Astor Enerji

Hedef Fiyat Degisikligi

Model portféoyiimiizde bulunan Astor Enerji’de degerlememizde yaptigimiz
glincellemelerin ardindan %44 artis potansiyeli ile 12 aylk hedef fiyatimizi
261TL/hisse (6nceki 183TL/hisse) seviyesine yiikseltiyoruz ve AL tavsiyemizi

koruyoruz.

Globalde giiglii talep devam ediyor. Kiiresel gii¢ transformatéri pazarinda
sebeke yatirimlarinin tetikledigi arz kisitlari ve glicli talep dongisi, Astor
Enerji icin glicli bir yatirm tezi sunmaya devam ediyor. Pazardaki arz
kisitlarinin 3-4 yil daha devam edecegini 6ngoriyoruz. Sirketin bu siki talep
ortamini firsata ceviren ihracat odakl stratejisi (2026 hedefi: %52 ihracat payi)
ve 2026 cirosunun %72’sini simdiden garanti altina alan 794 milyon dolarhk

bakiye siparisi de bu biylimeyi 6ngorilebilir kiliyor.

Kapasite artiglari ciro biiyiimesini destekliyor. Bu yil devreye alinacak fabrika
ile anahtarlama Urinleri kapasitesinin 2 katina ve yatirimina baslanan yeni
fabrika ile gli¢ trafosu Urinleri kapasitesinin ise 3 katina ulasmasi bekleniyor.
Kapasite artislarini daha da ileriye tasiyacak olmasiyla ciroda 2026-2030 yillari
icin %24 YBBO seviyesinde artis dngériyoruz. Fakat artan yatirim harcamalari
ve buylyen 6zkaynak ile parasal kayip etkisi sebebiyle ise 2026 yilinda net

karda reel biiylimenin sinirli olmasini bekliyoruz.

2026 Beklentileri Sirket yonetimi 2026 ciro hedefini bizim de mevcut
tahminimize yakin bigimde 1,1 milyar Dolar olarak belirledi. Biyime hikayesi
agirhkh olarak yurt disi pazarin agirligi artamaya devam ediyor. Sirket ihracat
payini %52'ye (567 mn Dolar) ¢ikarmayi ve yurt disi gelirlerini %73 artirmayi

hedeflerken, yurt ici satislarda %6'lik bir bliyime 6ngérmekte.

Model degisiklikleri: 2026 ve 2027 igin ciro beklentilerimizde ciddi degisiklige
gitmesek de 2027 ve sonrasi igin yeni yatirimlar sebebiyle tahminlerimizi bir
miktar yukari ¢ektik. Daha ihtiyath bir yaklasim benimseyerek ug¢ bliyime
oranimizi da %2.5 seviyesinden %2 oranina indirdik. Degerlemede ¢arpan ve
INA ydntemlerine esit agirlik atamaya devam etsek de ihracat oraninin artarak
%52’ye ulasmasi ve disen risk unsurlari ile birlikte yurt disi carpan iskontosunu
ise %20 seviyesinden %15 seviyesine indirdik. Bdylece 14x FD/FAVOK
degerleme carpanina es deger $5.1 milyar hedef degere ulasiyoruz. 2026 yil
sonu 51 USD TRY kur tahminimizi de kullanarak %44 artis potansiyeli ile 12
ayhk hedef fiyatimizi 261TL/hisse seviyesine yikseltiyoruz ve AL tavsiyemizi

koruyoruz.
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Yiikselme Potansiyeli 40%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 186.80
12 Aylik Hedef Fiyat* 261.16
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 182.97
Piyasa Degeri (mn) 186,426
Halka Agik PD (mn) 68,493
Ort. islem Hacmi (3Ay) 2257.2
Hisse sayisi (Adet mn) 998
Takas Saklama Orani (%) 37
Yabanci Orani (%) 55
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 27.3 59.8 66.8
ABD S 26.0 56.8 38.3
BIST-100 Relatif 13.7 26.2 16.0
Carpanlar ($) 2025 2026 2027
F/K 23.8 22.2 19.5
PD/DD 5.5 4.3 3.7
FD/FAVOK 152 122 10.0
Fiyat / BIST-100'e Géreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Astor Enerji

Tablo 1: Degerleme Ozeti

Firma Degeri Agirhk Agirhiklandirilmis FD
iNA 4,326 50% 2,163
Benzer Carpani (@19x FD/FAVOK & 15% iskonto) 5,627 50% 2,813
4,976
Net Borg -185
Hedef Piyasa Degeri 5,161
2026 YiIl Sonu USD/TRY 51
12M Aylik TRY Hedef Deger 260,635
Odenmis Sermaye 998.0
Hedef Hisse Fiyati (TRY) 261.2
Kaynak: Is Yatinm
Tablo 2: Giincel Ciro Tahminleri
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Astor Eneriji

Ortaklik Yapisi (%)

Faaliyet Konusu
Transformatorimalat ve satisi.

Feridun Geggel 57.25
Diger 36.76
Astor Holding Anonim Sirketi 5.99
Gelir Tablosu (mn %) 2024G 2025G 2026T 2027T 2028T @ Bilango (mn %) 2024G
Net Satis Gelirleri 34,859 35,994 44,685 55,265 70,622 Donen Varliklar 27,640
Brit Kar (Zarar) 12,063 13,040 15,880 19,678 25,146 Nakit ve Nakit Benzerleri 11,588
Operasyonel Giderler 2,754 2,995 3,530 4,366 5,579 Ticari Alacaklar 8,567
Esas Faaliyet Kari 9,309 10,045 12,350 15,312 19,566 Stoklar 3,747
Faal. Diger Gelirler (Giderler) -665 -267 -857 -1,670 -2,136 Diger Doénen Varliklar 3,738
Ozkaynak Yont. Deg. Yat. K ( -1 0 1 1 2 Duran Varliklar 12,349
Net Y atirm Gelirleri (Giderleri) 1,669 5,906 1,765 1,545 1,494  Maddi Duran Varlklar 7,416
Net Finansman Gelir (Gideri) -3,571 -7,748 -4,766 -5,5628 -6,270  Maddi Olmayan Duran Varlikle 2,712
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 6,742 7,935 8,491 9,658 12,654 Diger Uzun Vadeli Varlklar 2,221
Vergi Giderleri (Gelirleri) 159 247 264 301 394 Toplam Varliklar 39,990
Net Kar 6,583 7,688 8226 9,358 12,260 KisaVadeli Yiikiimlilikle. 13,326
Diizeltilmis Net Kar 6,583 7,688 8,226 9,358 12,260 Finansal Borglar 3,205
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 10,696 11,765 14,594 17,767 22,173 Ticari Borglar 2197
FAVOK 10,537 11,518 14,330 17,466 21,779 Diger Kisa Vadeli Y Gkimltiliikl 7,924
Biiylimeler & Opr. Perf. 2024G 2025G 2026T 2027T piy:38 Uzun Vadeli Yakumliiliikle 114
Biiyiimeler Finansal Borglar 50
Net Satiglar - 3.3% 24.1% 23.7% 28% Diger Uzun Vadeli Y uktmidGlal 64
Faaliyet Kari - 8% 23% 24% 28% Ozkaynaklar 26,550
EAVOK _ 9% 249, 290, 25% Ana Ortakliga Ait Ozkaynakla 26,550
Net Kar _ 17% 7% 14% 31% Rezerv ve Diger Kalemler 18,660
Dénem Net Kari (Zarari) 6,583
Operasyonel Performans Tool Kavnak| 39.990
Briit Marj 346%  362%  355%  356%  356% ——pamiaynacar :
Faaliyet Kar Marj 26.7%  27.9%  27.6%  27.7%  27.7% kel Ul —-070
FAVOK Marj 302%  32.0% 324% 31.6%  30.8% |letme Faal. Kay.NetNaki 8591
Net Kar Marji 189%  214%  184%  169%  17.4% Duzeltme OncesiKar 6,583
Ozkaynak Karliigi 30.9%  257%  21.6%  204%  23.0% Amortisman & itfaPaylar 1,228
Akif Karliigi 204%  17.0%  150% _ 151%  18.1% sletme Sermayesindeki Deg. 897
Yatirm Sermayesi Karligi 105.7%  488%  460%  471%  52.1% Diger Faaliyetlerden Nakit Ake -116
Operasyonel Nakit Akisi/ Sati~ 24.6% 7.7%  23.3% 9.5% 7.2% Yatinm Faal. Kay. Nakit -5,479
Serbest Nakit Akisi / Satiglar 8.9% -11.8% 3.3% 3.5% 4.6% Sabit Sermaye Yatrimlari -3,136
- Serbest Nakit Akim 3,112
sy naIIZ| 2024G 2025G 2026T 2027T 2028T Finansman Faal. Kay.Nakit -652
Dizeltilmis F / K (x) 27.7 23.8 22.2 19.5 14.9
FD/FAVOK (x) 16.6 15.2 12.2 10.0 8.0
FD/ Satislar (x) 5.0 4.9 39 3.2 25
PD / Defter Degeri (x) 6.9 55 4.3 3.7 3.2
Hisse Basi Kazang (%) 6.60 7.70 8.24 9.38 12.28
Hisse Basi Temetti (%) 2.44 1.63 2.31 3.08 417
Temettl Verimi 2.4% 1.4% 1.1% 1.2% 1.4%
Net Borg (Nakit) (mn ) -9,040  -7,925  -7,732  -7,803  -8,944
Net Borg / FAVOK (x) a.d ad a.d a.d a.d
Net Bor¢ / Ozsermaye (x) a.d a.d a.d a.d a.d

Not: Tutarlar 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla TL'nin satin alma glicii esasina gére ifade edilmistir .

*Rasyo Analizleri aksi belirtilmedikge dolar (USD) dederine gére ifade edilmistir

n
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2025G  2026T 20277  2028T
35815 33,766 39,088 46,290
12,542 14,103 14,221 14,104
11,758 11,293 14,751 19,846
7,797 4,087 5,062 6,476
3,719 4283 5054 5864
14,870 25539 25664 24,544
9,087 19,336 19,213 17,865
1,659 2,085 3162 3,371
3,223 3,217 3,290 3,308
50,685 59,305 64,752 70,834
17,317 16,499 15,504 13,376
4617 6,371 6,328 5,160
3255 2,238 2,281 2,290
9,445 7,890 6,896 5,927
87 73 64 55

0 0 0 0

87 73 64 55
33,280 42,733 49,184 57,403
33,280 42,733 49,184 57,403
24,594 33,705 39,152 44,586
7,688 8226 9,358 12,260
50,684 59,305 64,752 70,834
2025G  2026T 20277  2028T
2,757 10,405 5233 5102
7,688 8226 9,358 12,260
1,058 1,980 2154 2,213
-6,299 50  -6,488  -9,544
310 249 209 173
6,994 -8951 -3,308 -1,855
2,428  -8,334  -2529  -1,812
4,237 1454 1,925 3,247
844 810  -1,100  -2,390
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Astor Enerji

Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirm danigsmanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




