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'tor Enerji /ASTOR- 4C25 BiLANCO ANALIz

Gii¢lii net nakit konumu devam ediyor!

Astor Enerji 2025 yili 4. geyreginde satis gelirlerini %34 artirarak
12.167 milyon TL seviyesine tasidi. Satislarin maliyeti %17 artisla
8.080 milyon TL oldu. Buna karsin sirket brit karini %92 artirarak
4.086 milyon TL'ye yikseltmeyi basardi. Boylece brit kar mariji %33,6
seviyesine ylikselerek glicli bir gériiniim sergiledi.

Diger taraftan faaliyet kari tarafinda operasyonel giderler ve diger
faaliyet kalemlerinin etkisiyle dalgali bir gériiniim izlendi. Finansman
giderlerinde ise belirgin bir baski olustu. Sirketin devam eden net
nakit konumu begenmeyi slrdiiriiyoruz.

Olumlu Gelismeler

Satis gelirleri gliclii artti: 4C25te sirketin net satislari yillik
bazda %34 artisla 12.167 milyon TL seviyesine yikseldi.
Ozellikle yurtici satislar %54 artisla 9.014 milyon TL olurken,
yurtdisi satislar %6 artisla 3.389 milyon TL seviyesinde
gerceklesti.

Briit kar ve briit marj giiglii: Briit kar %92 artisla 4.086 milyon
TL olurken, briit kar marji %33,6 seviyesine yiikseldi. Hasilat
artisinin maliyet artisinin tGzerinde gerceklesmesi brit karlilig
destekledi.

FAVOK tarafinda giiglii biiyiime: Sirketin FAVOK'i %77,5
artisla 3.578 milyon TL seviyesine yiikseldi. FAVOK marji ise
gegen yilin ayni déneminde 7 puan artisla %29,4 seviyesine
ulasti.

Yatirim faaliyetlerinden giiglii katki: Yatirim faaliyetlerinden
net gelir %96 artisla 1.855 milyon TL seviyesine ylikseldi. Bu
kalem, donem karliligini destekleyen unsurlardan biri oldu.

Olumsuz Gelismeler
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Operasyonel giderlerde sert artis: Operasyonel giderler %80
artisla 794 milyon TL seviyesine ylikseldi. Bu artis, faaliyet kari
tarafinda marjlari baskilayan temel unsur oldu.

Finansman tarafi zayif: Net finansman gideri 4C25’te -214
milyon TL seviyesinde gergeklesti. Bu kalemdeki bozulma
donem karhhgini sinirladi.

Odenecek vergi ve yasal yiikiimliiliikler kalemi baski yaratt::
Vergi Oncesi kar %168 artmasina ragmen, o6denecek
vergi/yasal yuktumlulikler kalemi net kar Gzerinde asagi yonli
etki olusturdu.

POZITIF

Hedef Fiyat, TL 207 TL
Guncel Fiyat, TL 175,80
Getiri Potansiyeli % 18
Bugtinkii Sermaye (bin TL) 998.000
Halka Agik Sermaye (bin TL) 36.926
Halka Agiklik Orani 37,00
Piyasa Carpanlari
F/K 22,88
PD/DD 5,27
FD/NS 4,75
Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4G25 4GC24 Deg.(%)
Net Satiglar 12.166.752 9.063.335 34,2
Brit satis kari 4.086.137 2.130.399 91,8
Faaliyet Giderleri 794.036 442.151 79,6
Finansal Gelir/Gider -214.421 66.746 a.d.
Esas Faaliyet Kari 3.292.101 1.688.248 95,0
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci  -2.345.504 -1.031.189 a.d.
FAVOK 3.578.643 2.015.652 77,5
Ana Ortaklik Net Kar 2.702.291 1.755.279 54,0
Oranlar 4C25 4C24 Fark
Brit Kar Marji (%) 33,58 23,51 10,1
Esas Faa.Kar Marji (%) 27,06 18,63 8,4
FAVOK Mariji (%) 29,41 22,24 7,2
Net Kar Marji (%) 22,21 19,37 2,8
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Sonug

Astor Enerji 4C25 doneminde glcli satis bliyimesi ve brit karlilik artisi ile olumlu bir bilango gériinim{i sergiledi. Briit kar
marjinin %33,6 seviyesine yiikselmesi ve FAVOK’teki giiclii artis operasyonel anlamda pozitif sinyal verdi. Buna karsin
operasyonel giderlerdeki sert artis, diger faaliyet kalemlerindeki dalgalanma ve net finansman giderlerinin yarattigi baski
net karhihg sinirlayan ana unsurlar oldu. Net nakit (iretmeye devam eden Astor enerjiyi begenmeye ve Model
Portféyliimiizde tutmaya devam ediyoruz. ASTOR icin INA Modeline gére 12 aylk hedef fiyatimizi 188 TL seviyesinden 207
TL seviyesine revize ediyoruz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4C25 4C24 Deg.(%) 3C25 De§.(%) 12A25 12A24 De§.(%)
Net Satislar 12.166.752  9.063.335 34,2 7.871.966 54,6 35.290.767 34.848.865 1,3
Brit satis kari 4.086.137  2.130.399 91,8  2.998.988 36,3 13.039.822 12.051.941 8,2
Faaliyet Giderleri 794.036 442.151 79,6 688.172 15,4 2.994.993 2.748.659 9,0
Finansal Gelir/Gider -214.421 66.746 a.d. -134.510 a.d. 320.664 1.173.688 -72,7
Esas Faaliyet Kari 3.292.101 1.688.248 95,0 2.310.816 42,5 10.044.829 9.303.282 8,0
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci -2.345.504 -1.031.189 a.d. -1.314.861 a.d. -8.068.557 -4.744.207 a.d.
FAVOK 3.578.643 2.015.652 77,5 2.578.861 38,8 11.102.586 10.433.024 6,4
Ana Ortaklik Net Kar 2.702.291 1.755.279 54,0 2.864.274 -5,7 7.668.909 6.577.183 16,6
Oranlar 4¢25 4G24 Fark 3¢25 Fark 12A25 12A24 Fark
Brit Kar Marji (%) 33,58 23,51 10,1 38,10 -4,5 36,95 34,58 2,4
Esas Faa.Kar Marji (%) 27,06 18,63 8,4 29,36 2,3 28,46 26,70 1,8
FAVOK Mariji (%) 29,41 22,24 7,2 32,76 3,3 31,46 29,94 1,5
Net Kar Marji (%) 22,21 19,37 2,8 36,39 -14,2 21,73 18,87 2,9

_ www.integralyatirim.com.tr _




INTEGRAL
— YATIRIM

MENKUL DEGERLER A.S.

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

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Cekince: Bu bilgiler ve gorisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolaylh, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag 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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