Altinay Savunma Teknolojileri

Analist Toplantist Notlart

Q Altinay Savunma tarafindan Adress Hotel istanbul’da dizenlenen

analist toplantisina 10 Ekim Persembe ginQ katilim sagladik. Sirket
savunma sanayi alanina yonelik sistemler gelistirmektedir. Halka arz
fiyati ise 2024 Mayis ayinda 32 TL'den gerceklesti.

Diinya genelinde savunma sanayii harcamalar artis trendini
kararlilikla siirdiirmektedir. 2020 vyilinda 2,1489 trilyon USD
seviyesinde gerceklesen harcamalarin, ayni trend dogrultusunda 2024
yilinda 2,393.6 trilyon USD’ye ulasmasi o6ngoérilmektedir. 2023
verilerine gbére ABD, 916 milyar USD ile savunma harcamalarinda
lider konumda bulunurken, Cin 296 milyar USD ile ikinci, Rusya ise
109 milyar USD ile Gglncl sirada yer almaktadir. 2020 yilina kiyasla,
Rusya-Ukrayna savasinin etkisiyle Avrupa kitasinin savunma
harcamalarinda %38.97 oraninda artis yasanmis ve bu artis, kitalar
arasinda en ytksek oran olarak kaydedilmistir.
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O Tiirkiye’de de 2018 sonrasinda savunma sanayi harcamalarinda giiclii

bir bilyiime trendi devam etmektedir. 2023 yili itibariyla Tlrkiye, 16
milyar USD savunma harcamasiyla diinya siralamasinda 23. sirada yer
almaktadir. 2018 yilinda 8,3 milyar USD olan harcamalar, yaklasik iki
kat artarak 2023 yilinda 16 milyar USD’ye ulasmistir. Ayni dénemde,
Tarkiye’de savunma ve havacilik projelerinin sayisinda da énemli bir
artis yasanmistir. 2018 yilinda 667 olan proje sayisi, 2023 yilinda
982'ye, 2024 yilinda ise 1.031'e ylkselmistir. Tarkiye'nin savunma
sanayi gelirleri de benzer sekilde blylime gbstermistir; 2018 yilinda 2
milyar USD seviyesinde olan gelirler, 2023 yili itibariyla yaklasik iki
katina cikarak 5 milyar USD’nin Gzerine ¢cikmistir. Gelecege yonelik
beklentiler dogrultusunda, Turkiye'nin savunma sanayi ihracatinin

2028 yilina kadar 11 milyar USD seviyesine ulasmasi
ongorilmektedir. (Personel Gideri Harig Tutar)
Tiirkiye'nin 10 Yiluk Savunma Sanayi Harcamasi (Milyar USD)
16
13.50
12550
11.60
9
830
) 670 130
. I I I I
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, 2024-2028 Savunma Sanayii Sektérel Strateji Dokiimani, Sirket Sunumu
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16 Ekim 2024
Pay Bilgileri
Pay Kodu ALTNY
Kapanis Fiyati (15.10.24) 88.10
Piyasa Degeri (TLmn) 20.729
Halka Agiklik Orani (%) 25
Sektor Savunma

Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Bloomberg
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Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Bloomberg

Sirket Sahiplik Yapisi
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Altinay Savunma Teknolojileri

Analist Toplantist Notlart

Altinay Savunma, faaliyetlerini istanbul Kurtkdéy'deki Teknopark
istanbul kampusiinde bulunan merkez ofisinden yiriitmektedir.
Sirketin, farkli lokasyonlardaki UGretim hatlari, depo ve istirak
ofisleriyle birlikte toplamda 40.000 m? (zerinde bir altyapisi
bulunmaktadir ve 602 calisani vardir. Ayrica, sirket Ankara’da yeni bir
Uretim tesisi agmayi planlamaktadir.

1990 yilinda kurulan Altinay Robot binyesindeki savunma is birimi,
2006 yilinda Roketsan ile ilk savunma projesini imzaladi. Altinay
Robot, 2010 yilinda NATO Supply and Procurement Agency onayli
tedarikci oldu. Temelleri bu déneme dayanan Altinay Savunma
Teknolojileri, 2014 yilinda kuruldu. Sirket, savunma sanayiinde
hareket kontrol sistemleri, insansiz sistemler, deniz sistemleri, silah
sistemleri ve mihimmat imha ve Uretim sistemleri gibi alanlarda
yenilikci, yiksek kaliteli Grin ve ¢6zumler sunarak sektérde &énci
olmayi hedeflemektedir. Havacilik teknolojilerine yénelik ¢éziimler
gelistiren iki 6nemli istiraki bulunmaktadir; DASAL ve TAAC. TAAC'In
sermayesinin  %50’si  TUSAS’a, DASAL'In sermayesinin  %49'u ise
ASELSAN'a aittir.

Sertfikalar ve Uyelikler

AS9100, ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 45001, Milli Tesis Guvenlik Belgesi, NATO
Tesis Guvenlik Belgesi

TAAC Havacilik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S., 2019 yilinda
Altinay Savunma Teknolojileri A.S. ve Tirk Havacilik ve Uzay Sanayii
AS. ortakligr ile kurulmustur. Sirket, havacilik sektériinde ucus
kontrol, eyleyici sistemler ve inis takimlari sistemleri gibi alanlarda
faaliyet gostermekte olup, uluslararasi bir firma olma hedefiyle
calismalarina devam etmektedir. TAAC, TUSAS tarafindan gelistirilen
HURJET ve KAAN platformlari basta olmak (zere, bircok projeye
teknoloji cdziimleri ve Uretim destegi sunmaktadir.

30 Haziran 2024 31 Aralhk 2023

Hisse Hisse

TL (3] TL (%)

Tusag Turk Havacihk ve Uzay Sanayi A.S. 500.000 50 500.000 50
Altinay Savunma Teknolojileri A.S. 500.000 50 500.000 50
Toplam 1.000.000 100 1.000.000 100

DASAL Havacilik Teknolojileri A.S., 2019 yilinda Altinay Savunma
Teknolojileri AS. ve ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret AS.
ortaklig1 ile kurulmustur. Sirket, otonom insansiz hava platformlari
alaninda ASELSAN ve Altinay Savunma’'nin ortak vizyonu
dogrultusunda Tuarkiye'de lider konuma ulasmayi ve uluslararasi bir
oyuncu olmayi hedeflemektedir.

30 Haziran 2024 31 Aralhk 2023

Hisse Hisse

TL (36) TL (36)

Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 110.740.000 49 110.740.000 49
Altinay Savunma Teknolojileri A.S. 115.260.000 51 115.260.000 51

Toplam 226.000.000 100 226.000.000 100
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Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Sirket Sunumu

Lisans + Yiiksek Lisans & Doktora (2024)
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Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Sirket Sunumu
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2024 yilimin Mayis ayinda gerceklestirilen halka arz ile sirkete
saglanan kaynagin %50'si yeni tesis vyatinmlari ve (retim
teknolojilerine ayrilmistir. Kaynagin  %15'i test ve dogrulama
teknolojileri ile Ar-Ge ve Ur-Ge yatinmlarina, %5'i ise yurtdis
pazarlara acilma hedefi dogrultusunda global satis ve pazarlama agi
yatinmlarina tahsis edilmistir. Ayrica, isletme sermayesinin
glclendirilmesi icin %15, finansal bor¢c 6demeleri icin %5, sirket satin
alimlari ve/veya ortakliklarin kurulmasi icin %10 kaynak ayrilmistir.

2024 yilinin ilk yarisinda sirket hasilati, gecen yilin ayni dénemine
gore reel olarak %4 artis gostererek 783,9 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Hasilat gelirlerinin dagiliminda en biyik payr %36,9
ile inis takimi sistemleri alirken, %19,9'unu ucus kontrol sistemleri,
%15,4'in0 hareket kontrol sistemleri, %14'Gn0 ise test sistemleri
olusturmaktadir. Toplam hasilatin geri kalan %13,8'lik kismi insansiz
sistemler, deniz sistemleri, silah sistemleri, demil (mihimmat imha)
sistemleri ve uUretim faaliyetlerinden elde edilmistir. Sirket, gelir
dagilimini cesitli alanlara yayarak sektérel kirilmalara karsi direncli
kalmayi basarmaktadir.

Sirketin brat kari, 2023 vyilinin ilk yarnisinda 142,3 milyon TL
seviyesindeyken basarili maliyet yénetimi etkisiyle 2024 yilinin ayni
déneminde 403,6 milyon TLye yikselmistir. Brit kar marji, 2023
yilinin ilk yarisinda %19 seviyesindeyken, 2024 yilinin ilk yarisinda
%51'e cikmistir.

FAVOK, 2023 yilinin ilk alti ayinda 74,3 milyon TL seviyesindeyken
%357,2 oraninda artis gostererek 2024 yilinin ayni déneminde 339,7
milyon TL seviyesine yiikselmistir. FAVOK marji ise 2023 yilinin ilk
yarisinda %10 seviyesindeyken, 2024 yilinin ayni déneminde %43’e
ctkmistir. 2024 yilinin - tamaminda FAVOK'Gn 24 milyon USD
seviyesinde aciklanmasi beklenmektedir. Net kar ise 2023 yilinin ilk
yarisinda 7 milyon TL seviyesindeyken, 2024 yilinin ayni déneminde
onemli bir artisla 141,5 milyon TL'ye ulagmistir.

Backlog Projeksiyonu

Sirketin 2024 sonuna kadar backlog tutari 190 milyon USD
seviyesindedir. 2024 yili son ceyregine kadar bu tutarin 28 milyon
USD’lik kisminin, 2027 yil sonuna kadar ise tamaminin ciroya
donismesi ongoérilmektedir. Sirketin acik tekliflerinin toplami 704
milyon USD seviyesinde olup, bu nedenle 190 milyon USD olan
backlog tutarinin, kazanilacak yeni projelerle daha da artmasi
beklenmektedir.
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Hasilat YP Kirtimi (1Y24)
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Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Sirket Sunumu

Kar Marji Karsilastirmasi (1Y2024)
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Kaynak; Burgan Yatirim Arastirma, Sirket Sunumu

Backlog Ongoriileri (M USD)
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirrm”) tarafindan genel
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdoy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligl s6zlesmesi cercevesinde, kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alim ya da satimi i¢cin 6neri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirim kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuclar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar
zararla da sonuclanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Musteri'ye aittir. Bu
sonuclardan dolayr Burgan Yatirnm ve calisanlari hicbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu raporda yer alan
bilgiler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti
edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik
bilgilerden dolayl dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul
etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya tcuncu
kisiler ile paylasilamaz.




