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ASELSAN

ASELSAN’ın 1Ç26 finansal sonuçlarını, operasyonel tarafta

beklentilerimizle uyumlu güçlü yıllık performansın korunduğu,

net karın ise tek seferlik etkilerin katkısıyla beklentimizin hafif

üzerinde gerçekleştiği bir çeyrek olarak görüyor ve genel

çerçevede nötr olarak değerlendiriyoruz. Şirket, 1Ç26’da 5.539

milyon TL net kar açıklayarak beklentimizin 4,4 milyar TL ve

piyasa medyanının 4,7 milyar TL olan beklentisinin hafif

üzerinde bir performans sergiledi. Net kar yıllık bazda %86 artış

kaydederken, güçlü geçen 4Ç25’in yarattığı yüksek bazın

ardından çeyreksel daralmayı normal karşılıyoruz. Gelirler

tarafında yıllık %15 büyüme ile 34,3 milyar TL seviyesine

ulaşılması ve FAVÖK’ün 8,6 milyar TL ile %25,2 marjda

gerçekleşmesi, operasyonel görünümde ivmenin sürdüğünü

gösteriyor. Net kar tarafındaki pozitif sapma ağırlıklı olarak tek

seferlik gelir ve gider etkilerinden kaynaklanmaktadır. Bu

doğrultuda, ASELSAN için 12 aylık pay başına hedef fiyatımızı

420 TL’den 452 TL’ye yükseltiyoruz. Bununla birlikte, mevcut

hedef fiyatımızın sunduğu sınırlı getiri potansiyeli nedeniyle

tavsiyemizi AL’dan TUT’a revize ediyoruz.

Operasyonel tarafta büyüme ivmesi yıllık bazda sürüyor. Hasılat

yıllık %15 artışla 34,3 milyar TL seviyesine ulaşırken, bu büyümede

ihracat tarafındaki ivme öne çıkıyor. 1Ç26’da imzalanan yeni

sözleşmeler 1,3 milyar dolar seviyesinde gerçekleşirken, bunun 629

milyon dolarlık kısmının ihracat sözleşmelerinden oluşmaktadır.

Bakiye siparişler yıllık %39 artışla 20,7 milyar dolar seviyesine

ulaşırken, alınan iş/satış oranının 1,6x seviyesinde gerçekleşmesi

sipariş büyümesinin sürdüğüne işaret ediyor. Sipariş portföyünün

büyük ölçüde savunma segmentinden oluşması ve döviz ağırlıklı

yapısı, önümüzdeki döneme ilişkin gelir yaratımını desteklemeye

devam edecektir.

Son dönemde hisse performansı güçlü seyrini koruyor. Artan

jeopolitik riskler, savunma harcamalarındaki yükseliş beklentisi ve

ASELSAN’ın güçlü sipariş birikimi ile ihracat odaklı büyüme yapısı bu

performansı destekleyen ana katalistler olarak öne çıkıyor. Şirket

yönetimi 2026 yılına ilişkin olarak %10’un üzerinde hasılat büyümesi

ve %24’ün üzerinde FAVÖK marjı hedeflerken, yatırım harcamalarının

50 milyar TL’nin üzerinde gerçekleşmesi planlanıyor. Mevcut

görünüm, güçlü sipariş birikimi ve devam eden yatırımların

desteğiyle orta ve uzun vadeli büyüme hikayesi korumaktadır. Diğer

taraftan, son dönemdeki performansın arından kısa vadede daha

dengeli bir fiyatlama oluşabileceğini düşünüyoruz.
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Uyarı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta

olup finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde 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

tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım

Danışmanlığı sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans

verileri gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz

konusu bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru

olmaması ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

ve çalışanları sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.


	Default Section
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4


