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Sirket - Hisse kodu : Astor Enerji - ASTOR Astor Enerji 2C26 sonuglari sonrasinda gergeklestirdigi analist
Sektor . Elektrik toplantisinda, sirketin devam eden yatinmlari, finansal performansi
Piyasa degeri (mn TL) : 348.302 ve gelecek donem beklentilerine iliskin agiklamalarda bulundu.
Giinliik ort. iglem hacmi (mn TL) :  10060,7 Toplantida one gikan basliklara iligkin notlarimiz su sekildedir:

Hisse adedi (mn) : o 998,0

Hisse fiyat (TL) . 349,00 Sirket Hakkinda- 1983 yilinda kurulan Astor Enerji, Ankara'da
Hedef fiyat (TL) . Kapsam Digi yaklasik 140 bin m? alana sahip iki entegre fabrikasinda eneriji
Beta . 0,80 ekipmanlar Gretmektedir. Sirket; dagitim ve gii¢ transformatoérleri ile
HAO (%) .43 orta ve ylksek gerilim anahtarlama Griinleri basta olmak (izere genig

bir Uriin portféyiine sahiptir. Uretilen ekipmanlar, elektrik iretim,
iletim ve dagitim sistemlerinden demir-gelik, cimento ve cam gibi agir
e ASTOR  emmmm BIST100 Relatif sanayi tesislerine, hastanelerden aligveris merkezleri ve kamu altyapi

Hisse Performansi

400 ~ . . . . . s
350 projelerine kadar genis bir kullanim alanina sahiptir.
300 -
250 - Kapasite Yatirimlari- Sanayi, elektrikli araclar ve veri merkezlerinin
200 1 etkisiyle kuresel elektrik talebinde 2026-2030 doneminde yillik
:zg ] ortalama %3,6 artis beklenmektedir. Sirket, Ankara Sincan’da bulunan
50 | ASO 2. ve 3. Organize Sanayi Bolgesi ilave alaninda artan enerji
0 ekipmani talebini karsilamak, lretim kapasitesini artirmak ve rin
NRRRRAY ﬁ “Né ﬁ RRSIsgaNgg88N ﬁ § 23 portféylini genigletmek amaciyla yirittigi 450 mn $'hk yatinm
TIIEE <8833 2288£8£ %% programi gergevesinde yaklasik 200 mn $ tutarindaki Faz 1 ve Faz 2
yatinmlari kapsaminda; anahtarlama uriinleri fabrikasi 2026 Haziran
Performans 1Ay 3Ay 12Ay . . L e . . .
ay! itibariyle hayata gegirilirken, anahtarlama Urinlerinde kapasitenin
Mutlak % 203 11,6 2105 > : o
Rt % 127 ie 1420 iki katina ¢ikarilmasi planlaniyor. Ayrica iletken tiretimine baslanmasi
E°ij ’ 1L " (;0 % ’ ’ icin 2026 yiIl sonu hedeflenirken, inverter Gretiminde ise ticari liretimin
n Yiksek (TL) ' 3,50 363,50 1027'de baglamasi 6ngériilmektedir.
En Disiik (TL) 277,50 265,50 88,50
min TL 2024/12 2025/12 2025/06 2026/06 ~ABD basta olmak lizere kiiresel Olgekte artan elektrik enerijisi
Ciro 34.849 35291 17.877 19.215  jhtiyacina bagli olarak, sirket Grilinlerine yonelik talebin dnimuzdeki
Faaliyet kar1 8.638 9.777 5.041 635 donemde artarak devam edecegi beklentisi dogrultusunda, 250 mn $
FAVOK 10.433 11.103  5.823 6.751  tutarindayatinm karari alinan Faz 3 ve Faz 4 kapsaminda, yiiksek gli¢
Net kar 6.577 7.669 2.476 4.646 transformatori Uretim tesisiile bu iretimi destekleyecek yiiksek gli¢
Hisse basmna kar 6,59 7,68 248 466 mekanik Uretim tesislerinin  kurulmasi planlanmaktadir. Bu
Britt marj (%) 346%  36.9%  392%  409% Kanrm']lan.n. d?vreyci .‘a;hq(rjnaswla | yiiksek guc tfangfqrmatoru
FAVOK marjt (%) 29.9%  35% 3065 351% apasitesinin onemli Olgu e artiri masi ve ticari Uretimin 2027
) basinda baslamasi hedeflenirken, s6z konusu yatirimlarin tam
Net kar marj (%) 18,9%  21,7%  13,8%  24,2% ! o '
kapasiteye ulasmasiyla yillik yaklagik 1 mlr §'lik ciro ve 350 mn $'lik
Net borg 7.821 9332 -6.965 9434 EAVQOK katkisi saglamasi bekleniyor. Tiim bu yatinmlari neticesinde
Defter Degeri 27.257  39.190  26.158 4379  gjrketin mevcut 32.000 MVA seviyesindeki giic transformatorii
Toplam Aktifler 39.990 59.685 38.157 70.576  kapasitesinin yaklasik 102.000 MVA'ya, dagitim transformatorii
Ortaklik Yapisi kapasitesinin ise 30.000 MVA artarak 60.000 MVA'ya ulasmasi

ongorilmektedir.

Feridun GEGGEL
37.00% Finansal Goriiniim- Sirket, 2026 yilinin ikinci geyreginde yillik %2
artisla 9,3 mir TL satisg geliri elde ederken, 6A26 doneminde satis
gelirleri yillik %7,5 artigla 19,2 mir TL'ye ulagti. FAVOK, 2G26'da yillik
Hi';%éﬁz'k %3 artisla 3,5 mir TL seviyesinde gerceklesirken, FAVﬁ_jK marj 0,4
' puan iyileserek %37,3 oldu. 6A26 doneminde ise FAVOK yillik %16
artisla 6,8 mir TL'ye yiikselirken, FAVOK marji yillik 2,6 puan artigla

Enver GECGEL %35 seviyesine ¢iktl. Net kar, 2G26'da yillik %125 artisla 2,7 mir TL'ye

20,00% ylkseldi; yatinnm faaliyetlerinden elde edilen gelirlerin yillik %161 artis

gostermesi net karin artiginda etkili oldu. Boylece sirketin 6A26 net

kar yillik %88 artigla 4,6 mir TL seviyesine ulasti. Ayrica Sirket'in 6A26

donem sonu itibariyle 9,4 mir TL seviyesinde net nakit pozisyonu

Analist : HandeiremYILDIZ bulunmaktadir
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Toplant1 Notu | Astor Enerji

Vakif Yatinm

28 Agustos 2026 Cuma

Backlog- 14 Agustos itibariyla 1,93 mir § seviyesinde bulunan backlog'un kisa vadede 2,0 mir $ seviyesinin (izerine
cikmasi beklenmektedir. Backlog dagilimi incelendiginde, mevcut siparislerin %85’inin ihracat pazarlarindan, %86'sinin
ise gli¢ transformatorlerinden olugtugu goériilmektedir. ihracat sipariglerinin toplam backlog igerisindeki agirhginin
artmasi, sirketin daha yiiksek marjh irin ve pazarlara yonelimini desteklemektedir. ABD, toplam siparislerin %67’sini
olusturarak sirketin en dnemli ihracat pazari konumundadir. ABD pazarinda elde edilen marjlarin diger bélgelere gore
daha yiiksek olmasi, sirketin karlilik gériinimini destekleyen énemli bir unsur olarak 6ne gikmaktadir. ABD kaynakli
sipariglerin, bu yilin son ¢eyreginden itibaren ciro, FAVOK ve net kara anlamli katki saglamasi beklenmektedir.

Ulkelere Gore Dagilim Uriin Gruplarina Gére Dagilim

L o

= Gli¢ Transformatorleri = Dagitim Transformatorleri
= Dijer =lispanya =UK =lrak = Tiirkiye ABD Anahtarlama Uriinleri = Ticari Mallar

Beklentiler- 2026 yilina iligkin beklentilerini paylasan sirket, yurt i¢i pazarindaki talebin yatay seyretmesini
ongormektedir. Sirket, 2026 yil sonu ciro hedefini 1,1 mir § seviyesinde korurken, yatinnmlarin tamamlanmasi ve tam
kapasiteye ulasiimasiyla birlikte 6niimiizdeki ti¢ yillik ddnemde yaklasik 3 mir $ ciroya ulagsmayi hedeflemektedir. Tam
kapasite seviyesinde ise yaklasik %35 FAVOK marjiile 1 mir $ civarinda FAVOK elde edilmesi éngoriilmektedir. ihracatin
toplam siparigler igerisindeki payr 6A26 itibariyla %45 seviyesinde bulunurken, bu oranin yil sonuna kadar %52'ye,
2028'de ise %70 seviyelerine yiikseltilmesi hedeflenmektedir.

Astor Enerji paylari son bir ayda BIST-100 endeksine gore %13,7 oraninda pozitif ayrisma gdstermis olup, son 12 aylik
veriler baz alindiginda 24,2x FD/FAVOK, 31,1x F/K carpanlari ile islem gérmektedir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butinddr. Sayfa2/3
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Gelir ve Karlilik Verileri, mn TL

Satis Gelirleri Briit Kar ve Marj Goriiniimii
14.000 4.500 50%
12.000 4.000 i(s)zf
3.500 6
10.000 3000 35%
8.000 2.500 gg:f
6.000 2.000 20%
4.000 1:500 15%
1.000 10%
2.000 500 5%
0 0 0%
1625 2625 3G25 4G25  1G26  2G26 1G25 2025  3G25  4G25  1G26  2G26
FAVOK ve Marj Gériiniimii Net Kar ve Marj Goriiniimii
4.000 40% 3.000 40%
3.500 35% 2500
3.000 30% ’ 30%
2.500 25% 2.000
2.000 20% 1.500 20%
1.500 15%
1.000 10% 1.000 10%
500 5% 500
0 0% 0 0%
1625 2G25 3G25 4C25 1G26 2C26 1025 2G25 3C25 4025 1G26 2026

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlgi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (igtincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan

dolayi Vakif Yatirim Menkul Dedgerler A.S. sorumlu tutulamaz.




