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Kisaltmalar ve Tanimlar

f

“A.5."

Anonim Sirket

“ABD"

Amerika Birlesik Devletleri

“Altinay” veya “Ihracg” veya “Sirket”

Altinay Savunma Teknolojileri Anonim Sirketi

“Altinay Teknoloji Grubu”

Altinay Savunma Teknolojileri Anonim 5iﬁ<eti, DﬂSﬂLﬂ
Havacilik Teknolojileri Anonim Sirketi, TAAC Havacilik

Teknolojileri Anonim Sirketi, Altinay Robot Teknolojileri

Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, Altinay Teknoloji

Anonim Sirketi, Altinay Modifikasyon Merkezi Ticaret

Anonim Sirketi

Altinay Robot Teknolojileri Sanayi ve Ticaret Anonim |

“Altinay Robot”
il Sirketi ]
“Ar-Ge" Arastirma ve gelistirme
“Aselsan” Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
“Bagh Ortakiiklar” DASAL Havacilik Teknolojileri Anonim Sirketi ve TAAC

Havacihk Teknolojileri Anonim Sirketi

“BIST” veya “Borsa” veya “Borsa Istanbul”

Borsa istanbul A.S.

“DASAL”

DASAL Havacilik Teknolojileri Anonim Sirketi

“EUR” Avrupa Birligi resmi para birimi

“EYDEP" Endistriyel Degerlendirme ve Destekleme Projesi

“FAVOK" Faiz, amortisman ve vergi Gncesi kir

“GSYH"” Gayri safi yurt igi hasila

“IHA" insansiz hava araci/araclari

“MENA" Orta Dogu ve Kuzey Afrika (Middle East and North
Africa)

“TAAC” TAAC Havacilik Teknolojileri Anonim Sirketi

“TSK”" Tiirk Silahli Kuvvetleri
Tiirk Silahli Kuwvetlerini Gﬂ:;[endirme Vakfi (Vakif
Sirketleri; ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret AS., |

TSKGY” Tiirk Havacihk ve Uzay Sanayi A.5., ROKETSAN Roket
Sanayi ve Ticaret A.S., HAVELSAN Hava Elektronik
Sanayi ve Ticaret AS., ISBIR Elektrik Sanayi A.S.,
ASPILSAN Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.)

“TUSAS” Tiirk Havacilik ve Uzay Sanayii A.5.

“USD veya Amerikan Dolar: veya ABDS”

Amerika Birlesik Devletleri resmi para birimi
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i /8 Rapor Bilgileri
Raporun Amaci

Bu rapor, Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.'nin (“TSKB”) ile Altinay Savunma Teknolojileri Anonim Sirketi
(“Sirket”) arasinda 07.11.2022 tarihinde imzalanan ve 07.11.2023 tarihinde ek protokelii imzalanmis olan Halka
Arza Aracilik Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda Sirket paylarninin halka arzinda fivata esas teskil edecek
degerin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111, 62-1 sayil Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig
hiikiimleri cergevesinde Uluslararasi Degerleme Standartlar’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla Sézlesme
kapsaminda halka arzda lider yatinim kuruluslarindan biri olarak yetkilendirilmis olan ve 05.10.2015 tarih ve BNK-
005 (007) sayil yetki belgesi ile halka arzda aracilik faaliyetinde bulunma iznine sahip TSKB tarafindan
hazirlanmistir.

Ayt bir kurumsal finansman bilimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatinm damismanhg faaliyetlerinde
bulunma izinlerinin her ikisine de sahip olan TSKB Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih
Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlernelerinde Uyulacak Esaslar
Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayill karar uyarinca “Gayrimenkul Disindaki Varliklan
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile * Makine ve Ekipmanlarn Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” olmak lizere iki ayn
listenin olusturulmasi kapsaminda, 06.10.2022 tarih ve 58/1477 sayili Kurul onay ile Gayrimenkul Disindaki
Varhklar Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinrmis olup, istenen sartlara haiz olarak gayrimenkuller
disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir.

Etik ilkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-1 sayil
"Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Haklinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlan
dikkate ahnarak asagidaki etik ilkeler cergevesinde hazirlandifin beyan ederiz.

. Yapilan degerleme calismasi sirasinda diriist ve dogru davramilmig ve galismalar Sirket ve Sirket'in pay
sahiplerine zarar vermeyecek bir bicimde yuritlimistir,

s Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat hikimleri cergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip degerleme
uzmani tarafindan Tirkiye Degerleme Uzmanlarn Birligi Meslek Kurullarn dogrultusunda yerine
getirilmistir,

= Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanhs, yaniltici ve abartil beyanlarda bulunulmanis ve bu sekilde
reklam yapilmamustir.

. Bilerek aldatici, hatali, Gnyargil goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmarmis ve bildirilmemistir.

° Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuclari iceren hir gérev kabul edilmemistir.

. Degerleme igi gizlilik icinde ve basiretli bir sekilde ylrlitilmdstdr.

. Milsterinin talimatlar yerine getirmek i¢in zamaminda ve verimli sekilde hareket edilmistir.

a Gorev bagimsiziik ve objektiflik icinde kigisel cikarlan gzetmeksizin yerine getirilmistir.

L] Degerleme licreti, raporun herhangi bir yénlne bagh degildir.

s Gérevle ilgili cretler, degerlemenin Snceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer
alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

" Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmisg bilgilerden olusmaktadir.

S,
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Sinirlayici Sartlar

Degerlendirmemizde kullamlan veriler, Sirket'in 2021, 2022, 2023 wil sonlan finansal tablolan ile bu finansal
tablolara iliskin Eren Bagimsiz Denetim A.S$. tarafindan hazirlanan bagimsiz denetim raporlarindan, kamuya agik
olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket tarafindan saglanan gelecege yonelik tahminler ile diger bilgiler ve
TSKB'nin analizlerine dayanmaktadir.

TSKB degerleme gahsmasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin
herhangi bir aragtirma yapmadig gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir,

Degerleme calismasina esas teskil etmek Gzere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonunda sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari
ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayilmis ve bu cercevede bilgi
ve belgelerin glivenilirligi ve dogrulugu ayrica teyit edilmemistir. Bu ¢ercevede TSKB, elde edilmis olan bilgi ve
belgelerin dogru oldugunu taahhiit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklarn
diistindlen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gésterilen Gzene ragmen, sartlar ve
olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanahbilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket degerinin
tngbriilen sekilde olusmamasi halinde TSKB ve gcahisanlan highir sekilde sorumlu olmayacaklardir.

Sirket'in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gerceklesen olaylanin bu rapordaki varsayimlar bolimindeki
ekonomik verilerden ciddi sapma ghistermeyecegi varsayilmistir.

Rapora konu olan degerleme calismasi, bilinen degerleme yontemleri kullamlarak uzmanbk bilgisi ile
hazirlanrmustir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek 6nemli degisimlerin Sirket'in degerini etkileyerek olumiu
veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi bilinmelidir.

Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit calismasi yapilmanustir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlan)
Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériisiinden gecmis olup giivenilir bir kaynak oldugu
varsayilmistir,

Bu raporda, carpan analizleri igin kullanilan halka acik sirketlerin mali yapilanina ve piyasa degerlerine iliskin
veriler icin ilgili sirketlerin internet sayfalan, diger kamuya acik ilgili kaynaklar ile Bloomberg, Thomson Reuters
ve Finnet adh veri platformlan kullanilmistir.

Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullanilmasi durumunda farkl
degerlere ulagilabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5, 5




Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayana iliskin Bilgiler:

Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmasini ¢esitli yatinm bankalarinda 18 yil kurumsal finansman tecriibesi olan
TSKB Kurumsal Finansman Midiri Onur Aksoy ve 4 yil kurumsal finansman tecriibesi olan Giirkan Yasin Ozcan

yonetmistir,

Onur Aksoy, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi'na (Belge No: 204694), Girkan Yasin Ozcan, Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi'na (Belge No: 920049) sahiptir.

Degerlemesi Yapilacak Varlik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

irket paylarimin tamarmimin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli payin degeri hesaplanmistir. Degerleme
¢alismasinda para birimi olarak Sirket'in ilk malzeme ve hammadde tamamina yakininin déviz cinsinden veya
diviz bazl olmasi, ana gelir kaynaklarinin tamamina yakinimin déviz cinsinden veya déviz bazl olmas dolayisiyla
UsD kullamimistir. Degerleme tarihi ayni zamanda rapor tarihi olan 19.04.2024 tiir.

isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylarinin satis fiyatinin (32,00 TL olarak hesaplanmistir) nominal degeri
olan 1 Tl'nin iizerinde olmasindan dolay), séz konusu satig fiyati ve bu fivatin hesaplamasinda kullanilan
yontemlere iligkin olarak gériis bildirmek disinda hicbir amaca hizmet etmemektedir.

Kullarulan Deger Esasi

* Piyasa Yaklasimi icin Pazar Degeri,
e Gelir Yaklagimi icin Makul Deger

dikkate alinrmistir,

UDS'nin 104 Deger Esaslan kapsaminda Pazar Degeri ve Makul Deger sirasi 30.1 ve 50.1 uyaninca asagida
tamimlanmaktadir.

Pazar Degeri:

Pazar Degeri, hir varlk veya yikiimlilGgiin, uygun pazarlama faaliyetleri senucunda, istek!i bir satici ve istekli bir
alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz
bir iglem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli géiriilen tahmini tutardir.

Makul Deger:

Makul deger, bir varligin veya yilkimlGlagiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili taraflarin
her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir. Ayni zamanda 50.4 maddesi ile makul degerin kullanimina 6rnek
olarak “Paylar borsada islem girmeyen bir isletmede pay sahipligi icin makul olan fiyatin belirlenmesi” ifadesi
dogrultusunda Gelir Yaklasimi'nda kullanilmstir,

*-ﬁ&%ikmm
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2. Yonetici Ozeti

Sirket'in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimlari analizi ve halka agik benzer
sirket carpanlar analizi kullanilmistir,

2.1 indirgenmis Nakit Akimlar Analizi

Altinay'in Gzsermaye degeri hesaplamasinda kullanilan indirgenmis Nakit Akimlan Analizi 6zet tablosu asagidaki
tabloda gtsterilmektedir:

Soz konusu metodun detayl analizi raporun 7.1. Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi bashgi altinda yer almaktadr.

Istirak Orani itibariyla

iNA Degerleme Ozeti (Bin USD | Ozsermaye Degeri istirak Orani (% i

> { j | i = . (%} Ozsermaye Degeri
Altimay Savunma Teknolojileri A.S. 188.555 7 %100.00 188 555 7
DASAL Havacilik Teknolojileri A5 312152 1 %5100 108.197,6
TAAC Havacilik Teknolajileri Sanayi ve
Ticaret A.S. 150.870,4 650,00 75.435,2
Toplam Ozsermaye Degeri 372.188,5

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman
2.2. Carpan Analizi

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Altinay'in dzsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK carpani kullanilarak asagidaki tabloda gdsterildigi sekilde

hesaplanmaktadir.
56z konusu carpanlann detayh analizinin gdsterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlan Analizi baghg altinda yer

almaktadsr
Sirket Gruplar FDO/FAVOK 2023*

Benzer Sirketler (%100) [' 12,85x**
*Hesaplomada, 31,12, 2023 finansallan kullanidmistir, '
"hdedyan, %25 iskonto uygulonmistir,

2.2.1. Fiyat / Kazang Carpan Analizi

Altinay'in  dzsermaye degeri, Fiyat/Kazanc carpam kullanilarak asagidaki tabloda gosterildigi sekilde

hesaplanmaktadir,
S8z konusu carpanlarin detayl analizinin gésterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlar Analizi bashig altinda yer

almaktadir,

Benzer Sirketler (%6100) 17,93x**
*Hesoplamodn, 31,12.2023 finansallar kullanimistir. i
**hedyon, #25 iskonto uygulanmistir,
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2.2.2. Garpan Analizi Ozeti

Altinay'in carpan analizi metoduna konu edilen finansal verileri asagidaki tabloda gosterilmektedir:

Sirket Finansallari (USD)* 31.12.2023
FAVOK 11.444.180
Met Kar 10.483.317

* Sahiplik oranma gdre adiriklandinimes EAVOK ve Net Kor tutan

Altinay'in dzsermaye degeri hesaplamasinda kullamlan garpan analizinden hesaplanan degerin tizet tablosu
asagidaki ghsterilmektedir:

sl L ze B [ [] AV
Agriiandwma | %5000 | %5000
Firma Deger| 147.029,1 e
Met Borg* 6.569,9
Ozsermaye Degeri 1404592 | 187.9921
Agirliklandininig Ozsermaye Degeri 164.225,6

Koynak: TSKB Kurumsal Finansman
* sohiplik aranna gére agdirtiklondindmms Net Borg

2.3. Degerleme Sonucu

Altinay'in zsermaye degeri indirgenmis Nakit Akimlar analizinden elde edilen zsermaye degerinin %50, halka
aclk benzer sirketlerden elde edilen piyasa carpanlan analizinden elde edilen Gzsermaye degerinin %50

agirhklandinimasi suretiyle elde edilmistir,

Degerleme Ozeti (Bin USD) | Oz Sermaye Degeri* |  Agirhk Agirhklandirilmis Oz Sermaye Degeri
indirgenmis Makit Akimlar 372.188,5 250,00 186.094,2
Pivasa Carpanlar Analizi® 164.225.6 450,00 821128
iﬂlrnklanmrmﬂrﬁ.ﬁ:.hmye Degeri 268.207,1

*FOAFAVOK 31.12.2023 ve FAK 31.12,2023 carpanian fle ortava cikan dedeclerin ortolamasidir,
Kaynak: TSKB Kurumsal Fingnsmaon

Degerleme Sonucu

Agirhklandinlmis Oz Sermaye Degeri (Bin USD) 268.207,1
18.04.2024 Tarihli TCMB Alis Kuru 32,4551
Agirliklandinimig Oz Sermaye Degeri (Bin TL) 8.704.687.2

Odenmis Sermaye (TL) 200.000.000

Birim Pay Degeri (TL) 43,52

Halka Arz iskontosu {TL) 9%26,48

iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 32,00 |

Koynaok: TSKB Kurumsal Fingnsmon
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3. Altinay Hakkinda Bilgi

3.1. Genel Bakis

Altinay Savunma, faaliyetlerine 2006 yilinda baslamis olup, 2014 yilinda 924793 Ticaret Sicil numarasiyla, Sanayi
Mah. Teknopark Bulvari No: 1/4A i¢ Kapi No: 201-202 Pendik/ISTANBUL adresinde kurulan ihraggi ile birlikte
kurumsal kimlige kavusmustur ve faaliyetlerini ayni adreste siirdirmektedir. Ayri zamanda Mustafa Kemal Mah.
Dumlupinar Bulvar C Blok No: 226 C/67 Cankaya/ANKARA adresinde 1 irtibat ofisi ile Sekerpinar Mah. Defne
Sok. No:22A Cayirova/KOCAELI adresinde 1 (bir) liretim tesisi mevcuttur.

Sirket'in merkez ve subelerinde biyiik cogunlugu milhendislerden olusan 184 adet calisam, Bagh Ortakhklar’
olan DASAL binyesinde 81, TAAC binyesinde ise 186 adet personel ¢alismakta olup savunma sanayisi
sektdriinde hizh bir bitylime ddnemi icerisindedir.

Sirket, kritik sistemn ve alt sistemlerin gelistiriimesi, Gretilmesi, satilmasi ile dagitim ve pazarlama faaliyetlerinde
bulunmaktadir, Faaliyet alanlarinda sistem muhendisligi, konfiglirasyon yénetimi, mekanik tasanm, elektronik
tasarim, yazihm gelistirme, Uretim, montaj, entegrasyon, test, dogrulama, entegre lojistik destek ve
proje/program yBnetimi gibi faaliyetleri entegre olarak saglanmaktadir.

Sirket'in faalivet alanlar asagida gdsterilmistir;

Sirket

Faaliyet Alanlar

: Mithimmat Imha
Hareket Kontrol bR e s e e S e
Insansiz Sistemler Deniz Sistemleri Silah Sistemleri ! ritik Uretim

Sistemleri :
Higtem Sistemleri

Fuleyici Sistemleri insansiz Kara Araclan Deniziistii Platformlar
Hareket Sistemleri insansiz Hava Araclan Denizalt) Platformlan
hast Sistemlari Robot Sisternleri

Test Sistemler

Kaynak: Sirket lzahnamesi

A% Sinai Kalkinma Baffkast 4.5
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ALTINAY SAVUNMA TEKNOLOJILER] A.S.

Konsolide Net Satis Tutari [TL) 31.12.2023 b 31.12.2022 31.12.2021

Hareket Kantrol Sistemleri 74.654.064 | 6,30 53.091.245 9,02 43.901.076 | 16,70
insansiz Sisternler 12.663.962 107 5.554.540] 0,94 17.377.553 6,62
Deniz Sistemleri 137.067.511| 11,57 57.600.923 9,78 0 0,00
Silah Sistemleri 1.258.168 0,11 2. 756777 0,47 0 0,00
DEMIL Sistemleri 59.159.450 4,99 6.071.135 1,03 B2.793.844 3,35
Ugus Kontrol Sistemleri 234532639 19,80 190.779.137 | 32,42 31.207.180| 11,89
inis Takim Sistemleri 489.237.739( 41,29 111.927.355] 19,01 9.065.272 3,45
Test Sistemleri 133.564.687 | 11,27 109.480.127| 18,60 109.705.988 | 41,77
insansiz Hava Arac 23,480,035 1,98 33.464.093 5,68 19.914.577 7,58
Uretim 14.962.078 1,26 6.556.867 111 10.868.674 4,14
Bakim Onanm 4.229.413 0,36 11.439.922 1,94 11.817.481 4,50
Genel Toplam 1.184.809.746 | 100,00 588.722.121| 100,00 262.651.645 | 100,00

Kaynak: Sirket lzahnamesi
3.2. Sirket’in Faaliyet Alanlar ve Uriin Gami

1- Hareket Kontrol Sistemleri

Sirket'te Hareket Kontrol Sistemleri alaninda Robotlar, Stabilize Hareket Platformlar, Mastlar, Eyleyiciler,
Gimballer ve Test Sistemleri gibi bircok alanda kritik alt sistem ve sistem bazinda mihendislik faaliyetleri
yritiilmektedir. Sirket bu faaliyetlere iligkin liretim, montaj, test, entegrasyon ve satis sonrasi destek
konularinda hizmet sunmaktadir.

a- Eyleyici Sistemler

Eyleyiciler, bir mekanizmayi veya bir sistemi kontrol eden ya da hareket ettiren ve bir enerji kaynag tarafindan
cahstirlan elemanlardir. Mekanik, hidrolik, pndmatik, termal, piezoelektrik ve elektrikse! tipleri olan eyleyicilerin
hepsi temelde enerjiyi harekete donstiirmek icin kullambirlar.

Sirket, Altay Tanki Atis Kontrol Hareket Sistemi'nin yan ve yiikselis ekseni eylecilerini, Firtina 0BUS Namlu Yolu
Kilidini ve Firtina OBUS Mermi Transfer Kolu Sistemi projesini gergeklestirmistir. Sirket, Leopard 2A4 Tanki Yan
Eksen Eyleyici Yerlilestirme projesinin 2024 yilinda baslatiimasini planlamaktadr.

b- Hareket Sistemleri

Hareket Sistemleri, bir sistemin hareketini saglayan veya kontrol eden bilesenlerin bitiiniidiir. Mekanik, hidrolik,
pnomatik, elektriksel veya diger yontemler kullanilarak tasarlanabilen bu sistemler, endiistrivel sistemlerden,
tagitlara, robotik sistemlerden savunma ve havacilik sistemlerine kadar pek gok uygulamada yaygin olarak
kullanilirlar. Kullamim amaci ve gereksinimlerine gore hareket sistemleri, farkli eyleyici tiirlerini, kontrolciileri ve
hareket ileten bilesenleri icerebilirler.

Uydu Haberlesme Sistemi Stabilize Anten Pedestali

Altinay tarafindan gelistirilen yiiksek hassasiyetli uydu haberlesme sistemi, savunma ve havacihk alanlarinda
kullanilmak Gzere tasarlanmistir. Sistem, zorlu kosullara uygun olarak hizli hareket eden araglara, ucaklara,
helikopterlere ve iHA'lara entegre edilebilir. Proje kapsaminda, stabilize a iten pedestall ve an friminin
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tasarimi, lretimi ve kalifikasyon sireci basariyla tamamlanmistir. Seri iretim devam etmekte olup, su ana kadar
yaklasik 100 adet teslimat yapilmistir ve gelecek yillarda teslimatlanin artmasi éngoriillmektedir.

Yeni Nesil SATCOM Anten ve Pedastali

Yeni SATCOM projesi, Ku-Bant frekansinda ift yonlii haberlesme igin genis bant uydu haberlesme anten kontrol
tnitesi ve pedastalini gelistirmeyi amaclamaktadir. Bu sistem, farkli hava platformlarina entegre edilehilecek
modiiler bir yapiya sahip olacak ve orta irtifa-orta menzil platformlarinda kullamilabilecektir. Proje, yiiksek
hassasiyetle uydu takibini saglayan stabilize anten pedastali ve kontrol biriminin tasanm, Gretim-tedarik ve
kalifikasyon faaliyetlerini basariyla tamamlamayi hedeflemektedir.

3 Eksen Stahilize Gérlintlileme Gimbali Projesi

Hafif sinif IHAlar igin gelistirilen giriintileme gimbali, IHA’larin gbzetleme ve kesif gtirevlerini yerine getirmesine
olanak saglamaktadir. Proje kapsaminda igerisinde Gzel kamera sistemleri gelistirilmektedir. Bahsi gecen
goruntileme gimballerinden teslimatlar gerceklestirilmistir. Cesitli hava araglan igin gimbal gelistirme projeleri
devam etmektedir.

Servo Motor Siiriicl Ailesi

Servo motorlar kritik sistemlerin hareketlerini hassas bir sekilde saglamakta ve tahrik mekanizmasini
olusturmaktadir. Bu servo motorlarin diizgiin bir sekilde kontroliini saglamak igin Altinay, basta kendi
projelerinde kullanmak Gizere 6z kaynagi ile cesitli motorlan siirebilecek siiriiciiler gelistirmistir.

c- Mast Sistemleri

Sirket’in gelistirmekte oldugu mast sistemleri ile arama-tarama ve kesif faaliyetlerini gergeklestirilebilmekte olup
elektro-optik sensdrler, antenler, radarlar ve silah sistemleri gibi her tirli faydal yiik tasinabilmektedir.

Tank Mast:

MEOT tank modernizasyonu kapsaminda ilk olarak 2017 Nisan ayinda imzalanan sézlesmeyle 0.7m-2.5m acik ve
kapali boya sahip Elektro-Mekanik Mast sistemi gelistirme galismalan bastamistir. Uriiniin askeri standartlarda
testlerinin tamamlanmasi sonrasinda 2020 yiinin ilk geyreginde yaklasik 90 (doksan) adetlik teslimat
gerceklestirilmistir. Altinay yaygin Entegre Lojistik Destek ["ELD"”) agiyla miisterilerine satis sonrasi destek
vermeye devam etmektedir.

Hisar Hava Savunma Sistemi Masti

Hisar Hava Savunma Sistemi Gelistirme Projesi kapsaminda, 2020 Arahk ayinda imzalanan sdzlesme ile 1,6m-6m
agik kapal boya sahip mast gelistirme ¢alismalari ile Hisar Hava Savunma Sistemi Masti gelistirme faaliyetleri
tiim kalifikasyon testlerinden basar ile gegerek tamamlanmstir. Seri liretim stzlesmesi imzalanmis olup iiretim
faaliyetleri devam etmektedir,

Anten Kurulum Mastlan

Farkli platformlarda Yiiksek Frekans ("HF”) bandinda haberlesme yapan, hedef muhabere sistemlerine Elektronik
Taarruz uygulanmasi amaciyla gelistirilmis MILKAR-4A2 Yiiksek Frekans Karnistirma Sistemi Projesi kapsaminda,
2016 Subat ayinda arag¢ Uzerinde otomatik devirme-kaldirma mekanizmasina sahip Elektro-Mekanik Mast
gelistirme calismalanna baslanmistir. Taktik araca monteli sistem lzerinde arag platformuna entegre Anten
Kurulum Mekanizmasi ("AKM"), Yer Dalgasi anten biriminin yiikseltmesinden sorumlu birim olarak
tanimlanmaktadir. Birimin en temel islevi anten birimlerinin ¢alisma sirasindaki elmas formunun verj
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bu formu korumasimi saglamaktir. Kalifikasyon sirecinin tamamlanmasimin ardindan imzalanan sozlesme
kapsaminda seri iiretim siireci 2019 Mart ayi itibariyla baslanig ve 2020 yili sonu itibanyla tamamlanmistir.

d- Test Sistemleri

Hareketli Test Dizenegi sistemi yliksek ivmelenme ve diisiik konumlama hassasiyetine sahip ic ice gegmis 2 (iki)
eksenli hareket sistemidir. Hareketli Test Sistemi ile icinde yakit bulunan hareketli sistemlerin (arag, ugak, roket
vh.) yakitlanin hareketlerinin ve karakteristiginin incelenmesi amaclanmistir. Altinay tarafindan projenin tim
tasarim gelistirme, iretim, tedarik, entegrasyon ve testleri basaryla tamamlanarak miisterisine teslim edilmistir.
Altay Ana muharebe tanki, Firtina Obisi ve 45 (kirk bes) tona kadar paletli hafif zirhli mubarebe arac
motorlarinin, transmisyonlarinin ve gii¢ aktanim sistemlerinin X, Y ve her iki eksen ile birlikte +/-45" araliginda
dondiirillerek test edilmesine olanak saglayan test altyapisimin kurulumu Tank Palet fabrikasinda
gerceklestirilmistir.

2- insansiz Sistemler

insansiz Sistemler alaninda insansiz Kara Araglari, Bomba imha Robotlan ve Ozel Amaclh Robotlar gibi bircok
alanda kritik alt sistem ve sistem seviyesinde mihendislik faaliveti yliriitiimekte; bu faaliyetlere iliskin retim,
montaj, test, entegrasyon ve satis sonrasi destek konularinda hizmet sunulmaktadir

a- insansiz Kara Araglari

Hafif Sinif Atilabilir insansiz Kara Araci “Karakulak’ ve “"Vasak"

2016'da imzalanan EGM Zirhl Taktik Arac-2 Ana Sozlesmesi kapsaminda, 2'nci Seviye Hafif Atilabilir ve 3'linci
Seviye Hafif Insansiz Kara Araci tasarlanmis, gelistirilmis, tedarik edilmis ve test edilmistir. Bu projede, personelin
givenli operasyonlanm desteklemek icin kullanicimin ihtiyaglanina uvygun ¢ok yonli bir insansiz arag
gelistirilmistir. Arac, yiiksek otonomi seviyesi, ¢esitli kameralar, genis ¢calisma menzili ve farkh goreviere uyum
saglayabilme yetenegi gibi 6zelliklere sahiptir ve farkl ortamlarda kullanilabilir.

insansiz Ugabilen Kara Araci “Lemur”’

Savunma Sanayi Bagkanhg cagnsi dogrultusunda hafif, kiiclik, modiiler, karada hareket kabilivetine ek olarak
kanatgiklar yardimiyla havalanabilecek, kesif gozetleme yapabilecek, seyir esnasinda karsilasilan su birikintileri,
derin gukurlar ve yiiksek engelleri havalanma kabiliyeti sayesinde asabilecek, magara, mesk{n mahal, kapali-agik
alan, bina ici, vh. alanlarda pera Ustil yiksekliklere cikip operasyonu gergeklestirebilen prototip arag gelistirme
calismalar devam etmektedir.

b- insansiz Hava Araclan
Tank/Zirhli Araca Entegre Dron

Tank/Zirhl Araca Entegre Dron, hareket halindeki sistemlere inis kalkis yapabilen ve otonom sekilde batarya
degisimi ile 24 (yirmi dort) saat géirev yapabilen IHA sistemidir. Gelistirilen sistem sayesinde ihtiyag halinde
konvoy glivenligi yapabilir ve hareketli bir zichl arag tank veya askeri arag Gzerinden inis kalkis yapabilir. 5 (bes)
km girev ¢capi sayesinde her batarya degisiminde 5 (bes) km'lik bir alanda giivenlik saglanabilir. Hareket
etmeyen sisternler iginde kullanimi olan Arikugu sabit gérev yerinde siirekli batarya degisimi yaparak 24 (yirmi
dért) saat alan giivenligi, sinir glivenligi, yangin arama tarama ve benzeri gérevleriicra edebilir. Uzerinde bulunan
sensdrler sayesinde giindiiz/gece ortam kosullarindan minimum etkilenerek inis kalkis yapabilir. Uzerinde
bulunan tiimlesik kamera sayesinde gece ve glindiiz gbzetleme yapma kabiliyetine sahiptir, ;
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Dron Avlayan Dron

Dron Avlayan Dron ("DAD") IHA, tehdit dron sistemlerine kars: gelistirilmis bir anti-dron platformudur. DAD IHA,
2-eksen stabilize hareket kabiliyetine sahip taret sistemi (zerine yerlestirilmis A Tabancasi Sistemi ile
donatilmigtir. Sistemi, uygun yer sensdr birimi ve yapay zekd tabanh gériintii isleme teknikleriyle senkronize
olarak tehdit dronlarini tespit edip etkisiz hale getirmektedir. Ayrica, yakaladig dronlari giivenli bir alana tasima
ve birakma yetenegine sahiptir. DAD IHA, 30 dakika ugus siiresi ve 8 kilometre ugus menziline sahip olup, gergek
zamanli video izleme, gelismis navigasyon ve otonom eve déniis dzelliklerine de sahiptir.

c- Robot Sistemleri

Kaplan ve Ertugrul Bomba imha Robot Kol Projesi

Aselsan ig birligiyle Turk Emniyet Genel Miidiirligii icin gelistirilen KAPLAN Bomba Imha Robotlar'nin basarisinin
ardindan, Bomba imha Robotu Projesi kapsaminda yeni nesil bir bomba imha robotu tretilmistir. Bu robotlar, 2
kisi tarafindan tasinabilir ve 6 eksen hareket kabiliyetine sahiptir. El yapimi patlayicilar giivenli bir mesafeden
etkisiz hale getirmek i¢in tasarlanmistir. Proje tamamlanarak seri tiretime gegilmis ve 105 adet robot kol iiretilip
teslim edilmistir. Tirkiye'nin her ilinde en az bir adet olmak iizere toplamda 100 adet Ertugrul Bomba imha
Robotu aktif olarak kullaniimaktadir. Uriinlere yonelik bakim-onarim destegi saglanmaktadir.

Kalip Temizleme Rohotu

Kalip Temizleme Robotu, otomotiv sektdrii basta olmak lizere endiistriyel alanlarda insan saghgini tehdit eden
ozel operasyonlar icin gelistirilmis endiistrivel robotlara sahiptir. Kuru buz yardimiyla lastik kaliplarinin emniyetli
bir sekilde temizlenmesine ve bu biiyiik kaliplarin temizlik operasyonlaninin verimli hale getirilmesine yénelik
gelistirilen 6 eksen robotun seri Gretim faalivetleri devam etmektedir.

3- Deniz Sistemleri
a- Deniziistii Platformlan

Helikopter Yakalama ve Transfer Sistemi

TCG ISTANBUL (F-515), Tiirk mithendisleri tarafindan tasarlanan ilk Tiirk firkateynidir ve MILGEM | sinifi gemilerin
ilki olarak hava savunma harbi, deniz harbi, deniz gozetleme ve devriyesi gérevlerini listlenmektedir. Altinay
tarafindan gelistirilen Helikopter Yakalama ve Transfer Sistemi (HYTS), TCG ISTANBUL'a entegre edilmistir. Bu
sistem, kotil deniz kosullarinda giivenli bir sekilde helikopterlerin inisini, emniyete alinmasim, hangara transferini
ve kalkisini saglamaktadir. Ayrica, Tiirkiye'nin en biiyiik ikinci gemisi olan TCG DERYA [A-1590) icin de benzer bir
sistem gelistiriimektedir. Bu gemi, Tiirkiye'de ilk kez cift Helikopter Yakalama ve Transfer Sistemi'ne sahip
olacaktir ve muharip unsurlarin ve yiizer birliklerin ikmalini denizde gerceklestirecektir.

NAZAR Lazer Taarruz Projesi — Stabilize Bakis Hatti Yonlendirme Sistemi

Nazar sisteminin konuglandinldig bélgeye yaklasan E/O veya IR bashkh fiize, cesitli dalga boylanndaki lazer
kaynagl ile aydinlatilarak fiize bashginda “kedi gozii parlamasi” meydana gelmesi saglanmaktadir. Nazar
sisteminin kameralari bu parlamayi tespit ederek ve hedefi izlemeye alarak izlemekte oldugu fize arayici
bashgina yonlendirilmis bir lazer 15in1 géndererek fizeyi kirlestirmekte ve hedefi bulamaz bir hale getirmektedir.

Mazar siteminden daha kiigiik platformlanin da yararlanabilmesi icin kiigiiltme callgmalan baslatilmig olup, nihai
olarak ileri dénemde saha teslimatlarinin yapilmasi hedeflenmektedir.

pfl'\
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Kullarm Alanlar:

® Deniz lsleri ve gemi platformlar

. Hava lsleri ve kritilk meydanlar

. ileri muharebe karargdhlari

® Rafineri, baraj, niikleer santral vb. tesisler

b- Denizalti Platformlari
Denizalti Anten Yonlendirme Birimi [DALYAN)

Dalyan Anten Yonlendirme Birimi projesi radar yénlendirme birimi olarak kullamiimakta olup, cesitli ambargolar
dogrultusunda yerlilestirme projesi olarak ele alinmistir. Proje, Anten Yénlendirme Birimi, yeni tip denizaltilarda,
radar ydnlendirmelerinde kullarilacak olan stabilize anten yonlendirme birimidir. Daha once yurt disi
kaynaklardan tedarik edilen Griin tasanimi, gelistirmesi, prototip Uretimi ve kalifikasyonu (zorlu cevresel kosullar
altinda calizabilme kabiliyeti) yapilarak yiiksek yerlilik oranlariyla Tirkiyve'ye kazandinlmistir.

4-  Silah Sistemleri
2 Eksen Stabilize Silah Tareti

Hafif, orta ve agir simif IHAlar igin gelistirilen Silah Tareti baskin, yaylm ve piiskiirtme atesi gérevlerini yerine
getirmek Gzere gelistirilmistir. Binyesinde 5,56 Piyade Tiifegi ve EO gindiiz kamerasiyla beraber 1 adet lazer
mesafe dlcer bulundurmaktadir. Yiksek mihimmat kapasitesi sayesinde diigman unsurlarina karsi askerlerin
yerine plskiirtme gorevlerini yerine getirerek can kaybinin dniine gecilmesi hedeflenmektedir. 2 eksende
sagladig stabilizasyon sayesinde 200 metreden nisan alinan hedeflerin imhasi gergeklestirilmektedir,

Pnématik Salan Sistemi Gelistirme Projesi

Pniimatik Salan Sistemi gelistirilmesi siizlesmesi kapsaminda mithimmatlar hava platformlan Gzerinde tasimak
ve pilot veya otopilot tarafindan verilen komutla birlikte taginan mihimmatin yiksek basinch hava yardimiyla
ugaktan givenli bir sekilde uzaklastinlmasi amaciyla F-16 ugaginin 2 istasyonuna takilabilen, bir sortide 8 farkh
hedefe saldin imkani saglayan goklu tagima salam gelistirilmis, Uretilmig ve kalifikasyonu tamamlanmistir.

5- Miihimmat imha ve Kritik Uretim Sistemleri
TSK Mithimmat Ayirma Ayiklama Tesisi-1

Projede Roketsan’in alt yiklenicisi olarak gérev alan Altinay Robot, kurulan tesiste yer alan atdlye ekipmanlarinin
anemli bir kismini tasarlamis, liretmis, yerinde kurmus ve kalifiye edip devreye almistir. Bu kapsamda; F20, F30,
FA0, F50 ve F70 atélyeleri kurulmus ve TSK'nin hizmetine sunulmustur.

TSK Miihimmat Ayirma Ayiklama Tesisi-2

MAAT-1 Projesi kapsaminda kurulan tesisin revizyonu ve re-aktivasyonu kapsaminda M5B ile NSPA arasinda
imzalanan anlasma cercevesinde ana yiiklenici Roketsan olacak sekilde Sirket alt yiiklenici olarak tekrar gorev
almistir. Bu kapsamda Sirket, F60 Atdlyesinin kurulumu icin hem tasanim hem de iiretim ve devreye alma destegi

vermistir. ; e
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TSK Miithimmat Islah, Gelistirme ve Yenilestirme Merkezi

TSK Mihimmat Islah, Gelistirme wve Yenilestirme Merkezi (“MIGYEM”), klasik mithimmat, roket, fluze ve
mayinlanin émir testlerinin yapilarak kullanim dmirlerinin belirlenmesi amaciyla kurulmustur. MSB ile NSPA
arasinda imzalanan anlasma ¢ergevesinde ana yiiklenici Roketsan, alt yiiklenici Altinay Robot olacak sekilde proje
tamamlanmustir. Bu kapsamda kurulan atélyelere; mihimmatlanin sékilmesi, kati yakitinin cikarilmasi ve
¢cikarilan yakitlanin test numunesi olarak islenmesine yonelik ekipmanlar kurulmustur ve devreye alinmistir,

Miihimmat Dilimleme Sistemi (ABD)

Projede Altinay Robot, Environmental Chemical Corporation (“ECC”) firmasinin ana yiiklenicisi olarak gérev

almsgtir.
GATA Medikal Tasarim ve Uretim Uygulama ve Arastirma Merkezi Tesisi

Proje, M5B ile NSPA arasinda imzalanan anlasma cercevesinde ana yiklenici Altinay Robot olacak sekilde
tamamlanmistir.

Oncelikli olarak gazilere ve bunun yaninda tiim ihtiyag sahiplerine eksik olan yumusak ve sert doku kayiplarini
giderecek kisiye dzel medikal protez, ortez ve implantlan Uretmek ya da hekim tarafindan ihtiyag duyulan
ameliyat dncesi modelleri hazirlamak amaciyla kurulmustur, Bu kapsamda Altinay, tesiste bulunan makine
parkimn (3D Okuma / Modelleme Sistemleri, Sinterleme Fininlan, Silikon Doku Uretim Ekipmanlari)
olusturulmasi, yazibm altyapisimin olusturulmasi, ilgili personele egitim wverilmesi wve tesisin Financial
Ombudsman Service ("FOS") kapsaminda isletilip devredilmesinden sorumlu olmustur.

Ex-Proof CNC Torna

Uriin, roket tiretiminde kullanilan harp bashgindaki kati patlayicilarin istenilen formda sekillendirilmesi amaciyla
Roketsan icin gelistirilmistir. Bu kapsamda; konvansiyonel CNC Tezgihlari ATEX Standartlan geregi patlayici
ortamda galismaya hazir hale getirilmistir. Son durumda tezgahlar Uretilip sahada devreye alinmis ve
sertifikalandinilmistir,

Otomatik Yakit Dékiim Sistemi

Roketsan’in talebine binaen gelistirilen, retilen ve devreye alinan Otomatik Yakit Dékiim Sistemi; motor
borularina doldurulmasi gereken yakitin belirli bir akis profilinde otonom olarak dolumunu saglayan bir
sistemdir. Proje ile daha dnce insan kontroliinde elle dolumu yapilan roket borulanmin dolum operasyonu
tamamen otomatize edilmis ve insansizlastinlmistir. Boylece kisi saghgi ve givenligi agisindan gok daha giivenli
bir sistem elde edilmistir ve dolum karakteristigi cok daha stabil ve kaydedilebilir hale getirilerek daha verimli ve
etkili Uriinler Uretilmesi saglanmistir.

Numune Hazirlama Atiilyesi (57C)

Roketsan’in talebine binaen gelistirilen, Uretilen ve devreye alinan Numune Hazirlama Atdlyesi, test, analiz gibi
farkh amaclarla roket igerisinden glvenli bir sekilde parca cikarma operasyonunu yapan ekipmanlardan
olusmaktadir. Bu kapsamda Roketsan tesislerine Roket Borusu Dilimleme Ekipmani, Borudan Yakit Cikarma

o
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Ekipmani, C-Bit Numunesi isleme Robotu ve Giyotin Makas sistemi kurulmustur. Sistem ATEX Patlayici Ortam
Regiilasyonlarina gdre sertifiye edilmistir.

Kanat, Kuyruk Test ve Kalibrasyon Sistemleri Projesi

Roketsan'in talebine binaen gelistirilen, Gretilen ve devreye alinan Fiize Kanat — Kuyruk Test Sistemleri, fiizenin
havada kargilagacagl yiikleri simille ederek karada test ve kalibre edilmesini saglamaktadir. Bu kapsamda
PATRIOT, CIRIT, UMTAS, OMTAS vs. gibi flizelerin test ekipmanlan yapilmis ve teslim edilmistir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi:

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.nin halka arz sonucunda sermaye yapisinin asagidaki sekilde olmasi
planlanmaktadir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonras

Hissedar Pa Pa Pa Pa

1 "r, Oran (%) y ?_ Oran (%5)

Grubu (TL nominal) Grubu (TL nominal)

A 54,000,000 %27,00 A 54,000,000 22,95
Hakan Altinay

C 106.000.000 %:53,00 C 94,235,294 640,05
Letven  Capital Girigim
Sermayesi Portfoy %a0,00 %0,00
Yinetimi  ALS. Milres B 100 (%1 den B 100 {%1'den
Girisim Sermavyesi Yatinm diisiik) diisiik)
Fonu
Letven Capital  Girigim C
Sermayesi Portfiy
Yanetimi ALS. Milres C 39,999,900 620,00 28.235.194 %12,00
Girisim Sermayesi Yatinm
Fonu
Halka Agik 7 a %0,00 C LE.823.530 %25,00
Toplam 200.000.000 100,00 235.294.118 100,00

Kaynak: Sirket [zahnamesi
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Tarihge ve Kurumsal Yap::

o «  Altinay Robot binyesindeki savunma is birimi, Roketsan ile ilk savunma
Altinay Teknoloji St
projesini imzalamistir,

*  Altinay Robot NATO Supply and Procurement Agency onayh tedarikcisi
olmustur.

2014

s Sirket “Altinay Havaciik ve ileri Teknolojiler San. Tic. A.5." iinvani ile

Altinay Teknoloji

i
Altinay Teknoloji

kurulmustur.

*  ABD Deniz Kuvvetleri'nin kullarmmi igin Altinay Teknoloji Grubu tarafindan

Altinay Teknoloji Foanl s : 3 NET I
demilitarizasyon sistemi ihracati gerceklestirilmistir.

2017

e Sirket sermayesi 29 Mart 2017'de tescil edilmis oldugu Gzere 100.000

Altinay Teknoloji
Tl'den 2.000.000 TL"ye ¢ikartilmistir,

2018

Aselsan ve Roketsan ile stratejik ortakhk anlasmalari imzalanmistir,

Altinay Teknoloji

e MSB Tesis Glivenlik Belgesi temin edilmistir.

2019

e AS9100 Kalite Y&netim Sistemi belgesi alinmistir,

#  TUSAS ile birlikte sermayesinin %50'si TUSAS'a, %50'si Ihracgi'ya ait

Altinay Teknoloji olmak lzere TAAC kurulmustur.

e 22.11.2019 tarihinde 100.000 TL sermaye ile DASAL kurulmustur.
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Aselsan %40 oranda DASAL a ortak olmustur.

Altinay Teknoloji

e Sirket sermayesi 4 Aralk 2020'de tescil edilmis oldugu Gzere 2.000.000
TL'den 50.000.000 TL'ye ¢ikartilrmistir.

o fhragg'min  unvani  “Altinay Savunma Teknolojileri A.S5." olarak
degistirilmistir,

Altinay Teknoloji ,
e EYDEP Sertifikasi edinilmistir.

e Sirket sermayesi 31 Ocak 2022 tarihinde tescil edilmis oldugu lzere
Altinay Teknoloji 50.000.000 TL'den 55.555.600 TL'yve cikartilmistir. Letven Capital GSYF
Sirket'e ortak olmustur.

s Sirket sermayesi 26 Temmuz 2023 tarihinde tescil edilmis oldugu lzere
55.555.600 TL'den 200.000.000 TL'ye cikartidmistir,

Altinay Teknoloji = DASAL sermayesi 31 Temmuz 2023 tarihinde tescil edilmis oldugu lGzere
10.000.000 TL'den 226.000.000 Tl'ye cikarilmistir. Aselsan ortakhk oran
%49 cikrmistir,

Kavnak: Sirket (zahnomesi
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4. Pazar Hakkinda Bilgi

Kiiresel Savunma Sanayii ve Havacilik Sektérii

Askeri harcamalarin 2022 yil cografi dagibmina bakildiginda Kuzey Amerika kitasinin kiiresel dlgekte yaklagik
%40’k pay ile birinci sirada yer aldig gorilmektedir. Kiresel toplamda 2,2 trilyon USD'ye ulasan askeri
harcamalar icerisinde en yiltksek harcama tutar ABD tarafindan vapilmstir,

2022 yili askeri harcamalar iilkeler bazinda incelendiginde ilk 10 Ulke igerisinde 4 adet NATO (vyesi oldugu ve
tamaminin da G20 dlkesi oldugu goralmektedir. 2022 yihnda ABD, savunmaya ayrilan biitgesi ile tek basina
kilresel payin yaklasik %39'unu olusturmaktadir. Ancak 2016'dan 2022"ye Cin'in askeri harcamalarninin ortalama
biiylime orani (%6,6) ABD'nin biiylimesinden daha yiiksektir. 2022'de en ¢ok savunma harcamasi yapan U tlke
olan ABD, Cin ve Rusya; kiiresel toplamin yaklasik %56’sini olusturmaktadir.

Askeri Harcamalar ilk 10 Ulke (2022) ve Tiirkiye
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Kaynak: PWC Sektdr Raporu

Askeri harcamalar listesinde ABD ve Cin sirasi ile 1. ve 2. sirada konumlanmaktadir. Tiirkiye 2022 itibaryla 23.
sirada yer almusgtir,

Mato dyelerinin 2023* yili toplam savunma harcamasi yaklasik 1,3 trilyon USD seviyesine ulasmistir. 2014 ve
2023 yili arasindakl d0nem Incelendiinde NATO nun kolekt!f savunma harcamalarinin 2uLy'da IIk kez 1 trilyon
USD seviyelerinin lzerine giktig gorilmektedir. 2022 yilinda toplam harcamalarin yaklasik %701 ABD tarafindan
yapilraistir.

#2023 7 ayhk gergeklesmis verileri temsil etmektedir.

Kiiresel capta halka acik kaynaklar incelendiginde Tiirkiye'nin MENA bolgesi icerisindeki analizlere dahil edildigi
gorllmektedir. Bu baglamda Tirkiye, askeri harcama olarak Orta Dogu lkeleri ile kiyaslandiginda ilk 5'te yer
almaktadir (toplam MENA payi yaklasik %6). Suudi Arabistan’in gérece yiiksek seviyelerde harca pmasi
cercevesinde, diger tlkelerin ortalamas: alindiginda, elde edilen sonug yaklasik 7,4 mﬂyé}: UsD'di
i (Kalkinma Rardhs) A.S.
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Katar, Suudi Arabistan gibi lkeler Tirkiye’'nin askeri harcama olarak &niinde olsa da Tiirkive'nin diger MENA
iitkelerinden ayristigi kritik bir nokta bulunmaktadir. Tiirkiye, harcamay yiiksek oranda yurt icinde tutup yerli
sirketler Uzerinden askeri talepleri kargilayabilmektedir. Katar gibi askeri harcamasi yiiksek olan diger iilkeler ise
iretim anlaminda gorece eksik kaldigindan tedarikte disa bagimhdir. ithalatin yogun oldugu bu iilkelerde
harcamalar yurt disina yapilmaktadir, Tirkiye'nin yerli ve milli fikri ile kararh politikalari, savunma sanayiinin
dénisimiinde 6nemli sonuglar dogurmustur.

MENA bolgesindeki tlkelerin askeri harcamalarinin GSYH've oranlan diger bélgeler ile karsilastinldiginda daha
yuksek oldugu gérilmektedir. 2022 itibariyla harcamalanin GSYH'ye orami siralamasinda ilk 10'daki tilkelerin
icerisinde 7 adet MENA bolgesine mensup iilke bulunmaktadir.

Askeri Harcamalarin GSYH icineki Payimin 2022 Yili Siralamasina Gore ilk 10 Ulkeden secilenleri ve Tiirkiye
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Kaynak: PWC Sektdr Raporu

En yiiksek savunma sanayi ihracatina sahip ilk 50 iilke, satis birimi (adedi) bazinda listelenmistir, Sektér raporu
analizi kapsaminda Tirkiye ile kiyaslanabilir 6zellikte olan iilkeler secilerek bu dlkelerin satis birimi pay
belirlenmistir. 50 ilkenin verileri toplanarak belirlenen dlkelerin ilk 50 toplami icerisindeki GSYH paylan
hesaplanmistir,

Tiirk silahli kuvvetlerinin sahip oldugu aktif saha giicii ve deneyimi, Tirkiye'yi dzellikle Avrupa iilkelerine kiyasla
dne cikaran bir faktordiir. Son dénemde Azerbaycan, Suriye, Libya ve Ukrayna gibi yakin cografyalarda yasanan
gelismelerle birlikte Tiirkiye'nin uluslararasi arenadaki tecriibesi artristir. Bu durumun, Tiirkive'nin savunma
sanayiisine yonelik glivenin artmasina katki saglayarak ilkenin stratejik kabiliyetlerini giiglendirdigi
disiinllmektedir.

Turkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5. 20



is ve Meslek Danigmanligi (“IMD") Diinya Rekabet Edebilirlik Y6netici Gériisii Arastirmasi (2022)*

mVasifh bs Glcl Meveudiyet m Yatkili dst dizey yaneticiler Mitelikli mihendisler

5.8

Tiirkiye Avusturya Romanya Palanya Hirvatistan Brezilya Macaristan  Bulgaristan Yeni Zelanda

*0-10 arast puanlanarak adichklandirlan bir endekse dayahdir,
Kaynok: PWC Sektdr Raporu

Tiirkiye Savunma Sanayii ve Havacilik Gelismeleri

Tiirk savunma sanayii harcamalarimin 2019 yilinda 20,4 milyar USD'ye ulastifi gériilmektedir. Enflasyon, kur krizi
ve salgin gibi makro sebeplerin de etkisiyle 2019'dan sonra sektér harcamalannda disiis yasanmustir. 2016 ve
2020 yillarinda personel harcamalarinin toplam harcamalar icerisindeki pay, sirasi ile yaklasik %50 ve %59 olarak
gergeklesmistir. Bu oranlar ile, her iki yilda da personel en fazla harcama yapilan kategori olmustur. Son
zamanlarda yasanan makroekonomik kaynakli durumun aksine, 1982 yilindan baslayarak 5 yillik ortalama
savunma harcamalan incelendiginde yillar iginde katlanarak bilyliyen bir artis gizlemlenmektedir.

Tiirk Savunma Sektérii Harcamalarn (Milyar USD)
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Kaynak: PWC Sektdr Roporu
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Tiirkiye Savunma Harcamalarinin Ana Kategorilere Gore Dagilimi

® Personel
B Ekipman
u Altyapi

® Diger

Kayvnak: PWC Sektdr Raporu

Tiirkiye'nin 5 Yilllk Ortalama Savunma Harcamalar (Milyar USD, cari fiyatlarla)

o 11,1
Boe

1982-1986 19871981  1892-1996  1997-2001 20022006 2007-2011  2012-2016  2017-2020  2021-2022

Kaynak: PWC Sektdr Rapory

Sektdrde iriin ve teknoloji gelistirme harcamalarinda 2019 yilina kadar genel bir artis goriiliirken pandemiden
sonra 2020 yilinda %26'Iik bir diisiy yasanmistir. Ancak 2021 ve 2022 yillaninda iigili harcamalar sirasiyla %32 ve
%26 artmistir. Alt kinlima bakildiginda Griin gelistirme harcamalarina agirhik verildigi gézlemlenmektedir. 2017
yilindan bu yana finansman anlaminda proje tesviklerinde bir artis yasanmistir.

Tiirk Savunma ve Havacilik Sanayii Uriin ve Teknoloji Gelistirme Harcamalari (Ar-Ge, Milyar USD)

1.4
o0&

2015 2016 2017 2018 2015 2020 2021 2022
Kaynak: PWC Sektdr Raporu
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Tiirk Savunma ve Havacilik Sanayii Uriin Geligtirme ve Teknoloji Gelistirme Harcamalari Kirilimi {Milyar USD)

2018 2019 2020 2021 2022
u Urin Geligma (0G) = Teknoloji Gelistimme (TG}

Kaynak: PWC Sektdr Raporu

Sektdriin toplam sozlesme deferi pandemiye kadar her yil artis gésterirken 2020 yilinda neredeyse sabit
kalmistir. Ancak toplam sozlesme degeri, 2023 yilinda 90 milyar USD'ye ulasarak 2020 ve 2023 yillan arasinda
%61'lik bir artig gostermistir. Tiirkiye savunma sanayiinin aldifi proje sayisinda da yillar icinde artan bir egilim
gizlemlenmektedir.

Tiirk Savunma ve Havacilik Sektérii Stzlesmelerin Toplam Degeri (Toplam Sozlesme Bedeli, Milyar USD)

10,2
54] [80] L

i

2002 2004 2008 2008 201ﬂ 2012 2&14 2018 2018 2020 2021 2023
Kaynak: PWC Sektdr Raporu

Tiirkiye'deki alinan siparis sayisinda 2019 yilindan sonra bir azalma gériillmektedir. 2017 yilinda siparisler yaklasik
%53 artarak 2018'de son 5 yilin en yilksek seviyesi olan 12,2 milyar USD'ye ulasmistir.

Tiirk Savunma ve Havacilik Sanayii Alinan Siparisler (Toplam Yeni Siparis Tutan, Milyar USD)

2013 2014 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kaynak: PWC Sektir Raporu
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Yurt igi siparigleri 2016 yilindan sonra diisiis yasarken yurt disi siparislerinin 2020 yilindan sonra arttig
gozlemlenmektedir. Toplam siparisler genel olarak artarken, i¢ pazardaki zorluklar nedeniyle bu artis yurt disi
sipariglerin itici glicl olmustur.

Yurt ici siparislerde diglsler yasanirken, yurt disi siparislerde blyik artislar gérilmektedir. Bu, Turk savunma
ve havacilik sanayiinin uluslararasi pazarda blylidiigiine ve yurt disindaki miisterilere daha fazla liriin ve hizmet
sagladigina isaret etmektedir. Yurt disi pazarlarda Gzellikle Orta ve Uzak Dogu bélgelerinde gelisme saglamak
icin sanayici ile devletin is birligi nem arz etmektedir.

Tiirk Savunma ve Havacilik Sanayii Ciro (Milyar USD)
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Kaynak: PWC Sektdr Raporu

Tiirkiye Savunma ve Havacilik Sanayii Yurt Disi Satis Gelirleri’nin Ana Kategorilere Gére Dagilimi (Milyar USD)
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Koynok: PWC Sektdr Raporu

Ihracatin ana kategorilere gore dagilimi gegmis yillara yénelik olarak incelendiginde, hava kategorisinin toplamda
oldukga yiiksek bir paya sahip oldugu anlasiimaktadir (sivil + askeri = %40,4 ihracat payi). Bu kapsamda ilerleyen
donemlerde ihracatin daha da artmasinda hava platformlarinin rol alabilecegi 6ngoriilmektedir.

-
-

;
TMW Ktk 2
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Tiirk Savunma ve Havacilik Sanayii ihracat Tahminleri (Milyar USD)
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Kaynak: PWC Sektdr Roporu

ihracatimin 2023 yilinda yaklasik 6 milyar USD ve 2028 yilinda ise 10-12 milyar USD seviyelerine ulasarak
savunma ihracatinin Tirkiye'nin toplam ihracatinda 5 yil icerisinde yaklasik %3 paya sahip olacag
dngoriilmektedir. Bu hedefe ulasilmasinda arz glivenligi, lojistik destek, enerji, finansman ve galisan is giicii 6ne
cikan ihtivaclardandir.

N
rasi A5,

nai Kallinma Bap
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B Finansal Bilgiler

Sirket'in Eren Bagimsiz Denetim tarafindan bagimsiz denetimden gecirilmis Tiirkiye Muhasebe Standard: ve
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsaminda hazirlanan mali tablolanina gére gelir tablosu asagida

verilmistir,

31.12.2021

31.12,2022

31.12.2023

Gelir Tablesu (TL)

Hasilat 262.651.645 588.722.121 1.184.809.746
Satiglarin maliyeti (-] (96.007.673) [287.906.010) {719.207.344}
| Briit kar 166.643.972 300.816.111 465.602.402
Genel yénetim giderleri {-) (13.659.840) (31.597.956) {35.330.199) |
Pazarlama, satis ve dafitim giderleri {-) [3.651.585) (145.613) {2.314.887)
Arastirma giderleri (-} (49.652.456) (38.279.488) (64.040.502) |
Esas faaliyetlerden diger gelirler 126.210,982 84.865.125 291.419.560
Esas faaliyetlerden diger giderler (-} {171.179.235) 1124.286.214) (271.762.273)
Faaliyet kéri 54.711.838 191.371.965 383.574.101
Yatinm faaliyetlerinden gelirler = 12.919.078 1.039.735
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-} {33.095) - =
Finansal gelir/{gider) dncesi faaliyet kin 54.678.743 204.291.043 384.613.836
Finansal gelirler 26.452.033 36.913.840 30.781.305
Finansal giderler (-) [B66.745.284) (28.129.596) (110.806.141)
Parasal kazang (kayip) 49.522.759 (58.652.570) {48.337.241)
Vergi dncesi kar 63.908.251 154.422.717 255.2511?;9_
Dénem vergi gider] i (64.179) - (8.935.094)
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) (40.677.826) (59.817.984) 155.861.015
Kontrol giicl olmayan paylar 4.556.857 (61.466.331) 167.835.218)
DONEM KARI 27.723.103 33.138.402 335.342.462
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacaklar (1.382.101) ‘-[-3.411.132} (821.705)
Tamimlanmig fayda plantan yeniden dlglim {1.740.125) {3.514.430) {1.02?.13??
kazang/(kayiplan)
Tanimlanmis fayda planlan yeniden élglim 348.024 702.886 205.426
kazang/{kayiplan) ertelenmis vergi etkisi
Kurumlar vergisi indirimi - (599.588) -
Dénem Karnimin Dagilimi
Kontrol giicii olmayan paylar 4,556,857 (61.466.331) (67.835.218)
Ana ortakhk pavﬁ!; Fl 23.166.246 94.604.733 403.177.680

Kaynok: Sirket Finonsol Tabfoi-:'m

Net Satis Gelisimi {(Milyon TL)

Sirket'in net satiglar 2021 yilinda 262,7 milyon TL, 2022 yilinda 588,7 milyon TL ve 2023 yilinda 1.184,8 milyon
TL olarak, %112,4 YBBO ile gergeklesmistir. 2023 yilinda satislar bir dnceki yila gére %101,3 oraminda artis

gostermistir.

Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS,
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Kaynak: Sirket Finonsal Tablalfar

Briit Kér Gelisimi (Milyon TL)
Sirket'in brit kdn 2021 yilinda 166,6 milyon TL, 2022 yilinda 300,8 milyon TL ve 2023 yilinda 456,6 milyon TL
olarak, %67,2 YBBO ile gerceklesmistir. 2023 yilinda briit kdr bir onceki yila gore %54,8 oraninda artis

gostermistir.

Sirketin Briit kar marji 2021,2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla %63,4 , %51,1 ve %39,3 olarak gerceklesmistir.

__________ =ity 39,2%
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Kaynak: sirket Finansal Tablalar
Esas Faaliyet Kérr Gelisimi {Milyon TL)

sirket’in esas faaliyet kdn 2021 yilinda 54,7 milyon TL, 2022 yilinda 191,4 milyon TL ve 2023 yilinda 383,6 milyon
TL olarak, %164,8 YBBO ile gerceklesmistir. 2023 yilinda esas faaliyet kdn bir 6nceki yila gére %164,8 oraninda
artig gostermistir. Sirket'in Esas faalivet kdr marji 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla %20,8 , %32,5 ve %32 4
olarak gergeklesmistir. :
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Kaynok: Sirket Finansal Tablolan
Net Kdr Gelisimi {Milyon TL)

Sirket'in net kdn 2021 yihinda 27,7 milyon TL, 2022 yilinda 33,1 milyon TL ve 2023 yilinda 335,3 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 2023 yilinda net kar bir &nceki yila gére %911,9 oraninda artis gdstermistir. Sirket'in Net kar
marji 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla %10,6 , %5,6 ve %28,3 olarak gerceklesmistir.

10,6% 5 6% 28,3%
fﬁf
.,-o-"""ﬁf
21,7 13,1
31.12.2021 31.12,2022 11.12.2023

Kaynak: Sirket Finansal Tablalar

irket’in Tirkive Muhasebe Standardi ve Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsaminda hazirlanan
finansal tablolar ile bu finansal tablolara iliskin Eren Bagimsiz Denetim tarafindan bagimsiz denetimden
gecirilmis mali tablolarina géire bilango tablosu asagida verilmistir.

-

%q Kalkinma
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Bilango (TL) 31.12.2021 31,12.2022 31.12.2023
Dénen Varliklar 805.978.574 476.102.073 BG8.B66.974
Makit ve nakit benzerleri 556.412.118 40.793.441 90.01{].91"1“
Ticari alacaklar 121.122.668 258.629.500 359.155.842
iliskili taraflardan ticar! alacaklor 80.056.022 192.505.947 242.114.920
fliskili olmayan taraflardan ticari alocaklar 41.066.646 66.123.553 117.040.8922
Diger alacaklar 421874 2.030.731 950.904
lliskili taraflardan diger alacaklar -- 1.596.533 247.771
iliskili olmayan taraflardan diger alacakiar 421.874 434.198 703.133
Stoklar o 40,905,821 65.581.011 86.748.708
Devam eden proje maliyetleri - - 166.026.731
Pesin ddenmis giderler 75.054.584 38.430.075 46.681.449
Cari déinerm vergisi ile ilgili varhklar 595.077 614.247 8.467.515
E[ger dénen varliklar 11.466.432 70.023.068 110.824.914
Duran Varliklar 733.856.546 1.080.835.809 1.651.981.462
Diger alacaklar 3.677.548 437,433 99,245
iliskili taraflardan diger alacakiar 3.474.544 313.853 [ -
iliskili olmayan taraffardan diger alacaklar 203.004 123.580 99 246
Finansal yatirimlar 4 659.092 3.485 883
Kullanim hakki varliklar 4.409.642 2.510.215 2.899.023
Maddi duran varhiklar 24.862.210 147.908.709 410.696.924
Maddi olmayan varliklar 679.621.547 $94.312.024 1.080.389.178
Gelistirme giderleri 671.961.602 878.057.735 1.067.098.674
Diger maddi olmayan duran varhklar 7.655.945 16.254.289 13.290.504
Pesin ddenmis giderler i = 23.967.791
Ertelenmis vergi varlig 21.285.599 35.008.336 130.443.417
Toplam Varhiklar 1.539.835.120 1.556.937.882 2.520.848.436
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 484.814.958 355.102.655 697.881.313
Kisa vadeli borglanmalar 34.663.136 38.156.381 123.192.120
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar) 130.206.299 14.025.001 13.317.306
Kisa vadeli operasyonel kiralama islemlerinden
barglar 1.409.602 T98.434 1.304.067
Ticari borglar 46.534.582 71.836.913 210.256.967 |
liiskili taraflara ticari borglar 44.091.810 1.068.745 24.311
Mliskili olmayan tarafiara ticari borglar 2.442.772 70.768.168 210.232.656
Calisanlara saflanan faydalar kapsaminda Eﬁrclar 3.182.134 4.455.700 9.010.474
Diger borglar 11.160 25.805 1.149.370
fliskili taraflare diger borglar 11.160 s ..
lliskili olmayan taraflara diger borglar - 25.805 1,149.370
Ertelenmis gelirler 260.085.725 197.309.935 289.403.997
Dénem kin vergi yikimlGIGEG i e 2.935.004
| Kisa vadeli karsiliklar 5.788.518 11.860.032 18.422.544 |
Calisaniora sadlonan faydalara iliskin kisa vadeli
karsilklar 5.2B8.518 11.860.032 18.414.144

Diger ks vadeli karsiliklar

§:400
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Diger kisa vadeli yiikiimlilikler 3.433.202 16.634.454 22.889.374 |
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 140.742.147 191.904,997 272.651.396
Uzun vadeli borclanmalar borglar 33.680.982 7.256.365 144.588.669
Uzun vadeli uperasyuﬁei kiralama islemlerinden
borglar ) 2.489.228 1.121.697 1.015.165
Uzun vadeli kargiliklar 5.893.567 10.604.958 14.346.093
Calsantara sadlanan faydalara iliskin wzun vadeli N
karsiklar 5.893.567 10.604.958 14.346.093
Ertelenmis vergi yiikimldlugi 98.678.370 172.921.977 112.701.469
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis sermaye /50.000.000 55.555.600 200.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar 138.992.361 148,474,204 395,000.076
Hisse senetleri ihrag primleri 405.259.091 405.259.091 14.288.819
Kdr veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis
dier kapsaml gelirler veya giderler (1.211.779) (4.255.738) (5.118.152)
Aktiieryal kazanc/{kayip) (1.211.779) (4.255.738) (5.118.152)
Kardan aynilan kisitlanmis yedekler 45,459,393 35.583.450 154.203.076
Gegmis yil karlan/(zararlar) 238.913.800 266.037.315 182.314.652
Net donem kir 27.723.103 33.138.402 335.342.462
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 9,142,046 70.137.906 274,284,794
Ozkaynaklar 914.278.015 1.009.930.230 1.550.315.727
| Toplam Kaynaklar 1,539.835.120 1.556.937.882 2.520.848.436

Kaynok, Sirket Finansal Tablolar
TMS29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama

Sirket, stz konusu SPK karan, KGK tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde yapilan duyuru ve yayimlanan, “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Hakkinda Uygulama Rehberi”ne istinaden 31 Aralik 2023 tarihli
ve ayni tarihte sona eren yila iliskin finansal tablolarim TMS 29 “Yiilksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama Standardi"m uygulayarak hazirlamistir. Sz konusu standart uyarinca, ylksek enflasyonlu bir
ekonomiye ait para birimi esas alinarak hazirlanan finansal tablolarin, bu para biriminin bilanco tarihindeki satin
alma giiclinde hazirlanmasi ve dnceki dénem finansal tablolarin da raporlama dénemi sonundaki cari dlgiim
birimi cinsinden yeniden diizenlenmesi gerekmektedir. Grup bu nedenle, 31 Aralik 2022 ve 2021 tarihli finansal
tablolarini da 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gére sunmustur.

Sirket TMS 29 uygulamasinda, KGK'nin yaptigl yénlendirme uyarinca Tirkiye Istatistik Kurumu (“TUIK")
tarafindan yayimlanan Tiiketici Fiyat Endekslerine ("TUFE") gore elde edilen diizeltme katsayilarin kullanmustir.

Varliklar

Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihinde 11,5 milyon TL olan diger d&nen varliklari 31 Aralik 2022 tarihinde 70,0 milyon
TL olarak gergeklesmistir. 31 Arallk 2023 tarihinde ise yidan yila %58 artis ile 110,8 milyon TL olarak
gergeklesmistir. Sirket'in yillar itibarniyla difer dénen varliklan agirlikli olarak devreden KDV ve KDV
alacaklarindan olusmaktadir. Buna etken olarak alimlar KDV'li yapilirken TSK Vakfi sirketlerine ve S5B'ye yapilan
satiglar ile genel olarak savunma sanayine yapilan satislanin KDV muafiyetli olmasidir.
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Sirket'in duran varliklan sirasiyla diger alacaklar, finansal yatinmlar, kullamim hakk: varliklari, maddi duran ve
maddi olmayan duran varliklar, pesin 6denmis giderler ve ertelenmis vergi varligindan olusmaktadr,

Duran varliklar; 2021, 2022 ve 2023 yil sonlar itibariyla toplam varhiklanin sirasiyla %48, %69 ve %66'sim
olusturmaktadir. 31 Aralik 2021 tarihinde 733,92 milyon TL olan duran varliklar 31 Aralik 2022 tarihinde %47
artisla 1.080,8 milyon TL olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2023 tarihinde ise bir dnceki yila gore %53 artis ile
1.652,0 milyon TL olarak gergeklesmistir,

Son 3 yillik donem sonu verileri dikkate alindiginda duran varliklardaki artislarin agirlikh olarak maddi duran
varliklar ve maddi olmayan duran varliklar kalemlerindeki artistan kaynaklandig gériilmektedir.

Yiikiimliiliikler

Sirket'in ylikiimliilikleri, kisa ve uzun vadeli borglanmalar, kisa ve uzun vadeli operasyonel kiralama
iglemlerinden borglar, ticari borglar, calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, diger borglar, ertelenmis
gelirler, kisa ve uzun vadeli calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar, difer kisa vadeli
yukimlulikler, ertelenmis vergi yikimlaligiinden olusmaktadir. 2021, 2022 ve 2023 yil sonlan itibaryla
Sirket'in kisa ve uzun vadeli toplam yikimlilikleri toplam kaynaklanin sirasiyla %41, %35 ve %39unu
olusturmaktadir.

31 Arahik 2021 tarihinde 625,6 milyon TL olan kisa ve uzun vadeli yikiimlilik toplami 31 Aralik 2022 tarihinde
%13 azals ile 547,0 milyon TL olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2023 tarihinde bir 6nceki yila géire %77 artis ile
970,5 milyon TL olarak gergeklesmistir,

sirketin finansal borglar, kisa ve uzun vadeli banka kredileri ile finansal kiralamalardan kaynakli borglanmalar ve
kredi kart borglanmalarindan olusmaktadir.

31 Aralik 2021 tarihinde 198,5 milyon TL olan toplam finansal borglar 31 Aralik 2022 tarihinde 59,4 milyon TL
olarak gerceklesmis; 31 Aralik 2023 tarihi itibari ile ise 281,1 milyon TL seviyesine ¢ikmistir. 2023 yil artisindaki
en dnemli etken Kocaeli ili Dilovasi ilgesi Makine ihtisas 0.5.B."de yer alan Sirket milkiyetindeki arsa iizerinde
ingaatina bagladigi Gretim tesisi ve idari binadan olusan tesis yatiriminin finansmani amaciyla Sirket'in ilk 2 yili
anapara geri ddemesiz toplamda 10 yil vadeli, %11 sabit faiz oranli ve 87.200.000 TL tutarinda TCMB kaynakl
Yatirim Taahhiitli Avans Kredisi'dir,

31 Aralik 2021 tarihinde 46,5 milyon TL olan Ticari borglar 31 Aralik 2022 tarihinde %54 artis ile 71,8 milyon TL
olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2023 tarihinde ise bir onceki yila gére %193 artis ile 210,2 milyon TL olarak
gergeklesmistir,

Finansal tablo dénemleri itibariyla ézellikle son dénem olan 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla gergeklegen bu artisin
sebebi Sirket'in artan is hacmi cercevesinde yiiriitmekte oldugu projelerle ilgili artan ihtiyaglarin karsilanmasina
doniik olarak tedarikgilerden yapilan ticari mal ve hizmet alimlanindan kaynaklanmaktadir.

Ozkaynaklar

2021, 2022 ve 2023 yil sonlan itibariyla toplam &z kaynaklar, toplam kaynaklarin sirasiyla %59, %65 ve %61'ini
olusturmaktadir. 2023 ve 2022 yilsonu itibari ile Gzkaynak toplami bir énceki yil ile kiyaslandiginda sirasi ile %10
ve %44 artis ghstermistir. Degisimin ana kaynagl dénem kan disinda Sirket ve bagh ortakhigi DASAL daki nakit
sermaye artiglan olup, 2021 yil sonunda Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yénetim A.S. Milres Girisim
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Sermayesi Yatinm Fonu ile yapilan hissedarlik sozlesmesine istinaden, nakit sermaye artisi gerceklestiriimis,
Letven Capital Girisim Sermayesi Port. Yonetim A.S. Milres Girisim Sermayesi Yatinm Fonu'nun sahip oldugu
hisseye isabet eden nominal hisse degeri 5.555.600 TL 6denmis sermayede; ilgili hisseye isabet eden nominal
hisse degeri ile alig fiyati arasinda olusan farktan kaynaklanan hisse senedi ihrag prim tutar olarak kayitlara
alinmistir. 2023 yill Temmuz ayi iginde hisse senetler ihrag primlerinden kargilanarak &denmis sermaye
55.555.600 TL den 200.000.000 TL ye arttinlrustir. Yine Sirket’in bagh istiraki DASAL firmasinda 2023 yili Temmuz
ay! icinde 216 Milyon TL nakit sermaye artisi gerceklestirilmistir.
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6. Degerleme Yontemleri

Altinay'in pay basina degerinin belirlenmesi icin asagida belirtilen iki temel degerleme yéntemi kullanilimistir:

e Gelir Yaklasim Kapsaminda
o Indirgenmig Nakit Akimlar Analizi (INA) = %50

e Pazar Yaklagimi Kapsaminda
o Piyasa Carpanlarn Analizi = %50
" FD/FAVOK

Degerleme Caligmasinda Kullanilan Yaklasimlarin Giiglii ve Zayif Yonleri

Degerleme Ydntemi Avantaj Dezavantaj

*  Basit ve sezgiseldir,

e Yalkin donemli tahminlerin
s Yatinmoilar tarafindan T . R
. L girketin -~ genel  potansiyelini
karsilastirdabilir kurulusglar icin oldufundan az  gdstermesl
Pazar Yaklagimi yapilan degerlemelerle :
] i muhtemeldir.
Piyasa Carpanlar baglantilidir, o .
- g . o & Cografi, ticari yapisi ve bilylime
Analizi o lgili emsallerin  segiminde

profili  agsindan  percekten
karsilastinlabilir  halka  agik
sirketler siminh sayidadir.

cesitli; makro, faalivetsel wve
finansal géstergelerine dayal
esneklik saglar,

e« Dogrudan vaiﬁ'lmcllarm nakit
olarak elde edebilecegi petiri
tizerinden defier tespiti
yvapiimaktadir,

= Nakit akimlarimin hesaplanmas
karmasik bir islem olup, gerekli
diizeltmelerin yapilmasi

indirgenmis Nakit ' in i
g ! ; o Sirketlerin  flerleyen  yillarda cerekrisiedic.
Akimlari Yontemi olusturmasi beklenen deger de G
| i i &  Devam eden biiyiime oram ve
| giz oninde

iskonto oranindaki degisikliklere

bulundurul ,
HsRmaltE e giiclii duyarlilik gdstermektedir.

e Olasi sinerjinin degere etkisi
dlcilebilmektedir.

6.1. indirgenmis Nakit Akimlari (iNA)

Bu yontem, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir cari degere dénistiiriilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin
veya maliyet tasarruflarimin bugiinki degerine dayanilarak tespit edilir.

Tahmini nakit akiglarini bugtinkii degere indirgemek igin kullanilan oranin hem pararun zaman degerini hem de
varligin nakit akis tiiriiyle ve gelecekteki faalivetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli goriilmektedir. Gelecekte
yaratilacak nakit akimlarinin bugiinkii degerinin hesaplanmasinda iskonto oram olarak “Agirlkl Ortalama
Sermaye Maliyeti” (ADSM) kullanilmaktadir. AOSM, Sirket'in hesaplanan &zkaynak ve borg maliyetlerinin ilgili
oranlarla agirhklandinimasiyla hesaplanmaktadir.

iEinal Kalkinma Ban
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INA yéntemi Sirket'in &ngériileri, gecmis performansi, makroekonomik tahminler gibi bircok varsayimsal
parametreye dayanmaktadir. 56z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhit anlamina gelmemekle
beraber INA yonteminin degerlemeye etki eden parametrelerin ¢oklugunun yaminda degerlemeyi yapan
uzmanin bakis agisina bagh olarak ulasilan degerler Gnemli degisiklikler gdsterebilmektedir,

6.2.  Piyasa Carpanlarn Analizi

Piyasa carpanlan analizi, halka agik sirketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere sahip baska bir sirketin
degerini belirlemede iyi bir gosterge oldugu genel kabulline dayanir ve halka acik sirketlerin piyasa degerlerinin
cesitli degerleme carpanlan yolu ile analiz edilerek, degerlemeye konu sirketin degerlemesinde kullanilmasini
baz alir.

Piyasa carpanlar analizi kapsaminda hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan halka agik
sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda Firma Degeri/FAVOK ve Fiyat/Kazang carpanlar
kullanilmistir.

Piyasa Carpanlan
Carpan Yéntemi Sembaol | Ozsermaye Degeri

Firma Degeri/Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar B B B o

= [(Pay Fiyati*Hisse Adedi) +Net Borg)] /FAVOK FO/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK — Met Borg
Fiyat/Kazang -

= [{Pay Fiyati*Odenmis Sermaye) /Met Kar] FK F/¥ Carpam * Net Kar

Kaynak: TSKB Kurumsal Finonsman

e FD/FAVOK: Sirket'in firma degerinin faiz, amortisman, vergi éncesi kara bélinmesiyle elde edilir.

®  F/K: Sirket'in hisse senedi fiyatimin hisse basi karina bélinmesiyle hesaplanan bir géstergedir,

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg [Net Nakit) Pozisyonu

Piyasa Degeri = Pay Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Pay Adedi

Net Borg Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri
FAVOK = Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kér

FD/FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

F/K= Fiyat/Kazang
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7. Degerleme

7.1.indirgenmis Nakit Akimlari

indirgenmis nakit akimlari analizi kapsaminda Sirket tarafindan saglanan varsayimlar ve projeksiyonlar
kullanmilmigtir. Degerleme calismasina esas teskil etmek lizere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig varsayilmigtir,

Sirket’in gegmis dénem verilerini de icerecek sekilde paylasmis oldugu gelir tablosu ve bilancosuna iliskin 2024-
2031 yillar arasi 8 yillik is plani gergevesinde degerleme calismasi yapilmustir,

Sirket, gelir tablosu projeksiyonunu olustururken iriin kategorilerindeki satiglar, karlihk beklentileri ve yatirim
planlarina bagh degisimleri icerecek sekilde trend analizi hazirlamistir,

INA degerlemesi kapsaminda kullanilan temel varsayimlar asagida agiklanmaktadir:

- Projeksiyonlar, 2024 ve 2031 yillanini kapsayacak sekilde 8 senelik bir is plani cergevesinde hazirlanmustir,

- Sirket'in bagh ortakhginda yer alan DASAL ve TAAC icin de ayrica is plam olusturulmus olup, elde edilen
firma degeri istirak oranlarinca hesaplamalara dahil edilmistir.

- Altnay Savunma, DASAL ve TAAC sirketleri hasilatlarim misterileri ile proje bazh yaptiklan
anlasmalardan saglamaktadir. Anlasmalarin tamar yabanc para cinsinden yapilmakta, tahsilatlar
yabanci para cinsinden veya 6deme giinil kuru Gzerinden TL olarak yapilmakta; tretimde kullarmlan ilk
madde ve malzemelerin de agirlig1 yabanci para cinsinden temin edilmektedir. Bu nedenle is plani ABD
Dolan cinsinden yapilmistir.

- Sirket'in Ar-Ge faaliyetleri geregi vergi istisnasi bulunmaktadir, is plani cergevesinde muhafazakar
kalmak adina stz konusu vergi istisnaslar hesaplamaya dahil edilmemis, %25 olan kurumlar vergisi is
plam siiresince uygulanmstir,

Agirhiklandirilmig Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket'in nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde yaygin olarak kullanilan agirhiklandinlmis ortalama sermaye
maliyeti (AOSM) kullanulmigtir. Ozsermaye maliveti hesaplanirken finansal varlik fiyatlama modeli (FVEM)
kullanilmistir. Tahmin periyodu icerisinde AOSM sabit olarak tahmin edilmistir.

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda:
Risksiz Getiri Orani:

- Risksiz getiri oran hesaplanirken itfa tarihi 20.09.2033 olan Tirkiye Devleti ABD Dolar Eurobond’un
(US900123DD96) son ii¢ aylik getiri ortalamasi olan %8,03 dikkate alinarak is plani dénemi boyunca
risksiz getiri oraninin sabit kalacag varsayilmistir,

Risk primi:

- Projeksiyon donemi boyunca hisse senedi risk primi %6,00 kabul edilerek sabit tutulmustur.

7%. Kalkinma B
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Beta:

- Standart modelde kullanilan ve sistematik riski 6lctligii varsayilan Beta, gegmis belirli bir dénem icin pay
getirileri ile borsa endeksinin getirisinin kovaryansimin, borsa getirisinin varyansina boliinmesiyle
istatistiki olarak hesaplanmaktadir. Borsa endeksini olusturan tiim paylarin getirileri ile borsa endeksinin
getirisinin kovaryansi, borsa endeksinin varyansina esit oldugundan, borsa endeksinin betasi da “1,00”
olarak hesaplanmaktadir. Pratikte alternatif yaklagimlar kurgulanabilmekle birlikte, Sirket'in paylari
hendz islem gérmeye baslamams oldugundan ve bu sebeple istatistiki olarak paya 8zgl standart Beta
hesabi yapilamayacagindan, degerleme ¢alismasinda “Beta = 1,00” olarak kabul edilmistir.

Ozkaynak (Ozsermaye) maliyeti:

- Finansal Varlik Fiyatlama Modeli (CAPM-Beklenen Getiri = Risksiz Faiz Oram + Beta x Risk Primi)
kullamilmistir. Sirket icin 6zsermaye maliyeti 914,03 olarak hesaplanmis olup, is plani déneminde sabit
kalacag varsayilmistir,

Borclanma maliyeti:

- Sirket'in vergi dncesi borglanma maliyeti, Merkez Bankasi 15 Mart 2024 itibariyla Dbviz Ticari Kredi Faiz
Orani olan %7,60'n lzerine %3,00 eklenerek %10,60 olarak varsayilmis olup, projeksivon dénemi
boyunca sabit kalacag varsayilmistir,

Vergi Orani:

- 2023 yil igin daha 6nce %20,00 olarak belirlenen Kurumlar Vergisi orani 5 Temmuz 2023 tarihinde

TBMM'ye sunulan Kanun teklifindeki 10. Madde ile %25,00 olarak uygulanmasi dngoriilmektedir.
Borg/ Ozsermaye:

- Sirket'in agirlikl ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda Borg / Ozsermaye orani Damodaran savuma
sanayi sektoriinde yer alan sirketlerin Borg / Ozsermaye oram olan %20,29 hesaplamalarda
kullanuilrustar.

Terminal Blylime:
- $irket’in 2031 yilindan sonrasina iliskin terminal (nihai) biiyiime orani %1,00 olarak alinmigtir.

AOSM

Oz Sermaye / (Borg+8z Sermaye) E/V  %79,71 Damodaran savunma teknoloji sirketleri orarm alinmistir,
Borg / (Borg+(z Sermaye) DN %20,29  Damodaran savunma teknolaji sirketleri arar alinmistir,
Vergi Orani T %25 Efektif vergi aram
Beta b, 1,00
e 20/09/2033 vadeli T.C. ABD Dolan Eurobond'un son al
Risksiz Getiri Cram T %8,03 w_ ] / N aitiay
getiri ortalamasi
Piyasa Risk Primi Rm-re %6,00  TSKB dngdrisi
Oz Sermaye Maliyeti ke  %14,03  rf4(Rm-ri)*be
Borglanma Maliyeti Ka  %10,60 Uzun vadeli USD borglanma maliyeti tahmini
|
Vergi Sonras: Borglanma Maliyeti Ka %7,95
ADSM %12,80 E/V*ke+ DIVH1-T)*ka
Koynak: TSKE Kurumsal Finansmaon _f__'
i fai Kalkinma Ba
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7.1.1. Gelir Projeksiyonu
AST, DASAL ve TAAC'In gelir planlari projeler ve liriin gruplarn bazinda yapilmistir. Mevcut sbzlesmeli projelerin
ilerleyen dénemde de fiyat teklifleri verilmis ve lizerinde miizakere edilen projelere ve savunma sektériiniin ve
misterilerin ihtiyaglarina istinaden hasilatlarinin devam edecegi dikkate alinmistir.

Gelir projeksiyonu hazirlanirken bazi projelerin Ar-Ge siireci ve sonrasinda iiriin gelistirmesinin devam edecegi
ve bunlarla ilgili Ar-Ge harcamalarinin yapilacag dikkate alinmistir.

Genel olarak Ar-Ge harcamasi yapilan Uriinlerin, seri liretime gecisi sonrasinda hasilata onemli katk saglayacag
planlanmaktadir.

Projeksiyon déneminde ve gegcmis dénemlerde Sirket'in ve bagh ortakliklarinin iliskili taraflar ile ticari faaliyetleri
soz konusudur. islemlerin transfer fiyatlandirmasi prensiplerine uygun olarak devam edecegi kabul edilmistir.
sirket’in bagh ortakliklarina satiglari séz konusudur. 2022-2023 déneminde bagh ortakliklara satislarin ortalamasi
%43 seviyesinde olup, 2024-2031 is plam déneminde bagh ortakliklarina satislarinin toplam satislarina oranimin
ortalama %33 seviyesinde olacagi dikkate alinmistir.

AST, DASAL ve TAAC kazarulan projeler lzerinden hasilat Grettiginden projeksiyon déneminde dikkate alinan
hasilat planimin bir kismi 2023 yil sonu itibaryla meveut, imzalanmus, kesilecek kalan fatura tutar garantilenmis
proje sozlesmeleri (backlog) iizerinden dikkate alinmistir. Sozlesme kosullarina gére hasilatlar birden fazla yila
yayilabilmektedir. 2023 yilinda sirket ve bagh ortakliklarinin imzaladig yeni sézlesme tutari 81 milyon USD,
sozlesme bedelleri lizerinden kesilen fatura tutar 38 milyon USD ve 2023 vil sonu itibariyla backlog tutan ise 102
milyon USD'dir. (2023 yil sonu backlog tutart = 2022 yil sonu backlog tutari + 2023 yiinda imzalanan yeni
stizlesmeler- 2023 yilinda kesilen faturalar formiili ile ulasimaktadir)

Altinay Savunma Teknolojileri:

sirket’in, 2024 yili itibaniyla imzaladigi yeni sézlesme adedinde, sektdrel biiyiime rakamlan da dikkate alinarak
artig dngorilmektedir. Yeni sozlesme teklif adedinde benzer bir artig 6ngériilmiistiir. Ortalama teklif miktarinda
2,5 milyon USD degerinde sabit kalacag éngorilmustir.

Altinay Savunma

Teknolojileri

Sates/Teklif - 20226
Gergeklegen &

Projeksiyon Dajilinm

imzalanan Sézlesme
Miktari {Bin USD)
imzalanan Stzlesme
Adedi
Stzlesme Ortalama
Degeri (Bin USD)
Toplan d
Miktar (Yil Sonu - 105.065 96,605 BBL 1.286 1.375
Acik]
Toplam Teklif Adedi
[Yil Sonu - Agik)
Teklif Ortalama
Miktari [Bin USD) 1.181 1.323 2277 2,350 2.400
{¥1l Sanu - Agik)
Kaynak: Sirket {5 Plans

3z

171 455 865 | L2E6& 1375
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Altinay Savunma
Teknolajileri

20307 20317

Miktar [Bi
imzalanan Sazlesme

Adeadi =8
S8zlesme Ortalama : 3 ;
Degeri (Bin USD) 1.500 1.545 1.607 1.667 1,724
Toplam Teklif

Miktari (¥il Sonu - 24.2.500 257,500 268.500 281.750 300000 312500
Acik) |
Toplam Teklif Adedi R
il e e 100 105 110 115 120 . 125
1

Miktari (Bin USD) 2.42% 2.450 | 2,450 2.450 2.500 2.500
[¥il Sonu - Acik) |
Kaynak: Sirket {5 Plan

Projeksiyon déneminin ilk 3 yilindaki toplam 112 Milyon USD hasilatin %37'si sirketin hali hazirda kesinlesmis ve
mevcut stzlesmelerinden olusmaktadir.

Altinay Savunma Teknolojileri 20216 202G
Hasilat - Gerceklesen & Projeksiyon Dagilimi {Bin USD) i SR
| Meveut Sozlesmeler

| Kesinlesmis Sozlegmess imzalanmamus Isler

Alinmas Hedeflenen Patansivel igler

Alinma ihtimali Yiksek isler T

20236

Toplam 5.023 10.612 13.864

Kaynak: Sirket Is Plam

Altinay Savunma Teknolojileri 303 ST g 5
Hasilat - Gerceklesen & Projeksivon Dagilimi (Bin USD) A el ot el

Mewcut Sdzlesmeler 20,001 16,245 2.090 .
Kesinlegmis Sé:resfgggl__im zalanmarmig isler L 695 1.375 | 1.375 |
Alnmas: Hedeflenen Potansivel ljler 1.050 11.815 26.685 | 36.153 |
Alinma ihtimali Yisksek Isler

54,803

23.391 34.259

Toplam

Kaynak: Sicket fs Plam

Altinay Savunma Teknolojileri
Hasilat - Gergeklesen & Projeksiyvon Dagilimi (Bin USD)
Mevcut Sdzlesmeler

| Kesinlesmis Sozlesmes! imzalanmarnis isler 1375 1375 1375 1.375
| _Alnmasi Hedeflenen Potansiyel Isler 37.522 39,662 43.162 45,162
Alinma ihtimali Yiiksek lsler | 41.165 44,985 50,485 6485

Toplam B0.062 103.022

Kaynak: Sicket {5 Plan)
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DASAL Havacilik Teknolojileri:

insansiz Hava Araci (IHA) sektoriindeki artan talep ile birlikte Sirket'in yurt ici ve yurt disi satis tutarlarinda
blylime éngdrilmektedir.

Dasal Havacihk

Teknolojileri

Satis/Teklif - 2021G 2023G
Gergeklesen &

Projeksiyon Dagilimi

Adedi

S6zlesme Ortalama
Degerl (Bin USD)

Toplam Teklif
Miktar [Yil Sonu - 138986
Acik)

255,284

141.824 212,736

Toplam Teklif Adedi

[¥il Sonu - Agk) 61 75 98 119 143

Teklif Ortalama

Miktar [Bin USD) 632 1.853 1.433 1.791 1.791

1Yl Sonu - Agik]
Kaynak: Sirket Is Plam

Dasal Havacilik

Teknolojileri

Satis/Teklif - 2026T 20307
Gargeklesen B

Frojeksiyon Dagilimi

imzalanan Sézlesme
Miktar {Bin USD)
imzalanan Sézlesme

Ortalama

Degeri (Bin USD)
Toplam Teklif
art (¥l Sonu - 306,341 367.609 441,130 529.354 | 635.228 T62.273

Toplam Teklif Adedi 157 165 171 176 182 191
{¥il Sonu - Agik)
Teklif Ortalama
Miktari [USD) (¥il 1.954 2.233 2576 3.001 3.497 3.996
Sonu - Agik)

Kaynai: Sicket s Plan

Projeksiyon ddneminin ilk 3 yilindaki toplam 91 Milyon USD hasilatin %11°i sirketin hali hazirda kesinlesmis ve
mevcut stzlesmelerinden olusmaktadir.
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DASAL Havacilik Teknolajiler]

Has
Mevcut Sazlesmeler

at - Gerceklesen & Projeksiyvon. Dagilimi {Bin USD)

2021G

830

Koesinlesmis Sozlesmesi Imzalanmang Isler

Alinmasi Hedeflenen Patansiyel isler

Alinma iktimali Yitksek i5lar

Toplam
Kaynak: Sirket [z Plan

Dasal Havacilik Teknolojileri

Hasilat - Gargeklesen & Projeksivon Dagilimi (Bin USD)

Taplam
Kaynak: Sicket Is Plan

Dasal Havacihk Teknaolojileri

20287

2029T

20307

Meveut Stzlegmeler ] 4.056 1.988

Kesinlegmis Sozlesmesi imzalanmarmg isler 2,500 1,500 : =
Alinmasi Hedeflenen Potansivel isler 18,212 50.03% 73.124
Alnma ihtimali Yiksek isler 3.180 4.920 3.020

Hasilat - Gergeklesen & Projeksivon Daglimi (Bin USD)
Mevcut Sozlegmeler

Kesinlesmis Sézlesmesi Imzala nmarmis igher

Alinmasi Hedeflenen Potansiyel isler

79022

Alnma Ihtimali Yiksek i5ler

Toplam

Kaynak: Sirket fs Plan

TAAC Havacihk Teknolojileri:

Bh008

93.095

101,895

Savunma Sanayii Baskanhig ve Hava Kuvvetleri'nin ihtivaclar sonucu olasi
birlikte 2025 ve sonrasindaki rakamlarda artis dngdrialmistir.

Taac Havaailik

imzalanan Sézle:
Miktar {Bin USD)

20226G

20247

Imzalanan Sdzlesme
Adedi

12

10

102,155

lasme Ortalama

Degerl (Bin USD) 4.072 5.869 4.065 5.500 5.417

Toplam Teklif Miktan ]

¥l Sonu - Agik) 510,690 510,650 534,950 423.623 444 804
f Adedi

(¥l Sonu - Acik) 18 16 21 71 27

Teklif Ortalama

Miktan (Bin USD) (¥l 31.919 31.919 25474 20,173 20,218

Sonu - Acik)

Kaynak: Sirket fs Plan)

Turkiye Sinai Kallkinma Bankas AS.
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Taac Havacilik
Teknolajiler]
Satis Teklif -
Gerceklesen &
Projeksiyon
Dagilimi

2024T 20297 . 2031T

Imzalanan

[Bin LSD)
imzalanan
Sozlegme Adedi
Sdzlesme
Ortalama Degeri
|Bin USD)
Toplam Teklif
Miktar [Yil Sonu 490,396
- Agik)
Toplam Teklif
Adedi (Yil Sonu - 23 24 25 26 28 29
Acik)
Teklif Ortalama
Miktar {Bin USDY) 20.306 200433 20.597 20,7595 20,275 20.554
{¥il Sonu - Acik)
Kaynak: Sicket s Plans

596.080

514.916 540,662 567.695

Frojeksiyon ddneminin ilk 3 yilindaki toplam 172 Milyon USD hasilatin %78 sirketin hali hazirda kesinlesmis ve
mewvcut stzlesmelerinden olugmaktadir.

Taac Havacilik Teknolojileri

klesen & Prajeksiyon Dagilimi [Bin USD)

Meveut Sézlasmelar 17.591 14,296 10,553 | 5667
Kesinlesmis Sﬁz[ﬁ.;\;'l'lesi Imzalanmarnmsg isler 22.072 .3D.E-ll-:|.4 38.313 | 36,731
Alnma Intimali Yiksek igler - 4,333 19.749 35,159
Alinmasi Hedeflenen Fci,a-nsi-gel i-sler 3.000 6,000 ;DG | T E.CI_D:]

TOPLAM
Kaynak: Sicket fs Plam

Taac Havacilik Teknolojileri

i :
Hasilat - Gergeklesen & Projeksivon Dagiilimi (Bin USD) 20287 20307

. Meveut Sazlesmeler 2.000 2.000 2,000 535

Kesinlesmis Sozlesmesi imzalanmarms isler 9.036

Ahmma |htimali Yuksek isler 53,548 62.500 74.000 44.465

Alinmas: Hedeflenen Potansivel lzler

TOPLAM 106.750 122,280 137.320

Kenvrak: Sirket Is Plam

AST, DASAL ve TAAC'a iliskin 2021-2023 yillar aras: gerceklesen ve ilave olarak 2024-2031 yilina iliskin backlog
plani asagida tablo seklinde yer almaktadir:
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KONSOLIDE
[Bin LSD)
SOZLESME
(dinem 32094 | 47.501 | 81057 123.000 160000 | 190000 | 233.000 | 260.000 | 285.000 | 310.000
toplami) ) | |
| CiRO
rﬂ:zﬁ"”“ 7553 | 20534 | 38012 | 74284 | 105010 | 17005 | 213788 | 235049 | 255327 | 28257 | 308.297
toplami)
BACKLOG
(dénem 42,613 | 63.188 | 102.022 | 146821 192,149 | 197.776 | 196898 | 194.169 | 192.342 | 182.335 | 166.587
sonu)* |

2021G 2022G 2023G 202471 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 20307 2031T

335.000

*Onceki Vil Kapanis Backlog + Yil Sézlesme - Yil Ciro = il Sonu Backlog

AST (Bin USD) 202: 2025T 2026T 2027T 2028T 20297
SOZLESME
i:;::_:]} 5482 | 20913 28,559 45.000 55000 | 65000 75.000| 8sooo| woooo| 9soo0p| 100.000
T:ilin (dénem B -
toplami) 5023 | 10612| 13864| 23391 34259 | 54803 71237 80062| 86022| 95.022| 103.022
BACKLOG
(dénemsonu) | 13.340| 23641| 38336 59945 80.686| ©0.883 | o4646| 99534 | 103561 103539 100517
|
Grup J;f Cire 2347 392 4,212 3917 8,662 i 10.368 20091 27680 31500 37.000 43.000

DASAL (Bin
Usn)
SOZLESME
[dénem
toplami)}
| CIRO [dénem
toplanmi) 1.082 1309 830 12.146 24.880 | 54.955| 77.044| 83082| 94.055| 102155 110.955
BACHLOG = e
(dénem sonu) 1352 3155 6.044 16.898 | 32.018| 27.063| 23019| 14936 10881 8,726 7771

2021 2022 2023 20241 2025T 2026T 20277 20287 20297 20307 20317

2182 3113 3719 | 23,000 40.000 50000 73.000 80,000 S90.000 | 100.000 | 110.000

TAAC (Bin

2026T [ BT 202971 20307

usno)
SOZLESME
{d&nem
toplami)
CIRO [dénem
toplami) 3,795 | 15005 27531 | 42663 55.533| 74.615| B5.597 | 94.584 | 106.750 | 122,280 137.320
BACKLOG
| (dénem sonu) | 2?.921| 36,352 57.641 69,978 | F9445 | 79.830| 79.233| 7O.649 77.899 | 70619 | 58299

Kaynak: Sirket is Plan

24431 ( 23476 48,780 55.000 ES-D'CIU' 75.000 85.000 95.000 | 105.000 | 115000 | 125000

Altinay Savunma Teknolojileri A.5.

Sirket 2023 yilinda 28,5 Milyon USD tutarinda yeni sézlesme imzalanmistir. Ayni dénemde kazanilmis ve devam
eden projelerinden 13,8 milyon USD ciro yaratmig ve sonraki dénemlere kazanilmis sézlesmelerden garanti
edilmis kalan cirosu 38,3 Milyon USD olmustur.

Sirket’in projeksiyon dénemleri igin yillik hedeflenen satis tutar;
-2023 sonu yillik kalan satis tutars,
-Anlagma Saglanip siizlesmesi heniiz imzalanmayan projeleri,

-Kazanilma ihtimali yiksek olan teklifleri,
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-Gegmiste Ar-Ge'si tamamlanip prototip satigi yapilrug Griinleri,
-Satisi devam edecegi plananlanan driinleri,
gtz dniinde bulundurularak olusturulmustur.

Demil Sistemleri: Kullanim digi birakilan klasik miihimmat ile roket, fiize ve mayinlarin cevreye zarar
vermeden, insan ve malzeme giivenligi oncelikli olmak lizere ayirma ve ayiklama islemlerinin yapilmasi
olarak tariflenebilir.

Deniz Sistemleri: Hava savunma harbi basta olmak lizere deniz harbinde kullanilan deniz iistii ve deniz alti
platformlarinda kullarulan sistemleri kapsamaktadir.

Endiistriyel Sistemler: Misterisi TSK vakif sirketleri, SSB olan iiretim sekline ve hizmete &zel tasarlanip
uretilen kritik iiretim sistemleridir.

Havacilik Sistemleri: Hava araclar icin kulanilan test sistemleri, bomba birakma sistemleri, haberlesme
sistemleri vb. alt sistemlerin Gretimlerini kapsamaktadir.

insansiz Sistemler: insansiz kara araclar, bomba imha robotlar ve dzel amach robotlar gibi bircok alanda
kritik alt sistem wve sistem seviyesinde mihendislik faaliyetleri ve bu faalivetlere iliskin Uretimleri
kapsamaktadr,

Kara Sistemleri: Kara araclarinda kullanilan eyleyici, teleskopik mast gibi Griinlerin gelistirme, tasarim ve
iretim faaliyetlerini kapsamaktadir.

Uretim: Bash altindaki hedef planlama icin Sirket meveut kapasitesine Gnemli bir Uretim altyapisi yetenegi
eklemek igin yatinmlanim tamamlamak (izeredir. Bu sayede istirak edilen bagh grup sirketlerinin tiim
projeleri igin liretim destegini kendi altyapisi kapsaminda verebilecektir.

Sirket'in iigili satis hedefleri ana {iriin grubu bazinda asagidaki gibidir:

Urim  Grubu

Bazirda e
it oG 2 2024T  2025T 20287 2030T  2031T
Hasilat [Bin

uso)

amleri

wleri

| 37.000 43,000
Toplam B 95.022 103,022 |

Kaynak: Sirket Is Plan

&
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DASAL Havaclik Teknolojileri A.S.

sirket 2023 yilinda 3,7 Milyon USD tutarinda yeni stzlesme imzalamistir, Ayni dénemde kazanilmis ve devam
eden projelerinden 0,8 milyon USD ciro yaratmis ve sonraki donemlere kazanilmig sozlesmelerden garanti
edilmis kalan cirosu 6,0 Milyon USD almustur,

Sirket'in projeksiyon dénemleri igin yillik hedeflenen satis tutar;
-2023 sonu yillik kalan satis tutan,
-Anlagma Saglanip sozlesmesi henliz imzalanmayan projeleri,
-Kazanilma ihtimali yiiksek olan teklifleri,
-Gegmiste Ar-Ge’si tamamlanip prototip satisi yapilmis Uriinleri,
-Satisi devam edecegi plananlanan driinleri,

goz oOnlnde bulundurularak olusturulmustur.Sirketin  iiriin  gamindaki tim IHA siniflarindan  farkl
konfiglirasyonlardan satis planlamalan yapilmstir.

Mevcut kategorideki tirtinleri, farkl faydali yiik tagima ve girev icra etme yeteneklerine sahiptir. Mini&Hafif sinif
IHA'lar, Orta sinif iHAlar, Agir sinif IHA’lar. Mini ve hafif sinif IHA platformlan kesif, gozetleme ve istihbarat
operasyonlarinda hizmet etmek amaciyla gelistirilmistir. Orta sinif IHA platformlar kargo, sinir giivenligi, caydirici
kuvvet olugturma ve savunma alanlarinda kullamilmasi igin 6zel faydah yiik sistemlerine sahiptir. Afir sinif iHA
platformu lojistik amacl olarak gelistirilen Kargo75 ve Kargo150 IHA, 75 kg ve 150 kg faydali yiikiin, 45 dakika
ugus siiresi ve 100 km/saat hiz ile piste ihtiyac duymadan istenilen alana tasinmasi amaciyla olusturulmustur.

Sirket'in ilgili satig hedefleri ana iiriin gruplan bazinda asagidaki gibidir:

Uriin_ Alt Grubuna
Gdre . Hasilat (Bin 2021 2G 2 i 20247 202 2026T 2027T 20287 2029T 20307 2031T

use)

2,100 500 300 4.400 4.400 4.400 4.400

: 700 700 1.400 | 1200 1400 L1400
Toplam 1.082 | 1.309 | B30 12.146 | 24.880 || 54.955 77.044 88.082 94,055 | 102.155 | 110.955

Kaynak: Sirket 5 Plam
TAAC Havacihik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirket 2023 yilinda 48,8 Milyon USD tutarinda yeni sézlesme imzalamistir. Ayni dénemde kazanilmis ve devam
eden projelerinden 27,5 milyon USD ciro yaratmis ve sonraki donemlere kazanilmis sézlesmelerden garanti
edilmis kalan cirosu 57,6 Milyon USD olmustur.
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Sirket'in projeksiyon diénemleri icin yillik hedeflenen satis tutar;
-2023 sonu yillik kalan satis tutan,
-Anlagma Saglanip sdzlesmesi heniliz imzalanmayan projeleri,
-Kazanilma ihtimali yiiksek olan tekiifleri,
-Gecmiste Ar-Ge'si tamamlanip prototip satisi yapilmus driinleri,
-Satigi devam edecegi plananlanan Uriinleri,

goz onlnde bulundurularak olusturulmustur.Sirketin gergeklesen ve projeksiyon dénemindeki hasilatlan 3 ana
bashk altinda toplanmaktadir.

Hareket kontrol sistemleri: Havacilik standartlarnindaki kritik ugus kontrol sistemleridir. Ucus sirasinda
ucus kumanda ylizeylerini hareket ettirerek ugagi gesitli eksenlerde yénlendirebilmek ve kanat profilini
degistirerek inis/kalkis performansini optimize etmek iizere gelistirilmistir. Bu eyleyiciler, ucaktan gelen
sinyallere hizli bir sekilde yamit vererek ucaga gereken yiiksek manevra kabilivetini saglayacak olan
aerodinamik ylizeyleri hareket ettirmek izere tasarlanmistir.

inig takimi sistemleri: Hava aracinin agirhginin desteklenmesi, inis darbesi esnasinda ortaya gikan
kuvvetin sdniimlenmesi, hava aracinin yerde yavaslatiimasi, durdurulmasi ve yonlendirilmesi ve ugus
sirasinda inig takimlarinin agilip kapanmasim miimkiin kilan bir sistemdir.

Test sistemleri: Demir Kug (lronbird) Test Sistemi olarak adlandinlan, Tiirkive'de bugiine kadar
gelistirilen en sofistike test sistemlerinden biri olup, ucagin basta ugus kontrol sistemi olmak tizere kritik
sistemlerinin ve alt bilesenlerinin tamaminin test edildigi bir test platformudur. TUSAS tarafindan
gelistirilen Hirjet ve KAAN ugaklarinin test sistemlerinin gelistirme, kurulum ve uygulamalarindan
olusacak hasilattir.

Sirket'in llgili satis hedefleri iiriin gruplar bazinda asagidaki gibidir:

Urin  Alt
Souna 20236 20257 20307
Gdre Hasilat
(Bin UsD)
3 el
6.702
_Irh‘f:‘::'"' 233 | 3207 | 16030 | 22175 | 18.015 | 23.262 | 37.521 | 33104 | 37.000 | 42000 | 46.000
2404 | 5782 4,798 2977 B.661 866

3.795 | 15.005 | 27.531 42.663 | 55533 | 74.615 | B5.597 | 94.584 | 106,750 |122.280 | 137.320
Kaynak: Sirket [s Plan
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7.1.2. Satiglarin Maliyeti Projeksiyonu
Satiglarin maliyetini olusturan ana kalemler ve bu kalemlerin tahminlerinde kullanilan temel varsayimlar asagida
AST, DASAL ve TAAC icin detaylandinimaktadir.

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.

Satislarin maliyeti icindeki en biyiik payi mal ve hizmet alim maliyetleri olusturmaktadir. Firmalarin mal ve
hizmet alimlan yurt disindan, yabanci firmalarin yurt ici temsilcilerinden veya yurt icindeki diger tedarikgilerden
yabanci para Uzerinden yapilmaktadir.

Sirket'in ilk madde malzeme ve hammadde olarak siniflanan mal ve hizmet alim maliyetlerinin, satislanin icindeki
payi projeksiyon donemleri itibariyla ortalama %53 seviyesindedir. Hedeflenen her bir proje birbirinden farklilik
gostermekte, bu nedenle mal maliyeti kendi icinde ayr ayn ongoriilmekte, nihayetinde projeksiyon dénemi
ortalama mal maliyetinde %53 mal maliyeti oranina ulasilmaktadir. Gegmis son ii¢ yil icin bu oran ortalama %50
clarak hesaplanmaktadr.

Altinay Savunma Teknolojileri:

sirket’in 2024-2031 yillan arasindaki 8 yillik dénem igin hazirlanmig olan Is Plani’'na gore yillara yaygin hasilat
tngdristinin ortalama %25'lik bélimiiniin yapilan Ar-Ge harcamalan bazh gerceklesecek satislar kaynakh
olusmasi Gngdrilmektedir. Aym donem iginde yapilacak Ar-Ge mal maliyeti harcamalaninin toplam satislara
aramnin ortalama %12 olacag ongtrilmektedir,

Uriin gruplan bazinda gergeklesmesi hedeflenen Ar-Ge bazli satislarin detayina ve bunlarin mal maliyeti detayina
asagidaki tablolarda yer verilmistir.

Altinay 5avunma Teknolojileri

Bin LUIsSD
: 20247 2025T 2026T 2027T

Hasilat

Hasilat Payi
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Ar- 151 Hasilat (Bin Lisd)
Uriin -

% At Uriin Grubu
Grubu

DEMIL

Liretirn

Toplam

Kaynak: Sirket {s Plan

Hasilat-Ar-Ge (Bin USD)

Alt Uriin

Grulbi

Toplam

20,604

23,1596

Genel Teplarm

54.B03 | T1.237

103.022

Koynak: Sirket {s Plam
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Ar-Ge Digi Malivet Bin LSD

171

IHA

Rabogik

Toplam

Genel Taplam

Kaynak: Sirket fs Plan

1.510

2021 G 2022 G 2023G 20247 20257 Z026T 202TT 202ET 20297 20307 2031T
131 BO 175 473 262 335 434 190 a0 100 100
36 100 143 75 0 : - : ; - = |
223 | 474 | 403 | 1028 | 1702 | 2250 | 3860 | 380 | 3860 | 3860 | 3860

- ] 518 634 634 519 ET] 634 534 634
191 B 0.6 152 159 167 167 157 167 167 167
: : a0 (] Lago 2.200 2.000 2EDD 3.200
139 3 ET) : : : : S BT -
El B0 257 1.761 LELS 1843 LE36 1950
540 1152 | 145 5 1.750 1.250 : - - :
253 T ; 157 125 125 125 125 125 125
35 2 ' : 2 2t 2 ; ' :
57 145 2 150 150 m0 | 25D 250 250 250
IEL 24 - - -
B ) 0,5 ~
34 | 25 i |
2215 | 2073 | 871 | 244D | az238 | 8593 9765 5,240 3377 9831 | 10.285
3.725 5.408 3434 | 12120 | 21719 28.710 36.769 41.142 44,172 48,722 L2722

DASAL Havacilik Teknolojileri:

Sirket'in 2024-2031 yillari arasindaki 8 yillik dénem icin hazirlanmis olan is plani'na gére yillara yaygin hasilat
Ongdrisinin ortalama %11'lik bdlimiiniin yapilan Ar-Ge harcamalan bazh gerceklesecek satislar kaynakl
olusmasi éngdrillmektedir. Ayni donem iginde yapilacak Ar-Ge mal maliyeti harcamalaninin toplam satislara
araninin ortalama %5 olacag dngorilmektedir.

Uriin gruplari bazinda gergeklesmesi hedeflenen Ar-Ge bazli satislarin detayina ve bunlarin mal maliyeti detayina
asagidaki tablolarda yer verilmistir.

Dasal Havacilik Teknodojilerd

Bin USD

Ta

2021 G

221G 20247 2025T Z026T 202ET 2029T 20307 @ 20317

Kaynak: Sirket

Is Blan
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Ar-Ge Dage Ha

5 Ale Ori i A
Urdn Gruba ! 022 G 202 3 2026T F 20T
Grubu

Samif

Ot Siend

Hagilan in IS0
Urlin Grubu Alt Uriin Grubu 202, . 202 2025 2026T 202TT 2024 20307 20317
3150 1.350
1.300
43 | |
125 125 1,225 125 450 450 A5 A50
a8 ki |
9 [39] 500 1.200 . : 3,500 3.500 3.500 3500
L1 56 112 112 112 112
Arac
Toplam 225 3z 2.025 1.425 7.764 5.733 10673 | 10,795 11.145 11,395
Genel Toplarm 1.3049 830 12146 24 B0 54,955 TT.0a4 BR.0BZ 04,055 102.155 I 1100955

Kovnak:! Sicket s Plam
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2021 G 2022 G 2023G 20247 2025T 2026T 20271 H2ET 20297 20307 2031T
1.260 420 13,333 11,564 14,127 13.167 13.167 13.167
1723 143 6.300 B.000 B.500 11.500
1,562 3150 3.150 3150 31150 3.150 3.150 3.150
124 150 83
1
- 1938 6118 5493 B.Bag 10,743 11,483 12,163 12963
3 B14 225 1.363 4,068 1.198 2658 1498 1498 1.498 1498
50
570 570 570 570 570 570 570 I
177
68 368 736 736 736 736
154 _Looa | 486 6172 14.326 25.844 33.340 37.123 38,583 A0.783 43.583
2021 G 2022 G 023G 20247 20257 20261 20277 J0IET 2028T 20307 20317
1.667 1.769 | 2.550 2.083 | 2083 2.0E3
1.733 143 - |
— i e r
932
Arac
Enteg
ntegr f
113 113 183 113 215 225 225 225
TR B 12
Orta S : : |
7 Haw i : 65 22 L] 250 l B0 1.75() 1.750 1.750 1750 |
; |
- i
- 32 32 ad B4 G54 B4
Taplam 342 109 a1 1.2594 713 a.214 2,656 4,589 4,122 4.122 4.122
Genel Taplam 496 1.113 527 1466 15.038 30058 35.996 | 41.712 42,706 44,8906 47,706

Kovnok, Sicket 5 Plam

Tiirkive Sinai Kalkinma Bankas: A.5.




TAAC Havacilik Teknolojileri :

Sirket’in 2024-2031 yillan arasindaki 8 yillik dénem igin hazirlanmis olan is planina gére yillara yaygin hasilat
Gngordsiniin ortalama %6°hk boliminin yapilan Ar-Ge harcamalan bazli gerceklesecek satislar kaynakh
olusmast ongorilmektedir. Ayni dénem iginde yapilacak Ar-Ge mal maliyeti harcamalaninin toplam satislara
araninmin ortalama %4 olacag dngdrilmektedir,

Uriin gruplan bazinda gergeklesmesi hedeflenen Ar-Ge bazli satislarin detayina ve bunlarin mal maliyeti detayina
asagidaki tablolarda yer verilmistir.

2021 G 2022 G 20236 20247 (251 20277 20287 2025T  2030T 20317

Al Uriin :
= 20236 (24 20277
Grubi

115.440

Genel Toplam i 54580 I 137.320

faynok: Sicket ls Plam

Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A5,



r LS

Uriin Alt Uriin

= 20247 H2ST 2026T 2027T 20307 2031T
Grubu Grubu

10,339 12.420 15,5349 16,325 16,848

19,004 21,7649 23.903

G609 3.219 3050 2.5 7.404

936 B.A7H 16.122 l 23171 36.083 40,632 | 47.941 56.16% 63.593 72,983 832,129

Alt Ordn 3 fokd i =
0126 026 27T 2028 20297 20307

Grubu

Toplam ; ) ' 1 250 IR 4,575

Ganal Toplam ; 77473 | 86704

Kovnok: Sicket is Plan

Altinay Savunma Teknolojileri firmasinin 2023 yilinda satilan mal maliyeti sonrasi briit kar marji %45 olarak
gerceklesmis olmakla beraber 2024 ve 2025 itibariyla %40 ve %35 seviyesinde hedeflenmistir. Sonraki dénemde
yatinmi yapilacak olan Gretim alt yapisinin etkinlesmesi ve artacak cironun dlcek etkisinin malivetlerdeki azalma
dngdrisi ile briit kar marjinin ortalama %53 seviyesinde olacag! hesaplanmistir.

Grubuna
vial Maliveti 20216 20235 20257 2026 22T 2028 20297

Toplam

Kaynak: Sirket [s Plan:

Tilrkiyve Sinai Kalkinma Bankasi A.S.




DASAL Havacilik Teknolojileri A.S.

Satiglarin maliveti icindeki en biiyiik payr mal ve hizmet alim maliyetleri olusturmaktadir. Firmalarin mal ve
hizmet alimlar yurt digindan, yabanci firmalarin yurt ici temsilcilerinden veya yurt igindeki diger tedarikcilerden
yabana para lzerinden yapilmaktadir. DASAL N ilk madde malzeme ve hammadde olarak simiflanan mal ve
hizmet alim maliyetlerinin, satislann icindeki payr projeksiyon déinemleri itibariyla ortalama %50 seviyesindedir.
Hedeflenen her bir proje birbirinden farklilik gostermekte bu nedenle mal maliveti kendi i¢inde ayn ayn
gngoriilmekte, nihayetinde projeksiyon dénemi ortalama %50 mal maliyeti oramina ulagilmaktadir. Gegmis son
tic yilicin bu oran ortalama %63 olarak hesaplanmistir. Artan satis hacmiyle yakalanacak dlgek ekonomisinin mal
maliyeti tedarigine olumlu yansiyacagl dngtrilmistir.

DASAL Havacilik Teknolojileri firmasinin 2023 yilinda satilan mal maliyeti sonrasi briit kar marji -%7 olarak
gerceklesmis olmakla beraber 2024 ve 2025 itibariyle %30 seviyesinde hedeflenmis sonraki dénemde arastirma
ve Uriin gelistirme faaliyetlerinin olgunluk seviyesine ulagmasi ve artacak cironun dlgek etkisinin maliyetlerdeki
azalma dngdriisi ile briit kar marjinin artarak ortalama %53 seviyesinde olacag hesaplanmstir,

Uriin
Grubuna
Goére  Mal 20216 2022G 20236 ¢ 2026T 2027T 2028T 2029T 20307

Maliyeti

Toplam 496 1.113 527 | 7466 15.038 30.058 35996 41.712 42.706 44.906 47.706
Kaynak: Sirket is Plans

TAAC Havacilik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.

Satislarin maliyeti icindeki en biiylk payi mal ve hizmet alim maliyetleri olusturmaktadir. Firmalarin mal ve hizmet
alimlar yurt disindan, yabanc firmalarin yurt igi temsilcilerinden veya yurt igindeki diger tedarikcilerden yabanc
para GUzerinden yapilmaktadir. TAAC N ilk madde malzeme ve hammadde olarak siniflanan mal maliyetlerinin,
satislarin icindeki payr projeksiyon dénemleri itibariyla ortalama %63 seviyesindedir. Hedeflenen her bir proje
hirbirinden farklilik gostermekte bu nedenle mal maliyeti kendi icinde ayn ayn &ngorilmekte, nihayetinde
projeksiyvon dénemi ortalama %63 mal maliyeti oranina ulagiimaktadir. Gegmis son (¢ yil icin bu oran ortalama

%79dur.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankast A5,




TAAC Havacihk Teknolojileri firmasimin 2023 yilinda satilan mal maliyeti sonrasi briit kar marj %35 olarak
gergeklesmis olmakla beraber hedeflenen projeler bazinda olusacak mal maliyeti Gngdriisi etkisiyle projeksiyon
ddneminde ortalama briit kar marjinin %33 seviyesinde olacag hesaplanmistir,

Urlin AR
Grubuna
Gére  Mal 202 2 20236 20257 2026T 2028 202597 20307 20317
Maliyeti
{Bin USD)

1 336 4,952 5.297 | 11.108 17,600 27.441 !I 31.9592 39.400 44,671 51.318 58.337
ctemleri
| T
| sl a0 2,696 13.406 12,487 13.128 17.580 20,332 20,273 22717 25,855 28.366
Todk . —

aTrilar 2,031 5.684 3.849 2,545 7.403 . - -

Toplam 2,427 13.331 23.552 26.140 38.132 45,022 52.325 59.673 67.388 77.173 BE.704

Kaynak: §r'rket. F; Plani

Sirket ve bagh ortakliklarinin dzet hasilat, mal maliyeti, brit kar ve brit kar marji bilgilerini asagida gdsterilmektedir.

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.

Bin S0 2023 G 2025H 2026H 027H 2028H 2029H Z030H

Hasilat 13911 | 23391 | 34259 | 54.803 | 71237 | 80062 | 86.022 | 95.022 | 103.022
Satilan Mal Maliveti 7114 14.007 22,278 24.534 32.007 37.552 40,934 45,491 49‘4?5_
Brit Kar | 6797 | 9384 | 11983 | 30269 | 39230 | 42510 | 45089 | 49531 | s3sas
Briit Kar Marji % | H49 w0 = %35 %55 %55 %53 9‘552 a2 ; 52

Kaynak: Sirket {5 Plam

DASAL Havacilik Teknolojileri A.5.

Bin UsD 3 2024k 20 J027H 2025H

Hasilat 1.104 12.145 24,880 54.955 77044 88.082 94,055 132.155 110.955
: Satilan Mal Maliveti 1.182 .| 8.529 17.434 29113 | 37.448 41,070 42 876 45 387 A8.503
! Brat Kar | 77 3617 7446 25.842 39.5%96 47.012 51,179 56.768 62.4532

Briit Kar Jt':-‘i'_a:rjr % | -7 %SD- | ;G_?U I A7 51 %53 _:‘3.554 56 %56

Kaynak: ﬁa'rker is Plani

TAAC Havacilik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.

Bin LISD 2023 G 205TH 2028 2026H 2030H 2031H
Hasilat 36.395 42,663 55.533 74.615 B5.597 94.584 106.750 122,280 137.320
Satilan Mal Maliyeti 23,540 27,299 40,741 45,264 53.108 62.551 73,7449 Bd,262 94,518
Briit Kar 12.855 | 15364 | 14.792 | 20351 | 32489 | 32033 | 33001 | 38018 | 42.802
_E(H!' Kar Maorfr #% I %35 36 XR27 %39 %38 %3.‘.3. KRS %31 %31 Fi

Kaynak: Sirket is Plam

Tirkiyve Sinai Kalkinma Bankast A.5,




71.1.3. Faaliyet Giderleri ve Arastirma Gelistirme Giderleri
Sirket ve bagh ortakhklarimin satilan mal maliyetieri mal ve hizmet maliyetleri yaninda galisan maliyetlerinden
alinan pay ve genel giderlerden alinan paydan olugmaktadir. Calisan basina olusan maliyet lzerinden genel
yénetim giderleri icindeki bordro ve genel gider maliyet Gngdrisi yapilmistir,

2023 yihinda c¢ahsan basina olusan ortalama aylik bordro maliyeti 2,400 USD ve galisan basina olusan aylik
ortalama genel gider maliyeti 780 USD olmak Gzere toplarmi 3.180 USD'dir. Buna istinaden projeksiyon dénemi
icin aylk ortalama calisan maliyeti ve genel gider maliyeti toplam 3,300 USD olarak kabul edilmistir,

Sirketin genel idare ve yonetim kadrolarn dikkate alinarak ortalama bordro maliyetinin %20'sinin genel yénetim
giderleri kapsamindaki bordro maliyeti olacagi varsayilmistir, Buna gore toplam ortalama kisi sayisi Gzerinden
tahmin edilen toplam bordro maliyetinin %20°si genel yénetim giderleri icindeki bordro maliyeti olarak dikkate
alinmistir.

Ortalama caligan bagsina genel gider maliyeti dikkate alinarak toplam genel gider maliyeti ongérisinde
bulunulmustur. Sirketin genel idare ve yénetim kadrolan dikkate alinarak toplam genel gider maliyetinin %20’
sinin genel yénetim giderleri kapsamindaki genel giderler olacag varsayilmistir.

Altinay Savunma Teknolojileri igin 2023 yilinda satislanin %1'i olarak olugan genel yonetim giderleri maliyeti
projeksiyon déneminde ortalama %2 olarak planlanmustir.

DASAL Havacilik Teknolojileri icin 2023 yilinda satiglanin %24'0 olarak olusan genel ynetim giderleri maliyeti
projeksiyon déneminde, artacak satislar ile normalize olacag dikkate alinmis ve ortalama %2 olarak
planlanmstir.

TAAC Havaciik Teknolojileri icin 2023 yilinda satislanin %1'i olarak olusan genel ydnetim giderleri maliyeti
projeksiyon déneminde ortalama %2 olarak planlanmstir,

Sirket hali hanrda Gretim alt yapisim biyiitmek ve gelistirmek amach tesis ve makine ekipman yatirimin
tamamlamak dzeredir. Bununla beraber ilerleyen donemde dis firmalardan sagladigi bazi imalat tedariklerini ve
parca Uretimlerini Sirket icinde yapiyor olmasi ile Gretim verimliligi ve saglanacak maliyet avantaji ile briit kar
marjin 2025 yil sonrasi dénemde arttiracag dikkate ahinmistir, Bunun da etkisiyle;

Altinay Savunma Teknolojileri'nin 2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla %34 ve %31 olarak hesaplanan faiz,
amortisman ve vergi dncesi karimin, sonraki projeksiyon dénemlerinde ortalama %51 olarak olusacag

varsayilmistir,

Bin LISD 20241 2026 { 20:28H 2030H

Brﬂt_!ﬂ o 9.384 11.983 30.269 35.230 42,510 45.085 459,531 53.548

Briit Kar Mo % 40 35 #5855 %55 #a53 52 %52 52 ]

Faaliyet Giderleri 1.354 1.48% 1.576 1.703 1.822 | 1948 2067 2,186

ﬂ:ﬂrﬁammﬁﬁatrﬁﬁ_ﬂﬂ'@nm Giderleri 205 226 238 258 276 295 313 ) ;31

Genel 'r‘;i;nerim Giderleri 1.149 1.263 1.337 1.445 1,546 1.653 1.754 1.855

FAVOK 8.030 10,494 28.653 37,528 40.685 43.140 47464 51.362

FA L’ﬂﬁ-‘i‘ﬂrﬂ ) %34 | W31 #52 %53 %51 50 : %50 faal N

Kaynak: Sirket ls Plan

Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5.



DASAL Havaciik Teknolojileri firmasi déner kanath insansiz otonom hava araclan konusunda her tirli
miisteriye ve ihtivaca karsilik verecek dlglde Griin garmini biliyiik dlctide tamamlamustir. Buna paralel artmasi
ongoriilen satiglariyla 2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla %24 ve %27 olarak hesaplanan FAVOK marjinin,
sonraki projeksiyon dénemlerinde ortalama %52 olarak olusacagi varsayilmistir.

2024H 202 2026H : 2028+ 2029H

Brit Kar 3.617 7446 25.842 39.596 47.012 51.179 56.768 62.452
Briit Kar Marji %_ %30 w30 %47 %51 5;'5_53 B %4 : %56 %56 ]
Faaliyet Giderleri 713 1 816 Q50 1.109 1.109 1.188 1.267 1.346
Pozarlomo&Satis&Dagitim Giderleri | 108 124 144 168 168 180 192 04
Genel Yanetim Giﬂ'EJ’fE; 605 682 205 941 41 1.008 1.075 1142
FavOK 2,904 6.630 24.3-'_'-.';2 3B.A8T 45,903 49,091 535.501 El.iDE
FAVOK Marj d2d W27 %45 L fa50 52 53 fa54 %5?_ ]

Kaynak: Sirket [5 Plani

TAAC Havacihk Teknolojileri firmasinin 2024 yili %33 olarak hesaplanan FAVOK marjimin, sonraki projeksiyon
donemlerinde ortalama %31 olarak olusacag varsayilmistir,

2025H

2024H 2025H

Bin LISD

Briit Kar

Briit Kar Marj % #IG w27 %39 %38 %34 %31 %31 31

Faaliyat Giderleri 1.164 1.228 1.283 1.410 1.695 1.940 2.154 2.353—

Pozartomo&satiss Daditim Giderleri 176 186 144 214 257 294 326 358
Genel Yénetim Giderleri aga 1.042 .1..13'39 1.196 1.438 1.646 1.828 2008

FAVOK 14,200 13.565 28.068 31.079 an.338 31.061 35.864 40.434

FAVOK Marji %33 | %24 | %38 | %36 | %32 %29 | %29 %29

Kaynak: Sirket [5s Plani
Ar-Ge Yatinm Harcamalan

Sirket ve bagh ortakhiklari DASAL ve TAAC'In sirket merkezleri Teknopark istanbul’dadir. is modeli Ar-Ge'ye dayali
mihendislik ¢tziimleri Gzerine lriin ve sistemler gelistirerek prototip lretimler ve devaminda seri Gretim ve
teslimler yapmak seklindedir. Sirket'in yilin ilk yarisinda faaliyete gegirilmesi hedeflenen tesisinin de yerinde Ar-
Ge merkezi olarak calismasi planlanmaktadir.

Proje olarak ele alinan bir konunun oncelikle Ar-Ge safhasi gerceklesmekte; mevcut miisteri veya potansiyel
migteri ister wve taleplerine uygun tasarlanip gelistirilmekte; prototip tretim ve deneme asamalari
gerceklestirilmesi sonrasinda nihai Grlin veya sisteme doniismektedir. Slireg icinde Urliniin veya sistemin
gelistirme safhalan devam etmektedir.

Ar-Ge icin yapilan mal, calisan ve genel gider harcamalarn ayristirilmakta ve Ar-Ge yatinm harcamalan olarak
aktiflestirilmektedir.

* Altinay 5avunma Teknolojileri icin projeksiyon déneminde Ar-Ge yatinm harcamalarinin, toplam
hasilat icindeki payinin 2024 yilinda %15 ile baslayarak, artacak satislarla beraber yillik hasilat icindeki

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas) A5,



Ar-Ge yvatinmlan payinin (tutar olarak artacak olmakla beraber) %12 ye kadar azalan oranda Ar-Ge
yatinm harcamalarinin devami dngirilmiistir.

Bin LISD 2031H
Toplam Hasilat 34,259 54.803 71.237 B0.062 B6.022 95.022 103,022
Ar-Ge yatinm harcamasi 5,400 10.480 11.573 10.877 11.032 11.500 lﬁgi_
Malzeme ve hizmet ahm n_mh‘yet.f 4.238 8553 2.765 8.240 9.377 8.831 10,285
Miihendislik maliyeti - 760 | s10 | 1315 | 1261 | 1241 | 2153 | 1163 | 1189
Genel grdermaf{yetﬁ 330 352 572 548 495 501 506 ! 517 |
Ar-Ge yatinm ha;c;mam [/ Toplam Hasilat Pay %15 %16 | %19 %16 %14 %l? ___E’LE_ ;‘612_

Kaynak: Sicket s Plant

Altinay Savunma Teknolojileri icin Projeksiyon dénemi icinde Ar-Ge kaynakl satislarin toplam satislara
araninin ortalama %25 olmasi planlanmistir,

Bin UsD

20258H

2030H

2031H

Toplam Hasilat 23.391 34.259 54.803 71.237 B0.062 BE.022 05.022 103.022
Ar-Ge bazh hasilat 5.323 8,820 17.289 20.604 20,126 20.596 21.896 23196
Ar-Ge bazl hasilat f Toplam Hasilat Pay %23 %26 %32 %29 %25 624 023 %23

Kaynok: Sicket {5 Plam

e DASAL Havacilik Teknaolojileri icin projeksiyon déneminde 2024 yilinda, %15 ile baslayarak artmasi
planlanan satislarla beraber yillk hasilat icindaki Ar-Ge yatinmlan payinin (tutar olarak artacak olmakla
heraber) %6 olarak devami Gngdrilmiistir,

2026H 2030H A031H
Toplam Hasilat 12.146 54,955 Fr.044 85,082 94:&055 1D2.155. 110,955
Ar-Ge yatinm harcamasi . 1,788 a6y 4,747 ! 2.984 S5.077 4,581 4588 4,588
Muolzeme+hizmet alim maliyeti 1.294 i3 :.E.Ei«;" Zt::: 6 _4-. -:i-é:-il_ _4.122 4,144 | _4 .122_
Mihendislik maliyeti 344 108 371 228 340 320 324 | 324
Genel gider maliyeti 150 47 161 89 148 139 141 141
Ar-Ge ya t_l_r_l_r'_n_n__f_'!_a:t_a rmasi / Toplam Hasifat Pay ;eélﬂ 9.&:.3 %9 Had W %5 ;}1;4 %4

foynok: Sicket (s Plan

DASAL icin Projeksiyon ddnemi icinde Ar-Ge kaynakl satislarin toplam satislara oraninin ortalama %11
olmasi planlanmistir,

Bin UsD 2024H 2025H 2027H 2028H 2030H 2031H

Toplam Hasilat i 12.146 24,880 54.955 77.044 BE.082 94.055 102.155 110.955
Ar-Ge bazl hasilat o 2.025 1.425 7.764 6,733 10.673 10.795 11,145 11.395

Ar-Ge bazl hasilat / Toplam Hasilat Pay Wl7 a %06 14 ] 12 %11_ %11 %10

foynok: Sirket {s Pl

= TAAC Havachk Teknolojileri icin projeksiyon déneminde 2024 yilinda %8 ile baslayarak artmasi

planlanan satizlarla beraber projeksiyon déineminde ortalama %4 Ar-Ge yatinmi olarak harcamalarinin
devami Sngdrilmistiir,

Tirkiye 5inai Kalkinma Bankasi A.5.



Bin Us0 2024 2046H 2027H 2028H 2029H 2030H 20314

Toplam Has._llat | 85597 106,750 | 122.280 | 137.320
Ar-Ge yatinim harcamase 3,498 2.302 I 4.SHE 4.3? 2901 1.401 1.528 1.658
_Mafzeme ;hﬁzmer alim moliyeti ._ET.EEQ 2.039 4,389 4.383 3.503 1.256 1.375 1.4-5‘.5 N
Miihendisiik maliyeti ) 369 | 183 349 329 | 277 | ;1 107 114 |
Genel g-rI:l'E'r mu..'f.}.-eti' | 160 . ang 152 143 121 44 47 49
Ar-Ge yatirem harcamasi / Toplam Hasilat Pay 58 usd %7 "9}.55_ %4_ :. %1 %1 . %1 7

 Kaynak: Sirket Is Plant

TAAC igin Projeksiyon donemi iginde Ar-Ge kaynakli satislarin toplam satislara orani ortalama %7 olarak
planlanmistir.

Bin UsD 24H 2025H 2026H 2027H 2028H 2028H 2030H 2031H

Toplam Hasilat 85.597 | 94.584 | 106750 | 122.280 | 137.320
| Ar-Ge bazli hasilat | 5365 | 2858 | 4870 | 7323 | 5762 | 6225 | 6840 | 7.460
= 5 | 2
Ar-Ge bazh hasilat / Toplam Hasilat Payi %13 | w | a7 %9 B l %G Hb | H5

Kaymak: Sirket Is Plom
Projeksiyon doneminde aktiflestirilmesi planlanan Ar-Ge harcamalari amortismani itfa plani:

Projeksiyon doneminde hedeflenen Ar-Ge harcamalarinin, takip eden yil itibariyle 5 yilda amortisman yoluyla
itfa olacagi dikkate alinarak olusturulan itfa plam firmalar bazinda asagida sunulmustur. Projeksiyon
dénemimde gelir tablosu projeksiyonunda faiz, amortisman ve vergi 6incesi karinin hesaplamasinda Ar-Ge
yatirimi harcamalan amortismanina ayrica yer verilmemistir.

Altinay Savunma Teknolojileri

2026H 2027

2030H

11.032
9.872

11,500 | 11.991 |
11.092 11.394—|

Kmpnok: Sicket (s Plam

DASAL Havacilik Teknolojileri

tirim harcamasi amaortismani itfa plam 3
ne BRI Sahiy | 095K 2 y : 2030H  2031H

ratinim harcamas

Ar-Ge yatinim harcamas amortisman itfa plan 821
faynok: Sicket is Plar

1.226 2.638 3.235 4.250 3651 4.395 4.363

TAAC Havacilik Teknolojileri

amartismani itfa plani

2027H 2028H 2025H

2.302 1528 | 1.658

3315 | 2669

Ge yatinm harcamasi amortisman itfa plan 736 | 1.197
Kaynok: Sirket Is Plan ]

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5



7.1.4. Net isletme Sermayesi Projeksiyonu
Net isletme sermayesi projeksivonu her bir sirket icin ayr ayn hesaplanmistir, 2021, 2022 ve 2023 wllar icin
verilen ortalama stireler projeksiyvonlar USD yapildigi icin ilgili kalemler USD'ye gevrilerek hesaplanmistir. Bu
veriler USD kurundaki degisimlerden &tiirli Tlrk Lirast verilere dayal olarak hesaplanan bagimsiz denetim
raporundaki ortalama slirelerden farklilasabilmektedir.

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.

Ortalama tahsilat sireleri 2021, 2022 ve 2023 yillaninda sirasiyla; 207, 284 ve 122 giin olarak gerceklesmistir.
Ortalama stokta kalma siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla; 183, 94 ve 66 giin olarak gergeklesmistir.
Ortalama borg 8deme siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillaninda sirasiyla; 114, 194 ve 78 giin olarak gerceklesmistir.
Is planinda tahsilat siiresi 204 giin, stokta kalma siiresi 114 giin ve bor¢ ddeme siiresi 129 giin olarak
projeksivonlarda varsayilmistir,

15 Flans Danemi

Ortalama Tahsilat Sdresi /Gin 204 giin

Ortalama Stokta Kalma Siresi/Gin 114 giin |
i “Ortalama Be Baorg Dde me Siresi/Giin 129 giin
| Wakit Déniistim Siresi/Giin I 190 giin

Kaynak: Sirket fs Plans

isletme Sarmayesi ihtiyac

2028 2029 2030
Ticari Alacaklar 13.097 | 19182 | 30.684 30,886 44.827 | 48164 | 53.203 57.682
| stoklar 4380 | 6966 | 7.672 | 10010 | 11743 | 12.301 | 14.226 | 15.472
Ticari E-u:rr_-;lar 4.937 7.852 2,648 11.283 13.237 | 14425 | 16.036 17.440
Net I;Ietme Sermayesi 12.540 | 18.296 | 29.708 38.613 43.333 | 46.536 | 51.394 55.714
Met isletme Sermayesi /Satiglar (%) %03,01 | %5340 | %5421 %54,20 | %5412 | %5410 | %5400 | %5408 |
Met isletme Sermayesi Degisimi 8.353 5.756 11.413 B.O04 | 4.720 3.203 4.858 4.321

Kayrak: Sicket fs Plam
DASAL Havacilik Teknolojileri A.S.

Ortalama tahsilat streleri 2021, 2022 ve 2023 willaninda sirasiyla 28, 69 ve 58 glin olarak gergeklesmistir.
Ortalama stokta kalma siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillaninda sirasiyla 223, 402 ve 610 glin olarak gerceklesmistir.
Ortalama borg ddeme siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillaninda sirasiyla 138, 140 ve 130 glin olarak gergeklesmistir.
is planinda tahsilat sliresi 60 giin, stokta kalma siiresi 120 giin ve borg 6deme siiresi 90 giin olarak varsayilmistir.

i Plan Dénemi
Ortalama Tahsilat Stresi /Gin B0 glin
Ortalama Stuk‘ta Kalma Suresl,n’G in 120 gun
Ortalama Borg Odeme Sures:,.-'Gun a0 giin

| Makit Déniiglm Siresi/Giin 90 giin ]

Kaynak: Sicket 5 Plam

isletme Sermayesi ihtiyac

Bin USD
2027 2028 2029 2030 2031

Ticari Alacaklar 15,461

Stoklar N - 2.804 5.732 9.571 12.312 13.503 14096 | 14922 15.946

Ticari Bu::n;la: 2.103 4,299 7.179 9.234 10.127 | 10572 | 11191 11.960

Net isletme Sermayesi 2698 | 5523 | 11427 | 15743 | 17.855 | 18.985 | 20.523 | 22.226 |
| et Isletme Serma',resi j'Satlslar i%ll %22 Zl 22,20 %ZD ?B %2043 %20,27 ‘}ﬁlﬂ 19 'H':zﬂ I.'.IEI ‘.5611]' CI3

I':.Il_qt_ Iilutm@ Sermayesi Degisimi | 2.024 2,825 5.904 A4.316 2,112 1.130 1.538 1.703

Kaynok: Sicket s Plam

Flirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS.



TAAC Havaailik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.

Ortalama tahsilat siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla 372, 154 ve 58 giin olarak gerceklesmistir.
Ortalama stokta kalma stireleri 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla 19, 13 ve 2 giin olarak gergeklesmistir.
Ortalama borg 6deme siireleri 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla 384, 221 ve 73 giin olarak gergeklesmistir.
is planinda tahsilat siiresi 60 giin, stokta kalma siiresi 120 giin ve borg ddeme siiresi 90 olarak projeksiyonlarda
varsayilmistir,

I Plami Dénemi

Ortalarma Tahsilat Sdresi fGin &0 gln
Ortatama Stokta Kalma Sﬁre;iﬁsun 120 gin
| Ortalama Borg Odeme Stresi/Gln 490 glin
| Makit Déniisiim Siiresi/Giin B 90 giin

Keyrak: Sicket Is Plam

isletme Sermayesi ihtiyac

Bin LSD
2026 2027 2028 2023 2030 2031
Ticari Alacaklar 7.013 5,129 12,265 14.071 15548 | 17.548 | 20,101 | 22,573
 Stoklar £.975 | 13394 | 14881 | 17460 | 20.565 | 24.246 | 27.702 | 31.074
Ticari Borglar 6731 | 10.046 | 11.161 | 13.095 | 15.424 | 18185 | 20.777 | 23306
Net isletme Sermayes] > 9.257 | 12.477 | 15.986 | 18.436 | 20.689 | 23.510 | 27.026 | 30.342
Net Isletme Sermayesi /Satislar (%) %21,70 | %2247 | %2142 | %2154 | %2187 | %2212 | %22,10 | %2210
Net Igletme Sermayesi Degisimi 7.963 | 3.220 3.509 2.450 2.253 2.920 | 3417 | 3.315

Kaynak: Sicket {s Plam

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS.



7.1.5.  indirgenmis Nakit Akimlari
INA yBntemi, Sirket'in ngoriileri ile olusturulmasi ve yukarida anlatilan birden fazla parametreye bagh olmasi
nedeniyle, herhangi bir taahhit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak projeksiyonlarin
farkhlasmasi halinde farkh zsermaye degeri ve pay degerine ulasilabilir,

Altinay Savunma Teknolojileri A.S.

Serbest Nakit Akimlan 1 e
ermina "
2027 2028 2030 203 :

| Met Satiglar 3,351 34.259 54,803 71.237 ...E'PE‘I BE.022 95.022 103.022

| ik biiyume _IEi] %465 HH0.0 Mo w124 T4 105 WaLd
FVOK 4.500 5,085 18212 75.954 29812 32.109 35,955 39.371
FWEIK Marii :5*3:!_ %19.2 #1429 %332 w364 %3r2 %373 ¥IrE %382
Net Isletme Sermayesi ) ;s =
Degisimi 8353 5.756 11.413% E.904 4.711 3203 4858 4,321
Yatirim Hascamalar 1254 43 1048 1.212 1.301 1.360 Lasd 1.530
Vergi 1135 1374 4.553 .48 7.453 ED027 2991 9,843

bast Nakit Akiml

f:p: m’ AHEARIMRN | 3.6e2) 2622 11679 | 20822 | 27215 | 30550 | 3265 35.668 36.025
ADSM %1280 | %1280 | w1280 | sid@0 | w1280 | wixgb | 1280 | wlRan
indirgeme Orani HEB, T W7EB %69,7 %618 %54,8 W85 %430 %38.2
Indirgenmis Nakit
Aksendan [iNA) (3.265) 2061 8138 12,924 14.5903 14,831 13,844 13,609

| Ina Toplami 77.045
Tarminal Biylime
Qrani 1
Terminal Deger (TO} | 305319

TO'nin Bugiinki Degeri 116456

Firma Degeri 193.541
Met Borg (31.12.2023} A45H5
Ozsermaye Deferi 1BB.556

Kaynok: TSKE Kurumsal Finansman

DASAL Havacilhik Teknolojileri A.S.

Serbast Nakit Akimlarn

Bin USD
Z02T

Met Sﬂh‘}hr 12,146 . 102.155 110.955

yallik; Bidiyiime (%) H104.8 #1209 %407 %143 K65 HE 6 %A, 6

FVOK 1116 5.763 20,145 35.504 | 40826 | 45410 50.914 56.518

FUOK Marj (%) 5.2 %232 16,7 %461 46,4 %48, 7 5498 M50,

Net Isletme Sermayesi - :

Degidim 2024 1815 5504 4316 2112 1130 1.538 1703

Yatirim Hargamalan 1607 FRET] 2.008 2052 .60 4903 5.308 5.743

Verg 279 1441 5.036 2876 W0.207 | 11352 12.728 14.179 o

Serbest Nakit Alkim|

:sr:m::l, FRLARImAN 14, 00s) az0 11.004 21203 | 28980 | 32605 35,927 38.525 [ 39,521

ADSM H1LED | 61280 | %1280 | %1280 | %IZE0 | %180 | %1280 %1280

indirgame Cram %38,7 TR b9, 7 %ELE | %08 %4E,5 %43,0 %38,

indirgenmis Makit E |

il {Ee2) 723 7667 12421 | 15870 | 15829 | 15463 | 15081

iNA Toplarm 82863

Terminal Biyviame

Qrm i

Terminal Deger [TO) 3138338

TC'nin Bugiinko Degeri 1249085

Firma Degerl 211.958

Met Makit (31.12.2023) 184

Orsermaye Degeri 212.152

Kaynok: TSKB Kurumsal Finansman

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,




TAAC Havacilik Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.5.

Serbest Makit Akimlary
Bin USD Lok o 2077 2078 wE Terminal Yil
el LU b L0 oL 3

Net Satiglar 42,663 55,533 74615 | 35.597 04,584 106750 122,280 137.320
Willsk biiyiime %) a2 %34 14,7 HI10.5 %129 Nid5 %12,3
BK B 14.200 | 13.56% 23068 IL079 30336 3061 35,864 40,434
FVOR Marj %) %731 H2d4 | winE 36,5 %321 %20, 1 w29, 2 %294
Slet T i Simmay e 7.963 3.220 2508 2450 2.354 2.820 1417 1315
Degisimi 2
Yatim Harcamalan 627 755 945 1.056 1.146 1.268 1423 1573
Warg) 3550 3391 7017 770 7.585 7765 E.9EE 10.109 -
| :’;ﬁ“}‘“ AR AR 2.060 6198 | 16596 | 19804 | 19.354 | 19,108 | 22058 | 25437 5,592
|
ACEM %1780 %1280 %1780 512 80 %1280 | %1280 %12,80 %12,80
| _Indirgerne Oram_ | waa’ #IB.6 a4, 7 61,8 %548 HA85 #4310 %IBZ
Indirgenmis Makit 3 ’
Aiartabi (WA) 1.826 4871 11,564 12,233 10,599 9376 4594 9.706
INA Toplam 59,568
Terminal Biiyoame s
Oraim
Terminal Deger [TO] 217,743
TC'nin Bugtinkd Degeri B3.081
Firma Degerl 152.649
Mt Borg {31.12.2023) 1,779 |
thzsermaye Dejieri 150,870 |

Koynak: TSKB Kurumsal Finansman

7.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Degerleme Sonucu
Sirket'in istirak gdsterdigi Uc sirket icin nakit akisi olusturulmus olup, her bir sirket igin firma degeri hesaplamasi
yamilmistir. Sirketlerin her biri icin gerceklesmis net finansal borg tutarlan firma degerinden qikarnlmis olup,
Sirket'in istirak ettigi oran ile carpilarak Sirket’in dzsermaye degeri hesaplanmigtir,

iNA Degerleme Ozeti (Bin USD) Oz2sermaye Dejeri listirak Orani (%] lIstirak Orani itibariyla Ozsermaye Degeri

Altinay Savunma Teknolojileri A.S. 188.555,7 9100,00 188.555,7
DASAL Havacihk Teknolojilert A5, 212.152,1 %51,00 108.197,6
TAAC Havacilik Teknaolojileri Sanayi ve

Ticaret AS. 150.870,4 950,00 75.435,2

Toplam Ozsermaye Degeri 372.188,5

Kaynok: TSKB Kurumsal Finansman

7.2.Piyasa Carpanlan Analizi

Halka agik benzer sirket carpan analizi kapsaminda hem Tiirkiye hem de yurt diginda benzer faaliyetlerde
bulunan halka agik sirketler incelenmistir. 56z konusu analiz kapsaminda, Tlrkiye'de sektdrel olarak sirkete yakin
faaliyetlerde bulunan halka agik sirketlerin biiyik bir boliminiin 2023 yil sonu finansal verilerinin ilgili tarih géz
oniinde bulunduruldugunda heniiz kamuya aciklanmadigl gdzlemlenmis ve buna ilaveten Tiirkiye'de Altinay’a
faaliyetlerinin kapsami itibariyla benzer nitelikte yalnizca Aselsan (ASELS) belirlenebilmistir. Yurt disi benzer
sirketlerin Firma Degeri/FAVOK ve F/K carpani kullamilmis, buna Tirkiye'den Aselsan eklenmistir. Degerlemeye
baz olusturacak ¢arpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili sirketlerin savunma ve
teknoloji sektériinde yer almasina dikkat edilmistir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,




Piyasa carpanlan analizi kapsaminda incelenen sirketler benzerlik ve firma degeri biiylklikleri bakimindan
secilmis olup, stz konusu sirketlerin medyan degerleri hesaplanmistir. Degerlemeye konu olan firmalar,
operasyonlanini global olarak yiiriiten benzer veya ayn sektdrde faaliyet gbsteren halka agik sirketlerden
olusmaktadir.

Piyasa carpanlar analizi kapsaminda Sirket'in is modeli ve faaliyet gésterdigi sektér géz Gniinde
bulunduruldugunda FD/Satis ve PD/DD rasyolarina yer verilmemistir. Halihazirda FAVOK degeri Sirket satis
tutariin bir fonksiyonu olmas) sebebi ile FD/Satis rasyosu degerleme ¢alismasinda kullanimamustir. PD/DD
rasyosu genellikle sermaye yogun sektirlerde bir degerleme kriteri olarak éne gikarken, Sirket'in bulundugu
sektdr gz dnlinde bulundurularak bu garpan metodolojisine degerleme caligmasinda yer verilmemistir.

sirket’in strdirilebilir kar elde ediyor olmasi ve biylme stratejileri goz dniinde bulundurularak F/K carpamn
degerleme calismasinda yer alrmistir,

Sirket'in degerleme ¢alismasi kapsaminda, 2023 yili FD/FAVOK ve F/K garpanlari kullamlmistir.

Piyasa Carpanlan analizi kapsaminda, FD/FAVOK carpam hesabinda 5,00x ve altinda, 25,00x ve lizerinde ve F/K
carpaninda ise 5,00x ve altinda, 30,00x ve Uzerinden olan carpan degerleri "ug deger” olarak kabul edilmis ve
degerleme hesaplamalanna dahil edilmemistir.

Piyasa Carpanlar Analizi kapsaminda yapilan degerleme ¢alismasinda benzer sirketlerin yogunluklu yurt dist
sirketlerden olusmasi sebebiyle hem FD/FAVOK hem F/K carpanlarina %25 iskonto uygulanarak hesaplamalar
yapilmistir.

7.2.1. Degerleme Calismasinda Kullanilan Finansal Veriler
Degerleme ¢alismasi kapsaminda piyasa ¢carpanlan analizine konu olan Sirket finansal verileri asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

sirket Finansallar) (USD) 31,12.2023
FAVOK 11.444.180
Net Kar 10.483.317

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

7.2.2. Konsolide Net Borg Hesaplamasi
Sirket'in konsolide net borc hesaplanmasinda 31.12.2023 tarihli denetimden gecmis finansal tablolar
kullamilmistir. Net borg hesabi, Sirket’in kisa ve uzun vadeli finansal borglarindan, nakit ve nakit benzerleri
cikartilarak hesaplanmaktadir. Ozsermaye Degeri hesaplanirken net borg, firma degerinden dusiilerek
hesaplanmaktadir. Net borg hesalunda kisa ve uzun vadeli kiralama islemlerinden kaynaklanan yikiimlilikler
stz konusu hesaba dahil edilmistir.

Konsolide Net Borg Ozeti ! Bin USD*

Makit ve Nakit Benzerleri 3.058
Kisa Vadeli Borclanmalar 4.185
“Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 452
Kisa Vadeli Operasyonel Kiralama islemlerinden Borglar 44
Uzun Vadeli Barglanmalar 4912
Uzun Vadeli Operasyonel Kiralama i&temlerindeh Borglar 34
MNet Borg 6.570

Koynok: Badimsiz Denetim Rapary
*31.12.2023 taribli USDYTRY alig kury kullandrmistir,

Tihrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.




7.2.3. Benzer Sirket Carpanlar

Benzer ¢carpanlar igin belirlenmis sirketlerin piyasa degerleri ve sirket bilgileri asagidaki tabloda gosterilmistir:

Piyasa Degeri (Mn  Kisa Bilgi

usp)

Clearfield Inc, fiber optik ag altyapisi ve badlanti ¢cdziimleri gelistiren bir
teknoloji girketidir, Sirket, misterilerine ylksek kaliteli, glivenilir ve
maliyet-etkin ~ fiber optik drlinler  sunarak  telekominikasyon
Clearfield Inc 435,91 endlstrisinde Gnemli bir rol oynamaktadir. Clearfield Inc'in {irlin
yelpazesi, fiber optik kablo y8netimi, konektSrler, panolar ve diger ag
bilesenlerini igerir, misterilerine genis bant hizmetlerini etkin bir sekilde
saglama yetenekleri sunar.

DZS Inc, telekomiinikasyon endistrisinde lider bir konumda bulunan ve
genis bant erisim g¢dzimleriyle taninan bir teknoloji sirketidir. Sirket,
DZS Inc 41,76 miisterilerine fiber optik iletisim altyapisi, 5G teknolojileri ve bulut tabanl
ag hizmetleri gibi yenilikci coziimler sunarak sektirde Snclidir,

Elbit Systems Ltd, savunma ve glvenlik teknolojileri alaninda diinya
capinda bir lider olarak bilinen bir israil merkezli sirkettir. Sirket, askeri

Elbit Systems Ltd 9.059,02 3 = TR : e
ugaklar, insansiz hava araglan, glvenlik sistemleri ve difer savunma
teknolojileri Gzerine yiiksek kaliteli drinler ve entegre ¢Bzlmbier sunar,
L3Harris Technologies Inc, savunma, glvenlik ve havacilik endistrilerinde
L3Harris faaliyet gdsteren bir Amerikan sirketidir. Sirket, iletisim, elektronik savas,
Technologies Inc AL glvenlik sistemleri ve uzay teknolojileri gibi alanlarda gesitli Griin ve

hizmetler sunarak misterilerinin ihtivaclarim karsilar.

Morthrop Grumman Corp, uzay, havaciik ve siber glivenlik gibi kritik |
alanlarda wvenilikci coziimler suman, kiresel savunma wve teknoloji
69.254,05 liderlerinden biridir. Sirket, stratejik ortaklklar ve sirekli Ar-Ge
yatinmlariyla  miisterilerinin - degisen ihtivaglanina uygun cdzidmler
gelistirmeye odaklanmaktadir.

Thales 5A, savunma, glvenlik, havacilik, uzay ve ulasim gibi gesitli
sektarlerde faalivet gosteren bir Fransiz teknoloji sirketidir. Sirket, kritik
altyapilar ve sistemler igin entegre ¢iziimler sunarak diinya ¢apinda
miigteri tabanin genisletmektedir,

Leanardo DRS Inc, savunma ve glvenlik sektdrlerinde miithendislik ve
teknoloji odakh ¢ézimler sunan, yenilikgi bir Amerikan girketidir. Sirket,
askeri araglar, elektronik sistemler ve lojistik destek gibi alanlarda
misterilerine kapsamh hizmetler sunmaktadir,

Morthrop Grumman
Corp

Thales S5A 35.304,83

Leonardo DRS Inc 5.856,65

Lockheed Martin Corp, uzay, havacilik, denizcilik ve siber glivenlik gibi
Lockheed Martin — stratejik alanlarda lider bir Amerikan savunma ve havacilk sirketidir.
Corp R Sirket, misterilerine ileri teknoloji Griinleri, sisterm entegrasyonu ve

hizmetler aracih@yla glivenlik ve savunma ihtivaglanin karsilar,

il
Sinar Kalkinma Bapkast A.S,
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General Dynamics
Corp

77.081,59

General Dynamics Corp, savunma, havacilik, denizcilik ve bilgi teknolojisi
gibi cesitli sektéirlerde faaliyet gdsteren bir Amerikan sirketidir. Sirket,
askeri ve sivil misteriler icin yiksek teknoloji diriinleri, sistemler ve
hizmetler sunarak sektdrde 8ncii konumunu slirdirmektedir,

Aselsan Elektronik
Sanayi Ve Ticaret AS

8.197,43

Aselsan Elektronik Sanavi-"‘u;e Ticaret AS, Tirkiye'nin nde gelen savunma
elektronigi sirketlerinden biridir ve askeri iletisim sistemleri, radarlar,
elektronik harp sistemleri ve glivenlik sistemleri gibi ¢esitli alanlarda Griin
ve cozimler sunmaktadir.

HFR Inc

150,47

HFR Inc, savunma wve havacilik endistrilerinde uzmanlagmis bir
miihendislik ve dretim sirketidir ve fiize sistemleri, roket motorlar, ucak
parcalar ve askeri araglar gibi yiiksek teknoloji driinleri saglamaktachr,
sirket, misterilerinin 8zel ihtivaglarina yonelik goziimler sunarak
sekttrdeki liderligini siirdiirmektedir.

Bharat Electronics
Ltd

17.165,45

Bharat Electronics Ltd, Hindistan''in en bilyik savunma elektronigi
sirketlerinden biri olup, radarlar, haberlesme ekipmanlar, silah sisternleri
ve elektronik harp sistemleri gibi cesitli alanlarda yiiksek teknoloji
tirtinleri  sunmaktadir.  Sirket, Hindistan  Savunma  Sanayii'nin
gliglenmesine dnemli katkilarda bulunarak ulusal savunma hedeflerine
destek saglamaktadir.

Boeing Co/The

114.522,38

Boeing Co/The, diinyanin énde gelen havacihk ve savunma sirketlerinden
biri olup, yolcu ugaklan, askeri ucaklar, uzay araglar wve savunma
sisternleri gibi genis bir liriin yelpazesi sunmaktadir, Sirket, miisterilerinin
degisen ihtiyaclarina uygun cBziimler gelistirerek havacilik ve savunma
sektarlerindeki liderligini strdirmektedir,

Safran SA

05.586,42

Safran 5A, havacilik, uzay ve savunma endistrilerinde faaliyet gisteren
kiiresel bir sirket olup, motorlar, ugak igi ekipmanlar, glivenlik sistemleri
ve elektronik bilesenler gibi gesitli alanlarda driin ve hizmetler
sunmaktadir. Sirket, yenilikci teknolgjiler ve sirdiiriilebilir goziimlerle
miisterilerinin taleplerini  karsilayarak  endustrideki  liderligini

korumaktadir,

Hindustan
Aeronautics Ltd

25.234,70

Hindustan Aeronautics Ltd, Hindistan'in en biiylik havacihk sirketlerinden
biridir ve helikopterler, savas ugaklar, motorlar ve diger havacilik Grlinleri
gibi cesitli alanlarda Griin ve hizmetler sunmaktadir, Sirket, Hindistan'in
savunma giiclinii artirmak icin yerli ve milli havaclik teknolojilerinin
gelistiriimesine dncilitk etmektedir.

Heroux-Devtek Inc

447,61

Heroux-Devtek Inc, Kanada merkezli bir havacilik ve savunma sirketi olup,
ucak ve helikopter parcalar, inis takimlan ve hidrolik sistemler gibi
tirlinler sunmaktadir. Sirket, yiiksek kaliteli ve glvenilir Grlinlerle miisteri
ihtivaglanini karsilamayr ve sektdrde Oncli bir konumda bulunmayi
amaclamaktadir.

BAE Systems plc.

51.579,24

BAE Systems plc, Birlesik Krallk merkezli bir savunma, gilivenlik ve
havacilik sirketi olup, fiize sistemleri, savag gemileri, askeri araclar ve
elektronik sistemler gibi cesitli alanlarda Griin ve hizmetler sunmaktadir.
Sirket, miisterilerine stratejik ortaklik ve entegre ¢oziimlerle glivenlik ve
savunma ihtivaclann karsilamay amacglamaktadir.

Kaynak: Bloomberg, Thomson Reuters, Sirket fnternet Siteleri, 21.03.2024
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Soz konusu kriterlere gore sekillenen yurt disi benzer sirketler FD/FAVOK ¢arpani hesaplamasi asagidaki gibidir:

Sirket Ulke FD/FAVOK F/K
Clearfield Inc ABD 13,82x 36.59%
DZS Inc | aeD 92,40 | ad
Elbit Systems Ltd ' israil 18,32x | 33 34% |
L3Harris Technologies Inc | ABD 19,59x 24,41x 1
| Northrop Grumman Corp ABD 19,40¢ | 29,82« =
Thales SA Fransa 13,41x -l
Leonardo DRS Inc ABD 21,66+ 33,64x
“Lockheed Martin Corp ABD 12,12% 13,33x
General Dynamics Corp ABD 15,94x 23,41x
Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret Tiirkiye 22,05x% 16_,_5;82-{
HFR Inc N ABD “gasx | 117
Bharat Electronics Ltd Hindistan 30.85% 47-80%
Boeing Co/The ABD 102.94% a.d il
Safran SA ' Fransa 21,87« 25,08x%
Hindustan Aeronautics Ltd Hindistan 21,66x 36,17
Heroux-Devtek Inc Kanada 10,46x 25,30x%
BAE Systems plc. Birlesik Krallik

Medyan

Medyon - %25 iskonto Sonras
Kaynak: Bipomberg, Thomson Reuters, 21.03.2024

7.2.4. Piyasa Carpanlarn Analizi Degerleme Sonucu

Yurt ici ve yurt disi olarak nitelendirilmis, ilgili lilke borsalarinda islem géren benzer sirketlerin FD/FAVOK 2023
ve F/K 2023 agirhklandinlmis carpanlan ve dzsermaye degerleri asagidaki tabloda gdsterilmistir:

Sirket Carpanlari FAVOK

Benzer Sirketler 12,85x 17,93x

Carpan Analizi Ozeti [Bin USD) FD/FAVOK

Ariikiancirm T %5000 |
| Firma Degeri 147.029,1 -

| Net Borg* 6.569,9

| Ozsermaye Degeri 140.459,2 | 187.992,1
| Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri 164.225,6

*Sahiplik oramna giire hesaplanmis net borg
Kaynak: TSKE Kurumsal Finansmaon
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8. Degerleme Sonucu

Degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlar ve halka agik benzer sirketlerden elde edilen piyasa
garpanlar analizi %650 - %50 agirhklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Degerleme calismasi sonucunda bulunan agirhiklandinlmis 6z sermaye degeri asagidaki tabloda gésterilmektedir:

Agirhklandirilmis Oz Sermaye Degeri

Degerleme Ozeti (Bin USD) | Oz Sermaye Degerl Agirhk
indirgenmis Nakit Akimlar 372.188.5 50,00 186.054,2
Pivasa Carpanlan Analizi® 164.225,6 %50,00 221128
Agirliklandirilmis Oz Sermaye Degeri 268.207,1

* FO/FAVOK 31.12.2023 ve F/K 31.12.2023 carpantar ile ortaya gkan dederlerin ortalamasidir,
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Degerleme ¢alismasi kapsaminda hesaplanan dzsermaye degerinin halka arz 6ncesi édenmis sermayesi olan
200.000.000 TL'ye bélinmesi sonucunda iskonto Gncesi pay degeri 43,52 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen
bu degere %26,48 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyati 32,00 TL olarak hesaplanmistir,

Agirhklandinimis Oz Sermaye Degeri (Bin USD) 268.207,1
18.04.2024 Tarihli TCMB Als Kuru 32,4551
Agirliklandinlmis Oz Sermaye Degeri (Bin TL) 8.704.687,2
Odenmis Sermaye (TL) 200.000.000
Birim Pay Degeri [TL) 43,52
Halka Arz Iskontosu (TL) 626,48

| iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 32,00

Koynak: TSKB Kurumsal Finansman

Tarkiyve Sinai Kalkinma Bankasi A.S5.




9. Ekler

9.1.Sorumluluk Beyani

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANLIGI’NA
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156 19.04.2024
06530 Ankara

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyan

sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayil haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Fsaslar
baghgini F maddesinin 9. Maddesi” cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun karaninda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde, gercege uygun oldugu ve
bu bilgilerin anlarmim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas igin her tiirli zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Saygilanmzia,

Tiirkiye Sinai Kallanma Bankasi A.S.

Onur Aksoy Poyraz Kogacioglu
Midiir Genel Midiir Yardimcisi
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9.2, Lisans Belgeleri
Onur Aksoy
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/4BBB5319-7E27-42EC-BA16-0COEC108348D

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye'de sermaye piyasalannin kiresed bir marka olma yolurda ihtivag duydisgiu nitelikll sgucinin yetistilmesine ve
silrekli gedtsimine kath saflayan bsanslama, sol ve efitim kurubuguduo

KURLILUS DOZENLENDIGE TARIH BELGE MUMARASI LISANS DURLIMY

‘g EFIL_ 35 (18 2010 4G4 AKTIF LisANS
b

OMUR AKSOY, Sermaye Piyasasi Faaliyetlen Dizey 3 Lisans: sahibedir,

Paylas ‘

Linkedin
| Hocat Halsonda

i T P o5 B rocete sahip olan kig, Sermaye Peasalan Digey 3 Lisans blirene ait £2 snav kenusundar basanh olarak ve 4 wllik
f'ﬁu‘lurlllik URLsiiDagrulama Baglanhs HRt el A y
| yksekigratim dizeyinde bir dniversiteden mezun olma sanim saflaarak sermaye pyasas keramlannda e halka agi
artaklikkarda il faaliyver slan) itdarnda calisabilmesine digkin SPL tarabndan veeilen medeli yetelitgi, bilgi ve becenberini
gisterin belge olan Semaye Piyasos Fasnpetleri Duney 3 Lkans st hak kasanmstar.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Mlmak bgin Tikloy e

Giirkan Yasin Ozcan
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/E1D349D1-E9CE-48A4-85C1-6D2E0D44BFEB

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A 5.

SPL, Tirkipe de sermaye piyasalaninin kuresel bir marka odma yolunda ibtiyag duydugu nitelikl ggucanun
yelistiribresme ve stirekli geligimine katks sagilayan lisanslama, sicil ve egitim kuerulugedor

KURULUS pUzZENLENDIE] TARIH BELGE NUMARASI LISAMS DURUMU

2SPL 24.12.2021 920049 [ Axrir Lisans |

[y —

Paylas

Linkadin [ | GURKAN YASIN GZCAN, Sermaye Plyasas: Faaliyetlen Diizey 3 Lisans sahibidir,

Hozal Makkrda

Bar ropete sahip olan kigl, Seemage Pigasalan Duzey 3 Lisans: thrane ait §2 sinay koenusundan basanl slacak ve 4

— |
| & vetedilik IJHI_ﬂIIUnErj_u\am.frBa!
S | !

! wiklik vuksmp,rmim duzeyinde bir iinsversiteden mezun olma sartine saglayarak sermaye pryasas kurumlaninda ve

halka agik grtakbikkarda ilgild faaliyet alam itibanyla calisabilmesine iligkin SPL tarafindan veriten resleki yeterlilig,

Lilgi ve Becerdlenin gasterin belge olan Sermaye Piyasas Fapliyetleri Ddizey 3 Lisans: almaya hak kaganmigt,

Lisans Hakkinda Daha Farla Bilgi Almak lgin 7o
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