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SAVUNMA SANAYi SEKTOR RAPORU

Savunma harcamalarinda gita yiikseliyor.

Savunma harcamalarinda NATO iye Ulkeler ortak kararla 2035 yilina kadar GSYiH’ye
oranlarinin %2’den %5’e artirilmasi ydniinde karari aldi. GSYiH'nin %3,5'i dogrudan
savunmaya ayrilmasi planlanirken %1,5'i ise savunma ile baglantili siber guvenlik,
demiryolu gibi altyapi harcamalarina aktarilacak.

NATO Uyeleri son 10 yillk sUregte yillk ortalama %4,6 blyime ile toplam savunma
harcamalarini 943 milyar dolardan 1,47 trilyon dolara ylkseltirken harcamalarin ise 3’te
2’sini ABD olusturuyor.

NATO iilkeleri %5 hedefine ulasmasi icin savunma harcamasinda %130 artis yapacak.

NATO Ulkelerinin GSYiH blyiimesi 2014— 2024 yillari arasinda ortalama %3,5 seviyesinde
gerceklesirken GSYiH bu dénemde 38 trilyon dolardan 55 trilyon dolara yiikseldi. 2035
yilina kadar ortalama %2 buyume ile bu bulyukligin 68 trilyon dolar seviyesine
yUkselmesini bekliyoruz. Tahminimize goére 2035 yilinda NATO ulkelerinin toplam
savunma harcamalari 3,4 trilyon dolar, bu bitcenin 2,4 trilyon dolarinin dogrudan 1,03
trilyon dolarin ise altyapi harcamalarini olusturmasini bekliyoruz.

2024 yili savunma harcamalarinda ABD GSYiH’nin %3,4’tnl gergeklestirirken diger
Ulkeler ortalama %2 seviyesinde harcama yapti. NATO ortalamasi ise %2,7 seviyesinde
gergeklesti. 2024 yili verilerine gére %5 harcama gergeklesmesi icin ABD’nin mevcut
harcamalarinda %48 oranindaki artis yapmasi gerekirken diger Ulkelerin ortalama %150
savunma sanayi harcamasinda artis yapmasi gerekiyor.

NATO harici lilkelerde savunma harcamalarinda dikkat ceken artiglar gézleniyor.

NATO harici Ulkelere baktigimizda ise Rusya’nin 2023 yilinda 109 milyar dolardan %36
artisla 2024 yilinda 149 milyar dolarlik savunma yatirimi yaptigini ve bu harcamanin
GSYiH’ye orani yaklasik %6,8’ine isaret ediyor. Gin ise ABD’den sonra diinyada en fazla
savunma harcamasi yapan Ulke olurken 2024 yilinda yaklasik 230 milyar dolarlik
savunma harcamasiyla GSYiH’ye orani ise %1,25 seviyesinde bulunuyor. iran 2024 yilinda
yaklasik 10 milyar dolarlik savunma harcamasiyla GSYiH’ye orani %2,5 seviyesine isaret
ediyor.

Tirkiye’nin savunma harcamalari projeksiyonunda yillik %10 biiyiime potansiyeli dikkat gekiyor.

Tiirkiye’de savunma harcamalari 2024 yilinda GSYiH’ye oranin %2,1 ile yaklasik 28 milyar
dolar seviyesine isaret etmektedir. Ortalama blylme tahminimize gére 2035 yilinda
GSYiH'nin %5 savunma harcamasi igin yillik ortalama %10 seviyesinde bllyiimesi gereken
savunma harcamalarinin 2035 yilinda 80 milyar dolari agmasini bekliyoruz.
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Tablo NATO (ye ilkelerin 2024 yili savunma harcamalarina gére siralanmis olup italya, ispanya, Belgika, Portekiz,
Hirvatistan, Liksemburg ve Slovenya iilkeleri mevcuttaki GSYiH’nin %2 hedeflerinin altinda harcama yapmislardir.
Polonya ise GSYiH’ye gbre %4,1 ile en yiiksek harcama yapan Ulkedir.
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NATO Tahminine Savunma a %5 Hedef q 2035
Ulkeler GSYiH (2024) Gore Savunma Harcamalari 2024 G_SYIH %5 Hedef igin Artis 2035 GSY]H Savunma

Harcamalari (2024) /GSYIH %31 Iein Fark Orani Tahmini Harcamalar

Amerika Birlesik Devietleri 27.970.000 945.112 3.4% 1.398.500 453.388 48% 34.777.179 1.738.859
Almanya 4.730.000 100.228 2,1% 236.500 136.272 136% 5.881.160 294.058
ingiltere 3.550.000 83.728 2,3% 179.500 95.772 114% 4.463.714 223.186
Fransa 3.180.000 65.500 2,1% 159.000 93.500 143% 3.953.930 197.697
italya 3.180.000 47417 1,5% 159.000 111.583 235% 3.953.930 197.697
Polonya 862.000 35516 4,1% 43.100 7.584 21% 1.071.789 53.589
Kanada 2.240.000 30.579 1.4% 112.000 81421 266% 2.785.158 139.258
Tiirkiye 1.340.000 27993 2,1% 67.000 39.007 139% 1.666.122 83.306
Hollanda 1.167.000 23918 2,0% 58.350 34.432 144% 1.451.018 72.551
ispanya 1.685.000 21611 1,3% 84.250 62.639 290% 2.095.086 104.754
isveg: 977.000 20.939 2,1% 48.850 2791 133% 1.214.777 60.739
Norveg 483.000 10.615 2,2% 24.150 13.535 128% 600.550 30.027
Danimarka 429.000 10.187 24% 21.450 11.263 111% 533.408 26.670
Romanya 384.000 8.646 2,3% 19.200 10.554 122% 477.456 23.873
Belcika 664.000 8.626 1,3% 33.200 24.574 285% 825.601 41.280
Yunanistan 257.000 7.905 3,1% 12.850 4.945 63% 319.547 15.977
Cekya 345.000 7.230 2,1% 17.250 10.020 139% 428.964 21.448
Finlandiya 298.000 7.194 2,4% 14.900 7.706 107% 370.526 18.526
Portekiz 308.000 4.767 1,5% 15.400 10.633 223% 382.959 19.148
Macaristan 158.000 3.335 2,1% 7.900 4.565 137% 196.453 9.823
Slovakya 136.000 2720 2,0% 6.800 4.080 150% 169.099 8.455
Bulgaristan 112.000 2440 2,2% 5.600 3.160 129% 139.258 6.963
Litvanya 77.000 2194 2,8% 3.850 1.656 75% 95.740 4.787
Hirvatistan 92.000 1.662 1,8% 4.600 2938 177% 114.390 5.720
Karadag 80.000 1614 2,0% 4.000 2.386 148% 99.470 4973
Estonya 43.000 1.476 3,4% 2.150 674 46% 53.465 2.673
Letonya 43.500 1.369 3,1% 2175 806 59% 54.087 2704
Liksemburg 92.000 1.190 1,3% 4.600 3410 287% 114.390 5720
Slovenya 72.000 929 1,3% 3.600 2671 287% 89.523 4476
Arnawtluk 27.300 554 2,0% 1.365 8N 146% 33.944 1.697
Kuzey Makedonya 16.700 371 2,2% 835 464 125% 20.764 1.038
NATO Kanada ve Avrupa  27.068.500 542.453 2,0% 1.353.425 810.972 150% 33.656.277 1.682.814
NATO Toplam 55.038.500 1.487.565 2,7% 2751925 1.264.360 85% 68.433.457 3.421.673

2024 GSYiH verileri agiklanan rakamlardan yuvarlanmstir.

Savunma Harcamalari NATO'nun tahminlerine gbére hesaplanmistir.

GSYiH ve Savunma Harcamalari Milyon Dolar cinsindendir.

2035 yili GSYIH ortalama yillik %2 blyimeyle hesaplanmigtir.

Tablo 1: NATO Ulkelerinin GSYiH ve Savunma Harcamalari
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Savunma ve havacilik ihracati son yillarda dikkate deger oranlarda blyime kaydediyor. 2023 yilinda 5,5 milyar dolarlik
ihracatini %29 artigla 7,15 milyar dolar seviyesine yuUkseltti. Toplam savunma ve havacilik cirosu ise 2023 yilinda 15
milyar dolarin Uzerinde seyretti. 1100’Un Uzerinde savunma projesi Uzerinde galisilirken toplam proje hacminin ise 100
milyar dolari astigini gézlemliyoruz.

Kaynak: Savunma Sanayii Bagkanlig

Borsa istanbul’da islem géren savunma sanayi alaninda faaliyet gdsteren sirketleri inceledigimizde toplamda son 1 yillik
satiglarinin 4,05 milyar dolar, FAVOK 804 milyon dolar ve net karinin ise 341 milyon dolar seviyesinde bulunuyor.
Sirketlerin elde ettikleri son 1 yillik finansal sonuglarina gére sektdr ortalamasi 58,5x F/K ve 25,9x FD/FAVOK rasyosuna
isaret ediyor. Bist 100 F/K 12,8x ve Bist Tum F/K 17,1x seviyesinde islem gdérmekte olup savunma sanayi sektdrinin
piyasa ortalamalarinin Gzerinde iglem gordUginl takip ediyoruz. Son donemde yasanan jeopolitik gerilimlerle birlikte
piyasanin yogun talep gosterdigi sektdr ile ilgili gorlisimuiz; jeopolitik gerilimlerin azalmasiyla kisa vadede ilginin
azalmasini fakat uzun vadede hem Tlrkiye’nin hem de NATO Uye Ulkelerin savunma yatirimlarinda duyacag ihtiyaglari
karsilayacak sirketlerin uzun vadeli reel blyime kaydetmelerini bekliyoruz.

Sirketler Faaliyet Alanlar

Askeri Haberlesme, Kamu Guvenligi Haberlesme ve Bilgi Teknolojileri, Uydu ve Uzay Teknolojileri, Aviyonik
Sistem Teknolojileri, Elektro-Optik Sistemler, GUdim ve Arayici Baslik Sistemleri, Radar Teknolojileri,
Aselsan Elektronik Harp Sistem Teknolojileri, C4l Kara ve Silah Sistem Teknolojileri, Deniz Sistem Teknolojileri,
Hava ve Flize Savunma Sistem Teknolojileri, Guvenlik Sistem Teknolojileri, Glvenlik Sistem Teknolojileri,
Ulasim ve Enerji Sistemleri, Saglik Sistemleri

Otokar 4x4, 6x6 ve 8x8 Zirhli Araglar, insansiz Robotik Araglar, Paletli Zirhli Araglar, Kule Sistemleri

Eyleyici Sistemler, Mast, Pedestal, Elektro-Optik Goruntileme Sistemleri, insansiz Sistemler, Deniz, Silah,
Altinay Savunma Robot, Servo SurlicU Sistemleri, Hareket Kontrol Sistemleri, Silah Sistemleri, Mihimmat imha ve Kritik
Uretim Tesisleri

Pasifik Teknoloji insansiz Hava Araglari, insansiz Helikopter, Dron Teknolojileri

Radar, Elektronik Harp ve Haberlesme Sistemleri, Gorev Sistemleri, Simulasyon Sistemleri ve Bilisim

SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri, Uretim Programlari

Papilon Savunma Kriminal Sorugturma, 3D YUz Modelleme ve YUz Tanimlama, Sinir Kontrold, Biyometrik Hapishane Yénetimi

Onur Teknoloji Ses Haberlesme Sistemleri, Veri Haberlesme Sistemleri, Havacilik Sistemleri Entegrasyonu

Katmerciler Ekipman Taktik Tekerlekli Zirhli Araglar, Givenlik Araglari, insansiz Kara Araglari

Tablo 2: Halka Agik Sirketlerin Faaliyet Alanlari, Kaynak: Sirket Verileri

Kapanis Halka Satiglar (Yiluk) FAVOK (Yillk) Net Kar (Yiluk) PiyasaDegeri NetBog Firma Degeri ihracat Orani %
i ) ) ) ] ] FD/FAVOK F/K PD/DD oo oran
Sirket (TL) Agiklk Orami  (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)  (Milyon TL) (MilyonTL) (Milyon TL) (2025 1. Geyrek)
ASELS 150,80 25,8% 119.592 30.403 15.328 687.648 2013 707.761 21,0 40,0 44 12,4
OTKAR 409,75 272% 34,038 - 253 - 2.842 49170 14178 63.348 58 52,4
ALTNY 81,90 36,5% 1.919 862 480 19.271 263 19.534 206 34,6 5,0
PATEK 19,24 319% 1546 5 - 82 11544 454 11.998 14,1
SDTTR 180,80 27,6% 1582 214 56 10.486 - 265 10.222 40,1 18,6 53 8,5
PAPIL 31,62 89,5% 210 82 - 205 6522 - 195 6.326 706 14,2 76
ONRYT 63,05 314% 673 163 - 4 3.961 - 385 3577 19,7 52,7 1,7
KATMR 1,86 79.2% 1330 480 826 4,005 1210 5.215 10,0 56 0,6 66,2
Sektér Toplami
. 160.889 31.957 13.557 792.607 35.374 827.981 259 58,5
(Milyon TL)
Sektor Toplami
4.048 804 3 19.944 890 20.835

(Milyon USD)
Tablo 3: Halka Acik Sirket Verileri, Yillk Net Kar ve Zararlara Gére Tablo Renklendirilmistir.

Kaynak: EquityRT
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