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Astor Enerji

Astor Enerji’nin 1Ç26 finansal sonuçlarının ardından

gerçekleştirilen analist toplantısında paylaşılan güçlü sipariş akışı,

kapasite artış yatırım detayları, ihracat tarafındaki ivmelenme ve

özellikle ABD pazarına yönelik beklentileri olumlu

değerlendiriyoruz. İlk çeyrek sonuçlarında operasyonel karlılık

tarafında yıllık bazda güçlü görünüm korunurken, çeyreksel tarafta

ise daha normalleşen bir eğilimin izledik. ASTOR, 1Ç26’da yıllık

bazda %53 artışla 1.812 milyon TL net kar açıklarken, net kar

piyasa beklentisinin %9 altında, kurum beklentimizin ise %4

üzerinde gerçekleşti. Analist toplantısında yönetimin paylaştığı

güncel beklentiler, yeni fabrika yatırımlarının katkısı, güçlü

backlog (bakiye sipariş) görünümü ve özellikle yüksek katma

değerli güç transformatörleri tarafındaki büyüme potansiyeli

doğrultusunda orta ve uzun vadeli projeksiyonlarımızı yukarı

yönlü revize ediyoruz. Özellikle, ABD pazarına yönelik güçlü talep

görünümü, ihracat tarafında artan ivme, devam eden kapasite

yatırımları şirketin büyüme hikayesini desteklemeye devam

ettiğini düşünüyoruz. Bu kapsamda ASTOR için 12 aylık pay başına

hedef fiyatımızı 257 TL’den 405 TL’ye yükseltiyor, AL tavsiyemizi

koruyoruz.

Operasyonel tarafta yıllık bazda güçlü görünüm korunuyor. Brüt

kar yıllık %23 artışla 3,5 milyar TL’ye yükselirken, brüt kar marjı %38

seviyesine ulaştı. Ürün karmasında güç transformatörlerinin yüksek

payı, maliyet kontrolü ve daha karlı pazarlara odaklanma marjları

destekleyen ana unsurlar oldu. 1Ç26’da toplam satışlar içinde güç

transformatörleri %44 payla ilk sırada yer alırken, dağıtım

transformatörleri %24, anahtarlama ürünleri ise %18 pay aldı.

İhracat tarafında büyüme hikayesi güçlenmeye devam ediyor.

1Ç26’da ihracatın toplam satışlar içindeki payı %45 seviyesinde

gerçekleşirken, bölgesel kırılımda Avrupa %44, Afrika %25, Orta Doğu

ve Kuzey Afrika %24, Kuzey Amerika ise %6 pay aldı. 1Ç26 itibarıyla

bekleyen siparişler 960 milyon USD seviyesine ulaşırken, bunun

%76’sının güç transformatörlerinden ve %72’sinin yurt dışı siparişlerden

oluşması, 2026 ve sonrası için gelir görünürlüğünü destekliyor.

Stratejik tarafta ise kapasite yatırımları ve yeni fabrika süreci ön

plana çıkıyor. Faz 1 ve Faz 2 yatırımları tamamlanırken, 2026 yılı başı

itibarıyla Faz 3 yatırımlarına başlandı. Şirket, yıl sonuna kadar yatırım

sürecini tamamlamayı ve 2027 yılı başında yeni fabrikada üretime

başlamayı hedefliyor. Yeni yatırımla birlikte toplam kapasitenin yaklaşık

102 bin MVA seviyesine ulaşması beklenirken, yeni kapasitenin ağırlıklı

olarak ihracat pazarlarında kullanılması planlanıyor. Bunun yanında yeni

tesis bünyesinde bakır ve alüminyum iletken üretimi, inverter ve enerji

depolama sistemleri tarafında da yatırımlar öne çıkıyor. Yönetim ayrıca

güçlü net nakit pozisyonunun korunduğunu, yatırımların büyük ölçüde

özkaynaklarla finanse edildiğini ve uygun koşullarda uzun vadeli

yabancı kaynak alternatiflerinin değerlendirildiğini belirtti.
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• Şirket yönetimi, enerji altyapı yatırımları, veri merkezleri ve yapay zeka uygulamalarının enerji talebini

artırdığını, bunun da özellikle güç transformatörü tarafında güçlü sipariş akışını desteklediğini belirtti.

• 2026 yılı için yaklaşık 1,1 milyar USD gelir hedefi korunurken, ihracatın toplam satışlar içerisindeki payının

kademeli olarak artırılması hedefleniyor. Orta vadede 2 milyar USD üzeri gelir seviyelerinin ulaşılabilir

olduğu vurgulandı.

• Faz 3 yatırımlarına 2026 yılı başı itibarıyla başlanırken, yeni fabrikanın 2027 yılı başında devreye alınması

planlanıyor. Toplam kapasitenin yaklaşık 102 bin MVA seviyesine ulaşması hedefleniyor.

• Şirket yönetimi, mevcut siparişlerin yaklaşık %75’inin güç transformatörlerinden oluştuğunu ve güç

tarafında 2026 kapasitesinin büyük ölçüde dolduğunu belirtti.

• Yeni yatırımların ağırlıklı olarak ihracat pazarları için kullanılacağı belirtilirken, özellikle ABD tarafında 2026

yılının son çeyreğinden itibaren daha güçlü katkı bekleniyor.

• Yönetim, önümüzdeki üç yıl boyunca yaklaşık %35 seviyesinde FAVÖK marjı öngördüklerini, marjların

mevcut seviyelerin üzerinde kalabileceğini ifade etti.

• Şirketin toplam backlog büyüklüğü yaklaşık 1,72 milyar USD seviyesine ulaşırken, yeni müşteri kazanımları

ve büyük ölçekli sipariş görüşmelerinin devam ettiği belirtildi.

• Güçlü bilanço yapısının korunduğu, şirketin net nakit pozisyonunu sürdürdüğü ve devam eden yatırımların

büyük ölçüde özkaynaklarla finanse edildiği vurgulandı. Yönetim ayrıca, uzun vadeli ve uygun maliyetli

finansman imkanlarının da yatırım sürecini destekleyici unsur olarak değerlendirdiğini belirtti.

• MSCI Large Cap endeksine dahil olma beklentisinin sürdüğü ve yabancı yatırımcı ilgisinin güçlü seyrettiği

belirtildi.

Tablo: İleriye Dönük Finansal Beklentiler

Kaynak: Şirket Verisi, Tacirler Yatırım



Tacirler Yatırım Menkul Değerler

20 Mayıs 2026

Finansal Tablolar



Tacirler Yatırım Menkul Değerler

20 Mayıs 2026



Tacirler Yatırım Menkul Değerler

20 Mayıs 2026



Tacirler Yatırım Menkul Değerler

20 Mayıs 2026

Uyarı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta

olup finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında

değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel

sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri

tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım

Danışmanlığı sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans

verileri gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz

konusu bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru

olmaması ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

ve çalışanları sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.
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