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Armada Gıda’nın gelişim sürecini incelendiğinde,
faaliyetlerin 1993 yılında kuruluş ile başladığı, 1999 yılı
ithalat, ihracat operasyonları başlatılmasıyla uluslararası
ticarete açıldığı görülmektedir.

2003 yılında Mersin’de kurulan ilk antrepolar ile lojistik ve

depolama altyapısı güçlendirilmiş, 2012 yılında devreye

alınan yeni üretim tesisleri ile işleminin kapasitesi

artırılmıştır.

2017 yılında organik bakliyat üretimi başlatılmış Armada-2

tesisin faaliyete geçirilmesiyle birlikte katma değerli
üretimde genişleme sağlanmıştır.
2023 yılında gerçekleştirilen halka arz süreci ile protein

ayrıştırma ve ekstrüzyon yatırımlarını da tamamlamış,

2024 ile birlikte de sözleşmeli tarım ekosistemi kurulmuş ve

ayrıca yenilenebilir enerji yatırımları kapsamında GES

projeleri başlatılmış.

2025 yılında Talya Foods’un %75 hissesinin satın
alınmasıyla ürün portföyü daha da yüksek katma değerli
gıda segmentlerine genişletilmiştir.

Armada Gıda 3 üretim tesisi ve 11 üretim hattı ile faaliyet

göstermekte, toplam 725.400 ton üretim kapasitesi ve

118.665 ton depolama kapasitesi ile operasyonlarını
yürütmekte olup, küresel ticaret ağını 90 ülkeye ihracat ve

de 26 ülkeden ithalat faaliyetleri ile geniş bir coğrafyaya
yaymaktadır; operasyonel büyüklük açısından satış
hacminde son yıllarda güçlü bir büyüme gerçekleşmiş olup

2025 yılında toplam satış tonajının 507.303 ton seviyesine

ulaşmıştır.

Ürün portföyünde; katma değerli üretim payının artırılması
stratejik öncelikleri arasında yer alıyor, bu doğrultuda
üretim altyapısı üç ana tesisinin üzerinden şekilleniyor;

Armada-1 merkez fabrikası 38.000 m² alan üzerinde
faaliyet göstermekte ve günlük 2.200 ton ürün işleme
kapasitesi ayrıca 80.000 ton depolama kapasitesi ile ana

üretim merkezi konumundadır.

Armada-2 organik üretim tesisi 10.000 m² alanda, günlük
579 ton işleme ve 9.000 ton depolama kapasitesiyle

organik ürün segmentinde faaliyet göstermektedir.

Armada-3 89.000 m² alan içinde, günlük 4.800 ton işleme
ve 182.000 ton depolama kapasitesiyle devreye girdiğinde
üretimde önemli bir sıçrama yaratması beklenmektedir.
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Finansal performans tarafında 2025 yılı sonuçları incelendiğinde TL bazında ciro %23 artışla 9,9 milyar TL’den 12,2

milyar TL’ye yükselmiş, brüt kar %27 artmış, FAVÖK %31 artmış net kar %35 gerilemiştir, Bu sonuçlara göre brüt kar

marjı yaklaşık %17,8 seviyesinde gerçekleşirken FAVÖK marjı %13,1 seviyesinde oluşmuştur, satış gelirlerinin önemli
bir bölümü ihracat faaliyetlerinden elde edilmiş olup yurt dışı satışların toplam gelir içindeki payı giderek artmaktadır.

Ciroda bir önceki yılın aynı dönemine göre artış kaydettiği görülmektedir. Faaliyet giderlerindeki düşüşün operasyonel

karlılığı desteklediği dönemde, net diğer gelir kalemindeki yükselişe rağmen yüksek parasal kayıp, net kar üzerinde
baskı oluşturmuştur. Net borçlulukta artış gözlense de, yükselen FAVÖK ile birlikte net borç/FAVÖK rasyosunda

iyileşme sağlanmıştır.

Dolar bazlı finansallar incelendiğinde ise USD bazında bakıldığında ciro %36 artarak 205,7 milyon USD’den 280,6

milyon USD’ye yükselmiş, brüt kar %12 artarak 55,2 milyon USD’den 61,8 milyon USD’ye çıkmış, FAVÖK %17 artarak

38,6 milyon USD’den 45,1 milyon USD’ye yükselmiş ve net kar %88 artışla 23,4 milyon USD’den 43,9 milyon USD

seviyesine ulaşmıştır.

Yurt dışı satışlar toplam gelirin %53’ünü oluşturdu, Avrupa (%17,8) ve Ortadoğu (%26,9) öne çıkan pazarlar. Ürün
bazında buğday (%27,2), kırmızı mercimek (%23,3) ve pirinç (%15,5) satışlara en yüksek katkıyı sağlamıştır.
Tonaj bazında satışlar 507.303 ton ile bir önceki yıla kıyasla %64 artış göstermiştir; USD bazında satış geliri 280,6

milyon USD’ye yükselmiş yıllık %36 artış kaydetmiştir.

Operasyonel karlılık tarafında, FAVÖK 480 milyon TL ile yıllık %154 artış göstermiş ve FAVÖK marjı 10,2’ye çıkarak
2,2 puanlık iyileşme sağlamıştır. Brüt kar marjındaki 4,3 puanlık düşüş FAVÖK üzerinde sınırlayıcı etki yaparken,

faaliyet giderlerinin satışlara oranındaki 6,4 puanlık azalma olumlu katkı sağlamıştır.

Net kar tarafı 4Ç25’te 91 milyon TL ile yıllık %81’lik düşüş yaşanmıştır. Parasal kayıp kalemi altında izlenen 750 milyon

TL’lik olumsuz etki, net karının baskılanması nedeni olmuştur. Genel olarak da, finansal göstergeler operasyonel

performansın güçlendiğini işaret ediyor ama parasal kayıptan kaynaklanan net kar baskısı sınırlı olumlu bir finansal
tablo ortaya koymaktadır.
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Uluslararası satış performansı incelendiğinde ihracat yaptığı ülke sayısı 2024 yılında 58 iken 2025 yılında 61’e çıktığı,
ihracat tonajının 178 bin tondan 370 bin tona yükseldiği ve yurt dışı satış gelirlerinin 130 milyon USD’den 195 milyon

USD seviyesine ulaştığı görülmekte, ihracatın da toplam dolar bazlı gelir içindeki payı %63’ten %70’e yükselmiştir.

Bilanço tarafında 2025 sonunda nakit ve finansal yatırımlar 1,67 milyar TL seviyesine ulaşarak önemli bir artış
göstermiş, ticari alacaklar 1,54 milyar TL seviyesinde gerçekleşmiş, stoklar satış hacmindeki büyüme ve emtia

fiyatlarındaki dalgalanmalara karşı yapılan stok yönetimi nedeniyle %47,6 artarak 5,96 milyar TL’ye yükselmiş, maddi

duran varlıklar ise yatırımların etkisiyle %22,9 artarak 4,73 milyar TL olmuştur.

Kısa vadeli finansal borçlar 5,92 milyar TL seviyesine yükselirken uzun vadeli finansal borçlar 1,45 milyar TL

seviyesinde gerçekleşmiş ve toplam finansal borçlar 7,36 milyar TL’ye ulaşmıştır, buna karşılık özkaynaklar 6,0 milyar

TL seviyesine çıkarak toplam varlıklar içinde %40,7 paya sahip olmuştur;
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Finansal oranlar incelendiğinde cari oran 1,45 seviyesinde gerçekleşmiş, net borç/FAVÖK oranı TL bazında 4,4x’den
3,6x seviyesine gerilerken USD bazlı net borç/FAVÖK oranı da 2,9x seviyesinde hesaplanmıştır, şirketin borç yapısının
büyük ölçüde döviz cinsinden olduğu görülmekte, finansal borçların %86’sı USD, %3’ü EUR ve %11’i TL cinsindedir ve

toplam net borç 5,69 milyar TL seviyesine ulaşmıştır.

Armada Gıda Ticaret Sanayi A.Ş. 4Ç25 Toplantı Notu

https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul


4

Bizi Takip Edin!

Büyüme stratejisi destekleyen yatırım programı kapsamında yaklaşık 80 milyon USD yatırım planlamakta olup 2025

yılında gerçekleştirilen yatırım harcamaları 26,35 milyon USD seviyesinde gerçekleşmiştir, bu yatırımların 11,2 milyon

USD’lik kısmı Armada-3 projesine, 14,0 milyon USD’lik kısmı güneş enerji santrali yatırımlarına ve 1,1 milyon USD’lik
kısmı diğer yatırımlara ayrılmıştır.

Armada-3 yatırımı kapasite artışı açısından en kritik proje olup 89.000 m² alan üzerinde planlanan tesisin 2025 yıl
sonu itibarıyla %66’sı tamamlanmış, toplam 44 milyon USD yatırım bütçesinin 29 milyon USD’lik kısmı
gerçekleştirilmiş, tesis alanının 41.000 m²’lik bölümü tamamlanmış 102.000 ton depolama kapasitesi hazır hale

getirilmiştir.

Yatırım tamamlandığında Armada üretim kapasitesinde ciddi artış beklenmekte; ayrıca uluslararası büyümesini
stratejik ortaklıklarla desteklemekte olup AC Agro ortaklığının kapsamında Armada Foods ile Çalık Grubu’na bağlı olan

GAP Pazarlama arasında kurulan ortaklık ile Kazakistan’da 4 milyon USD yatırım büyüklüğünde bir bakliyat işleme ve

depolama tesisi kurulmakta, bu yapı Armada Foods’un %70 ve GAP Pazarlama’nın %30 ortaklığıyla faaliyet

göstermekte olup Petropavlosk’ta 10.000 ton ve Kostanay’da 3.000 ton olmak üzere 13.000 ton depolama

kapasitesine sahip altyapı oluşturulmaktadır.

Ayrıca Talya Foods’un %75’inin satın alınmasıyla sağlıklı ürünler, organik ve fonksiyonel gıda segmentine giriş yaparak

ürün portföyü genişletmiş, yüksek marjlı ürün gruplarında büyüme hedefini güçlendirmiştir, genel olarak

değerlendirildiğinde Armada Gıda’nın 2025 yılı itibarıyla güçlü ihracat performansı, büyüyen operasyonel ölçeği,
devam eden büyük ölçekli yatırım programı ve katma değerli gıda üretimine yönelik stratejik dönüşümü sayesinde orta

ve uzun vadede büyüme potansiyelini koruduğu görülmektedir.
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Armada Gıda, ihracat odaklı iş modeline vurgu yapılmış olup, ayrıca da halihazırda yaklaşık 90 ülkeye ihracat

gerçekleştirildiği, ihracat operasyonlarının önemli bölümünün dahilde işleme rejimi kapsamında ithal edilen

hammaddelerin işlenerek tekrar ihraç edilmesi şeklinde yürütüldüğü ifade edilmiştir.

Şirketin enerji tarafındaki yatırımlarına değinilerek toplam 40 MW kurulu güce sahip güneş enerji santrali bulunduğu,

mevcut üretim ölçeği itibarıyla yaklaşık 20 MW seviyesinde elektrik tüketimine karşılık gelen bir üretim hacmine sahip

olunduğu belirtilmiş; üretim kapasitesi ve enerji ihtiyacının artması durumunda GES kurulu gücünün de artırılabileceği
ve bu yatırımın şirket kârlılığı üzerinde olumlu etkisinin bulunduğu vurgulanmıştır.

Söz konusu yenilenebilir enerji yatırımlarının FAVÖK marjına yaklaşık %1,5 civarında katkı sağladığını ifade ederken

enerji maliyetlerinin kontrol altında tutulmasının operasyonel karlılık açısından önemli bir unsur olduğu dile getirildi.

İhracat coğrafyasına ilişkin olarak da 2024 yılında 56 ülkeye ihracat gerçekleştirildiği, son dönemde pazar

çeşitlendirmesinin artırılmasıyla birlikte ihracat yapılan ülke sayısının daha geniş bir coğrafyaya yayıldığı belirtilmiş;

bölgesel dağılım açısından değerlendirildiğinde karlılık ve ticari süreklilik bakımından Avrupa pazarının öne çıktığı,
buna karşın hacim bazında en yüksek satışların Sahra Altı Afrika ülkelerine yapıldığı ifade edilmiştir.

Operasyonel maliyet tarafında ise özellikle işçilik giderleri ve ton başına dolar bazlı FOB maliyetlerinde artış yaşandığı,
bunun temel nedenlerinden birinin kurun baskı altında kalması nedeniyle maliyetlerin döviz bazında yükselmesi olduğu
belirtilmiştir.

İleriye dönük beklentilere de değinerek 2026 yılı ilk yarısından itibaren ciroda yaklaşık %30 seviyesinde bir büyüme,
karlılık tarafında %20’ler seviyesinde artış öngördüklerini ifade ettiler ve ihracat pazarlarındaki genişleme, üretim
kapasitesindeki artış ile enerji maliyetlerini dengeleyen GES yatırımlarının bu büyümeyi destekleyen temel unsurlar

arasında yer aldığı belirtildi.
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TEKNİK GÖRÜNÜM
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Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında
değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk

ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan

yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve

getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan

bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar
doğurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler
A.Ş.’nin Araştırma Bölümü tarafından bilgi verme amacıyla hazırlanmış olup herhangi

bir hisse senedinin alım satımına ilişkin bir teklif içermemektedir. Veriler,

güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynaklardaki hata ve

eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaçlı kullanılmasından doğabilecek
zararlardan A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde sorumlu

tutulamaz. İşbu rapordaki tüm görüş ve tahminler, söz konusu rapor tarihiyle A1

CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup diğer GÜLER
HOLDİNG Grubu şirketlerinin görüş ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki

tüm görüş ve bilgiler önceden haber verilmeksizin değiştirilebilir. A1 CAPİTAL
Yatırım ve diğer grup şirketleri bu raporda adı geçen şirketlerin hisselerinde

pozisyon sahibi olabilir veya işlem yapabilir. Ayrıca, yatırımcılar bu raporda adı
geçen şirketlerle A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketlerinin yatırım bankacılığı
ve/veya diğer iş ilişkileri içinde olabileceğini veya bu tür iş fırsatları
arayışında olabileceğini kabul ederler.

A1 Capital Yatırım- Araştırma
M. Baki ATILAL - Genel Müdür Yardımcısı

Sıla GİRGİN - Uzman Yardımcısı

Çekince

A1 Capital’in güçlü altyapısı, uzman kadrosu ve yenilikçi 
dijital çözümleriyle yatırım yapmaya bugün başlayın.

Yatırım Artık Daha Kolay!

a1capital.com.tr
Hemen Hesap Aç
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İrtibat Bürolarımız

İstanbul Ataşehir – Telefon: 0216 688 42 40

Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 

Daire:1 Ataşehir / İSTANBUL

İstanbul Beylikdüzü – Telefon: 0212 852 44 39

Barbaros Hayrettin Paşa Mah. 1997 Sok. Phuket Life 

Residence No:12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt / İSTANBUL

İstanbul Göztepe – Telefon: 0216 407 26 22

Bağdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan – Kadıköy / 
İSTANBUL

İstanbul Merkez – Telefon: 0212 371 18 00

Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / İSTANBUL

İstanbul Kadıköy – Telefon: 0216 338 35 36

Osmanağa Mah. Osmancık Sok. Emin Han No:12/105 Kadıköy / 
İSTANBUL

İstanbul Nurol Tower – Telefon: 0212 371 43 56

İzzetpaşa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower

Kat:31 Ofis No:3109 İç Kapı No:243 Şişli / İSTANBUL

İstanbul Zorlu – Telefon: 0212 845 8205

Levazım Mahallesi Koru Sokağı No:2 R3 Kule T242 Beşiktaş / 
İSTANBUL

İzmir – Telefon: 0232 404 01 21

Cumhuriyet Bulvarı No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / İZMİR

İzmir Konak – Telefon: 0232 402 30 71 – 0232 402 30 72

Halkapınar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Çarşı Kule No:5-7 
Kat:15 Daire:153 Konak / İZMİR

Adana – Telefon: 0322 970 02 30

Çınarlı Mahallesi, Ziyapaşa Bulvarı, Günep
Ziyapaşa İş Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905 
Seyhan / ADANA

Antalya – Telefon: 0242 324 09 00

Şirinyalı Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Göksoy Apt. 
Kat:1 Daire:4 Muratpaşa / ANTALYA

Bursa – Telefon: 0224 233 30 83

Küçükbalıklı Mah. Başaran Sok. No:6 Osmangazi / 
BURSA

Çanakkale – Telefon: 0286 218 04 00

Barbaros Mah. Atatürk Cad. Kıyı AVM No:25-32 Merkez 

Ankara – Telefon: 0312 419 04 77

Tunalı Cad. No:14/4 Çankaya / ANKARA

Ankara Çankaya – Telefon: 0312 309 02 60

Mustafa Kemal Mah. Dumlupınar Bulvarı No:266
Tepe Prime İş Merkezi B Blok No:62 06800 Çankaya / ANKARA

Ankara Dumlupınar – Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50 

09

Mustafa Kemal Mah. Dumlupınar Bulvarı No:266
Tepe Prime İş Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Çankaya / 
ANKARA

Ankara Tunalı Hilmi – Telefon: 0312 466 66 71

Remzi Oğuz Arık Mahallesi, Tunalı Hilmi Caddesi No:114 
Daire:46 Çankaya / ANKARA

Eskişehir – Telefon: 0222 502 01 64

Hoşnudiye Mah. İsmet İnönü 1. Cad. No:13
Yalçın Kılıçoğlu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebaşı / ESKİŞEHİR

Adana

Ankara

Antalya

Bursa

Çanakkale

Eskişehir

İzmir

İstanbul

Genel Müdürlük 

Telefon: 0212 371 18 00

Esentepe Mah. Büyükdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394 
Şişli / İstanbul
E-Posta: info@a1capital.com.tr

Uzman Yorumuyla Piyasalar

Uzmanlarımızın katılımıyla hazırlanan analiz videoları, 
haftalık borsa yorumları ve ekonomik gelişmelere dair 
değerlendirmeleri YouTube kanalımızdan 
izleyebilirsiniz.
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