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Analist Toplanti Notu

Astor Enerji <ASTOR>

Eneriji

Astor Enerji (ASTOR)'deki hedef fiyatimizi 458 TL'ye yUkseltiyoruz.

ASTOR tarafindan 2026 yilinin ilk yarisina iliskin finansal ve operasyonel performans ile
gelecek doneme yonelik beklentilerin degerlendirildigi analist toplantisi, 27 AJustos

tarihinde gergeklestirildi

ASTOR, 2026 yilinin ikinci geyreginde 10,4 milyar TL beklentilerin altinda 9,3 milyar TL ciro,
3,5 milyar TL beklentilere paralel FAVOK ve 2,0 milyar TL beklentinin Ustinde 2,7 milyar
TL net kar acikladi. Gegen yilin ayni ceyregdine gére ciro %2, FAVOK %3, net kar %124 arttl.
1Y26'da ise 1Y25'e gére ciro %7, FAVOK %16, net kar %88 artis kaydetti. Bizim beklentimiz
ikinci ceyrekte 10,2 milyar TL ciro , 3,3 milyar TL FAVOK be 2,1 milyar TL net kar olmasi
yénundeydi.

Uran gruplarina gére gelirlerin %33'UnG  glc¢  transformatorleri, %26'sini dagitim
transformatorleri, %18'ini anahtarlama, %23'Unu ticari mal satislari olusturdu. Ticari mal
satislari icerisinde tek seferlik gelirin de etkili oldugu, bu kalemin genel anlamda %10'lu

seviyelerde oldugu belirtildi.

1,85 milyar dolar backlog. 30 Haziran 2026 itibariyla sirketin 1,85 milyar dolar
seviyesindeki backlogu, dnumuzdeki dénem finansal performans agisindan yuksek
gorunurluk sagliyor. Backlogun %84'UnUn ihracat siparislerinden, %86'sinin ise gug
transformatorlerinden olusmasi, sirketin yUksek katma degerli ve doéviz bazli islere
odaklandigini gosteriyor. Siparislerin %86'sI dolar bazinda olup, ABD siparislerinin toplam
backlog icerisindeki payl %65 seviyesinde. Bu yapl, sirketin hem kur riskine karsi dogal
koruma saglamasi hem de 06zellikle ABD pazarindaki gucli talep dinamiklerinden
faydalanmasi agisindan olumlu olarak gézUkuyor. Son verilere gére ise guncel backlogun
1,93 milyar dolara ulastigi toplantida aktarildi. Sirketin, backlogunun %86'sini gug
transformatorleri olustururken, %7'si dagitim transformatorleri, %5'i anahtarlama Urdnleri
ve %3'U ticari mallardan olustu. Cografi dagilimda ise ABD %65 ile a¢ik ara en yuksek paya
sahipken, ABD'yi Turkiye %16, Irak %4, Birlesik Krallik %3 ve ispanya %2 ile takip etmekte.
Diger Ulkelerin toplam pay! ise %9 seviyesinde. Bu yapl, backlogun agirlikli olarak gug

transformatodrleri ve ABD pazari ekseninde yodunlastigini gosteriyor.

ASTOR'un bliyiime goérinumuniin, kiresel dlcekte hizlanan elektrifikasyon, sebeke
modernizasyonu, veri merkezleri / yapay zeka yenilenebilir enerji yatirnmlar
tarafindan desteklenmesi 6n goériilmekte. Artan elektrik talebiyle birlikte mevcut iletim
ve dagitim altyapisinin yenilenmesi, yenilenebilir kaynaklarin sebekeye entegrasyonu ve
sanayinin elektrifikasyonu enerji ekipmanlarina yoénelik talebi yapisal olarak
guglendirmesi bekleniyor. Ayrica yapay zeka ve veri merkezlerinin yUksek ve kesintisiz
elektrik ihtiyacl, yeni enerji altyapisi yatirimlarini hizlandiran ilave bir buyUme alani
yaratmasi beklenmekte. Sirket bu kapsamda da ABD'den isler almaya basladigini
aktarirken, yilin ikinci yarisinda ABD'den alinan siparislerin Uretim ve teslimatlarinin
belirtildi.

ciroya yansimaslyla buUyUmenin hizlanmasinin aktarilacagi Bu buUylUme

dinamiklerinin merkezinde ise transformatoérlerin yer aldigini sdyleyebiliriz.  Sirket
tarafindan yukarindaki beklenen bUyUme dinamiklerinin bir firsat alani olusturdugu,
sirketin ozellikle glc¢ transformatdrlerindeki kapasite artislari ve ihracat odakli yapisi, s6z

konusu yapisal bUyUme trendlerinden faydalanma potansiyelini artirdigi aktarildi.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Gugli ihracat ivmesi Devam Ediyor. Sirket tarafindan ikinci geyrek ile birlikte
yayimlanan Analist Sunumunda 2026 yilinda ihracatin ciro i¢cindeki payinin %45'e ¢iktigi,
halka arz déneminde bu oranin %20'lerde oldugu aktarildi. 2026 yili ihracat hedefi ise %52
olurken, 2028'de bu hedefin %70'li seviyeler oldugu belirtildi. ilk yariyilda sirketin 185,6
milyon dolar tutarindaki ihracatinin %43'0 Avrupa, %18'i MENA bdlgesi, %14'U Afrika ve %
13’0 Kuzey Amerika'ya gergeklesti. Birlesik Krallik'in payr %10 olurken, diger bdlgelerin
toplam pay! %3 seviyesinde oldu. Bu dagdilim, sirketin ihracat gelirlerinin cografi olarak
cesitlendirilmis bir yapiya sahip oldugunu ve &zellikle Avrupa basta olmak Uzere farkl

bdlgesel pazarlarda guglu bir satis agi bulundugunu goéstermekte.

Gelecege Yoénelik Beklentiler. Sirket tarafindan Ankara'daki Gretim merkezinde birinci
ve ikinci faz olmak Gzere yatirimini tamamladi. Ugclncu ve dérdincu faz icin calismalara
baslanirken, yil sonunda Uretim faaliyetlerinin baslanmasi, 2027 itibariyla da bu durumun
finansallara yansimasi bekleniyor. Yaklasik 450 milyon dolarlik yatirim programinin yillk 1
milyar dolar ciro ve 350 milyon dolar FAVOK katkisi saglamasi éngérulirken, bu strecte
yatirimlarin tamamlanmasiyla sirket kapasitesi neredeyse 3 katina gikacak. 2026 yili ciro
beklentisi 1,1 milyar dolar olarak korunurken, uzun vadede hedefin 3,0 milyar dolar oldugu
aktarildi.

Suriye ve Ukrayna'nin yeniden yapilanma sureglerinin, sirketin bUyUme potansiyelini
destekleyebilecek ilave pazarlar arasinda dne cikabilecegi degerlendiriliyor. Her iki Ulkede
de savas nedeniyle agir hasar goéren elektrik iletim ve dagitim altyapisinin yeniden tesis
edilmesi gerekliligi, 6zellikle sirketin ana Urldn grubu olan glg transformatérleri agisindan

onemli bir firsat yaratabilir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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GELiR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M  Degisim (%)

Satis Gelirleri (net) 9.277 9.4 2% 19.215 17.877 7%
Satislarin Maliyeti (-) -5242 -5162 2% -1.361 -10.865 5%
Hizmet Gelirleri (net) o] 0 ad. o] o] ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net) 0] 0] ad. (o] 0] ad.
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar) o] 0 ad. o] o] ad.
Diger Gelir ve Giderler 0 ¢} ad. 0 0 ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 4.035 3.952 2% 7.854 7.012 12%
Faaliyet Giderleri (-) -1.063 -892 19% -1962 -1.781 10%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 2,972 3.060 3% 5.892 5.231 13%
Diger Gelir ve Giderler (Net) 320 14 2156% 467 -190 ad.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar (o] 0 ad. 0 o] ad.
Finansman Giderleri (-) -2208 -2337 6% -4 74 -4.403 7%
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari [¢] o ad. o] o] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 2464 943 161% 3676 2170 69%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 3.548 1.681 m% 5.321 2.808 20%
Vergiler -840 -476 77% -675 -332 103%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 2.707 1.205 125% 4.646 2.476 88%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) o] 0 ad. o] o] ad.
DONEM KARI (ZARARI) 2.707 1.205 125% 4.646 2.476 88%
Azinlik Paylar o] o] ad. o] o] ad.
NET DONEM KARI (ZARARI) 2.707 1.205 125% 4.646 2.476 88%
RASYO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Net Satislar - Yillik 4289550 38.480,77 1% 4289550 38.480,77 1%
FVAOK - Yillik 14.001,76 11.839,98 18% 14.001,76 11.839,98 18%
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 1434437 10.659,36 35% 1434437 10.659,36 35%
Net Dénem Kari - Yilhk 1120114 793433 41% 120114 793433 41%
Brut Kar Marji 43,50 43,36 0% 40,87 39,22 4%
FVAOK 345795 3364,87 3% 6.750,78 582325 16%
FVAOK Marji 3728 3692 1% 3513 3257 8%
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 377746 3379,03 12% 721810 563304 28%
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 40,72 37,07 10% 3757 31,51 19%
isletme Sermayesi 23.492,20 8.738,05 169% 2349220 8.738,05 169%
Aktif Karlilik - Yilhk 18,84 201 6% 18,84 201 6%
Oz Sermaye Karlilik - Yillik 28,77 2928 2% 28,77 29,28 2%
Yatirnm Karlihigi - Yilhk 27,89 29,13 ~4% 27,89 293 4%
Alacak Tahsilat Suresi 90,74 T424 22% 90,74 7424 22%
Stok isleme Suresi - Yillik 140,46 59,77 135% 140,46 59,77 135%
Ticari Borg Odeme Suresi - Yillik 4750 37,02 28% 47,50 37,02 28%
Nakit Dondurme Suresi 201,64 103 83% 201,64 10,13 83%
Net Nakit 943389 6.964,80 35% 9.433,89 6.964,80 35%
Sabit Sermaye Yatirnmlari -2.591,90 -892,17 191% -3.588,78 -669,42 436%
Toplam Borg/Toplam Sermaye 0,61 0,46 33% 0,61 0,46 33%
Faiz Odeme Gucd - Yillik 1,20 1,36 M% 120 136 N%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogdacak her tirl maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tcincu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv,, N3, Agaogdlu My Newwork, Atasehir/istanbul
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