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Faaliyet Alanlari ve Program Portfoyi

Sirket savunma, havacilik, uzay, robotik ve gu¢ alanlarinda faaliyet
gosterirken portféyiin yaklasik %15’ini sivil projeler olusturuyor.
Faaliyet modeli, kara, hava ve deniz platformlarinin kritik alt
sistemlerinin tasarim ve Uretimine dayaniyor. Yonetim, farkli alt
sistemlere iligkin fikri mulkiyetin tek bir mihendislik altyapisi
altinda toplanmasini sirketin temel ayrisma unsurlarindan biri
olarak 6ne cikariyor.

Kara sistemlerinde atis kontrol, insansiz sistemler, mast sistemleri
ve stabilize platformlar 6ne cikiyor. Sirket Leopard ve M60
modernizasyonlari, Altay tanki, Firtina oblisii ve Kaideye Monteli
Cirit gibi programlarda yer aliyor. KMC'nin tasindigi zirhli arag
Gzerindeki muharebe unsurlarinin énemli bir kismi sirket
tarafindan gelistirilerek ROKETSAN'a teslim ediliyor. Ayrica cesitli
flizelerin iginde yer alan kontrol birimleri ve elektronik bilesenler
Uretiliyor. Hava sistemlerinde ise Tiirkiye’de Uretilen platformlarda
inis takimi, ucus kontroli ve silah sistemlerinde faaliyet
gosteriliyor. Yonetim, savas ugagi programinda motor disindaki
kritik unsurlarin yaklasik %65-70’inin grup tarafindan
karsilandigini belirtti. DASAL Uzerinden farkli siniflarda insansiz
hava araglari gelistiriliyor ve agir sinif kargo IHA’lari TSK
envanterinde kullaniliyor.

Deniz sistemlerinde helikopter yakalama ve transfer sistemi ile
JP-5 yakit ikmal sistemi 6ne ¢ikarken portfoye torpido atici sistem
de eklendi. Milli denizalti projesinde kritik sistemlerin, ugak gemisi
projesinde ise yakalama, firlatma ve asansor sistemlerinin
millilestirilmesi icin devlet proje ofisleriyle gorlismeler siirtyor.
Hava savunmada Celik Kubbe kapsaminda ROKETSAN ve
ASELSAN’a alt yiklenici olarak hizmet verilirken, su altl
sistemlerinde AKYA torpidosunun ana gii¢ paketi ve Orka
torpidosuna yonelik calismalar bulunuyor. Sirket ayrica TUSAS’In
genel maksat helikopterinin yangin sondiirme versiyonu igin su
atma ve yangin algilama sistemleri gelistiriyor.

2026 ilk yarisinda gelirlerin %40’1 eyleyicilerden, %39’u ucus
sistemlerinden, %12’si platformlardan ve %9’u insansiz
sistemlerden elde edildi. Yonetim, yil sonunda proje
teslimatlarinin kompozisyonuna bagli olarak ucak bilesenlerinin
payinda artis, eyleyicilerde ise sinirli gerileme bekliyor.
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Yatirnmlar ve Uretim Altyapisi

Sirket halihazirda toplam 22 bin metrekarelik alanda faaliyet
gosteriyor. Tuzla'daki 30 bin metrekarelik teknoloji merkezinin
devreye alinmasiyla grubun toplam faaliyet alaninin 60 bin
metrekareye, Ankara yatirimi sonrasinda ise yaklasik 70 bin
metrekareye ¢ikacagini belirtildi. Tuzla’daki yeni alan Altinay
Savunma, DASAL ve Altinay Robot Teknolojileri tarafindan birlikte
kullanilacak, TUSAS ortakligi nedeniyle TAAC fiziksel olarak bu
yapinin disinda tutuldu. Ankara Havacilik Organize Sanayi
Bolgesi'ndeki 16.250 metrekarelik arsanin ise onaylari
tamamlandi ve yalnizca parselizasyon asamasi kaldi. Yénetim, ana
onayin beklenmesi nedeniyle siirecin yaklasik bir bucuk yil
geciktigini ve buradaki yatirim ihtiyacinin kabaca 30 milyon dolar
diizeyinde oldugunu belirtti.

Yonetim, faaliyetlerin en az %75'inin kendi ¢atisi altinda
yurataldidgiind, bu oranin daha da yukari cekilmesinin
hedeflendigini belirtti. Kritik kimyasal proseslerin iceriye
alinmasina yénelik bir genisleme plani bulunuyor. Ayrica diisiik ve
yuksek sicaklik ile silah atis soku gibi sertifikasyona tabi testlerin
yuritllebilmesi icin bir test merkezi kuruluyor. Yonetim, bu testler
icin halihazirda yurt disi kaynaklarin veya sinirli kapasitedeki yurt
ici altyapinin kullanildigini, randevu surelerinin U ila bes ayi
bulabildigini, test merkezinin devreye alinmasinin teslimat
takvimlerini hizlandiracagini ifade etti.

Toplam arastirma ve gelistirme harcamalarinin %88'i satisa
dénltsen maliyetlerden olusuyor, %12'lik kisim 6zkaynaklardan
karsilaniyor. Halka arz gelirinin kullanimina iliskin olarak 30
Haziran 2026 itibariyla planlanan 1.073,9 milyon TL tutarindaki
fonun 992,21 milyon TL'lik kismi kullanildi ve 81,9 milyon TL bakiye
kaldi. Kullanimin en bliytk kalemini 502,3 milyon TL ile yeni tesis
ve Uretim teknolojileri yatirimlari olusturdu. Yonetim, halka arzdan
saglanan yaklasik 35 milyon dolarlik kaynagin kullaniminin biytik
Olcliide tamamlandigini ve yatirim ihtiyacinin devam ettigini
belirtti.

Uluslararasi Bilyiime Stratejisi

Sirket Ingiltere'de Altinay Aerospace International adiyla bir sirket
kurdu. Sirketin Chatham bdélgesinde konumlanacag, basina
stratejiden ve genislemeden sorumlu bir st diizey yoneticinin
getirildigi paylasildi. Yénetim, s6z konusu ydneticinin daha énce
yurt disi ihalelerde rakip konumunda bulunan ve ciro buyukligu
Altinay'in yaklasik 50 kati olan bir Amerikan sirketinin Avrupa
operasyonlarini yonettigini, danismanlik iliskisi degil dogrudan
istihdam iligkisi kuruldugunu belirtti.
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Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 %
Satislar 1.4 mr 1.6 mr %-13
Brit Kar 437.1mn 629.8 mn %-31
Faal. Kari 243.3 mn 339.0mn %-28
FAVOK 335.6 mn 472.2mn  %-29
Net Kar -64.2mn 78.6 mn %-182
Ozet Bilanco 2026/6 2026/3 %
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Ingiltere'nin secilme gerekgcesi olarak Kuzey Amerika ile Avrupa arasinda képrii konumunda bulunmasi gésterildi.
Yonetim, savunma Urlinlerinin satisinin hitkiimetler arasi bir slire¢ oldugunu, Tirkiye'den dogrudan satisin hem
mevzuat hem de alici llkelerin yaklasimi nedeniyle kisitli kaldigini, yurt disinda kurulan tiizel kisilik tGizerinden
uluslararasi sirket kimligiyle hareket edilmesinin bu kisiti azaltacagini ifade etti. Yurt disi faaliyetlerde
odaklanilacak alanlar hava savunma, insansiz hava sistemleri ve ucus kontrolli olarak belirlendi. Almanya'da
bulunan mevcut grup fabrikasinin uygun kosullar olustugunda savunma Griinleri Gretecek bir altyapiya
donustirilmesi degerlendiriliyor.

Backlog ve Sozlesme Gelismeleri

Sirketin backlog tutari 30 Haziran 2026 itibariyla 200 milyon dolar seviyesindeydi. Raporlama dénemi sonrasinda
imzalanan sozlesmelerle birlikte giincel backlog 334 milyon dolara yikseldi. Yonetim, yilin kalan doneminde
kabaca 50 milyon dolar daha yeni s6zlesme imzalanacagini ve yilin 372 milyon dolar backlog ile tamamlanmasinin
ongorildugini belirtti. Buyik tutarli s6zlesmelerin imzalanmasi durumunda bu rakamin 470 milyon dolara kadar
cikabilecegi ifade edildi. 2030 yili icin backlog 6ngoriist 870 milyon dolar olarak paylasildi.

Mevcut 334 milyon dolarlik backlog'un 67 milyon dolarlik kisminin 2026 yilinda, 112 milyon dolarlik kisminin
2027 yilinda, 134 milyon dolarlik kisminin 2028 yilinda satisa donmesi dngoriiliyor. Kalan kisim daha uzun vadeli
projeler nedeniyle 2028 sonrasina sarkiyor. Yonetim, savunma sanayiinde proje surelerinin bir yil ile bes yil
arasinda degisebildigini, backlog rakaminin sirketin blyukliglni ve yatinnm planlarini sekillendiren temel gosterge
oldugunu belirtti.

Sozlesme tarafinda 2026 yilinda 228 milyon dolarlik yeni sdzlesme ongoriliyor. Yonetim, yilbasindan toplanti
tarihine kadar yaklasik 178-180 milyon dolar tutarinda s6zlesme imzalandigini, 228 milyon dolarlik 6ngoériniin
temkinli bir rakam oldugunu ve yil sonunda 300 milyon dolarin asilabilecegini ifade etti. 2030 yili i¢in yeni
sozlesme hedefi 500 milyon dolar, 6niim{izdeki bes yillik dénem icin kiimdilatif hedef 1 milyar dolar olarak
paylasildi.

Aclik teklif stoku tarafinda Altinay Savunma'nin tek basina verdigi teklif tutari 800-900 milyon dolar bandinda
bulunuyor. TAAC ve DASAL ile birlikte grup genelinde teklif verilmis ve sonucu beklenen is tutari 1 milyar dolarin
Gzerine cikiyor. Yonetim ayrica bu teklif stokunun yaklasik %25'inin yurt disi kaynakli oldugunu belirtti.

Finansal Performans

Sirketin cirosu 2021 yilindan 2025 yilina kadar olan donemde %76 yillik bilesik biyliime oraniyla artti ve 2025
yilinda 79,5 milyon dolar olarak gerceklesti. 2026 ilk yarisinda ciro 30,1 milyon dolar oldu ve dnceki yilin ayni
doneminde kaydedilen 31,4 milyon dolarlik seviyeye yakin seyretti. Yonetim, sektoériin dogasi geregi teslimatlarin
ve fatura kesiminin agirlikli olarak tigiincii ve dérdiincii ceyrekte gerceklestigini, ilk yarida proje baslangiglari ve
harcamalarin yogunlastigini belirtti. Dokuz aylik ddnemde cironun 60 milyon dolara yaklagsmasi, yil sonunda ise
100 milyon dolarin Gizerine cikilmasi bekleniyor.

FAVOK 2026 ilk yarisinda 9,6 milyon dolar olarak gerceklesti ve 6nceki yilin ayni désnemindeki 9,9 milyon dolar
seviyesine yakin olustu. FAVOK mariji %31,4 seviyesinden %32,0 seviyesine yiikseldi. Briit kar 12,3 milyon
dolardan 9,4 milyon dolara geriledi ve brut kar marji %39,0 seviyesinden %31,1 seviyesine indi. Sirket, ayni anda
¢ok sayida projenin yilratildigini, her projenin kar marjinin farkli oldugunu ve hangi dénemde hangi projenin
faturalandigina bagli olarak geyreklik marjlarda sapma olusabildigini belirtti.
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Finansman ve Kaynak Yapisi

Net finansal bor¢c 30 Haziran 2026 itibariyla 47,4 milyon dolar seviyesinde bulunuyor. Yonetim, yilin maksimum
50 milyon dolar net borg ile tamamlanmasinin hedeflendigini, bunun kabaca yil sonu cirosunun yarisina karsilik
geldigini belirtti. Borcun %60-70'lik kismi makine ve insaat basta olmak Gzere yatirim kaynakli, kalan kismi
isletme sermayesi ihtiyacindan olusuyor.

Yonetim, sirketin savunma sanayiinde faaliyet gostermesi nedeniyle doviz bazinda borglanabildigini, buna karsin
yillik finansman maliyetinin yaklasik %7 seviyesinde bulundugunu belirtti. Sektorde alinan avans oranlarinin
%215-20 bandinda oldugu ve geriledigi, buna karsin alt tedarikcilere %50 avans veya pesin 6deme yapilmasi
gerektigi, aradaki yaklasik %30'luk kismin proje tamamlanana kadar kisa vadeli kredilerle finanse edildigi
aktarld.

Alternatif finansman kaynaklarina iliskin olarak, ana ortak Hakan Altinay'in sahip oldugu paylarin %210'luk kisminin
satisindan elde edilecek kaynagin grup sirketlerine yatirrm amacli geri donecegi belirtildi. Yonetim, mevcut planin
bu kaynagin pay alimi seklinde degil, sirketlere borg verilmesi yoluyla ve yatirim ihtiyacina gore kademeli olarak
kullandirilmasi yoninde oldugunu, kullanim yerinin Altinay Savunma, TAAC veya DASAL arasinda Uretim
altyapisinin konumlanmasina gore belirlenecegini ifade etti.

Gelecek Beklentileri

Yonetim, 2026 yilini yaklasik 101 milyon dolar ciro ile tamamlamayi planladigini ve bunun 2025 yilina gére %25
biiyiimeye karsilik geldigini acikladi. FAVOK tarafinda %30 marj ile yaklasik 30 milyon dolar, vergi dncesi net kar
tarafinda ise 15-20 milyon dolar araliginda bir sonug 6ngordliyor.

Orta vadeli projeksiyonda ciro 2027 yilinda 125,8 milyon dolar, 2028 yilinda 152,8 milyon dolar, 2029 yilinda
181,7 milyon dolar ve 2030 yilinda 220,6 milyon dolar olarak dngordliyor. Yurt disi satiglarin 2025 yilindaki 6,1
milyon dolar seviyesinden 2026 yilinda 8,5 milyon dolara, 2030 yilinda 37,0 milyon dolara ylkselmesi bekleniyor.
Yonetim, ortalamada en az %20-25 bandinda organik bliyiime éngdrdiklerini, bu projeksiyonun tamamen mevcut
0z kaynaklar ve yatirim planlari Gizerine kurulu oldugunu, yurt disinda kurulacak ortakliklar ve is birliklerinin
etkisini icermedigini belirtti.

Sirket, diinyanin en biylk yliz savunma sanayii sirketinden biri olma hedefini 2024 yilinda on yillik bir plan olarak
belirledi. Yonetim, hedef belirlendiginde yiiziinci siradaki firmanin cirosunun yaklasik 550 milyon dolar oldugunu,
sektordeki bliyime nedeniyle bu esigin 700 milyon dolar seviyesine ciktigini, buna karsin 2035 yilinda bu seviyeye
ulasilmasinin 6ngoraldiglini ifade etti. Yonetim, artan backlog ve ciro projeksiyonunun gerceklesebilmesi icin
kapasite yatirnmlarinin kesintisiz srdirilmesi gerektigini, mevcut kapasitenin biiylik élglide mevcut ciroyu
Uretmek icin kullanildigini vurguladi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



