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Avrupa’nin oncu, Tirkiye’nin trafo ve
anahtarlama uriinlerinde lider yerli treticisi olan Kapanis Fiyati : 108,70
Astor Enerji, 2022 yili ISO 500 verilerine gore 12 Aylik Hedef Fiyat : —-
Tiirkiye’nin 128. en biiyiik sanayi kurulusu olup, S PREEN § ==
devam eden yatirimlari ile birlikte diinyanin enerji
alaninda sayil sirketlerinden biri olmayi
hedeflemektedir.

Borsa Kodu - BIST ASTOR
= Piyasa Degeri - Milyon TL 106.986
Sirket Hakkinda 5 o
Firma Degeri - Milyon TL 105.050
- . . I Hacim - Milyon TL 2.129
1983 yilindan itibaren enerji alaninda hayatimizin dnemli bir acim - Hiven
.. o . . . o Halka Aciklik - % 21,00
parcasi olan Astor Enerji elektrik Gretim, iletim, dagitim
sektorleri ve endUstriyel tesisler icin giic ve dagitim
transformatorleriile orta ve ylksek gerilim ekipmanlari (salt
malzeme) Uretmektedir. 105 bin m2’lik kapali alanda, tek ¢ati —_— U100 ASTOR
altinda hali hazirda Avrupa’nin 6nci transformator tGretim 12.000 160
tesisi olmakla beraber devam eden yatirimlari ile birlikte 10.000 “/.I 0
Y 120
dinyanin enerji alaninda sayili sirketlerinden biri olmayi 8.000 /NV/ 100
hedeflemektedir. Sirket, Tlrkiye'nin en blylk 128. sanayi 6.000 ’\f\‘\_// 80
kurulusu olup, 153'G uzman AR-GE personeli olmak Gzere 4.000 60
2000'den fazla calisanla faaliyetlerine devam etmektedir. 2.000 zz
. 0 0
Finansallar Hakkinda R
Q N Q N N 9 N

Sirket TMS 29 (enflasyon muhasebesi) kapsaminda satis
hasilatini ylizde 22,7 oraninda artirarak 16,9 milyar TL'ye

ylkseltmistir. Etkin maliyet yonetimi ile brit kar marjinin Hasilat - Milyon TL 13.784 16.914 --
ylzde 38,3 seviyesinde gerceklesmesiile brit kar yizde 54,8 Hasilat Buyiimesi - % 337% 23% -
oraninda artarak 6,5 milyar TL olarak gercgeklesti. Artan ciro ve Brut Kar - Milyon TL 4.185  6.477 -
brit kdr marjinin da etkisi dahilinde FAVOK yiizde 60,3 Briit Kar Blyumesi - % 373% 55% -
oraninda artarak 5,8 milyar TL olarak kaydedildi. Sirket bitln FAVOK - Milyon TL 3.616  5.797 -
etkenler dahilinde net karini enflasyon muhasebesi dahilinde FAVOK Buytimesi - % 329 60 -
ylzde 125,4 oraninda artirdi. Astor Enerji halka arz Net Kar - Milyon TL 2.040  4.598 -
degerlendirme raporuna gore ilgili dénemi ciroda beklentinin Net Kar Buylmesi - % 294 125 -
ylizde 175, FAVOK'te ise beklentinin yiizde 228 tzerinde F/K 69 _. 0,00 20,47 -

FD/FAVOK (x) 0,00 15,90 --

basariile tamamladi.
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Fabrika Konsolidasyonu ve Yatirim

Astor Enerji, gerceklestirmekte oldugu faaliyetlerinden elde ettigi cironun yizde 44,4’lik kismini dagitim
transformatorinden (Enerji santrallerinden gikan elektrigin gerilim ve akim seviyelerinin degistirilmesine
olanak saglayan dagitim transformatorleri, enerjinin son tiketicinin uygun bir sekilde kullanabilecegi bir
forma donustirilme islevi gorir) elde etmektedir. Sirketin cirosunun ylizde 30 gibi 6nemli bir bolimin
ise glic transformatorleri (Glnes panelleri veya riizgar tirbinleri gibi yenilenebilir enerji kaynaklarindan
elde edilen enerji, glic trafolari araciligiyla elektrik sebekesine iletme islevi gorir) olusturmaktadir. Sirket
faaliyetlerinde glic ve dagitim transformatoérlerinin &nemli bir payl olmakla beraber, sirketin yliksek ve
orta gerilimli anahtarlama Urtnlerinde elde ettigi basari, entegre sistem satisi noktasinda sirketin

tedarikgi olarak tercih edilebilir olma nedenleri arasinda yer almaktadir.

Sirket, TEIAS ile dogrudan ¢alismasinin beraberinde Tirkiye’de faaliyet gdsteren 21 adet enerji dagitim
sirketinin de tamami ile ticariiliski icerisinde olmasi bitln bunlarin beraberinde elektrik Gretim ve
endustriyel tesislerle taahh(t sirketleri beraberinde ¢ok genis bir misteri yelpazesi bulunmaktadir. Bu
durumda sirketin siparis takviminin yogunlasmasina ve halihazirda stirdirmekte oldugu faaliyet
alanlarinda en erken teslimati gelecek 2 yil sonrasina planlamasina neden olmaktadir. Gelecek dénemde
6zellikle ABD ve Avrupa’da 20. yUzyilin 2. yarisinda kurulan transformatoérlerin kullanim siresinin
sonlarina gelmesi glcli talebin devam edeceginin dnemli gdstergeleriarasinda yer almaktadir. Sirkete
yonelik bu Grin talebi ve gelecege yonelik olumlu beklentiler Astor’un ek yatirim kararlarinin alinmasini
beraberinde getirmistir. Bu paralelde sirket Ankara’da ASO 2. OSB icerisinde satin aldigi 250 bin m? lik
arsa lUzerinde yeni fabrika yatirrminin 2024 yilinda tamamlanmasini planlamaktadir. Bu planlama ile
mevcut fabrikadaki orta ve yiksek gerilimli anahtarlama Grunleri yeni fabrika binasina tasinacak olup
eski fabrikada bosalan kisimda ise gic ve dagitim trafolarinin kapasite artisi icin yeterli genisleme alani
acilmis olacaktir. 140 bin m? olan mevcut fabrika sahasiile kiyaslandiginda, 250 bin m? lik yeni fabrika
sahasli teslimat slrecinin kisaltilmasi, kar marji yiksek Grin, farkl Grin gruplarinin Gretimi ve kapasite
artirimi acisindan sirkete 6nemli bir ivme kazandiracaktir.

Sirket, faaliyet gostermekte oldugu alanlarailiskin son dénemde farkli sirketlerin de yatirm
gerceklestirmelerine karsin bu alanda lisans alma ve test gecme slreclerinin 6nemli zorluklar iceriyor
olmasindan dolayi yakin vadede pazar payinda rekabet dolayisiyla bir daralma beklememektedir.
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Sirketin Gelecege Yonelik Beklentileri

* Sirket Urettigi GrUnlerinin tamamini ihra¢ edebilme imkanina sahip olmasina ragmen i¢ pazardaki
glcli konumunu da korumak istiyor. Yurtici ve ihracat satislarinin dengelemeyi ihracatin toplam

satislar icerisindeki payini kisa vadede %50 seviyesine tasimayi hedefliyor.

* Sirket Urettigi Grtnlerinin tamamini ihrac edebilme imkanina sahip olmasina ragmen i¢ pazardaki
glicli konumunu da korumak istiyor. Sirket Avrupa’da 6lcegini daha da blyutmek istiyor. ispanya
ve Avrupa’ya daha yakindan hizmet verebilmek izere Satis Sonrasi Hizmetler B8limiini ispanya’da
yapilandiriyor.

* Sirket 2030-2035 vyilina kadar pazardaki bluylmesinin devam etmesini bekliyor.

» Sirket glincel piyasa kosullarinda elde ettigi brit kar marjinin daha da Gzerine cikabilme potansiyeli
barindiriyor. Fakat bu durum stratejik olarak sirket tarafindan benimsenen bir durum degil.

* (07.05.2024 tarihli KAP agiklamasinda Yonetim Kurulunun %30 oraninda temettl dagitimi teklifi

Genel Kurul onayina sunuluyor. 2 Agustos itibariyle temettl dagitimi gerceklestirilecek.

* Sirket hammadde konusunda énemli bir tedarik¢i konumunda bulundugundan dolayi fiyat
degisimleri 6ncesinde bilgilendirilmeler sayesinde hammadde fiyat artislarina karsi riski 6nemli
Olclide absorbe edebiliyor.

* Sirket karli ve gicli 6zkaynak yapisini gelecek donemler icin de stirdirmeye devam ettirmeyi
amachyor. Sirket’in 2024 ve 2032 yillari arasindaki stirecte yizde 7’lik bliyime beklentisi
bulunuyor. 2024 ve 2025 yillariicin sirasiyla 575 milyon dolar ve 826 milyon dolarlik bir ciro
beklentisi var. Sirket sirdirilebilir brit kar marji olarak yizde 38,x FAVOK marji olarak ise 34,x
olarak baz almaktadir.

* Sirketin aktif olarak bulunan 13 kilowatt’lik yenilenebilir enerji kaynagina 2023 yilinda Ankara’da
baslayan ek 14 kilowatt’lik bir enerjinin de dahil edilmesi ile toplamda 27 kilowatt’lik enerji elde
edecek. Bu miktar sirketin kullanmakta oldugu enerji ihtiyacinin tamamini karsilarken, sirkete 11
kilowatt’lik bir enerji satisi gerceklestirebilme alaniyaratiyor.
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YASAL UYARI

Burada yer alan her turlG bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullarive glvenilirligineinanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. ALB
Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan, karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel
anlamda bilgivermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak
alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde
herhangi bir sekilde taahhtt veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig
bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz
bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne
sekil ve surette olursaolsun tGglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirll zararlardan dolayi ALB Yatirim
Menkul Degerler AS.sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleriyatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kkisilerin riskve
getiritercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile riskve getiritercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. CEKINCE—Bu rapor tarafimizca dogrulugukabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis
olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi
bir yatirrm aracini alma veya satma yonunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir.
Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgive veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlishkve zararlardan
kurum calisanlariile ALB Yatirim Menkul Degerler AS.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu
rapordaki her tlrll ic ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili GclncU kisi
kurumlardan elde edilmis olup, ALB Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler

belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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