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Sektor Blektrik Malzemeleri
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST30
islem Gordiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 335,00 TL 7,39 USD
BIST 100 14.645TL 323 USD
TL/$ (TCMB Alig) 45,3307
Disiik / Yiiksek Son 1Yl 80,75 TL 339,50 TL
Hisse Adedi (mn) 998
Piyasa Degeri (mn TL) 334.330
Net Bor¢ (mn TL) -10.853
Fiili Dolagim daki Pay Orani 42,7%
Halka Agikhk 43,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 6390,0%
Yerli Yatirimci Takas Orani -6290,0%
1 Aylik 3 Ayhk 1 Yilik
TL Getiri 64,5% 84,2% 221,9%
BiST-100 3,1% 3,3% 51,0%
BiST-100 Goreceli 59,5% 78,3% 113,2%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 1.604
(mn TL) 1C2025 1G2026 % Deg.
Net Satis 8.215 9.286 13,0%
Briit Kar 2.859 3.524 23,3%
Faaliyet Kari /Zarari 1.837 2.867 56,0%
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 1.187 1.812 53%
F/K FDIFAVOK
ASTOR 36,9 25,1
BiST-100 14,2 a.d.
Sektor Ortalamasi 37,1 18,9
Ortaklik Yapisi Pay Orani
FERIDUN GEGGEL 57,3%
DIGER 42,8%
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Kaynak: Finnet, Matriks; 14.05.2026 verileri kullanimistir.

Astor Enerji, 2026 yilinin ilk geyredinde gugll
operasyonel performansini korurken, biylime
stratejisinde kapasite artiromu, ihracat
pazarlarinda derinlesme ve yilksek katma
degerli Grin gruplarina odaklanmay! 6n plana
cglkarmistir. Sirket yonetimi, enerji iletim ve
dagitim altyapisina yonelik kiresel talebin gigla
seyrini strdlrdigiund belirtirken, 6zellikle ABD
pazarinda vyatirnm ihtiyacinin  dnimuzdeki
dénemde blyuimeyi desteklemeye devam
edecegdini ifade etmistir.

Yiksek bekleyen siparis tutari ve devam eden
yeni fabrika yatirmlan da Sirket'in orta vadeli
gelir  gorandrligint  destekleyen  baslica
unsurlar olarak 6ne cikmaktadir.

Sirket yonetimi, glic transformatorlerine yonelik
kiresel talebin glcli seyrini korududgunu
belirtirken, piyasaya gelebilecek olasi yeni
kapasitenin kisa vadede FAVOK marijlan
Uzerinde Dbelirgin bir baski yaratmasinin
beklenmedigini ifade ettii Bu kapsamda,
Onimuizdeki donemde de %30’un (izerinde
FAVOK marji korunabilecegdi degerlendiriliyor.

ABD tarafinda Ozellikle veri merkezi (data
center) vyatinmlarn kaynakli enerji altyapi
ihtiyacinin  gicgli  seyrini  korududgu, gulg

transformatorleri pazarinda 2030 yilina kadar
blyime beklendigi ifade edildi.

Yaklasik 350mn USD tutarindaki yatinm
harcamasinin devam ettigi, yeni fabrikanin 2027
yil basinda devreye alinmasinin hedeflendigi
belirtildi.

Sirketin halihazirda 2029 teslim tarihli siparisler
aldigi, ayrica yeni miusteri kazanimlarinin
backlog (bekleyen is miktar) gérinimuini
desteklemeye devam edebilecedi ifade edildi.

Yurtiginde artan rekabetin trtn fiyatlar Gzerinde
sinirh  baski olusturdugu, ancak bu etkinin
ihracat pazarlariyla dengelendigi ifade edildi.
Kamu enerji kurumlarina vyapilan satislarin
toplam gelirler igerisindeki payinin yaklasik %10
seviyelerinde oldugu belirtildi.




Yonetim, 2026 yili igin yaklagik 1,1 milyar USD ciro hedeflerken, énimduzdeki Gg yillk dénemde
%30’un Gzerinde FAVOK marji korunmasini bekliyor. Ihracatin toplam satislar igerisindeki payinin ise
orta vadede %70’in lzerine gikmasi hedefleniyor.

Toplam gelirler icerisinde halen sinirh paya sahip olan Astor Sarj tarafinda, elektrikli arag
penetrasyonundaki artisa paralel olarak gelir katkisinin artirilmasi hedefleniyor.

Astor, kurumsal yatirirmcilara gergeklestirilen hisse satislarinin MSCI Large Cap endeksine dahil olma
slirecini destekleme motivasyonuyla yapildigini belirtti.

Mevcut Uretim Tesisleri ve Yeni Fabrika Yatirimlari

Astor Enerji, mevcut Uretim faaliyetlerini Ankara’daki 105 bin m2 kapali alana sahip tesislerinde
strdirmektedir. Mevcut Uretim altyapisi; gig transformatoérleri, dagitim transformatérleri, OG/YG
anahtarlama ekipmanlari, mekanik Uretim, test sahalari, depo ve idari ofislerden olusmaktadir.
Mevcut tesislerde glic transformatori icin 15 bin m2, dagitim transformatort igin 14 bin m2, OG/YG
ekipmanlari icin 26 bin m2 ve mekanik Uretim i¢in 10 bin m2 kapal alan bulunmaktadir.

1C2026'da mevcut tesislerde lretim hacmi yillik bazda artmistir. Glic transformatori Gretimi 6.241
MVA'dan 9.151 MVA'ya, dagitim transformatorl dretimi ise 4.175 MVA’dan 5.359 MVA'ya
ylukselmistir. Anahtarlama Grinleri tarafinda da kosk, hlicre, YG kesici ve RMU lretiminde artis
kaydedilmistir.

Uretim Tesisi

Gog Transformatarieri Dagitim Transformatorleri MV/HV Ekipmanlan Mekanik Fabrika
+ 15.000 m? kapal alan * 14.000 m? kapali alan + 26.000 m?lik kapal alan + 10,000 1y ik kapal alan
Dagtim Transformatoru)
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Uretim 2025-1C  2026-1C Uretim 2025-1C  2026-1C s Transformat
Kisgk 1236 1624
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Metal Clad 22 132 «  Astor'un, mekanik fabrike
RMU 24 578 Wesinds UCtan uca Uretin
scD > 2 yeth ) bulunmaktad
+  Uretim test sahasi
04 0 m kapali alan
idari Ofislerin Kirilimi + Uretim deposu+gumrik
Idan Ofisler antreposu
* 13.000 m? kapal alan Ar-Ge Merkezi Mali isler — Finans Muhasebe - Yatieimnct lliskileri 350042500 m? kapali alar
Is Gelistirme ve Satis Sonrasi Hizmetler Risk Yonetimi Butge ve Raporlama, Satin Alma +  Uretim onanm/balkam
Kalite ve Test , Saug, Pazarlama Planlama ve Lojistik, ic Denetim, 1200 oali aiar
insan Kaynaklan, idari igler Bakim Teknik Hizmetleri

Kaynak: Astor Enerji Yatirimci Sunumu

Yeni fabrika yatirimi ise ASO 2. ve 3. OSB genisleme bdlgesinde toplam 229bin m2 alanda devam
etmektedir. Yatirnm kapsaminda anahtarlama Urinleri, inverter, emaye kapl izolasyonlu bakir-
aliminyum iletken tel Gretimi, yiksek gli¢ transformatérid ve ylksek glic mekanik Uretim tesisleri
yer almaktadir. Anahtarlama Grinleri fabrikasi tamamlanmis ve 2C basi itibariyla Gretime baglamistir.
Yiksek glg trafosu ve ylksek glic mekanik yatirirmlarinin devreye alinmasiyla Sirket'in 6zellikle
ylUksek katma dederli gig transformatéri kapasitesinin artmasi beklenmektedir.

Yonetim, yeni yatinmlarin tamamlanmasiyla teorik satis kapasitesinin yaklasik 3 milyar USD
seviyesine ulasabilecedini belirtmistir. Yeni kapasite, agirlikli olarak ihracat pazarlarini, 6zellikle de
talebin glcli oldugu ABD pazarini hedeflemektedir. Ayrica mekanik Uretim ve bakir-aliminyum
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iletken yatirimlariyla kritik parcalarin daha fazla bélimunin sirket biinyesinde Uretilmesi, tedarik
guvenliginin artirlmasi ve teslim slirelerinde avantaj saglanmasi amaclanmaktadir.

Yeni Fabrika Yatirimi
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Kayn: Astr Enerji Yatirnrmcr Sunumu
Ihracat Payi

Sirket, ihracatin toplam satiglar igindeki payini artirmayi hedeflemektedir. 12026 sonunda ihracat
pay! %45 seviyesinde gergeklesirken, 2026 yili hedefi %52 olarak aciklanmistir. Ihracatin bélgesel
dagiliminda Avrupa %44 ile ilk sirada yer alirken, Afrika %25, Orta Dogu ve Kuzey Afrika %24, Kuzey
Amerika ise %6 pay almistir. Yénetim, yurt igi pazardaki gigli konumunu korurken yeni kapasitenin
agirlikli olarak ihracat satiglarini destekleyecegini belirtmistir. Uzun vadeli olarak ihracat payinin
%70-75 araliina gikarilmasi hedeflenmektedir.

Bolgesel Ihracat Paylari

Bolgeler Pay (%)
Avrupa 445
Afrika 25%
Orta Dogu & Kuzey Afrika 24%
Kuzey Amerika 6%
Diger 1%
Toplam 100%

ihracatin Satislara Orani

3D

2026-1C Hedef (2026}

Kaynak: Astor Enerji Yatinmci Sunumu
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Bekleyen Siparisler

31 Mart 2026 itibariyla Sirket'in bekleyen siparis tutari 960mn USD seviyesindedir. Siparislerin
%76's1 glic transformatoérlerinden, %72'si ise yurt disi siparislerden olusmaktadir. Mevcut siparis
tutarinin son 12 aylik satislarin Gzerine ¢ikmasi ve siparislerin agirlikli olarak 2026-2027 teslimli
olmasi, kisa ve orta vadeli satis beklentileri agisindan glcli bir gérintrlige isaret etmektedir. Ayrica
ABD’de yerlesik firmalarla yapilan anlagsmalar kapsaminda 60-300 MVA araliginda transformatér
tedarikine ydnelik toplam 769mn USD tutarinda siparis alinmasi, Sirket'in ihracat odakli biyime
stratejisini ve orta vadeli gelir gorinarligint desteklemektedir. Sirket’in toplam bekleyen is miktari
(backlog) yaklasik 1.730mn USD‘dir.

ABD Pazari ve Kiiresel Talep Goriiniimii

ABD pazari, Astor'un uzun vadeli biylime stratejisinde énemli bir odak alani olarak dne gikmaktadir.
Yonetim, ABD’'de vyiksek glic transformatorlerinin yani sira daditim altyapisi ve tamamlayici
ekipmanlarda da glcli talep bulundugunu belirtmistir. Eskiyen enerji altyapisi, veri merkezi
yatinmlari, elektrikli arag sarj altyapisi ve sebeke yatirimlari talebi destekleyen ana unsurlar olarak
o6ne cikmaktadir.

Sirket, ABD pazarinda buyumeyi hedeflemekle birlikte tek bir pazara bagimh kalmak istemedigini;
Avrupa, Afrika, Orta Dodgu ve Turkiye’deki varhigini koruyarak dengeli bliyimeyi slirdiirecedini ifade
etmistir. Orta Dogu’da jeopolitik gelismeler bazi pazarlarda gecici yavaslamaya neden olsa da Irak,
Suriye ve Suudi Arabistan gibi Ulkelerde altyap:i yenileme ihtiyacinin orta vadede talebi
destekleyebilecedi belirtilmistir. Avrupa’da ise yenilenebilir enerji yatirmlari ve sebeke
modernizasyonu talebi desteklemektedir.

Dikey Entegrasyon

Sirket, dikey entegrasyon stratejisi kapsaminda 229bin m2’lik yeni fabrika yatinmi igerisindeki
mekanik fabrika ve bakir-aliminyum iletken yatinmlarina odaklanmaktadir. Yeni mekanik fabrika
yatinrmiyla transformatér Uretiminde kullanilan kritik parcalarin daha blylk béliminin Sirket
blinyesinde (retilmesi hedeflenirken, bakir-aliminyum iletken yatirimiyla hammadde tedarik
guvenligi ve maliyet avantaji saglanmasi amaclanmaktadir.

Yonetim, bu yatinmlarin kalite kontroll, teslim sireleri ve rekabet glicli acgisindan Astor’'a énemli
avantaj sadlayacadini belirtmistir. Sirket, kapasite artisinin yani sira Grin cesitliligi, dikey
entegrasyon ve verimlilik artisiyla marjlarini desteklemeyi hedeflemektedir.

Astor Sarj

Astor Sarj, 31 Mart 2026 itibariyla 48 ilde 854 sarj soketine ulagsmistir. Sirket’in toplam AC+DC soket
pazar payl %2,1, DC soket pazar pay! ise %3,7 seviyesindedir. Sarj agi yatirirmlar mevcut durumda
ana faaliyet koluna kiyasla sinirli élcekte kalmaktadir.

Finansal Sonuglar

2026 yilinin ilk ceyredinde net satislar yillik bazda %13 artarak 9,3 milyar TL'ye yikselmistir. Brit
kar %23 artisla 3,5 milyar TL'ye, FAVOK ise %32 artisla 3 milyar TL’ye ulagmistir. FAVOK marji 4,7
puan iyilesmeyle %32,7'ye ylkselirken, net dénem kari %52,6 artarak 1,8 milyar TL olarak
gergeklesmistir. Net kar marji da 5,1 puan artisla %19,5 seviyesine gikmistir.

Uriin gruplar bazinda glc¢ transformatérleri satiglarin ana belirleyicisi olmayi sirdirmustdir.
1C2026'da gig transformatoérleri 4,1 milyar TL satis geliriyle toplam satislarin %44’lGn olustururken,
dagitim transformatérleri 2,2 milyar ile %24, OG anahtarlama Grlnleri 1,6 milyar TL ile %17, YG
anahtarlama Grlnleri ise 112mn TL ile %1 pay almistir. Ticari mal satislari ve diger gelirler ise 1,3
milyar TL ile toplam satislarin %14’UnU olusturmustur.

Sirket, 1C2026 itibariyla 10.853mn TL net nakit pozisyonuna sahiptir. Kur riski tarafinda ise Sirket
net ihracatgli konumunu sirdirmektedir. Ayni dénemde net yabanci para pozisyonu, EUR kaynakli,
3.036mn TL seviyesindedir. Sirket, TL'nin cazip olmasindan dolayl dodviz pozisyonunun azalma
egiliminde oldugunu iletmistir.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 4




Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda
dedildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel

gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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