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Sorulan Sorulara Iliskin Cevaplarimiz

1. Sirketimizin 2025 yilinda ticari alacaklar onemli ol¢iide artarken nakit ve nakit
benzerleri ciddi sekilde azalmistir. Bu artisin ne kadar1 vadesi uzayan
alacaklardan kaynaklanmaktadir? ilk 10 miisterinin toplam alacak icindeki pay1
nedir?

Ticari alacaklarimiz 2024 yilindaki 8,57 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 11,76
milyar TL’ye yiikselmistir. Bununla birlikte, ticari alacaklarin satislara orani da %25’ten
%?33’e yiikselmistir. Bu artisin temel nedeni, sirketimizin biiyiiyen faaliyet hacmi ve
satis yapisindaki degisimdir. Alacaklarin ortalama vadesi 2024 yilinda 87 giin iken 2025
yilinda 88 giin olmustur. Dolayisiyla ortalama vadedeki degisim oldukca sinirlidir.

Miisteri bazindaki ticari alacak konsantrasyonu diizenli olarak takip edilmekte olup,
alacak portfoylimiiz misteri kredi riski, 6deme performansi ve tahsilat vadeleri dikkate
aliarak etkin sekilde yonetilmektedir. Yatirimc1 sunumlarimizda yurtigi satiglarimizin
TEIAS ve EUAS, elektrik dagitim sirketleri, sanayi iiretim tesisleri ve bayiler gibi
miisteri gruplar1 bazindaki dagilimina iliskin bilgiler paylasilmakla birlikte, ilk 10
miisterinin toplam ticari alacaklar icerisindeki payina iliskin ayrica bir konsantrasyon
orani agiklanmamaktadir.

2. Stoklarin yiiksek seviyeye ulasmasinin temel nedeni nedir? Bu stoklarin ne kadari
kesinlesmis siparislere ne kadari ise gelecekte olusmasi1 beklenen talebe yonelik
iiretilmistir?

Stoklarimiz 2025 yilinda 3,75 milyar TL’den 7,80 milyar TL ye yiikselmistir. Artisin
temelinde ilk madde ve malzeme ile yart mamul stoklarindaki yiikselis bulunmaktadir.
Bu artig, tretim hacmimizdeki biiylimenin yani sira giiclii siparig portfoyiimiiz
dogrultusunda iiretim ve tedarik siireclerinin desteklenmesiyle iligkilidir.

3. Yeni fabrikalarin devreye alinmasi 2026 sonu planlaniyor, ancak gii¢ trafosu
fabrikasimin 2027 basinda yiizde 40 kapasiteyle devreye girmesi bekleniyor. Bu
gecikmenin 2027 ve 2028 teslimatlarn i¢in siparis portfoyiinde risk
olusturmayacagi nasil garanti edilecektir?

Faz-3 ve Faz-4 yatirimlarimizin 2026 yili sonuna kadar yaklasik %95 seviyesinde
tamamlanmas1 hedeflenmektedir. Projelerde su an i¢in Onemli bir gecikme
ongoriilmemektedir. Yeni kapasitenin 2027 yil1 baginda yaklasik %40 kapasite kullanim
orantyla devreye alinmasi planlanmaktadir. Bu, yeni tesisin ticari verimlilige kademeli
olarak ulagmasini 6ngdren planl bir kapasite artig (ramp-up) siirecidir.



2027 ve 2028 teslimatlarina iligkin risklerin yonetiminde, mevcut iiretim kapasitemiz
ile yeni kapasitenin kademeli olarak devreye alinmasi birlikte degerlendirilmektedir.
Kapasite kullanim oraninin 2027 yili sonunda %60-70 bandina, 2028 yilinda ise %80-
95 seviyelerine ulasmasi planlanmaktadir. Mevcut kapasitemiz, yeni kapasitenin
kademeli olarak devreye alinmasi ve etkin liretim planlamamiz sayesinde, 2027 ve 2028
teslimatlarinda 6nemli bir aksama yasanmasi ongoriilmemektedir.

Sirket 2025 yilim 824 milyon dolar ciro ile kapatms, ancak baslangictaki 940
milyon dolarhk hedef altyap: yatirnmlarindaki gecikmeler nedeniyle 853 milyon
dolara revize edilmisti. 2026 yili icin aciklanan 1,094 milyar dolarhk ciro hedefinde
aym gecikme riski var midir? ilk yariyil performansi bu hedefle uyumlu mu
seyrediyor?

2025 yilinda hedefimizin altinda kalmamizin temel nedeni, altyapi yatirimlarindaki
gecikmeler nedeniyle kapasite artirimi ve diger yatirimlarin planlanan zamanda devreye
alimamamasi oldu. 2026 yili icin belirledigimiz 1,094 milyar ABD dolari ciro hedefi,
2025 gergeklesmesine gore yaklasik %33 biiytimeye karsilik geliyor.

Bu yil yatirnmlarimiz1 plan dogrultusunda siirdiiriiyoruz. 2025°te yaklasik 200 milyon
dolarlik yatirim gergeklestirdik; 2026 basinda agikladigimiz 3. ve 4. faz yatirimlarini ise
toplam 250 milyon dolar tutarinda planliyor ve 2027’nin ilk ceyreginde iiretime
baslamay1 hedefliyoruz. Dolayisiyla 2026 ciro hedefimiz agisindan 2025°te yasanan
benzer 6lgekte bir gecikme dngdérmiiyoruz.

Ote yandan, 1,9 milyar dolarlik giiclii bekleyen siparis portfdyiimiiz ve devam eden
yiiksek talep, bliytime hedefimizi destekliyor.

Sirketimizin Ester yagh transformatorlerde Ar-Ge hangi asamadadir? Amorf
niiveli transformator iiretimi planlaniyor mu? SF6 gazi yerine alternatif yalitim
teknolojileri iizerinde calisihyor mu?

Ester yaglh transformatorler halihazirda aktif olarak kullanilmaktadir. Amorf
transformatorlere iliskin ¢alismalarimiz da gerceklestirilmis olup, bu transformatdérler
giiniimiizde daha cok diisiik gili¢ ve giic dagitimi uygulamalarinda kullanildigindan
heniiz yaygin bir kullanim alanina sahip degildir. SF6 icermeyen iiriinlere yonelik Ar-
Ge caligmalarimiz ise son asamaya gelmis olup, onlimiizdeki yil Avrupa pazarina
yonelik satislarin gergeklestirilmesi hedeflenmektedir.



6. Transformator cekirdekleri icin kritik hammadde olan grain-oriented electrical
steel kiiresel ol¢ekte ¢cok az iiretici tarafindan -POSCO, Nippon Steel, Baosteel,
Thyssenkrupp, ArcelorMittal- kontrol ediliyor ve bu iireticiler talep yogun
donemlerde dagitim kotalar1 uyguluyor. Astor’un GOES tedarik zinciri ne kadar
cesitlendirilmis? Bashca tedarikgiler kim ve arz kesintisi riskine karsi bir B plam
var m1?

Silisli sac, transformator iiretimimiz agisindan kritik hammaddelerimizden biridir. 2025
Faaliyet Raporumuzda da belirtildigi iizere, artan kiiresel talep ve tedarik kosullarindaki
olas1 sikigikliklar, silisli sac basta olmak iizere temel hammaddeler agisindan takip
ettigimiz onemli tedarik zinciri riskleri arasinda yer almaktadir. Tedarik yapimiz ise tek
bir kaynaga bagimlilig1 azaltacak sekilde g¢esitlendirilmistir. Ana hammaddelerimizi
yurt i¢inin yani sira Avrupa ve Asya basta olmak iizere farkli uluslararasi pazarlardan
temin ediyoruz. Tedarik zincirimizin ¢esitlendirilmesine yonelik yaklagimimiz yalnizca
hammadde tarafiyla sinirh degil. Ornegin, 30 Ocak 2026 tarihinde Trench Group GmbH
ile 53,25 milyon Euro tutarinda, gii¢ transformatorlerinin tiretiminde kullanilmak iizere
cesitli tip ve teknik 6zelliklerde yiiksek gerilim bushing iirlinlerinin tedarikine iliskin
bir sézlesme imzalanmistir. Bu is birligi, kritik komponentlerde giiclii ve giivenilir
uluslararasi tedarikgilerle uzun vadeli iligkiler gelistirme yaklagimimizin bir 6rnegidir.
Bu kapsamda alinan baglica dnlemler; alternatif tedarik kaynaklarinin hazir tutulmasi,
tedarik¢i havuzunun gesitlendirilmesi, satin alma planlamasimin erken yapilmasi ve
iretim planlamasinda esnekligin  korunmasidir. Dolayisiyla, kiiresel 06lgekte
yasanabilecek olasi tedarik sikisikliklarinin {iretim stirekliligimiz {izerindeki etkisini
azaltmaya yonelik olarak hem tedarik¢i cesitlendirmesi hem de proaktif satin alma ve
iretim planlamasi uygulanmaktadir.

7. Sirketimizin net bor¢lulugu diisiik ve nakit iiretme kapasitesi giiclii goriiniirken
kayith sermaye tavaninin mevcut seviyenin yaklasik bes katina cikarilmasi hangi
zorunlu finansman ihtiyacindan kaynaklanmaktadir. Yonetim oniimiizdeki bes y1l
icinde bedelli sermaye artirnmi ongoriiyor mu? Eger ongormiiyorsa neden bu
kadar yiiksek bir tavan gerekli goriilmiistiir?

Oncelikle belirtmek gerekir ki, kayitl sermaye tavaninin 4,25 milyar TL’den 40 milyar
TL’ye yiikseltilmesi, sirketimizin 40 milyar TL tutarinda bir finansman ihtiyaci oldugu
veya bu tutarda bir sermaye artirimi planladigi anlamima gelmemektedir. Kayith
sermaye tavani, sirketin c¢ikarilmis sermayesini gerekli goriilmesi halinde
artirabilmesine imkan saglayan hukuki bir iist sinirdir. Sirketimizin mevcut ¢ikarilmis
sermayesi 998 milyon TL olup, tamami 6denmistir.

Mevcut 4,25 milyar TL'lik kayitli sermaye tavaninin gecerlilik siiresi 2026 yil1 sonunda
sona erecek olmasi nedeniyle, 2026-2030 donemini kapsayacak sekilde yeni kayith
sermaye tavanmi 40 milyar TL olarak belirlenmistir. Bu diizenleme ile sirketimizin
onlimiizdeki donemdeki biiylime ve yatirim planlar1 dogrultusunda sermaye yapisina
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iliskin daha genis bir hareket alan1 saglanmasi amaglanmistir. Herhangi bir sermaye
artirimina iligkin ihtiyag, tutar ve yontem ise yatirim planlari, finansal yap1 ve piyasa
kosullar1 dikkate alinarak ilgili donemde ayrica degerlendirilecektir

Sirketimiz Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyelerinin iicretlerinin belirlenmesinde
bagimsizliklarini zedeleyebilecek herhangi bir degisken 6deme veya performansa
bagh prim sistemi uygulanacak midir? Ucretlendirme sadece gorev sorumlulugu
ve zaman Yiikil esasina gore mi yapilacaktir?

Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyelerimizin iicretlendirilmesinde, bagimsizliklarim
zedeleyebilecek herhangi bir degisken 6deme veya performansa dayali prim sistemi
uygulanmamaktadir. Sermaye Piyasast Kurulu’nun II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim
Tebligi’'nin 4.6.3 numarali ilkesi dogrultusunda, iicretlendirme sirket performansi,
karlilik veya hisse performansindan bagimsiz olarak sabit huzur hakki esasina gore
yapilmaktadir.

Bu kapsamda, 2026 yil1 i¢in her bir bagimsiz Y 6netim Kurulu iiyesine aylik net 110.000
TL huzur hakki 6denmesi teklif edilmistir.

ABD pazarinda olas: giimriik tarifeleri ve ticaret politikas riskleri yatirnmei i¢in
biiyiik belirsizlik yaratiyor. Astor, ABD’deki giimriik artislarina karsi nasil
korunuyor? ABD de montaj hatti yatirimi plani somutlasti mi1?

Olas1 glimriik tarifelerini ve ticaret politikalarindaki degisimleri yakindan takip
ediyoruz. Mevcut sozlesmelerimiz kapsaminda, giimriikk vergilerinde meydana
gelebilecek artislarin fiyatlara yansitilmasina imkan saglayan hiikiimler bulunmaktadir.
Bu sayede, olas1 tarife artiglarinin finansal etkisinin yonetilmesi amaglanmaktadir.

Bunun yaninda, ABD gii¢ transformatdrii pazarinda rekabetin 6nemli 6lgiide teslimat
stiresi ve tedarik giivenilirligi iizerinden sekillenmesi, yiiksek iiretim kapasitemiz ve
hizl1 teslimat kabiliyetimiz agisindan Onemli bir avantaj sagliyor. Bu nedenle
stratejimizin temelinde yalnizca fiyat rekabeti degil, miisteriye giivenilir ve zamaninda
tedarik saglayabilmek bulunuyor. Ankara'daki yatirnmlarimizla gii¢ transformatorii
kapasitemizi 32.000 MVA'dan 102.000 MVA'ya ¢ikarmay1 hedefliyoruz.

ABD'de montaj hatt1 veya lretim tesisi i¢in ise su asamada kamuya ag¢iklanmis
kesinlesmis bir yatirim kararimiz bulunmamaktadir.

Sirketimizin 2025 bilancosunda biiyiime devam ederken, ortakligim acisindan en
kritik konu olan hisse basina deger yaratimi ve sermaye getirisi aym ol¢iide
gerceklesmemistir. Yonetim Kurulu, oniimiizdeki donemde biiyiimenin gercek
anlamda ortak degeri olusturdugunu gostermek icin hangi finansal kriterleri
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hedeflemekte ve bu hedeflerin gerceklesmesini ortaklara hangi seffaflikta
paylasmay planlamaktadir?

Bizim agimizdan biiyiimenin nihai amaci yalnizca ciroyu artirmak degil, bu biiyiimeyi
karliliga, nakit yaratimina ve pay basina degere doniistiirmektir. 2025 yilinda grup
hissedarlarina ait net karimiz 7,67 milyar TL, pay basina kazancimiz ise 7,68 TL olarak
gerceklesmistir. Oniimiizdeki dsnemde FAVOK ve FAVOK marji, net karlilik, serbest
nakit akisi, isletme sermayesi yonetimi ve pay basina kazang temel takip gostergelerimiz
olacaktir. Yeni yatirimlarimizin devreye alimmasiyla dlgek ekonomisi ve operasyonel
verimlilikten daha fazla faydalanmay1 hedefliyoruz.

Bu gostergelerdeki gelismeleri finansal raporlarimiz, faaliyet raporlarimiz, yatirimci
sunumlarimiz ve KAP agiklamalarimiz araciligiyla diizenli ve seffaf sekilde paylasmaya
devam edecegiz. Amacimiz, biiylimenin yalnizca bilanco biiyiikliiklerine degil,
stirdiiriilebilir karlilik ve ortak basina degere de yansimasini saglamaktir.

Sirketimizin mevcut yatirnmlarini, iiretim siireclerini ve devam eden faaliyetlerini
daha yakindan incelemek amaciyla, Ekim ayi icerisinde avukatlarim tarafindan
bir fabrika ziyareti gerceklestirilmesini planlamaktayim So6z konusu ziyaret
kapsaminda iiretim tesislerinin, devam eden yatiromlarin ve operasyonel
siireclerin yerinde goriilmesi hedeflenmektedir. Bu dogrultuda, sirketinizin uygun
gordiigii tarih ve saat arahgmn tarafimiza bildirilmesini rica ederim
Gostereceginiz ilgi ve is birligi icin tesekkiir eder, uygun bir ziyaret zamam
konusunda geri doniisiiniizii beklerim Saygilarimla.

Genel Kurul toplantimiz kapsaminda, toplantiya katilan yatirimcilarimiza iiretim
tesislerimizi ve devam eden yatirimlarimizi yerinde inceleme imkani saglanmistir.
Ilerleyen dénemde tiim yatirimcilarimiza agik benzer bir organizasyon planlanmasi
halinde ayrica bilgilendirme yapilacaktir.

Sirket yatirnmlarmm biiyiik 6lciide 0z kaynaklarla finanse ettigini belirtiyor.
Mevcut borg¢luluk seviyesi nedir ve 150 milyon dolarhk yeni yatirim
finansmaninda ne kadar dis bor¢ kullanilmasi planlaniyor?

Sirketimizin giiclii 6zkaynak ve likidite yapisi, yatirimlarimizin finansmaninda 6nemli
bir avantaj saglamaktadir. 2025 yil sonu itibariyla toplam finansal borcumuz yaklasik
4,6 milyar TL seviyesinde bulunurken, nakit ve nakit benzerleri ile finansal
yatirimlarimizin toplami bu tutarin {izerindedir. Dolayisiyla sirketimiz net nakit
pozisyonunda olup gii¢lii bir finansal yapiya sahiptir.

Yatirimlarimizin finansmaninda 6zkaynaklarimizin yani sira uygun kosullardaki uzun
vadeli dis finansman kaynaklarin1 da etkin sekilde kullanmaktayiz. Nitekim 24 Aralik
2025 tarihinde, Ankara ASO 2. ve 3. OSB'deki yeni iiretim hatlarinin birinci fazina
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iliskin tedarik sdzlesmelerinin finansmani1 amaciyla HSBC Bank Middle East Limited
ile toplam 54,13 milyon Euro tutarinda, Oesterreichische Kontrollbank AG (OeKB)
giivenceli kredi s6zlesmesi imzalanmistir. Vadesi 30 Mart 2032 tarihine kadar uzanan
bu finansman, OeKB nin Thracat Kredi Kurulusu (ECA) giivencesine sahiptir.

Giicli 6zkaynak ve isletme sermayemize ek olarak, OeKB benzeri uzun vadeli ve uygun
kosullu finansman alternatiflerini de ihtiyaclarimiz dogrultusunda degerlendirmeye
devam edecegiz. 3 ve 4. Faz yatirimimizin finansmani i¢in de uluslararasi bankalarla
yuriittiiglimiiz calismalarimiz devam etmektedir.

Boliinme sonrasinda Astor Enerji ana sirketinin bilancosuna devredilen varhk ve
yiikiimliiliikler net olarak ne kadar? Ana sirket nakit akisi ve temettii kapasitesi
nasil etkileniyor? Ayrica Astor Sarj, elektrikli ara¢ sarj alaminda faaliyet
gosteriyor, bu pazardaki mevcut durum nedir? Sirketin cirosuna katkisi ne kadar
ve ne zaman karh hale gelmesi 6ngoriiliiyor?

Astor Enerji A.S. biinyesinde yiiriitiilmekte olan elektrikli ara¢ sarj ag1 isletmeciligi
faaliyetlerinin ayr1 bir tiizel kisilik altinda yiiriitilmesi amaciyla Astor Sarj A.S.
kurulmus olup, s6z konusu boliinme islemi 1 Nisan 2026 tarihinde tescil edilmistir.
Boliinme kapsaminda, elektrikli arag sarj ag1 isletmeciligi faaliyetlerine iliskin varlik ve
yiikiimliiliikler Astor Sarj A.S.’ye devredilmis olup, Astor Enerji A.S. yeni kurulan
sirketin %100 oraninda pay sahibi olmustur.

Astor Sarj A.S. nin sermayesinin tamami, yani 400 milyon TL, Astor Enerji A.S.’ye ait
olacak sekilde yapilandirilmistir. Dolayisiyla islem, Astor Enerji agisindan bir nakit
cikis1 veya ortaklik yapisinda bir degisiklik yaratmamistir. Bu nedenle boliinmenin ana
sirketin konsolide nakit akis1 veya temettii kapasitesi lizerinde tek basina olumsuz bir
nakit etkisi yaratmasi beklenmemektedir. Bununla birlikte, sarj faaliyetlerinin ayr1 bir
tiizel kisilik altinda yiiriitiilmesiyle bu is kolunun yatirim, finansman ve operasyonel
performansinin daha seftaf sekilde izlenmesi ve biiyiime firsatlarina daha odakli sekilde
degerlendirilmesi amaglanmaktadir. Mevcut 6lgegi itibartyla Astor Enerji’nin konsolide
finansallarina katkist sinirli olmakla birlikte, kendi sektoriinde ilk 4 oyuncu arasinda yer
almaktadir.

Thracatin 2025te yiizde 42’den 2026 da yiizde 52 ye ¢ikmasi ve orta vadede yiizde
75’¢ ulasmasi hedefleniyor. Bu politika Tiirkiye’nin i¢ pazarindan kopmak
anlamina mu geliyor? Yurtici pazar TEIAS ihaleleri vs. stratejide nasil bir agirhik
tastyacak?

Ihracat paymmizi 2026 yilinda %52'ye, orta vadede %70-75 seviyelerine ¢ikarma
hedefimiz, Tiirkiye pazarindaki faaliyetlerimizi azaltacagimiz anlamina gelmemektedir.
Stratejimiz, yurticindeki gii¢lii ve lider konumumuzu korurken, kapasite artislarindan



dogan ilave iiretim giiclinii agirlikli olarak yiiksek biiylime potansiyeline sahip
uluslararasi pazarlarda degerlendirmektir.

TEIAS, elektrik dagitim sirketleri ve diger yurtici enerji altyapisi yatirimlar1 bizim igin
onemini korumaktadir. 2026 yilinda da TEIAS tarafinda énemli proje ve ihale firsatlari
bulunmaktadir. Dolayisiyla stratejimiz yurti¢i pazardan uzaklasmak degil; yurtigindeki
lider konumumuzu korurken, artan kapasitemizle uluslararasi pazarlardaki giiclii
bliylime potansiyelinden daha fazla faydalanmaktir.



