ONUR YUKSEK TEKNOLOJI A.S.

- ‘ ‘ Derecelendirme Notu Gerekgesi
SI\H A Onur Yiiksek Teknoloji A.S.("Sirket", “OYT"), 1980 yilinda sivil ve askeri haberlesme

Kurumsal Yonetim ve Kredi uygulamalarina yonelik mihendislik hizmetleri vermek tzere kurulmustur. Bugiin
Derecelendirme Hizmetleri Sirketin dért kitaya ihrac edilen driinleri “iletisim, Havacilik ve Miiteahhitlik
Projeleri” ve “yenilenebilir enerji” tekonolojileri basliklari altinda gruplanmistir.
24.12.2025 iletisim, Havacilik ve Miteahhitlik Projeleritiriin gami altinda; sivil ve askeri ses
haberlesme ve kayit sistemleri, mobil platform veri haberlesme ¢oziimleri, insansiz
Kredi Derecelendirme Notu hava, kara ve deniz araglari veri agi ¢6ziimleri, mobil hava trafik kontrol kule sistemi
ve seyrusefer ve hava trafik kontrol sistemleri entegrasyonu, GES tesisleri igin
Uzun vadeli (Ulusal): anahtar teslimi EPC hizmetleri bulunmaktadir. Elektronik harp, siber giivenlik gibi
stratejik projelerin haberlesme alaninda Sirketin ¢alismalari bulunmaktadir.
(TR) AA Yenilenebilir Enerji Teknolojileri alaninda ise Sirket; elektrik Gretimi ve ticareti
amagli GES ve RES yatirimlari, santral sahasi ve proje gelistirme ve glnes takip
Goriiniim: sistem ¢ozlmleri tasarim ve Uretimi faaliyetlerinde bulunmaktadir. OYT'nin hizmet
. verdigi kuruluslar arasinda; Savunma Sanayi Baskanlhgl (SSB), Hava Kuvvetleri
Stabll Komutanhgi, Deniz Kuvvetleri Komutanligi, Sahil Giivenlik Komutanhgi, Aselasan,
Tusas, Havelsan, Devlet Hava Meydanlari isletmesi (DHMI), Devlet Demiryollar
Kisa Vadeli (Ulusal): (TCDD) ve yurtdisindaki gesitli havacilik kurumlari bulunmaktadir.

(TR) A1+ Sirket’in Arastirma ve Gelistirme merkezi olarak faaliyet gosterdigi Ankara’da  AR-
GE Subesi bulunmaktradir. Sirket'in ayrica Kahramanmaras ve Osmaniye’de

Gorlinim: toplamda 11,45 MWp kurulu giice sahip GES santralleri bulunmaktadir.
Stabil Sirket “ONRYT” kodu ile BIST Ana Pazarinda islem gérmektedir. ONRYT, Borsa

istanbul’da BIST TUM / BIST 500 / BIST TUM-100 / BIST KURUMSAL YONETiIM/ BIST
ANKARA / BIST TEKNOLOJi /BIST ANA/ BIST HALKA ARZ endekslerine dahil
bulunmaktadir. Sirket’in, 2025 yili Arahk ayi itibariyla fiili dolagimdaki pay orani
Gegerlilik Tarihi: %31,4'tlr.

24.12.2026 Sirket’in yurtici pazardaki ge¢misi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan
sektor mukayeseli analizler ve sirketin tasidigi finansal/operasyonel risklerinin
incelenmesinin neticesinde, OYT’nin uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli notu
(TR) A1+ olarak belirlenmistir.

Onur Yiiksek Teknoloji A.S.
Mutlukent Mahallesi, 1942. Cadde, Gorunim
No:39, 06800 Cankaya, Ankara

Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan alinan

Tel :+90312 2351550 karar geregince, Turkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) uygulayan
Fax :+90312 2351540 isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
https://www.onur.net/ doénemine ait finansal tablolarinin ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon

etkisine gore duzeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu ¢ercevede OYT’nin finansal
tablolari hazirlanirken enflasyon diizeltmesi yapiimigtir.

2024 yili sonunda Sirket’in hasilat1 %15,9 diiserek 715,7 milyon TL, 2025 yili 3.ceyrek

sonunda® %18,4 artarak 749,5 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2024 yil sonu briit
kar1%12,1 oraninda diserek 316 milyon TL, 2025 yil 3.¢eyrek sonunda %31,6 diiserek 209,6 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Hasilatin %86’si iletisim, Havacilik Teknolojileri ve Miiteahhitlik Projeleri gelirilerinden, %’14’(i Elektrik gelirlerinden, briit
karin %78’i iletisim, Havacilik Teknolojileri ve Miiteahhitlik Projeleri ve %22’si Elektrik gelirlerinden kaynaklanmaktadir. 2024
yilinda Sirket’in net karliligi %8,7’ye diiserken (2023: %15,9), 268,1 milyon TL olarak kaydedilen FAVOK?, %37,5 marja karsilik
gelmektedir. 2025 yili 3.ceyrekte Sirket’in net karliligi %1,6’ya diiserkenken (2024/09: %6,8), FAVOK‘{i 111,1 milyon TL olarak
gercekleserek %14,8 marja karsilik gelmistir. 2025 yili 3.¢eyrek finansal sonuglar yayimlandiktan sonra, karlilhk oranlarindaki
dislisiin dénemsel oldugu ve vyiksek hacimli projelere iliskin maliyetlerinin 2025 yilinin 3. c¢eyrek déneminde
gerceklesmesinden kaynakli oldugu Sirket’in KAP sayfasinda acgiklanmustir.

1 Sirket’in 2025 yili verileri bagimsiz denetimden gecmemis finansal tablolarindan alinmistir.

2 FAVOK= Esas Faaliyet Kéri + Amortisman



Son 3 yil sonunda Sirket’in dénen varliklari kisa vadeli yakimltltklerini karsilayabilmistir. 2025 yili 3.¢eyrek sonunda, 0,27 gibi
disik bir kaldirag ve borgluluk ile galisan Sirket'in 123,9 milyon TL finansal borcunun %51’i kisa vadeli olup, toplam borcun
%60’1 yabanci para cinsindendir. Finansal borcun 8,2 milyon TL’si kisa vadeli olmak Gzere toplam 12,8 milyon TL’si kiralama
islemlerinden kaynakhdir. 2024 yili sonunda Sirket’in net borglulugu 364 milyon TL olarak gergeklesmis olup 2025 yili
3.¢ceyrekte net borcu kapanmis olup, 324,7 milyon TL nakit fazlasi olusmustur. 2023 yilinda (+) 342 milyon TL olarak
gerceklesen net yabanci para pozisyonu 2024 yili sonunda (+) 650,4 milyon TL, 2025 yili Eylil ayinda (+) 427,5 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Sirket, kurlarda yasanabilecek fiyat dalgalanmalardan korunmak icin dogal hedge yontemi
uygulamaktadir.

Tim bu faktorlere ilave olarak, OYT'in ortaklik yapisi, sektor tecriibesi gibi hususlarla birlikte Yerel ve kiiresel para ve sermaye
piyasalarindaki gelismelerin ekonomik sonuglarini da dikkate alarak Sirket’in kisa ve uzun vadeli gorinimi “Stabil” olarak
belirlenmistir.



Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
bollimlerden olugmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit
akig projeksiyonlarinin degerlendiriimesinden olugsmaktadir. Temerrit noktasi analizi; ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar
mali performans ve temerriit istatistiklerinden turetilmis olan ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak
firmanin temerrit noktasina olan uzakhgini 6lger. Bu analiz, SAHA’nin Turkiye’'deki sirketleri kapsayan 6zgln istatistiksel
calismasina dayandirilmaktadir. Sektdor mukayeseli performans analizi ise, sektor firmalarinin son dénem mali performanslari
ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin analizi, firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler
bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag, varlik kalitesi, karhlik, volatilite ve yogunlasma gibi alt
basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele alir, yikimliliklerin
yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektér analizinde; sektérin niteligi ve blylime hizi, sektérdeki rekabet yapisi,
mdusterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektorin yurtici ve yurtdisi risklere duyarhihgi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar payi ve etkinligi, bUylime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilango disi yikiumlilikleri, muhasebe uygulamalari ve ana ortaklarin itibari ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak tizere 4 ana basligl icermektedir. SAHA’nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gzeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorlisimizi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin gériisimiizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en diisik (temerriit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC’ye kategoriler icerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler
piyasa tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet)
ihrag derecelendirmelerinde ilk Gi¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

\
g:,‘::m K:;emesi Notlarin Anlami
TR) AAA
ETR? AA+ Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal ylikiimlGliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yliksek. Finansal ylkumliliiklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini Gnemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Uclincii Finansal yakiamluliklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal ylkimldluklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dardiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 (TR) BBB- Kademe uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
ve degisimler dolayisiyla yukimlilGgini yerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan
“spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekiilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
(TR) BB+ olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiiz yize. Menkul
(TR) B1 (TR) BB Besinci kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda édeme mevcut
(TR) BB- Kademe veya diger spekulatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin
olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla ylikimlilugini yerine getirme
kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal yukiamliltklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektériin ve ihragginin durumuna gore yliksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim yapilabilir kategorisinin olduk¢ca altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) cCC Yedinci yliktumluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektoérel ve finansal
(TR) CCC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerriit. $irk§t finansal yUkUmIUIU.k!e“rini yeri.ne getiremiyor veya s6z konusu
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Onur Yiiksek Teknoloji A.S.nin is birligiyle saglanan ve hem de Onur Yiiksek Teknoloji
A.S.nin kamunun kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme
A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6ziimlenmesinden
sonra ortaya c¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi,
belli bir yatirnmci igin o yatirirm aracinin uygun olup olmadigl hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayll olarak ugranabilecek her tirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin Ggiincii sahislara yanlis veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)’'nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitiin haklari saklidir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Onur Yiksek Teknoloji A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda
basilmasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.
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