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Aygaz
Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu AYGAZTI
Hisse Fiyat, TL 267,75
Fiili Dolasim Orani 23,61%
Piyasa Degeri, milyon TL 58.852
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 1178
BIST-100 Endeks Agirhg 0,40%
BIST Tum Endeks Agirhg 0,32%
Yabanc Yatinmaer Orani 13,61%
Emeklilik Fonlari Oram 11,74%
Yatinm Fonlan Orani 4,.82%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 06,/11/2026 itibaryia
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmig 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 27.547 31.497 84.025 86913
Briit Kar 3.283 3.847 8.801 5951
Briit Kar Marji 119% 12.2% 10,5% 11,5%
FAVOK 1.300 1.786 24957 3.861
FAVOK Mariji 4.7% 5,7% 3,5% 4,4%
Met Kar 2.205 7.216 3.566 11.885
Net Kar Marji 8,0% 229% 4.2% 13,7%
Net Borg -3.907 -4.537 -3.907 -4 537
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 10,4 5.8 41
PD,/DD 04 0,4 0.6
FD/FAVOK 115 7.4 11,2
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi [milyon) Oran
Kog Holding Anonim Sirketi 89 40,7%
Diger 64 29,0%
Toplam 220
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
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BIST 100 Ralatif (saB)
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Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a Ga 1y
Mominal -5,1% -8,1% -6,3% 30,4%
Rélatif 2,3% 10,5% 21,7% 34,4%
Dr_t.l_slem Hacmi 33 65 57 50
milyon 5

Kaynak: BIST, Finnet
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Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

AYGAZ 3G26 Sonuglari (Pozitif) - PhillipCapital Aragtirma

Aygaz 3C26 doneminde yillik bazda;

-%14 artigla 31,50 milyar TL ciro,

-%37 artisla 1,79 milyar TL FAVOK,

-%227 artisla 7,22 milyar TL net kar elde etti.

Piyasa medyan beklentileri 31,1 milyar TL ciro, 1,36 milyar TL FAVOK
ve 5,47 milyar TL net kar seviyesindeydi. Dolayisiyla aciklanan
sonuclarda ciro beklentiye paralel gelirken FAVOK ve net kar
beklentinin Gzerinde gerceklesti.

3G26'da toplam LPG satisi yillik %23 artisla 750 bin ton diizeyinde
gerceklesti. Artista 6zellikle toptan ve yurt digi satislardaki %40 artis
belirleyici oldu; bunun iginde yurt disi satislar 218 bin tondan 365 bin
tona cikarken toptan satislar 106 bin tondan 89 bin tona geriledi.
Yurt ici perakende satislar ise %4 artigla 296 bin ton oldu. 9A2026'da
toplam satislar %11 artisla 1,97 milyon tona ulasti.

Pazar payi tarafinda, EPDK Agustos ayi verilerine gére Ocak-Agustos
2026'da Tirkiye LPG pazari yillik %3 daralirken Aygaz'in toplam LPG
pazar payl 1,5 puan artisla %27,6'ya yikseldi ve pazar liderligi
korundu. Tiipligazda pazar pay1 %42,4'e, otogazda %24,7'ye giktl.

Fiyat tarafinda, 3C25'te ortalama ~432 USD/ton seviyesinde
seyreden Sonatrach fiyati (SP), 3C26'da ~541 USD/ton diizeyine
yukseldi. Ekim ve Kasim aylarinda yikselis hizlanarak Kasim'da 983
USD/ton'a ulastl. 3¢26'da 326 mn TL stok kari olustu. 9A2026'da
toplam stok kari 675 mn TL oldu (9A2025: 364 mn TL stok zarari).
Buna paralel olarak briit kar marji %12,2'ye (3C25: %11,9), FAVOK
mariji ise %5,7'ye (3G25: %4,7) yikseldi.

Net kardaki artisin ana kaynagl 6zkaynak yontemiyle konsolide
edilen yatirimlar oldu. 9A2026'da bu kalemin toplam net kar katkisi
10,6 milyar TL'ye ulasti (EYAS: +10,59 mlr TL, United Aygaz: +300 mn
TL, Opet Aygaz Gayrimenkul: +52 mn TL, Kolay Gelsin: -297 mn TL).

Bilangoda net nakit pozisyonu Eylil sonunda 4,5 milyar TL oldu (Eyll
2025: 3,0 mir TL, Haziran 2026: 3,9 mir TL).

United Aygaz Banglades 9A2026'da 218 bin ton satisa ulasti; 285
bayi ve ~14.500 satis noktasiyla yaklasik 200 mn USD ciro yaratti.
Chittagong tesisi kapasitesi Ocak 2027'de 2 yeni kiiresel tankin
eklenmesiyle 21 bin tona (mevcut: 16 bin ton), Dhaka tesisi 2027
1C'de 5,5 bin tona (mevcut: 3 bin ton) ¢ikacaktir.
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Sirket yilsonu beklentilerini degistirmedi: tlipligaz hacmi 200-220
bin ton, otogaz hacmi 750-790 bin ton; pazar payi tiipligazda %41,5-
42,5, otogazda %23,5-24,5. Ocak-Agustos otogaz pazar payi (%24,7)
beklenti bandinin Ust sinirinin tizerinde, tlpligaz payi (%42,4) ise (st
sinira yakin seyrediyor.

Sonuglari olumlu degerlendiriyoruz. Yiiksek satis hacmi ve stok kari
marjlarda belirgin iyilesme saglarken, daralan pazarda pazar payi
kazanimlan siirdii. Net kardaki sigrama agirhkh olarak EYAS
kaynakli; bu kalem harig artis cok daha sinirh kaldigi igin net kar,
operasyonel performansi oldugundan giiglii yansitiyor. Giiglii net
nakit pozisyonu sirketin finansal giiclinii korurken, pazar payi
gerceklesmeleri yil sonu hedeflerinin rahatlikla yakalanabilecegini
gosteriyor.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve vyanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirrm danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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