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Astor Enerji
2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen vs Tahminler

ASTOR, 3C26'da 3,2 milyar TL net zarar acikladi (is Yatirrm: 403mn TL, Piyasa:
985mn TL net kar) . Operasyonel sonuglar beklentilere yakin olsa da finansal
yatirimlar Gzerinden kaydedilen yatirim giderler net zarar sebep oldu. Ciro yillik
%33 biiylyerek beklentinin tstiinde 13,34 milyar TL've ulasti (is Yatinm: 12,7
milyar TL, piyasa: 12,7 milyar TL). FAVOK ise yillik %22 biyiyerek 4,44 Tl'ye
yikseldi (is Yatirim: 4,4 milyar TL, Piyasa: 4,4 milyar TL,) ve tahminlere paralel
geldi. FAVOK marji %33,3 ile piyasa beklentisinin hafif altinda kalsa da yine de
oldukga yiiksek bir seviyede seyretti.

Net nakit pozisyonu terse dondii: Finansal yatirimlardaki sert diislis ve yatirim
harcamalarinin da etkisiyle Astor 3C26 sonu itibariyle 95mn TL net borg
pozisyonunda. Sirket bu ¢eyrekte yatirim giderlerinde yaklasik 5,5 milyar TL'ye
yakin net deger farki zarari kaydetti. Sirketin 2C26 aonunda yaklasik 16,4 milyar
TL seviyesinde bulunan Finansal yatinnm portfoyli, hem deger fari zarari hem de
bazi yatirnmlardan vyapilan c¢ikislar neticesinde 7,1 milyar TL seviyesine
geriledi. 9A26 sonunda serbest nakit akisi yaklasik -600mn TL olarak gerceklesti

Ciro ve FAVOK biiyiimesi kuvvetli. 9A26'da reel bazda sirasiyla %23 ve %32
biiyliyen Anahtarlama Uriinleri ve Gii¢ Transformatérleri gelir biylimesini
desteklerken Dagitim Transformatér gelirleri yillk bazda yatay seyretti. Gig
trafosu ve Anahtarlama Uriinlerinin satis payi ise 3’er puanlik artisla sirasiyla %43
ve %21 oldu. Bdylece 9A26 cirosu yillik %16 biiyliyerek 687 mn USD’ye, FAVOK
ise yillk %24 buylyerek 236 mn USD’ye ulasti.

Bakiye siparisler yatay. Siparis bakiyesi 2C26'daki 1,92 milyar USD seviyesinden
3C26'da 1,84 milyar USD'ye hafif geriledi. Backlog'un %88'I gig
transformatérlerinden, %69’u ise ABD siparislerinden olustu. Bakiye siparislerin
%99’u Euro, Pound veya USD cinsinden.

Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim

Sirket yil sonu igin 1.1 milyar USD ciro tahminini korudu. Mevcut durumda,
kapasite artislarinin etkisi ve son ceyrekte ihracat tarafindaki teslimatlarla birlikte
sirketin son ¢eyrekte yaklasik 400mn USD gelir kaydetmesi gerekiyor. Net borg
pozisyonuna gegise ek olarak son gilncellememizden bu yana yaklasik %20
gerileyen global benzer sirket carpanlari ve c¢arpan degerlememizde
kullandigimiz iskontoyu %10’dan %20’ye yikseltmemiz neticesinde hedef
fiyatimizi 297TL/hisseye indiriyoruz ancak AL tavsiyemizi koruyoruz.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Yiikselme Potansiyeli 92%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 155.10
12 Aylik Hedef Fiyat* 297.24
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 365.09
Piyasa Degeri (mn) 154,790
Halka Agik PD (mn) 66,095
Ort. islem Hacmi (3Ay) 7677.8
Hisse sayisi (Adet mn) 998
Takas Saklama Orani (%) 43
Yabanci Orani (%) 66
*Gulncelleme tarihi: 10/11/2026
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 15.8 10.7 10.5
PD/DD 2.8 2.3 2.0
FD/FAVOK 8.2 5.7 4.7
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -23.3 34.2 61.6
ABD S -24.7 14.8 35.6
BIST-100 Relatif -19.6 29.0 50.7
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Astor Enerji

Tablo: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk
3¢26 3¢25 Y/Y 2C26 ¢/c 9A26 9A25 Y/Y
Ciro 13,337 10,003 +%33 9,793 +%36 33,622 28,876 +%16
Briit Kar 5,595 3,728 +%50 4,260 +%31 13,886 11,131 +%25
Briit Kar Marji %41.9 %37.3 +4.7 ppt %43.5 -1.5 ppt %41.3 %38.5 +2.8 ppt
Faaliyet Giderleri -1,553 -856 +%82 -1,123 +%38 -3,625 -2,736 +%32
Faaliyet Gideri/Ciro -%11.6 -%8.6 -3.1 ppt -%11.5 -0.2 ppt -%10.8 -%9.5 -1.3 ppt
Faaliyet Kar' 4,042 2,873 +%41 3,137 +%29 10,261 8,395 +%22
Amortisman 401 333 +%20 513 -%22 1,308 959 +%36
FAVOK? 4,443 3,206 +%39 3,651 +%22 11,570 9,354 +%24
FAVOK Mariji %33.3 %32.1 +1.3 ppt %37.3 -4.0 ppt %34.4 %32.4 +2.0 ppt
Finansman Gelir (Gider), net -336 -167 +%101 -262 +%28 -747 665 a.d.
Parasal Kazang (Kayip) -2,642 -1,635 +%62 -2,069 +%28 -7,208 -7,115 +%1
VOK -4,290 3,780 a.d. 3,745 a.d. 1,327 6,744 %80
VOK Marji -%32.2 %37.8 -70.0 ppt %38.2 -70.4 ppt %3.9 %23.4 -19.4 ppt
Vergi Gelir (Gider) 1,114 -219 a.d. -887 a.d. 350 -570 a.d.
Net Kar 3,176 3,561 a.d. 2,858 a.d. 1,677 6,174 %73
Ana Ortaklik Net Kari 3,176 3,561 a.d. 2,858 a.d. 1,677 6,174 %73
Net Kar Marji -%23.8 %35.6 -59.4 ppt %29.2 -53.0 ppt %5.0 %21.4 -16.4 ppt

Faaliyet kar = Briit kar - satis, genel yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez. 2 FAVOK = Faaliyet kar + amortisman/itfa.

aynak: Sirket, is Yatirnm
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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