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Finansal Degerlendirme Raporu
Aygaz <AYGAZ>

Petrokimya

Aygaz (AYGAZ) 2026 yilinin ikinci geyreginde yillik bazda %10 artisla 29,07 milyar TL satis
geliri, %42 artisla 115 milyar TL FAVOK ve %236 artisla 4,28 milyar TL net kar acikladl.
Piyasa medyan beklentileri 28,92 milyar TL satis geliri, 1,03 milyar TL FAVOK ve 2,93 milyar
TL net kar yonundeydi. Buna gore satis gelirleri beklentiye paralel gerceklesirken,

FAVOK piyasa beklentisinin yaklasik %11, net kar ise %46 tGzerinde agikland..

Operasyonel goérinimde artan satis hacmi ve olumlu stok etkisi karliigi destekledi. Brit
kar yillik bazda %16 artarak 3,11 milyar TL'ye yukselirken, brut kar marji 0,6 puan artisla %
10,7 seviyesinde gergeklesti. Esas faaliyet kari %30 artisla 735 milyon TL'ye, esas faaliyet kar
marji ise %2,5'e ylkseldi. Diger faaliyet gelir ve giderleri haric FAVOK marji yillik bazda 0,9

puan iyileserek %3,9 seviyesinde olustu.

2C26 déneminde LPG satis hacmi yillik bazda %7 artarak 638 bin tona yukseldi. Yurt igi
perakende LPG satislari 264 bin ton ile gegen yilin ayni ddénemine paralel kalirken, toptan
ve yurt disi satislar %12 artisla 374 bin tona ulasti. Yilin ilk yarisinda ise toplam LPG satislari
% artisla 1,22 milyon ton seviyesinde gerceklesirken, yurt icinde perakende satislar %2

artisla 506 bin ton, toptan ve yurt disi satislar ise %6 yUkselisle 716 bin ton oldu.

Pazar tarafinda Aygaz lider konumunu korudu. EPDK verilerine gére Ocak-Mayis
doneminde Turkiye toplam LPG pazari yillik bazda %2 daralmasina ragmen Aygaz'in
toplam LPG pazar payi 1,6 puan artisla %27,3'e yukseldi. Ayni ddnemde tUplugaz pazar
pay! 1,3 puan artarak %42,1, otogaz pazar pay! ise 1,8 puan yUkselerek %24,6 seviyesinde
gercgeklesti.

Stok etkisi de donem performansini destekleyen unsurlardan biri oldu. Sonatrach
fiyatindaki dalgalanmanin etkisiyle ikinci geyrekte 275 milyon TL nominal stok kari
kaydedilirken, ilk yaridaki stok kari enflasyon muhasebesi kapsaminda endekslenmis
bazda 364 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Gecen yilin ilk yarisinda stok zarari

bulunmasi yillik bazdaki karlilik artisini destekledi.

Banglades operasyonlarinda gli¢li bllyime devam etti. United Aygaz, yilin ilk yarisinda
145 bin ton satis gerceklestirerek hacmini yillik bazda %59 artirdi. Sirket 281 bayi ve
yaklasik 14.500 satis noktaslyla faaliyet gosterirken, ilk yari cirosu yaklasik 134 milyon USD
seviyesinde gercgeklesti. Chittagong tesisindeki depolama kapasitesinin yil sonuna kadar
21 bin tona, Ocak ayinda faaliyete baslayan Dhaka tesisinin kapasitesinin ise 2027'nin ilk

ceyreginde 5,5 bin tona yukseltilmesi planlaniyor.

Karlihk tarafinda gugli performansin ana belirleyicisi 6zkaynak yo6ntemiyle
degerlenen yatinmlardan saglanan katki oldu. ikinci ceyrekte vergi éncesi kar yillik
bazda %213 artarak 4,47 milyar TL'ye, net kar ise %236 artisla 4,28 milyar TL'ye yUkseldi.
Yilin ilk yarisinda 6zkaynak yontemiyle konsolide edilen yatirimlarin toplam net kar katkisi
4,14 milyar TL olurken bunun 4,06 milyar TL'si EYAS'tan geldi. United Aygaz 329 milyon TL
pozitif katki saglarken, Kolay Gelsin 281 milyon TL negatif katki Uretti. EYAS katkisi hari¢

tutuldugunda dahi ilk yari net karin yillik bazda %14 arttigi belirtildi.

Bilanco tarafinda glicli net nakit pozisyonu korundu. Haziran sonu itibariyla net nakit
pozisyonu yaratilan FAVOK ve isletme sermayesindeki olumlu degisimin katkisiyla 4

milyar TL seviyesinde gergeklesti.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Petrokimya

Sirket, 2026 yilina iliskin satis ve pazar pay! beklentilerini korudu. TuUpligaz satis
hacmi beklentisi 200-220 bin ton, otogaz satis hacmi beklentisi 750-790 bin ton
seviyesinde bulunuyor. TUplugaz pazar payl beklentisi %41,5-42,5, otogaz pazar payi
beklentisi ise %23,5-24,5 araliginda korunuyor.

Genel olarak degerlendirdigimizde FAVOK ve net karin piyasa beklentilerini asmasi, LPG
satis hacmindeki bUyUme, pazar payl kazanimi, stok karinin olumlu etkisi ve EYAS
kaynakli guclu istirak katkisi nedeniyle acgiklanan sonuglarin hisse Uzerinde olumlu etki

yaratmasini bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet

Sirket Bilgileri

m.
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Hisse Kodu AYGAZ
Sirket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 256,25
S1Y En YUksek 295,00
STY En DUsuk 14584
Hisse Adedi (mn) 220
HAO 24%
Piyasa Degeri (TLmn) 56.324
Piyasa Degeri (USD mn) 1187
Finansal Borg (TLmn) 37
Finansal Borg (USD mn) 68
3AQIH (USDmn) 4,40
3A OiH/HA Piyasa Deg. 1,55%
F/K
Guncel 6,93
6 Aylk Ortalama 10,01
1Yilik Ortalama 10,40
PD/DD
Guncel 0,67
6 Aylk Ortalama 0,62
1Yilik Ortalama 0,60
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Performans
AYGAZ (mn TL) 2025  2025/06 2026/06
Net Satislar 105.581 53.49 52.492
FAVOK 3723 1569 1966
Net Kar 5884 1289 4423
Ozkaynaklar 81934 77132 84.081
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GELIR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M  Degisim (%)
Satis Gelirleri (net) 29.065 26.378 10% 52.492 53.499 2%
Satislarin Maliyeti (-) -25958 -23.709 9% -46.672 -48271 3%
Hizmet Gelirleri (net) o o ad. o 0 ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net) o] [o] ad. (0] [0] ad.
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar) 0 (0] ad. o o ad.
Diger Gelir ve Giderler (o} 0o ad. o 0 ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 3.108 2.669 16% 5.820 5.227 %
Faaliyet Giderleri (-) -2392 -2282 5% -4.716 -4502 5%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 716 387 85% 1104 726 52%
Diger Gelir ve Giderler (Net) 20 180 -89% 62 232 -73%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 3925 851 361% 4138 739 460%
Finansman Giderleri (-) -183 5 ad. -440 -152 189%
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 0] [0] ad. (0] [¢] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -8 7 ad. 0] 12 ad.
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 4.470 1430 213% 4.863 1.557 212%
Vergiler -191 -158 21% -440 -268 64%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 4.279 1272 236% 4.423 1.289 243%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) o] o} ad. o} 0 ad.
DONEM KARI (ZARARI) 4.279 1272 236% 4.423 1.289 243%
Azinlik Paylari 0 0] ad. o] o] ad.
NET DONEM KARI (ZARARI) 4.279 1272 236% 4.423 1.289 243%

RASYO 2026/2Q 2025/2Q  Degisim (%) 2026/6M  2026/6M  Degisim (%)

Net Satislar - Villik 104.572,88 N7.519,79 1% 104.572,88 N7.519,79 1%

FVAOK - Yillik 4119,52 3.759,29 10% 4119,52 3.759,29 10%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 4392,00 412275 7% 4.392,00 412275 7%

Net Dénem Kari - Yillik 9.018,12 4M0,14 119% 9.018,12 410,14 119%

Brut Kar Marji 10,69 10,12 6% 1,09 9,77 13%

FVAOK 114549 805,40 4% 196578 1569,45 25%

FVAOK Marji 394 3,05 29% 374 293 28%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 1.165,05 985,84 18% 202754 1.801,57 13%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 4,01 374 7% 386 337 15%

isletme Sermayesi 1.405,80 191776 27% 1.405,80 191776 27%

Aktif Karlilik - Yillik 9,64 510 89% 9,64 510 89%

Oz Sermaye Karlilik - Villik n3 6,15 84% 131 6,15 84%

Yatirnm Karliligi - Yillik 1,00 6,01 83% 11,00 6,01 83%

Alacak Tahsilat Stresi 19,82 16,43 21% 19,82 16,43 21%

Stok isleme Suresi - Yillik 12,10 12,78 5% 12,10 12,78 5%

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik 2413 2243 8% 2413 22,43 8%

Nakit DéndUrme Suresi 10,47 890 18% 10,47 890 18%

Net Nakit 394241 234085 68% 394241 234085 68%

Sabit Sermaye Yatirimlari 290,07 -705,86 141% -622,35 -985,38 -37%

Toplam Borg/Toplam Sermaye 0,15 0,19 -22% 0,15 0,19 22%

Faiz Odeme Gucul - Yillik 096 1,04 -8% 096 1,04 -8%

Kaynak: EqQuityRT
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BiLANGO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Cari/Dénen Varliklar 16.296 12534 30% 16.296 12534 30%
Hazir Degerler 7NM4 4.637 53% 7N4 4.637 53%
Menkul Kiymetler (net) 9] [¢] ad. o o ad.
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 5505 4209 31% 5505 4209 31%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 30 75 -60% 30 75 -60%
Stoklar 1.369 3219 -57% 1.369 3219 -57%
Diger Dénen Varliklar 2278 394 479% 2278 394 479%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 80.424 57.064 41% 80.424 57.064 41%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 127 85 49% 127 85 49%
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 9 4 99% 9 4 99%
Finansal Duran Varliklar 5482 4.330 27% 5482 4.330 27%
Maddi Duran Varliklar 12.701 9921 28% 12.701 9921 28%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 503 263 91% 503 263 91%
Diger Duran Varliklar 61.602 42460 45% 61.602 42460 45%
TOPLAM VARLIKLAR 96.720 69.598 39% 96.720 69.598 39%
Kisa Vadeli Yakimlalukler 10.484 9.563 10% 10.484 9.563 10%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 2239 1529 46% 2239 1529 46%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 5.468 551 1% 5.468 551 1%
Diger Kisa Vadeli Borglar 989 1177 16% 989 1177 -16%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 1787 1346 33% 1787 1346 33%
Uzun Vadeli Yakimlilukler 2156 1.651 31% 2156 1.651 31%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 932 768 21% 932 768 21%
Uzun Vadeli Ticari Borglar o] 0 ad. o 0 ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 927 656 41% 927 656 41%
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 296 228 30% 296 228 30%
ézsermaye 84.081 58.384 44% 84.081 58.384 44%
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 84.081 58.384 44% 84.081 58.384 44%
Sermaye 220 220 0% 220 220 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] o] ad. o] 0] ad.
Emisyon Primi o] ] ad. o o ad.
Yeniden Degerleme Fonu o] o] ad. o] o] ad.
Gecgmis Yillar Kar/Zararlari 62102 45012 38% 62102 45.012 38%
Dénem Net Kar/Zarari 4423 976 353% 4.423 976 353%
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 17.336 12177 42% 17.336 12177 42%
Azinlik Paylari o] ] ad. o o ad.
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 96.720 69.598 39% 96.720 69.598 39%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T1],
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirim.com



http://www.infoyatirim.com/
http://www.infoyatirim.com/

