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Toplanti Notlari

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : ASTOR
Sektor : Metal Esya-Makine
Halka Agiklik Orani : 43.00

Piyasa Degeri(Bin TL)
Halka Acik Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

+£334,330,000.00
£143,761,900.00
£325,765,296.35
Son Kapanis Fiyati(TL) : 335.00
Hedef Fiyat(TL)

Tavsiye

Potansiyel Getiri(%) :

Donen Varlklar : $41,550,520.07
£17,080,182.66
$17,527,567.15
Uzun Vadeli Yakiumliiliikler £2,699,569.68
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar £38,403,565.90
Hasilat : £9,286,457.70
Satislarin Maliyeti £5,762,096.34
Briit Kar (Zarar) $3,524,361.36
FAVOK : $3,032,882.87
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) £1,811,756.77

Duran Varliklar
Kisa Vadeli Yiikuimliiliikler

FD/FAVOK : 27.52
F/K : 4031
PD/DD : 8.71
Oz Sermaye Karliligi : 26.65

Net Satislar(Milyon TL)
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ASTOR ENERJI
ANALIST TOPLANTISI NOTLARI

» Astor Eneriji, elektrik enerjisinin Uretildigi noktadan

nihai kullaniciya ulastigli her asamada yagli ve kuru tip
dagitim transformatorlerinden, glic ve Ozel tip
transformatorlerden, endistriyel transformatorlere,
orta ve yiksek gerilim anahtarlama urinlerine kadar
genis Urin yelpazesinde lretim gerceklestirmektedir.
Satislarin 6nemli bir bélumu (2026/1.Ceyrekte yiizde
44,2) giic transformatadrlerinden olusmaktadir.

Sirket, glc ve dagitim transformatorleri tarafinda
kiresel arz acigina karsin talebi karsilamak adina
kapasiteyi artirmak (izere yeni fabrika insaatini
sirdiirmektedir. Fabrikaya toplamda 350-370 milyon
dolar yatirim harcamasi gerceklestirilecek olup bunun
200 milyon dolarlik kismi (Faz 1-2) gergeklesmistir.
Anahtarlama ve bakir-aliminyum tesisleri
tamamlanmig(Tam faaliyete gecmesi
beklenmektedir), geriye kalan (Faz 3-4) 150-170
milyon  dolarlik  tutar bu sene igerisinde
gerceklestirilecek olup; transformator kapasitesinin 3
katina cikartilarak eski fabrikayla beraber toplamda
102-104 MWA’llk  bir  kapasiteye ulasiimasi
hedeflenmektedir. Yil sonuna veyahut 2027 yilinin
basinda  lretim tesisinin  faaliyete  gec¢mesi
ongorilmektedir.

Yeni fabrikada, sirketin {rettigi Grinler genel
itibariyla 2,5-3 katina kadar cikacak olup bunlarin
yaninda bakir-aliminyum iletken tesisinde 200-250
bin ton iletken (retecektir. Boylelikle sirket, yan
hizmet olarak aldigi bu maliyet kalemini kendi
yatinnmiyla absorve etmis olacaktir. Teorik olarak
artirilan kapasiteyle beraber 2025 hasilatina gore
dolar bazinda ciro potansiyeli 6nemli dlclide biliylse
de, sirketin kapasite kullanim orani ilk etapta ylzde
60’ll seviyelerde kalip yillar icerisinde yiizde 80’inin
Uzerine vyerlesmesi beklenmektedir. Boylelikle
artirilan kapasiteye karsin, kapasite kullanim orani
hesaba dahil edildiginde cironun oransal bazda
blylimesi gelecek sene itibariyla 6nemli bliyimeye
isaret etmektedir. Sirket FAVOK marjinin ise 3 yillik
zaman diliminde ylzde 35 civarinda gerceklesmesini
beklemektedir.

Sirket artirilan kapasiteyi, ihracat tarafinda kullanmak niyetindedir. Ozellikle talebin oldukga giiclii kaldig ABD pazarina
yanit verebilmek adina bu kapasite artisi 6nem arz etmektedir. Sirket ayrica buradaki satislarin artmasiyla beraber
ihracat oraninin 2026 sonras! icin ylzde 52’nin {izerine yerlesmesini beklemektedir. Fakat diger global rakiplerin
(Siemens, Hitachi) ylksek yatirimlari da 6nimuzdeki dénemde arz aciginin normallesebilecegini gostermektedir.
Ozellikle Hitachi Energy’nin Kanada’daki 195 Milyon Avro’luk yatinmi ABD pazarindaki arz agiginin uzun vadede
sogumasina yol acabilir. Astor’'da ABD’de glicli oyuncu olarak kalabilmek adina bolgede fabrika yatirimi yapmayi

planlamaktadir.
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v’ Sirketin finansal gériiniimiinii inceledigimizde;
= Sirket, 2026/03 déneminde; 9,28 Milyar TL diizeyinde Hasilat elde ederken, 2,86 Milyar TL tutarinda Esas Faaliyet ve
1,81 Milyar TL civarinda Net Kar rakamina ulasmustir.
= Faaliyet disi giderlerdeki 405,2 Milyon TL’lik artisa ragmen, Net Donem Kari yliizde 52,28 artis gostermistir.
= Sirketin FAVOK mariji; 32,66 seviyesinde gerceklesirken, biiyiimeye ragmen FD/FAVOK c¢arpani; 27,52, F/K carpani ise
40,3 seviyelerinde yer almistir.
v Onemli Dipnotlar;
= Sirket, yuksek yatirim harcamalarina ragmen 8,56 Milyar TL net nakit pozisyonunda bulunmaktadir. 6,45 Milyar TL'lik
finansal borcunun 2,94 Milyar TL’sini Euro cinsinden, 3,15 Milyar TL’si Tirk Lirasi cinsinden ve 355,8 Milyon TL'lik
kismi ise ABD Dolarindan olusmaktadir. Sirket Euro’nun giglii gériinimi sebebiyle bu borglarini ABD Dolari’'na
cevirmeyi amaclamaktadir.
= Sirket, cirodaki ylizde 13,04’liik bliyimeye ragmen maliyetlerin ve faaliyet giderlerinin ciroya oranla ¢cok daha makul
diizeyde artmasi sebebiyle marjlarini gecen yilin ayni dénemine gére iyilestirmistir. Sirketin FAVOK Marji yiizde
27,96’dan ylizde 32,66’ya ve Esas Faaliyet Kar Mariji ylizde 22,36’dan ylizde 30,87’ye hizl yikselmistir.
= Sirketin backlog tutari ilk ceyrekte 960 milyon dolara yikselirken 24 Mart sonrasi ABD’de yerlesik bir firmayla yapilan
768 milyon dolarlik is iliskisi ve Mart sonunda alinan 1,83 Milyar TL'lik TEIAS ihalesi backlog tutarina eklenmemistir.
Bu tutarlar eklendiginde ilk ceyrekteki backlog tutari 1.77 Milyar ABD Dolarina denk gelmektedir.
v Gelecege Yoénelik Beklentiler;
% Sirketin, yayimladigi sunumda 2026 yili icin 1,1 Milyar ABD Dolari hasilat beklentisi bulunmaktadir.
% Sirket 6niimiizdeki 3 senede FAVOK marjinin yiizde 35’li seviyelerde kalmasini, devaminda ise marijlarin
normallesmeye baslamasini dngérmektedir.
++ Sirket artan kapasite ve global transformatér pazari buyliimesine karsin 2035 yilina kadar biyime trendinin devam
etmesini beklemektedir.
+»+ Sirket, 2026 yilinda ihracat oraninin yizde 52’ye ¢cikmasini tahmin etmektedir.
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KAYNAK

v' Sirketin Yatirnmci Sunumu

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirnrm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak
yatirnm danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel 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 vyer alan bilgilere dayanilarak yatirm 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 dolayl zararlardan,

kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin ugrayabilecegi her
turld zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Omiircan Arik
Arastirma Uzmani

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

