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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mlIn TL)
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ALTNY XU100

ORTAKLIK YAPISI %

Hakan Altinay 60,01

Diger 39,99

ALTNY GUNLUK AYLIK

Getiri (TL) 0,19 5,89

Getiri ($) 0,14 4,52

Getiri (XU100-Rolatif) 0,89 -5,12
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15.500,00
14.500,00
13.500,00
12.500,00
11.500,00
10.500,00
9.500,00

8.500,00

12AYLIK
-17,23
-29,52
-72,69

Altinay Savunma - Notr

icerik ve ayrnintiy1 gézetmek

Degerlendirmelerin icerisinde dikkat ceken unsurlara arasinda zayif gecen
2025 yil yer aldi. 2025 yilindaki diisiik yeni alinan islerin sebebi olarak 2026
yilina sarkan isler gosterildi. Bu rakam, 2024 yilindaki 155,3 milyon dolarhk
baz etkisinin ardindan 72 milyon dolarda sinirli kalmisti.

Sirketin 2025 yili sonunda 182 milyon dolarlik backlog'u oldugu ve bu
backlog’un 3 yil icerisinde ciroya donecedgi belirtildi. Toplanti tarihi itibariyle
ise backlog'un 200 milyon dolar astigi iletildi. 2025 yilindaki zayif yeni is
iliskilerini degerlendirdigimizde 2026 yih backlog agisindan &6ngorilebilir
diizeylerde kaldigi gézlemleniyor. 2026 yiliicin 273,17 milyon dolar ve devamina
her yil yaklasik %30 backlog blyliimesi tahmin ediyor. Yeni sdzlesmelerde ise
2026 yilinda 212,6 milyon dolar beklentisi mevcut. Bu beklenti, 2024 yilindaki
155,3 milyon dolardan yaklasik %36 daha fazla yeni sézlesme anlamina geliyor.
Durum bu noktada pozitif goriinse de 2025 yilindaki sarkan islerin 2026
yilinda ¢ok biiyiik yansimaya sebep olmadigi ve yeni s6zlesmelerde hafif
bir yavaslama oldugu s6z konusu olabilir.

Sirket biilyiime tahminlerini yaparken 2035 yilinda diinyanin en biiyiik 100
savunma sanayisi sirketi arasinda girme hedefinden bahsetti. Bu hedef
dogrultusunda 700 milyon dolarlik ciroya sahip olunmasi gerekiyor. Ciro
projeksiyonunda ise yillik en az %20 buyume bekleniyor. Kimdlatif
incelendiginde sirketin yillik %20 blylimesi, 2035 yilina gelindiginde yaklasik
550 milyon dolara geliyor. Bu da “en az” olarak adlandirilan oranin, sirket
planlarina gore diizeltildiginde yaklasim %27 biyuimeye denk geliyor. Gelecek
performanslarda bu orandan sapilmasi, sirketin 2035 planlarindan
sapildigina, bu oranin {izerinde kalinmasi ise sirketin hedeflerinden daha
glcli hareket ettigine isaret edecektir.

Sirket su anda neredeyse %100 kapasite ile calistigini, yil sonunda yeni
merkeze gececegini ve bdylece yeni Uretim tezgahlarini devreye sokarak
calisma kapasitesini artiracagini aktardi. Bu baglamda 10 yeni tezgah igin
siraya girildigi de belirtildi. Sirket, Kuzey Amerika bolgesinde is yapmak
konusunda planlan oldugunu aktardi. Orada bir sirket acip Kuzey Amerika
cografyasina girmek hedefleniyor. Bu bolge, ulusal giivenlik sebebiyle Cinli
sirketlerin giris yapamadigi ve diger savunma sanayii sirketleri icin avantaj
saglandigi bir alan olarak kargimiza cikiyor.

Carpanlar iizerinde de belirli ongoériler aktanldi. Sirket gelecek
dénemlerde FAVOK marjinin yeniden %30 iizerine ¢ikacagini (2024 yilinda
%45, 2025 yilinda %18), vergi 6ncesi net kar marjinin da %20 iizerine
ctkacagini (2024 yilinda %42, 2025 yilinda %9) aktardi. Bu noktada kiyasi,
zayif gecen 2025 yili yerine gii¢li olan 2024 yili ile yapma taraftanyiz.
Boylece sirketin biiyime performansini daha objektif
degerlendirebilecegimizi disiiniyoruz. Toplantidaki biiyime sinyallerinin
kisa vadede takip edilmesi gerektigini diisiiniiyoruz ve gerceklesmeye
baslamasi durumunda olumluya revize edilmek lizere toplantiy1 n6tr olarak
degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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