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Sirket Hakkinda

Astor Enerji (ASTOR), transformatdr ve anahtarlama uUrUnleri alaninda faaliyet gdsterip

Turkiye'nin  6nde gelen enerji ekipman Ureticilerinden biri konumunda. Gug
transformetorleri ve dagitim transformatoérleri sirketin ana Urunleri olup, Sirket, 6zellikle
elektrikli arag yatirrmlari ve yenilenebilir enerji projelerindeki blylmeye paralel olarak
Urin gamini da genisletiyor. Bu kapsamda da sirketin kendi pazarindaki konumu

gugleniyor.
Finansallar ve Hedefler

2025 yihinin ilk yarisinda sirketin net satislari 155 milyar TL'den %12 azalisla %13,6'ya

geriledi. Buradaki gerilemede &zellikle daditim transformatoérleri tarafinda talebin
artmasina paralel olarak rekabetin artmasiyla, fiyatlardaki geri ¢cekilme etkili oldu. Ayrica
gug transformatorleri tarafinda fiyatlar yatay seyretse de Uretim tarafinda daralma
meydana geldi. FAVOK, 2025 yilinin ilk yarisinda 4,4 milyar TL ile gecen yilin ayni
ddéneminin %7 altinda kaldi. Net kar ise 1,7 milyar TL'den 1,8 milyar TL'ye yUkseldi. Sirketin
ihracat payi, 2023'te %34 seviyesindeyken 2024'te %38'e yukseldi. 2025/06'da ise bu oran

%50'ye yaklast.

Sirketin, 2025 yili icin toplam ciro hedefi 940 milyon dolar olarak belirlenmis durumda. Bu
rakamin 490 milyon dolari yurt ici satislardan, 450 milyon dolari ise yurt disi satislardan
gelmesi bekleniyor. Zorlu piyasa kosullarindan kaynakli olarak bu yilki hedeflerin hafif
altinda kalinabilecegi de risk unsuru olarak degerlendiriliyor. 2026 yilinda ise toplam ciro
hedefi 1,22 milyar dolar seviyesine yUkseliyor. Bu dénemde 622 milyon dolarlik yurt igi
satis ve 600 milyon dolarlik ihracat dngoéruluyor. 2025 icin %48, 2026 icin ise %49
hedefleniyor. Bdylece ihracatin toplam satislardaki agirhiginin her yil kademeli sekilde
artmasi  planlaniyor. Urin gruplart  bazinda incelendiginde, 2025'te dagditim
transformatérlerinin 284 milyon dolar ile toplamin %30'unu, guc¢ transformatoérlerinin 357
milyon dolar ile %38'ini, anahtarlama UurUnlerinin ise 299 milyon dolar ile %32'sini
olusturmasi 6ngorulUyor. 2026 yilinda ise dagitim transformatoérleri 353 milyon dolar (%
29), gug transformatorleri 446 milyon dolar (%36), anahtarlama Urunleri ise 423 milyon
dolar (%35) seviyesine ulasacak. Genel olarak degerlendirildiginde, 2025'te toplam ciro
hedefi 940 milyon dolar iken ihracat payl %48, 2026'da ise 1,22 milyar dolar ciro hedefiyle
ihracat payl %49a yukseliyor. Urin gruplan icinde en hizli blylme beklentisi

anahtarlama segmentinde bulunuyor.

Sirket'in stratejik amaglarindan biri, Turquality programi kapsaminda belirlenen 5 yillik yol
haritasiyla dinya markasi haline gelmek ve global dlgekte sUrdUrulebilir bUyUme
saglama. Bu dogrultuda yerli GUrun Ureterek devlet destekleri sayesinde yatirimlarinin %
50'sine kadar tesvik alinabiliyor. ihracat tarafinda ise ézellikle ABD pazarina odaklanarak
uluslararasi payini artiriyor. Sirket, 2025 yili igin 940 milyon dolar, 2026 yili igin ise 1,22
milyar dolar ciro hedefi koyuyor ve bu dénemde ihracat payini %50 seviyesine cikariyor.
Yeni fabrika yatirimi ile birlikte anahtarlama UrUnlerinde kapasite artirimi yapiyor, gug ve
dagitim transformatérlerinde ise mevcut gucli konumunu koruyor. ASTOR, pazar payini
koruma ve artirma stratejisini ihracat odakli bUyUme ile birlestiriyor ve Turkiye merkezli
bir Uretici konumundan kuresel Olcekte rekabet eden bir dliinya markasina dénusmeyi

hedefliyor.
Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirket Bilgileri

Hisse Kodu ASTOR
Hedef Fiyat (TL) 176,00
Hedef Getiri 53%
Hisse Fiyati (TL) 15,00
STY EnYiksek 128,84
STY En Dlsik G427
Hisse Adedi (min) 998
HAD 28%
Piyasa Degeri (TLmn) N&TF70
Piyasa Degeri (USD min) 2785
Finansal Borg (TLmn) 2438
Finansal Borg (USD mn) 87
3A0IH (USDmn) 2823
3AOIH/HA Biyasa Ded. 3.62%
F/K
Guncel 222
6 fAylik Ortalama 19,82
1Yk Ortalama 17,77
PD/DD
Guncel 4,39
6 fAylik Ortalama 496
1vilik Ortalama 484

Ortaklik Yapisi

B Feridun Geggel M Astor Holding ® Diger
Performans
ASTOR (mn TL) 208 2024 2024/06 202506
Net Satslar 28493 31063 15467 13595
FAVOK 9765 9300 4745 4408
Net Kar 7746 5863 17 1874
Ozkaynaklar 087 26297 22320 2158
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Kapasite Artisi:

Sirketin mevcut durumda 105.000 m?2 kapali alani bulunuyor. Bu yil icinde tamamlanacak
yeni fabrika yatirimiyla birlikte toplam kapasite %100 oraninda artiyor ve tesisin
onumuzdeki yildan itibaren tam kapasite ¢alismasi 6ngérulUyor. Mevcut fabrika yalnizca
transformatdr Uretimine odaklanirken, yeni fabrika ise anahtarlama Urlnleri, invertor
iletimi, bakir ve aliminyum Uretimi gibi faaliyetlere ydnlendiriliyor. Boylece Uretim
sureglerinde optimizasyon saglaniyor. Mevcut fabrikadaki 8,5 MW'lik ¢ati GES yatirimiyla
elektrik ihtiyaci buyuk 6lcude kendi kendine karsilaniyor.

Yeni fabrikanin birlikte, ihracat odakl

dogrultusunda o6zellikle anahtarlama Urunlerinde kapasite artisi gergeklesiyor. Gug ve

devreye girmesiyle blUyUme stratejisi
dagitim transformatorleri icin gerekli olan anahtarlama yatirimlari, bu genisleme ile
paralel ilerliyor. Halihazirda cironun %20'sini olusturan anahtarlama urUnleri agirlikh
olarak yurt igine satiliyor. Yani yeni fabrikada anahtarlama segmentine odaklanilacakken,
eski fabrikada anahtarlamnin yerine gug/dagitim transformatoérleri tarafina odaklanilip,
gelen yuksek talepler karsilanacak. 100.000 m?2 buyuklugundeki yeni fabrikanin devreye
girmesiyle birlikte Urin gaminda gesitlenme saglaniyor. Yuksek gerilim kesiciler, farkli
akim 6lgUm cihazlari, merkezi invertdrler ve depolama ¢dzUmleri Uretim hattina
ekleniyor. Ozellikle glines ve rlzgar santrallerinde DC'den AC'ye cevirim yapan
invertorlerde prototip asamasi tamamlanmis olup, testlerin 2026 basinda bitirilmesi
planlaniyor. Yerli Uretim tesvikleri, ozellikle anahtarlama ve invertdr segmentlerinde
onemli katki sagliyor. Devlet, yerli Grin kullanilan projelere 5 yil boyunca yatirilan bedelin
iki katina kadar destek veriyor. Sirketin gelistirdigi anahtar teslim ¢ézUmler, hem yurt igi
hem de yurt disi pazarlarda 6nem tasiyor. Bu yapilar gunes ve ruzgar projelerinde toplam

yatirrm maliyetinin %15'ine kadar c¢ikabiliyor.
ihracat Odagi

Astor, ihracatta éncelikli buylme hedefini ABD pazari olarak belirliyor. Ozellikle guc
transformatodrlerine ydnelik talep, data center yatirimlari, enerji Uretim projeleri ve
yenilenebilir enerji kaynakli genisleme ile artis gosteriyor. Cin'e uygulanan anti-damping
ve ek vergiler nedeniyle Astor'un cazibesi yUkselirken, Avrupa ve ABD'deki Ureticilerin
kapasite kullanim oranlarinin yiksek olmasi sirket igin firsat olusturuyor. Sirket, pazar
payini koruma stratejisi ¢cercevesinde yurt ici satislarini strdUrlrken, yurt disi satislarini
Ozellikle  gug

arunleri

artirmaya  odaklaniyor. transformatorlerinin - ardindan  dagitim

gug
transformatorleri ihracat igin kritik bir kaldirag islevi gérUyor. ABD'de yenilenme

transformatorleri  ve anahtarlama devreye giriyor. Bu nedenle
ihtiyacinin %70 seviyelerinde oldugu, Cin'in pazardan cekilmesiyle birlikte Astor icin
onemli firsatlarin olustugu belirtiliyor. Sirket, 2026-2027 déneminde ABD'den yaklasik 200
250 milyon dolar seviyesinde talep potansiyeli &ngoruyor. Ancak bu talebin
karsilanabilmesi icin gerekli sertifikasyon surecleri devam ediyor. GUc¢ transformatorleri
icin UEL sertifikasi alinmis olup, dagitim tarafindaki sertifikasyonun ise Ekim ayinda
sonuclanmasi bekleniyor. ihracat hedefleri 2025 icin 185 milyon dolar, 2026 icin 450
milyon dolar, 2027 icin ise 600 milyon dolar seviyesinde belirlenmis durumda. Bu
dogrultuda ihracatin toplam satislar icindeki payinin %50 seviyelerinde korunmasi, bazi
donemlerde ise %60'a ulasmasi dngdrulUyor. Siparis yapisi da bu stratejiyi destekliyor.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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OZET GELIR TABLOSU [000 TL] 2025/06 2024/06
SATIS GELIRLERI 13.595.269 15.467.320
SATISLARIN MALIYETI (-) 8.287.411 9.755.606
BRUT KAR 5.307.858 5.71.714
FAALIYET GIDERLERI (-) 1348.456 1.417.482
Arastirma ve Gelistirme Gid. 83.244 212.220
Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 993.312 871.749
Genel Yonetim Giderleri 271.900 333514
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 3.959.402 4.294.232
DIG. FAAL. GELIR 1.789.164 1.280.232
DIG. FAAL. GIDERLER (-) 1.933.147 1123.595
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 3.815.419 4.450.868
YATIRIM FAAL. GELIRLER 1.660.976 1.097.797
YATIRIM FAAL. GIDERLER 18.531 178.501
FINANSAL GELIRLER 1185.782 768.421
FINANSAL GIDERLER (-) 588.924 269.059
VERGi ONCESi KAR/ZARAR 2.125.378 2.228.344
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 251.404 497.539
Donem Vergi Gelir/Gideri 216.771 370.549
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 34.633 126.991
NET DONEM KARI/ZARARI 1.873.974 1.730.804

Cekince: Bu raporda yer alan her turld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile
mevcut piyasa kosullar ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirrm
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 gérusler 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 dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne
sekilde olursa olsun GgUncu kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm

bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlgi kapsaminda dedgildir.
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Hisse Kodu ASTOR
Hedef Fiyat (TL) 176,00
Hedef Getiri 53%
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Ortaklik Yapisi
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Performans
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Ozkaynaklar 2067 24297 230 26158
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info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr



