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Hedef Fiyat Revizyonu

Astor Enerji <ASTOR>

Enerji

8 Ocak tarihinde 118,40 TL fiyattan Hisse Onerileri Listesine aldigimiz Astor Eneriji
(ASTOR)'deki hedef fiyatimizi 176 TL'den 261 TL'ye revize ediyor, Hisse Onerileri

Listemizde tutmaya devam ediyoruz.

ASTOR, elektrik iletim ve dagitim sistemlerini olusturan gug¢ transformatorleri,
anahtarlama ekipmanlari ve yUksek gerilim ¢ézUmlerinin Ureten sanayi sirketidir. Artan
kuUresel elektrifikasyon, yenilenebilir enerji yatirimlari ve sebeke modernizasyonu
trendleri, sirketin UrUnlerine olan talebi yapisal olarak desteklerken, ihracat odakl
bUyUme stratejisi sayesinde doviz bazli gelir yaratma kapasitesi yuksek olan sirketin, dlcek

ekonomisi ve teknolojik yatirimlarla marjlarini koruma egiliminde.

Sirketin yatirimlari kapsaminda Uretim kapasitesini yaklasik 15 kat artirmasini,
anahtarlama segmentindeki pazar payini artirmasini bekliyoruz. Sirketin, Ankara’'daki
yaklasik 228.000 m?'lik yatirimi, mevcut Uretim alaninin oldukga uUstunde. Sirketin mevcut
durumda 105.000 m? kapali alani bulunuyor. Mevcut fabrika yalnizca transformator
Uretimine odaklanirken, yeni fabrika ise anahtarlama Urunleri, invertor iletimi, bakir ve
aliminyum Uretimi gibi faaliyetlere yonlendiriliyor. Bu genislemenin sirketin olgek
ekonomisinden daha guclU faydalanmasini saglayacagini 6n gdrUyoruz. Artan kapasite
ile birlikte ozellikle yuUksek katma degerli Urin segmentlerinde Uretim hacminin
blUylmesi operasyonel marjlari destekleyebilir. Bununla birlikte sirketin ihracat oranini
artirma stratejisi, doviz bazli gelirlerin toplam ciro igindeki payini ylkselterek hem kur
riskine karsi dogal bir hedge mekanizmasi olusturmakta hem de kuresel talep

dinamiklerinden daha fazla yararlanilmasina imkan taniyabilir.

ASTOR enerji icin hazirladigimiz projeksiyonlarda sirketin finansallarinda blUyUme trendi
ongoérmekteyiz. Buradaki temel varsayimlarimiz ise yapilan yatirimlar ile kapasitenin 1,5x’e
cikacagl ve kapasite kullanim oraninin 2030 yilina kadar tamaminin kullanilacagdi

yoénunde.

2024 yilinda 813 milyon dolar, 2025'te 823 milyon dolar olan cironun, 2026 beklentimize
gore 1,0 milyar dolara ve 2027'de 1,4 milyar dolara yUkselmesini bekliyoruz. 2028 itibariyla
ise gelirlerin 2,2 milyar dolar seviyesine ulasip, 2029 - 2031 déneminde yillik 2,6 milyar
dolar civarinda yatay seyretmesini én gérmekteyiz. FAVOK tarafinda da 2026 yilinda 337
milyon dolar, 2027'de 429 milyon dolara, 2028'de 696 milyon dolara ve 2031'de 858 milyon

dolara gikmasini beklerken, kapasite artisi ile operasyonel karlilikta iyilesmeye bekliyoruz.

Yatirrm harcamalari tarafinda ise 2026'da kapasite artislari ile 150 milyon dolar yatirm
harcamasi beklemekteyiz. Sonraki donemlerde ise yillik 25 milyon dolar seviyesinde

olmasini bekliyoruz.

ASTOR'da 2026-2028 doéneminde hizlanan bir bUyUme evresine girildigini, sonrasinda ise

daha yuUksek olgekli ancak dengelenmis bir yapiya gegecegini 6n géormekteyiz.
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Cekince: 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 Yatirim 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 géruslerine 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
dogacak her tUrlG maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggluncu
kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi

kapsaminda degildir.
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