
Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.Ş.

Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.Ş. 26Q1’de 34,31 milyar TL hasılat

açıkladı. Bu rakam Ahlatcı Yatırım Araştırma Departmanı olarak 33,05 milyar

TL beklentimizin üzerinde şekillenirken konsensüs beklenti olan 33,84 milyar

TL’nin de üzerinde bir gerçekleşme gösterdi.

ASELS 26Q1’de 8,63 milyar TL FAVÖK gerçekleştirdi. Bu rakam Ahlatcı Yatırım

Araştırma Departmanı olarak 8,23 milyar TL beklentimizin üzerinde gelirken

konsensüs beklenti olan 8,39 milyar TL’nin de üzerinde gerçekleşme gösterdi.

Şirket 26Q1’de 5,54 milyar TL net kar açıkladı. Bu rakam Ahlatcı Yatırım

Araştırma Departmanı olarak 5,49 milyar TL beklentimize paralel

gerçekleşirken konsensüs beklenti olan 4,50 milyar TL’lik kar rakamının oldukça

üzerinde gerçekleşti.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Sipariş tarafında güçlü görünüm korunurken, bakiye siparişlerin 20,7 milyar

USD seviyesine ulaşması ve yıllık bazda %39 artış göstermesi, önümüzdeki

dönemlere ilişkin gelir görünürlüğünü destekleyen en önemli unsurlar

arasında yer almaktadır.

• İhracat tarafındaki güçlü ivme de dikkat çekmektedir. 26Q1 döneminde

ihracat sözleşmelerinin %69 artışla 629 milyon USD seviyesine ulaşması,

şirketin döviz bazlı gelir yapısını güçlendirirken küresel pazarlardaki

etkinliğinin arttığını ortaya koymaktadır.

• Karlılık tarafında ise marj iyileşmesi ön plana çıkmaktadır. FAVÖK marjının

%25,2 seviyesine yükselmesi, maliyet yönetimi ve operasyonel verimlilikteki

artışın sürdüğünü göstermektedir.

• Bilanço tarafında da iyileşme devam etmektedir. Net borç/FAVÖK oranının

0,41 seviyesine gerilemesi, şirketin büyümesini sürdürürken finansal

kaldıraç riskini azalttığını ve bilanço kalitesini güçlendirdiğini ortaya

koymaktadır.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Şirketin büyüme stratejisi kapsamında artan yatırım harcamaları, kısa

vadede nakit akışı üzerinde baskı oluşturmaktadır. İşletme sermayesi

tarafında da büyümeye paralel bir baskı gözlenmektedir. Stoklar ve peşin

ödenmiş giderlerdeki artış, operasyonel kârlılığın nakde dönüş hızını

sınırlayan unsurlar arasında yer almaktadır.

Genel Görüşümüz: 2026 yılı ilk çeyrek finansalları, güçlü sipariş birikiminin

operasyonel performansa yansımaya devam ettiğini ve marj kalitesindeki

iyileşmenin sürdüğünü göstermektedir. Artan ihracat sözleşmeleri ve 20,7

milyar USD seviyesine ulaşan bakiye sipariş büyüklüğü, şirketin ileriye dönük

gelir görünürlüğünü desteklemeye devam etmektedir. Marj disiplininin

korunması, backlog dönüş hızının devam etmesi ve ihracat odaklı büyümenin

sürdürülebilirliği varsayımlarımız doğrultusunda projeksiyonlarımızı

güncellemeye devam ederken hedef fiyatımızı 446,00 TL’ye yükseltiyor, hisse

üzerindeki ‘’TUT’’ tavsiyemizi koruyoruz.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu ASELS:TI ASELS

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Aselsan

Hisse Sektör İletişim ve Savunma

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 414,50

Öneri TUT

Hedef Fiyat - TL 446,00

Önceki Hedef Fiyat - TL 391,00

Getiri Potansiyeli - % %7,60

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 1.890.120

Firma Değeri - Milyon TL 1.912.204

Hacim - Milyon TL 12.887

Halka Açıklık - % 26,00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/3 2025/3 2026/3

Hasılat - Milyon TL 20.908 29.825 34.306

Brüt Kâr - Milyon TL 6.050 8.927 10.537

FAVÖK - Milyon TL 4.693 6.730 8.633

Net Kâr - Milyon TL 1.939 2.977 5.539

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/3 2025/3 2026/3

Hasılat - Milyon TL 20.908 29.825 34.306

Brüt Kâr - Milyon TL 6.050 8.927 10.537

FAVÖK - Milyon TL 4.693 6.730 8.633

Net Kâr - Milyon TL 1.939 2.977 5.539

Çarpanlar 2024/3 2025/3 2026/3

F/K (x) 19,05 25,96 44,92

FD/FAVÖK (x) 11,23 13,62 30,11
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