% 100%
Satiglarin Maliyeti 745 1.002 1.130 2.146 90% 68%
Briit Kar (Zarar) 477 741 1.183 993 -16% 32%
Faaliyet Giderleri 228 380 445 531 19% 17%
Genel Yonetim Giderleri 61 106 142 141 -1% 4%
Pazarlama Giderleri 10 18 27 24 -9% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 157 256 277 366 32% 12%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 249 361 737 462 -37% 15%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 286 393 256 515 101% 16%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 278 380 272 687 153% 22%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 257 373 722 290 -60% 9%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 357 540 928 736 -21% 23%
Finansman Gelirleri 134 191 302 271 -10% 9%
Finansman Giderleri 188 306 182 262 44% 8%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 169 266 961 282 -71% 9%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 60 82 398 163 -59% 5%
Net Satislar ve Net Satig Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyime
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Finansal Oranlar 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12
Likidite Oranlan
Nakit Oran 23,7 14,3 40,4 9,5
Cari Oran 1,5 1,4 1,7 1,3
Faaliyet Oranlan
Stok Devir Siiresi (Gin) 208,3 276,3 123,5 205,2
Alacak Devir Suresi (GUn) 148,5 153,9 124,4 129,8
Ticari Borg Devir Suresi (Giin) 102,1 117,9 135,3 94,2
Nakit Dondiirme Siresi (GUn) 254,6 312,4 112,6 240,9
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 52,5 53,6 53,7 50,0
Duran Varliklar / Aktifler 47,5 46,4 46,3 50,0
Toplam Borg / Aktifler 43,5 47,3 40,7 47,3
Toplam Borg / Ozsermaye 85,8 100,7 76,1 98,8
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -720,8 -1.322,0 -502,9 -1.812,4
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -84,9 -145,8 -54,2 -246,3
Net Borg (Milyon TL) 586,8 1.112,7 -74,6 1.593,0
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,7 1,2 -0,1 2,2
ihracat Orani (%) - - 5,7 7,2
Karlihk Oranlar
Aktif Karlilig 0,9 1,1 6,7 1,8
Aktif Karlihgi (Yilhk) 5,9 4,4 6,7 1,8
Ozsermaye Karliligi 1,8 2,2 12,7 3,6
Ozsermaye Karliligi (Villik) 11,0 8,6 12,7 3,6
Esas Faaliyet Kar Mariji 20,4 20,7 31,9 14,7
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 25,2 25,8 31,9 14,7
FAVOK Mariji 29,3 31,0 40,1 23,4
FAVOK Marji (Yillik) 34,3 35,3 40,1 23,4
Net Kar Mariji 4,9 4,7 17,2 5,2
Net Kar Marji (Yillik) 15,1 12,4 17,2 5,2
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12
Degerleme Oranlari Karhlik Oranlar
_ Piyasa  Defter .0/ P/ EsasFaaliyet FAVOK NetKar Ozser. Aktif _ FAVOK FAVOK.  Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marii Marii  Marii Karllhé Karlilik Yilik (Mn  Ceyrek (Mn  Yilik (Mn  Ceyrek (Mn
) (TL) satis ] ] ] B ) ) ) )
ALTNY 15.960,00 5,10 3,45 97,66 23,85 5,59 15% 23% 5% 4% 2% 736 196 163 82
ONRYT 3.936,30 41,37 1,51 - 43,26 3,71 3% 9% -9% -4% -3% 89 -47 -97 -110
NETAS 4.161,08 -4,29 - - 22,77 0,56 1% 2% -3% - -4% 297 98 -350 -89
ALCTL 5.592,26 85,45 1,69 - 6,32 0,75 10% 12% -1% -2% -1% 636 377 -67 46
KRONT 3.595,67 4,32 4,86 24,48 16,49 6,62 27% 40% 27% 24% 14% 215 90 147 92
FORTE 6.576,05 36,99 2,67 2,82 9,64 3,23 31% 33% 96% 134% 60% 816 748 2.329 528
MOBTL 14.145,00 8,61 1,66 21,28 17,18 1,04 6% 6% 4% 8% 5% 929 295 665 637
KAREL 8.083,03 2,24 6,37 - 10,89 0,75 0% 7% -8% -81% -10% 1.246 469 -1.512 -61
SDTTR 13.299,40 42,02 5,47 439,99 50,26 6,22 9% 12% 1% 1% 1% 267 -28 30 25
PAPIL 3.770,25 2,40 7,61 - 119,65 26,28 2% 22%  -65% -17%  -13% 30 1 -89 -41
iletisim ve Savunma Ort. 1,76 21,67 10,32 1,07 6% 10% 5% 9% 2% - - - -
XU100 1,53 16,76 9,34 1,26 58% 10,1% 50% 9,8% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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