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Yatirm

SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri

<SDTTR>
Kapsam Disi Sirket inceleme

2005 yihinda kurulan SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri, savunma,
havacilik ve uzay sektorlerinde faaliyet gosteren; elektromekanik
sistemler, yazilm, entegrasyon ve test alanlarinda uzmanlasmis bir
teknoloji sirketidir. Ankara'daki Ar-Ge ve Uretim altyapisi ile
faaliyetlerini strduren sirketin ana hissedari %63 pay ile Mehmet
Dora'dir. SDT'nin is modeli agirlikli olarak proje bazli olup, gelirler
ihale, dogrudan siparisler ve is ortakliklari Gzerinden elde
edilmektedir.

Cesitlendirilmis trtin portfoyu. Sirketin 1C26 itibariyla 85,3mn ABD$
seviyesinde backlogu bulunmaktadir. Backlog dagiliminda gudim
sistemleri, uydu yer istasyonu c¢ozumleri ve ACMI sistemleri 6ne
cikarken; IMU/GNSS, silah sistemleri ve platform yonetim ¢éztumleri
de 6nemli paya sahiptir. SDT; egitim ve simulasyon, goérintt ve veri
isleme (yapay zeka destekli), aviyonik ve mekatronik sistemler,
gudum kitleri ile elektronik harp ve anti-drone ¢éztumleri alanlarinda
faaliyet gostermektedir. Sirket, 1C26 déneminde 10mn ABD$
tutarinda yeni s6zlesme imzalamistir. SDT, 2013 yilindan itibaren
dogrudan ihracat gerceklestirmektedir. Sirket; Pakistan'a dogrudan
ihracat yaparken, italya ve Guney Kore gibi gelismis pazarlara da triin
ve hizmet sunmustur. Bunun yaninda ingiltere, Malezya, Nijerya,
Libya, Burkina Faso, Cad ve Tanzanya gibi tlkelere dolayll ihracat
gerceklestirilmistir. Sirket, 6nimuzdeki dénemde ihracatin toplam
ciro icindeki payini artirmayi hedeflemektedir.

Kapasite artisi ve dlceklenme: HAB yatirimi. Sirket, Ankara Uzay ve
Havacilik ihtisas OSB'de yaklasik 30.000m? arsa lizerinde yeni tiretim
tesisi yatirrmini strdtrmektedir. 2026 yili icerisinde kademeli olarak
devreye alinmasi planlanan tesisin, 4C26 itibariyla tam tasinma ile
birlikte devreye girmesi 6ngortlmektedir. Bu yatirm ile SDT'nin
Uretim kapasitesini artirmasi, dikey entegrasyonu glclendirmesi ve
seri Uretim kabiliyetlerini gelistirmesi beklenmektedir.

Stratejik donustum: SDT'nin 2026-2030 stratejik plani; buylime,
karlilik artisi ve ihracatin guclendirilmesi hedeflerine
odaklanmaktadir. Bu kapsamda sirket, cirosunu 72mn ABD$'dan
126mn ABD$'a, backlogunu ise 102mn ABD$'dan 253mn ABD$'a
cikarmay! hedeflemektedir. Ayni dénemde FAVOK marjinin %25
seviyelerinden %30-35 bandina yukselmesi ve ihracatin toplam ciro
igindeki payinin %15'ten %50'ye ulasmasi planlanmaktadir. Bu
hedefler, artan AR-GE yatirmlari, kapasite artisi ve ylUksek katma
degerli Urunlere odaklanma ile desteklenmektedir.

Degerleme Gortustimuz. SDTTR hisseleri yilbasindan bu yana %31
deger kazanirken, BIST-100'Un %2.7 Ustinde performans
gostermistir. Sirket 2026 yilinda BKM harig, 72mn ABD$ gelir ve %25
FAVOK marji hedeflemektedir. BKM dahil ettigimizde 2026 yili igin
hesapladigimiz 80mn ABD$ gelir, 20mn ABD$ FVAOK rakamina
15.3X FD/FVAOK carpanina isaret etmektedir. SDTTR'nin uluslararasi
benzer sirketleri 20,9x FD/FVAOK carpani ile islem gérmekte olup,
benzerlerine gére %27 iskontolu islem gdérmektedir. Kiresel savunma
harcamalarindaki artis ve Tirkiye'de savunma butcesindeki guclu
baytme, SDT'nin faaliyet gosterdigi alan icin destekleyicidir. Sirketin
mevcut arun portfoyd, artan siparis hacmi ve kapasite artisi ile birlikte
onumuzdeki donemde sektoérdeki blyumeden pay alabilecegini
degerlendiriyoruz.
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Mevcut Hisse Fiyati 12A Hedef Fiyat Potansiyel Getiri

TL232.10 m.d m.d

Piyasa Degeri Firma Degeri
TL13,462mn usb298mn TL13,886mn

Hisse Senedi Bilgileri
Bloomberg/Reuters: SDTTR.TI / SDTTR.IS
Relatif Performans: 1Ay 3 Ay 12 Ay
-2% 14% -23%
12 Ay Fiyat Araligi (TL): 168.54 / 265.25
Ort. Gunltk Hacim (mn TL) 3 ay: 530.3
YBB TL Getiri: 31%
Beta (2 yillik, haftalik) 0.38
BIST-100'deki agirligi 0.10%
Odenmis Sermaye (mnTL): 58

Kisaca Sirket

2005 yilinda kurulan SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri A.S., savunma,
havacilik ve uzay sektorlerinde faaliyet gosteren; elektromekanik
sistemler, yazihm, entegrasyon ve test alanlarinda uzmanlasmis bir
teknoloji sirketidir. Ankara'daki Ar-Ge ve Uretim altyapisi ile faaliyetlerini
surduren sirketin ana hissedar %63 pay ile Mehmet Dora'dir. SDT'nin is
modeli agirlikh olarak proje bazli olup, gelirler ihale, dogrudan siparisler ve
is ortakliklar Uzerinden elde edilmektedir. Proje bazli yapi nedeniyle
gelirlerde  mevsimsellik gortlmekte olup, ciro genellikle yilin son
ceyreginde yogunlasmaktadir.

Ortaklik Yapisi

Mehmet DORA 63.11%
Girisim Sermayesi Fonu 7.00%
Halka Agik Kisim 27.57%
Diger 2.32%
Ozet Finansallar 2024 2025 Degisim
Net Satislar (TLmn) 2,400 2,160 -10%
FVAOK (TLmn) 325 267 -18%
Net Kar (TLmn) 13 30 133%
FVAOK marji 13.5% 12.4% -1.2 pp
Net Kar mariji 0.5% 1.4%

F/K (x) 1036.7 4454

FD/FVAQOK (x) 427 51.9

FD/Net Satislar (x) 5.79 6.43

Hisse Basina Kar(TL) 0.22 0.52

Analist: Halil Kahve
+90 (212) 384 1137
Hkahve@garantibbva.com.tr
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Sirket Hakkinda

SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri A.S., 11 Subat 2005 tarihinde
Mehmet Dora tarafindan kurulmus olup savunma, havacilik ve uzay
sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Sirketin mevcut ortaklik
yapisinda Mehmet Dora %63 pay ile ana hissedar konumunda
bulunurken, halka acik kisim %28, girisim sermayesi fonu %7 ve
diger ortaklar %2 paya sahiptir.

SDT elektromekanik sistem tasarimi, yazilim gelistirme, Uretim, test
ve entegrasyon alanlarinda faaliyet gostermekte olup savunma ve
havacilik odakli genis bir ¢6zUm vyelpazesi sunmaktadir. Sirket,
Ankara'da ODTU Teknokent ve ASO Teknopark'ta bulunan yaklasik
4500m2  kapall alana sahip tesislerinde faaliyetlerini
surdurmektedir.

Sirket, savunma, havacilik ve uzay alanlarinda 6zgln ve katma
degerli cozumler gelistirerek surddrulebilir buyime saglamayi ve
kiresel olcekte rekabetci bir teknoloji  sirketi  olmayi
hedeflemektedir.

SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri A.S'nin gelirleri proje bazli
satislardan olusmakta olup Sirket, ihale usulleri, proje bazli siparisler
ve spot satislar yoluyla gelir elde etmektedir. Sirket, bircok projeyi is
birligi anlasmalariyla ya da kurulan is ortakliklariyla mustereken
gerceklestirmektedir. is ortakliklar ile gerceklestirilen projeler
tamamlandiginda, is ortakligindaki pay oraninda gelir paylasimi
yapilmaktadir.

Sirketin 1C26 itibariyla toplam backlog buyukluga 85,3mn ABD$
seviyesindedir. Backlog'un UrGn gruplarina goére dagihmina
bakildiginda; giidim sistemleri 18,3mn ABD$ (%21,5) ile en yiksek
paya sahip olup, uydu yer istasyonu ¢éziimleri 16,3mn ABD$ (%19,1)
ve ACMI 16,2mn ABD$ (%19,0) kalemleri 6ne ¢ikmaktadir. Bunlari
IMU/GNSS sistemleri 9,9mn ABD$ (%11,6), silah/lancer sistemleri
7.9mn ABD$ (%9,3) ve platform yonetim sistemleri 4,5mn ABD$
(%5,2) takip etmektedir. Daha sinirli paya sahip kalemler arasinda
mekatronik sistemler 3,8mn ABD$ (%4.5) ve diger 8,4mn ABD$
(%9,9) yer almaktadir. Sirket, 1C26 doneminde 10mn ABD$
tutarinda yeni s6zlesme imzalamistir.

2012 yilinda gergeklestirdigi ilk dolayli ihracat, 2013 yilindan itibaren
degisik cografyalara, farkl faaliyet alanlarinda kendi basina
gerceklestirdigi dogrudan ihracatlarla devam etmistir. Dogrudan
urtin ve hizmet ihrac edilen tlkeler arasinda Italya ve Guney Kore
gibi teknoloji treten Ulkeler de yer almaktadir.

Sirket'in satislarinda faturalarinin genelde yilin son ceyreginde
kesilmesinden kaynakli mevsimsellik gérulmektedir
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SDT, Ankara Uzay ve Havacilik ihtisas Organize Sanayi Bolgesi'nde
(HAB) yaklasik 30.000m? arsa tahsisi Uzerinde yeni Uretim tesisi
yatinmini sdrddrmektedir. 2020 yilinda arsa tahsisi ile baslayan
strecte yapi ruhsati, temel atma ve insaat asamalari tamamlanmis
olup tesisin 2026 yil icerisinde kademeli olarak devreye alinmasi
planlanmaktadir. HAB yerleskesine tasinmanin ise 2026 il
dérdunci geyreginde tamamlanmasi 6ngérilmektedir. Bu yatirm ile
birlikte  sirketin  dretim  kapasitesinin  artirilmasi,  dikey
entegrasyonun guclendirilmesi ve seri Uretim kabiliyetlerinin
gelistirilmesi hedeflenmektedir.

Faaliyet Alanlari:

Egitim ve Simulasyon Sistemleri: Savunma platformlarinin dijital
ortamda modellenerek kullanicilarin  egitim almasini  saglayan
cozUmleri kapsamaktadir. Sirket; hava, kara ve deniz platformlarina
yobnelik muharebe simulatorleri gelistirerek operasyonel yetkinligin
maliyet etkin ve gtivenli sekilde artiriimasini saglamaktadir.

Gorunti ve Veri Isleme Yazilimlari: Farkl platformlardan elde edilen
verilerin analiz edilmesi ve karar destek streclerinde kullaniimasina
yonelik yazihm ¢ézamlerini kapsamaktadir. Bu alanda yapay zeka
destekli goruntt isleme, uydu ve SAR veri coztmleri ile sismik veri
ve harita yonetim sistemleri gelistirilmektedir.

Aviyonik ve Mekatronik Sistemler: Hava, kara ve deniz
platformlarina yonelik kritik alt sistemlerin  gelistirilmesini
kapsamaktadir. Aviyonik tarafta kontrol ve veri sistemleri 6ne
cikarken, mekatronik tarafta yuksek hassasiyetli mekanik ve
elektronik bilesenler gelistiriimektedir.

Gudum Kitleri ve Fuze Alt Sistemleri: Mhimmatlarin hassas vurus
kabiliyetini artirmaya yonelik gidtm kitleri ve kritik alt bilesenlerin
gelistiriimesini kapsamaktadir. Bu kapsamda navigasyon sistemleri
ve atis kontrol ¢cozUmleri 6ne cikmaktadir.

Elektronik Harp ve Anti-Drone Sistemleri: Elektronik tehditlere karsi
gelistirilen RF jammer, muharebe istihbarat ve anti-drone
¢ozUmlerini icermektedir. Bu sistemler, haberlesme kesme, tespit
ve etkisiz hale getirme kabiliyetleri sunmaktadir.

Uretim, Kalifikasyon ve Test Hizmetleri: Elektronik tretim, montaj
ve kablaj faaliyetlerinin yani sira cevresel, elektromanyetik ve
mekanik testlerle Grunlerin kalite ve uygunlugu saglanmaktadir.
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Grup Sirketleri

BKM: 2005 yihinda kurulmus olup hassas mekanik Uretim ve
muUhendislik alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirketin ortaklik
yapisinda SDT %95 pay ile ana hissedar konumundadir. Toplam 91
calisani bulunan BKM, Bursa Organize Sanayi Bolgesi'nde yer alan
yaklasik 7.000m2 kapal alana sahip tesislerinde faaliyetlerini
strdurmektedir. BKM, mekanik tasarim, hassas isleme, montaj ve
test/dogrulama alanlarinda yetkinliklere sahip olup; helikopter ve
IHA inis takimlari, rotor ve motor parcalari ile sok sénimleme ve
aviyonik amortisor gibi yuksek katma degerli savunma ve havacilik
bilesenleri tretmektedir.

Sirius: 2023 yilinda kurulan Sirius, savunma sistemlerine yonelik
algoritma, donanim ve yazihm gelistirme alanlarinda faaliyet
gostermektedir. Sirketin ortaklik yapisinda SDT %40, Mehmet Dora
%20 ve diger ortaklar %40 paya sahiptir. Toplam 11 calisani
bulunan sirket, Ankara Teknopark ve Baglica'daki yaklasik 410 m2
kapall alanda faaliyetlerini strdirmektedir. Sirius; aviyonik ve
navigasyon sistemleri, sensor ve seyrUsefer ¢ézimleri ile algoritma
gelistirme alanlarinda uzmanlasmis olup, IMU, GNSS ve entegre
seyrusefer  sistemleri  gibi  yUksek hassasiyetli  Urtnler
gelistirmektedir.
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2026-2030 Stratejik Plan ve Performans Hedefleri:

SDT'nin 2026-2030 dénemine iliskin stratejik hedefleri; buyume,
maliyet etkinligi, teknolojik gelisim ve Uretim kapasitesi olmak Uzere
dort ana odak etrafinda sekillenmektedir. Buytume tarafinda organik
ve inorganik genisleme, ihracatin artirlmasi ve katma degerli
aranlere odaklanma 6n plana gikarken; maliyet tarafinda verimlilik
artisi, karliik ve olcek ekonomisi hedeflenmektedir. Teknolojik
gelisim kapsaminda 6zgun Grtn gelistirme, AR-GE yatirnmlarinin
artirilmasi ve kritik yetkinliklerin gtclendirilmesi amaclanmaktadir.
Uretim tarafinda ise yeni tesis yatinmlari, dikey entegrasyon ve
tedarik zinciri optimizasyonu ile kapasite artisi hedeflenmektedir.

Sirketin backlog buyuklugunun 2026'da 102mn ABD$ seviyesinden
2030'da 253mn ABD$'na ulasmasi 6ngoriulmektedir. Benzer
sekilde, cironun 2026'da 72mn ABD$ seviyesinden 2030'da 126mn
ABD$'a ulasmasi hedeflenmekte olup, bu da yaklasik %15-16 yillik
bilesik bliyime oranina isaret etmektedir.

FAVOK marjini %25 seviyelerinden %30-35 bandina yukseltmeyi
planlamaktadir. ihracat tarafinda ise daha agresif bir buyume
ongorulmekte olup, yurtdisi gelirlerin toplam ciro icindeki payinin %
15 seviyelerinden %50'ye cikarilmasi hedeflenmektedir. AR-GE
harcamalarinin ciroya oraninin %3 seviyelerinden %5+ seviyesine
yukseltilimesi planlanmaktadir.

2026-2030 Stratejik Plan* 2026 2027 2028 2029 2030
is Hacmi (Backlog) (Mn $) 102 167 198 221 253
Ciro(Mn $) 72 83 95 10 126
Calisan Basina Ciro (Bin $) 246 257 269 275 280
Yurtdisi Ciro / Ciro (%) 15 20 30 40 50
FAVOK (%) 25 25 30 30 35
Musteri Memnuniyet Orani (%) 86 87 88 89 90
Ar-Ge Harcamalari / Ciro (%) >=3 >=3.5 >=4 >=4.5 >=5
Calisan Devir Orani (%) 10.1 8.7 8.6 7.9 7.6

Kaynak: Sirket, Garanti BBVA Yatirm
*:BMK dahil degildir. 1C26 itibariyle BKM'nin toplam gelirler icindeki pay1 %10,9dur.
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EK-1: SDTTR 1C26 Finansal Sonuclar

Sdt Uzay ve Savunma Teknolojileri Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mnTL) 1C25 2C25 3C25 4C25 1C26 1G26/1C25 1C26/4C25
Satis Gelirleri 223 622 709 822 507 127% -38%
Brut Kar (Zarar) 88 176 321 13 202 131% 1447%
Faaliyet Kari -1 83 216 -75 114 ad. ad.
FVAOK 6 100 233 -45 140 2299% a.d.
Net Diger Gelir/Gider 1 n 53 -10 15 1436% a.d.
Yatirm Faal.Gelir/Gider 17 101 16 2 13 -26% 41%
Net Fnansal Gelir / Gider -99 -267 -153 3 -67 a.d. a.d.
Parasal Kazang / (Kayip) -130 -121 -84 25 -26 a.d. a.d.
VOK -85 -77 132 -87 73 ad. ad.
Vergi Geliri (Gideri) 7 77 -50 115 -57 ad. ad.
Net Kar -78 1 83 28 14 a.d. -49%
Net Nakit 265 81 -137 -156 -424 ad. ad.
Calisma Sermayesi -1,701 -1,950 -2,193 -2,216 -2,170 ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 28 -143 174 321 63 124% -80%
Ozsermaye 2,577 2,567 2,655 2,682 2,697 5% 1%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 39.2% 28.3% 45.3% 1.6% 39.9% 0.7 puan 38.4 puan
Faaliyet Kar Mariji a.d. 13.3% 30.5% a.d. 22.4% a.d. a.d.
FVAOK Mariji 2.6% 16.1% 32.9% a.d. 27.6% 25 puan a.d.
Net Kar Marji ad. 0.1% 11.6% 3.4% 76.8% ad. 73.4 puan

Kaynak: Sirket, Garanti BBVA Yatirm
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Aragtirma Bolumi'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda yapilan
degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gbérustnd yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirmlarin
sonugclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca
icerigi kismen ya da tamamen GglncU kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakh tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti BBVA Yatirm ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla erisebilirsiniz.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Tovvers Kule 1,

34340 Besiktas / istanbul
Telefon: 212 384 11 21
Faks: 212 352 42 40

Hisse Senedi Tavsiye Tanimlari

EU Hisse senedinin 6numuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin tizerinde olmasi beklenmektedir.

EP Hisse senedinin 6nuimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.

EA Hisse senedinin 6ntimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.


https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda

