Hisse Senedi / Bliyuk Sirket / Petrol
Aygaz

2025 3.C Mali Tablo Analizi

Beklentilerin iizerinde net kar. Aygaz, tahminleri asarak (is Yatirim: 1,52
milyar TL; piyasa: 1,47 milyar TL), yilik bazda %22 artisla 3C25'te 1,70
milyar TL net kar acikladi. Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirmlarin
net kara katkisindaki yillik bazda artis Aygaz'in yillik net kar blyimesinin
ve beklentimizdeki sapmanin ana sebebi olarak one cikiyor. 3C25te
Tlpras net kara 1,03 milyar TL pozitif katki verirken (3¢24: 960 milyon TL)
Kolay Gelsin net kari 29 milyon TL asagi ¢ekti (3¢24:-119 milyon TL).

Pazar payinda arhs. Sirket beklentilere paralel (is Yatirim: 21,1 milyar TL;
piyasa: 21,1 milyar TL), 3C25’te yillik bazda %21 disusle 21,2 milyar TL net
satis geliri elde etti. SP fiyatlarindaki dists ve TUnin reel degerlenmesi
yillik bazdaki ciro dislstinde rol oynadi. Aygaz 3C25'te yillik bazda %2
asagida toplam 608 bin ton LPG satis hacmine ulasti. Ocak-Agustos 2025
doneminde tiipligaz segmentinde pazar liderligi devam eden AygaZin
toplam LPG pazar payl otogaz pazarindaki 1,1 ylzde puanlik artisin
etkisiyle yillik vazda 1,0 ylizde puan artarak %26,2 olarak gergeklesti.

Stok hari¢ FAVOK’te giiglii biiyiime. 3C24’te yazilan 302 milyon TL stok
karina kiyasla 3C25’te stok kari/zarar kaydedilmedi. Disen stok katkisi ve
TL'nin reel degerlenmesine ragmen daha uygun fiyath LPG tedarigi,
operasyonel giderlerde saglanan verimlilik ve dagittim marj artislari yillhk
bazda FAVOK disusiini sinirladi. FAVOK 3C24’teki 1,11 milyar TL'ye
kiyasla 3¢25’te 1,00 milyar TL olarak gerceklesti (is Yatirim: 951 milyon TL;
piyasa: 972 milyon TL). Stok etkisi hari¢ tutuldugunda 3C25’te FAVOK'te
yilik bazda %25 artis yasandi. Sirketin Bangladegteki istiraki United
Aygaz’in satis hacmi yillik bazda %93 artisla 9A25’te 165 bin tona ulast.

Net nakit pozisyonunda iyilesme. Sirket 3C25’te faaliyetlerden yaratilan
nakit akisin etkisiyle 543 milyon TL serbest nakit akimi liretti ve net nakit
pozisyonu 2C25 sonundaki 2,52 milyar TL'den 3C25 sonunda 3,01 milyar
TL'ye yikseldi.

Beklentiler & Yorum. Sirket otogazda %22-%23, tlplligazda %41-%43
olan pazar payi hedeflerinde ve 220-230 bin ton tiipliigaz, 755-785 bin ton
otogaz satisi beklentilerinde degisiklige gitmedi. AygaZin beklenti lzeri
net kar rakamina hissenin 3C25’te BIST-100’e kiyasla gicli performansini

g6z online alarak sinirh pozitif piyasa tepkisi bekliyoruz.
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Yiikselme Potansiyeli 58%
Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 197.50
12 Aylik Hedef Fiyat* 312.00
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 312.00
Piyasa Degeri (mn) 43,411
Halka Agik PD (mn) 10,488
Ort. islem Hacmi (3Ay) 83.4
Hisse sayisi (Adet mn) 220
Takas Saklama Orani (%) 24
Yabanci Orani (%) 56
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 6.5 20.6 41.4
ABD S 5.5 1.6 154
BIST-100 Relatif 8.9 8.1 14.2
Garpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 16.3 10.6 10.4
PD/DD 0.7 0.7 0.7
FD/FAVOK 18.6 17.4 16.2
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Aygaz
Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Kog Holding Anonim Sirketi 40.68 Sivilastirilmis petrol gazinin yurtigi ve yurtdisi piyasalardan temin edilmesi ve
Diger 29.03 tlketiciye ulastiriimasi.
Liquid Petroleum Gas Development Cy Sa Merkezi Cen 24.52

Ozet Finansallar

Dokuz Aylik Ceyreksel Piyasa s Yat.

9A24  Y/Ya Y/Y 3¢25T 3C25T

Ciro : 64,768 77,292 -16% : 21,234 26,823 -21% : 21,465 1% : 21,102 : 21,126
Briit Kar | 6,784 6,560 3% | 2530 2,704 6% | 2172 17% | I
Briit Kar Marji : 10.5% 8.5%  2.0ppt : 11.9%  10.1%  1.8ppt : 10.1%  0.2ppt : :
|| Faaliyet Giderleri : -5,529 -6,129 -10% : -1,866 -1,905 -2% : -1,857 0% : :
ﬂjﬂ Faaliyet Gideri/Ciro | -85% -7.9%  -0.6ppt | -8.8% -71%  -1.7ppt | -8.7% 0.0ppt | |
=] Faaliyet Kar : 1,255 431 191% : 664 799 -17% : 315 1% : :

78 FAVOK : 2,279 1,522 50% : 1,002 1,106 -9% : 656 53% : 972 : 951

=Y FAVOK Marji 1 35% 2.0% 1.5ppt | 4.7% 41%  0.6ppt | 3.1% 0.5ppt | 4.6% | 4.5%
I=| Finansman Gelir (Gider), net : 383 253 52% : 201 185 8% : 94 113% : :
§ Parasal Kazang (Kayip) : -450 -317 42% : 144 -158 9% : -90 59% : :
VOK | 3,149 2,267 39% | 1,882 1,728 9% | 1,164 62% | I
VK Mariji | 40% 204  19pt | 89%  64%  24ppt | 54%  O6ppt | !
Vergi Gelir/ Gider : -400 -1,098 -64% : -182 -334 -45% : -128 42% : :

Net Kar | 2,749 1,761 56% | 1,700 1,394 22% | 1,035 64% | 1,469 | 1,520

Net Kar Marji | 42%  23%  20ppt | 80%  52%  28ppt | 48%  o0ppt | 70% | 729

Kaynak: is Yatirim & Aygaz
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—— AYGAZ Goreceli BIST-100

Sirket Sayisi Takip Listesi Dagilimi
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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 Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatiirm Menkul Degerler

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

tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




