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Astor Enerji (ASTOR) 2025 yilinin ilk gceyreginde 907,3 milyon TL net
dénem kari agikladi. Net kar yillik bazda %14,9 artis gOsterirken, bir
onceki ceyrege gore %38,5 azaldi. Net kar marji yillik bazda 4.6 puan
artis gostererek %14.5 seviyesinde gergeklesti. Yurt ici satislardaki
%40’lik gerilemenin etkisiyle ciroda duslis yasanirken, bu durum brit
karin %21 oraninda daralmasina neden oldu. Ayni zamanda artan
operasyonel giderler ve net diger faaliyet zarari, esas faaliyet karinda
%29’luk bir azalisa yol acti. Esas faaliyetleri disinda enflasyon
muhasebesi etkisinden dolayr net parasal pozisyon kaybinda
yasanan artis karlihgi baskilasa da, vergi geliri yazmasi ve yatirm
faaliyetlerinden elde edilen gelirlerdeki artis net donem karini olumlu
etkileyen unsurlar oldu.

Ciro yillik bazda %21.7 azalis gosterdi

Sirketin 1G25 déneminde satis gelirleri, yillik %21.7 azalis gOstererek
6.277 milyon TL'ye geriledi. Bir dnceki ¢eyrege gore satis gelirleri
%18 azaldi. Brut kar yillik %20.9 azahsla 2.185 milyon TL olurken,
brit kar marji yillik 0.3 puan artigla %34.8 seviyesinde gerceklesti.
Toplam satislarin igerisinde yurtici satiglar yillik bazda %40 gerileme
ile 2.723 milyon TL, yurtdigi satislar ise %5 daralma ile 3.411 milyon
TL seviyesinde gercgeklesti.

Sirketin 1G25 déneminde ihracatin toplam satislara orani %54 olarak
gerceklesti. ihracatin 6nemli bélgesel kinmlarina baktigimizda %48,3
Avrupa’ya, %19,4’0 Orta Dogu ve Kuzey Afrika'ya, %14,2’si Birlesik
Kralllk'a gergeklesti. Uriin gruplar bazinda ise toplam satiglarin
%30,6'sin1 Dagitim Transformatorleri grubu olustururken, %41,2’lik
kismini Gug Transformatorleri grubu olusturdu. OG Anahtarlama ise
%17,6 paya sahip oldu.

FAVOK yillik bazda %21,7 azalis gosterdi

FAVOK vyillik bazda %21,7 azalig gosterirken, ceyreksel bazda %3.6
artis gosterdi ve 1.755 milyon TL oldu. FAVOK mariji da yillik bazda
sabit kalarak %28.0 seviyesinde gerceklesti. Bir onceki ceyrekte
%22.2 FAVOK marji elde edilmisti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 100.50
Piyasa Degeri (mn TL) 100,299.0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 28,083.7
Buglinki Sermaye (bin TL) 998,000
Halka Acik Sermaye 279,440
Halka Agiklik Orani %28
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -11.5
3 Ayhk -14.5
Yilbasina gore -11.8
Son 1Yl 8.6

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -5.9
3 Aylik -5.8
Yilbagina gore -4.5
Son 1Yl 20.2

Piyasa Carpanlari

F/K 18.7
PD/DD 4.2
FD/NS 3.5
Aktifler 34,473,441
Net Borg -6,737,179
Net Déviz Pozisyonu 2,158,163
Net Satislar 6,277,702
FAVOK 1,755,433
Net Kar/Zarar 907,373

Net Satislar 6,277,702 8,014,648
Brut Faaliyet Kari 2,184,905 2,761,551
Faaliyet Giderleri 635,124 726,201
Finansman Gelir/Gider 133,698 102,668
Esas Faaliyet Kar 1,549,781 2,035,350
FAVOK 1,755,433 2,240,730
Ana Ortaklik Net Kar 907,373 789,495

-21.7
-20.9
-12.5

-23.9
-21.7

4G24  Deg. (%) 12A24 12A23  Deg. (%)

7,621,040 -17.6 29,303,188 26,878,193 9.0
1,791,378 22.0 10,134,055 10,292,987 15
371,789 708 2,311,251 1,581,346 46.2

30.2 56,125 1382 986,913 284,647 246.7
1,419,589 9.2 7,822,803 8,711,640 -10.2
1,694,891 3.6 8772764 9,211,421 438

14.9 1,475,953 385 5530522 7,307,076 24.3

Oranlar 1C25 1C24 Fa 4C24 Fark 12A24 12A23 Fark

Brit Kari Marji (%) 34.8 34.5
Esas Faa.Kari Marji (%) 24.7 254
Favok Marji (%) 28.0 28.0

Net Kar Marji (%) 14.5 9.9

rk

0.3 23.5 11.3 34.6 38.3 -3.7
-0.7 18.6 6.1 26.7 324 -5.7
0.0 22.2 5.7 29.9 34.3 -4.3
4.6 19.4 -4.9 18.9 27.2 -8.3
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Backlog

Sirketin 2025 yili birinci ¢eyrek itibariyle 517 milyon USD'’yi bulan backlog siparisi bulunuyor. Bu sipariglerin %60’in1 yurtici, %40’ini ise yurtdisi
siparigler olusturuyor. Uriin gruplari bazinda ise %82’lik kismini Gii¢ Transformatérii siparigleri olustururken, %11’i Dagitim Transformatérii ve
%7’sini ise Anahtarlama Uriinleri olusturdu.

Net nakit pozisyonu artiyor

Sirketin 2024 yilinin ayni déneminde 4.941 milyon TL net nakdi bulunurken bir énceki geyrek 6.576 milyon TL net nakdi bu donemde 6.737 milyon
TL net nakdi gergeklesti. Net nakit pozisyonu icerisinde toplam finansal borglar 3.063 milyon TL olurken, finansal yatirimlar 4.042 milyon TL ve
nakit ve nakit benzerleri ise 5.758 milyon TL seviyesine ylkseldi ve sirket glglu finansal yapisini korudu. Finansal borglarin 3.037 milyon TL'lik
kismini vadesi 1 yila kadar olan borglar olusturdu. Net borg/FAVOK rasyosu -0.8 seviyesinde gergeklesti. 31 Mart 2025 itibariyle sirketin 2.158
milyon TL déviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 620 milyon TL artarak 5.758 milyon TL oldu. igletme faaliyetlerinden 1.545 milyon TL nakit girigi
sagland. Yatirim faaliyetlerinden 811,7 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 113,2 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

2025 & 2026 Hedefleri

Astor Eneriji, 2025 yilsonu ciro hedefini 940 milyon $ seviyesinde sabit tuttu. Toplam satislarin %32’si Dagitim Transformatorl, %38'ini ise Glig
Transformatorii grubunun olusturmasi bekleniyor. Sirket 2026 yilsonunda ise toplam 1.223 milyon $ ciro elde etmeyi hedefliyor. Giig
Transformatérii grubunun %34 ve Dagitim Transformatérii grubunun %34 seviyesinde olacagi éngdriiliiyor. ihracat payinin ise 2025 yilsonu igin
%48, 2026 yilsonu igin %49 seviyesine yilkselmesi bekleniyor. Sirket ayrica 2025 yilinda en az 50 adet yeni Ar-Ge projesi baslatiimasini
hedeflemektedir.

Degerlendirme & Hedef Fiyat

Astor Enerji, Gu¢ Transformatorleri grubunun etkisinden kaynakli yurtigi satislarda yasanan ciddi daralma nedeniyle ciroda yillik bazda %21,7
gerileme yasadi. Briit karda yasanan daralma ve net parasal pozisyon kaybi dénem karliligi (izerinde baski olustursa da; yatirnnm gelirlerinin etkisi
ve vergi geliri elde etmesi ana ortaklik net dénem karinin bir énceki yilin ayni dénemine gore %15 oraninda artmasinda etkili oldu. Sirketin artan
net nakit pozisyonunu begenmeye devam ediyoruz. Astor Enerji, glcli sermaye yapisini surdirmeye devam ediyor. Model portféyimuzde yer
vermeye devam ettigimiz ASTOR icin belirledigimiz 188 TL hedef fiyatimizi koruyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2024/03 2025/03 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 13,552,125 20,712,553 23,241,480 20,337,683 24,543,881 20.7
Hazir Degerler 374,712 2,673,586 5,138,092 2,333,097 5,758,073 146.8
Ticari Alacaklar 6,750,838 9,421,216 7,202,925 7,320,151 6,361,837 -13.1
Diger Alacaklar 390,305 123,279 258,748 156,462 475,896 204.2
Stoklar 3,383,326 2,403,054 3,150,768 2,416,694 3,988,633 65.0
Diger Dénen Varliklar 1,774 1,093 35,570 9,253 28,661 209.8

Duran Varliklar 5,215,721 9,088,676 10,384,815 9,577,441 9,929,560 3.7
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 3,542,813 4,681,387 6,236,482 4,474,427 6,506,221 45.4
Maddi Olmayan Duran Varliklar 856,648 2,087,690 2,280,655 3,237,693 1,760,338 -45.6
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 18,767,846 29,801,229 33,626,295 29,915,124 34,473,441 15.2

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 7,674,628 10,172,023 10,610,255 9,434,794 10,552,658 11.8
Finansal Borglar 2,651,936 1,387,337 1,968,050 974,549 2,906,117 198.2
Eﬁs.l:rr:\g?:jell Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli 296,489 300,294 132,362 190,106 130,528 313
Ticari Borglar 2,479,538 2,677,921 1,847,578 2,394,948 1,875,131 -21.7
Diger Borglar ve Kargiliklar 2,246,665.85 5,806,470.63 6,662,264.21 5,875,191.45 5,640,882.17 -4.0

Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 470,223 180,841 96,196 232,385 89,582 -61.5
Finansal Borglar 417,589 135,314 41,966 180,615 26,058 -85.6
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Kargiliklar 52,634.55 45,526.85 54,230.79 51,770.37 63,524.71 22.7

Oz Sermaye 10,622,995 19,448,365 22,919,843 20,247,945 23,831,201 17.7

TOPLAM PASIFLER 18,767,846 29,801,229 33,626,295 29,915,124 34,473,441 15.2

Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/03 2025/03

Cari Oran 1.8 2.0 22 2.2 23

Likitide Oran 1.3 1.8 1.9 1.9 1.9

Toplam Borg / Toplam Aktif 43.4 34.7 31.8 32.3 30.9

T. Finansal borg / Aktif 17.9 6.1 6.4 45 8.9

Toplam Borg / Ozsermaye 76.7 53.2 46.7 47.7 447

Gelir Tablosu (Bin TL) 1C24 1C25 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)

Satis Gelirleri 8,014,648 6,277,702 -21.7 26,878,193 29,303,188 9.0

Satiglarin Maliyeti 5,253,096 4,092,797 -22.1 16,585,206 19,169,133 15.6

Briit Kar/Zarar 2,761,551 2,184,905 -20.9 10,292,987 10,134,055 -1.5

Faaliyet Giderleri 726,201 635,124 -125 1,581,346 2,311,251 46.2

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 2,035,350 1,549,781 -23.9 8,711,640 7,822,803 -10.2

Esas Faaliyet Kari 1,969,671 1,403,844 -28.7 8,774,858 7,263,358 -17.2

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi éncesi kar ) 2,240,730 1,755,433 -21.7 9,211,421 8,772,764 -4.8

Ana Ortaklik Net Kar 789,495 907,373 149 7,307,076 5,530,522 -24.3

Karlilik Oranlari 1C24 1C25 12A23 12A24

Briit Kar Marji 34.5 34.8 38.3 34.6

Favok Marij 28.0 28.0 34.3 29.9

Net Kar Marji 9.9 14.5 27.2 18.9

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gOruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatirim konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirnm kararlari ile bu raporda bulunan gérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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