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“"Aygaz, 2C2024'te 257mn TL
Ana Ortaklik Net Donem Kari Elde Etti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 223,60TL

Reuters/Bloomberg

AYGAZ.ISIAYGAZ.TI

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler
islem Gordiigi Pazar

Petrokimya
XKIMY A

Yidiz Pazar

Fiyat 152,30 TL 4,55 USD
BIST 100 10.099 TL 301 USD
TL/$ (TCMB Alig) 33,4965
Diigiik / Yiilksek Son 1Yl 102,69 TL 221,40 TL
Hisse Adedi (mn) 220
P. Degeri (mn TL) 33.476
Net Bor¢g (mn TL) -1.246
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 24,2%
Halka Agiklik 24,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 9,5%
Yerli Yatirnrmci Takas Orani 90,5%
1 Aylik 3 Aylik 1 Yilhk
TL Getiri -12,1% -20,3% 42,1%
BiST-100 -7,0% -1,5% 36,2%
BiST-100 Géreceli -54%  -19,1% 4,3%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 153,76
(mn TL) 2C2023 2G2024 % Deg.
Net Satis 17.078,2 17.645,0 3,3%
Briit Kar 1.591,6 1.215,3 -23,6%
Faaliyet Kari /Zarari -102,7 -32,0 a.d.
Ana Ort. Net Kar / Zar 834,1 256,8 -69,2%
F/K FDIFAVOK
AYGAZ 6,8 37,6
BIST-100 8,0 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 10,8 10,9
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani
Kog Holding A.S. 40,7%
Diger 34,8%
Liquid Petroleum Gas Development 24,5%
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 08.08.2024 verileri kullanimistir.

Aygaz'in 2C2024'de ana ortaklik net dénem karn
257mn TL olarak aciklanirken, gegen yilin ayni
dénemine gbre %69,2 oraninda gerilemistir. Bu
donemde satis gelirleri bir 6nceki yilin ayni geyredine
gére %3,3 oraninda artarak 17.645mn TLl'yi
gostermistir. Brit kar %23,6 azalisla 1.215mn TL
olurken, brut kar marji ise 2,4 puan gerilemeyle
%6,9 olarak hesaplanmaktadir. Bu ddénemde
operasyonel giderler %11,2 artarak 1.435mn TL
olmustur. Diger faaliyetlerden net gelirler 187,6mn
TL'yi gbsterirken gegen yilin ayni doneminde Sirket
tarafindan, 403,7mn TL'lik diger faaliyetlerden gider
kaydedilmisti.

Bu gelismeler neticesinde faaliyet zarar 32mn TL
olurken (2C2023'de 103mn TL faaliyet zaran
kaydedildi), 2C2024 FAVOK'U %88,4 azalisla 65mn
TL seviyesinde hesaplanmaktadir. FAVOK mariji ise
2,9 puan gerilemis ve %0,4 olmustur. Bu donemde
yatinm  faaliyetlerinden 101mn TL'lik gider
olusurken, o6zkaynak yoOntemiyle dederlenen
yatinmlardan (EYAS, OAGM, United Aygaz) 494,2mn
TL kar elde edilmistir. Finansman tarafinda 2mn
TL'lik net gider kaydedilmistir (2C2023: 202mn TL
net gider).

Bu ddénemde 48mn TL'lik parasal kayip (2G2023:
70mn TL parasal kazang) kaydedilmistir. 321mn TL
vergi gideri ve 267mn TL'lik azinlik payr kar
eklendikten sonra ana ortaklik net dénem kan
257mn TL'yi gbéstermistir.

2. geyrek kariyla beraber sirketin 6 aylik ana ortaklik
net dénem kari, gegen yilin ayni dénemine goére
%380,8 oraninda gerileyerek 252mn TL olmustur
(6A2023: 1.315mn TL ana ortaklik net dénem kari).
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2G24-2G23

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G23 plovk} 1G24 2G24 YDeg, 6A2023 6A2024
SATISLAR 23.275 17.078 17.118 17.645 3,3% 40.353 34.763 -13,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 22.099 15.487 15.677 16.430 6,1% 37585 32.107 -14,6%
BRUT KAR/ZARAR 1.176 1.592 1.441 1.215 -23,6% 2.768 2.656 -4,0%
Operasyonel Giderler 1.383 1.291 1.474 1.435 11,2% 2,674 2.909 8,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 698 628 724 654 4.1% 1.327 1.379 3,9%
Pazarlama Giderleri (-) 680 657 742 778 18,5% 1.337 1521  13,7%
Aras.ve Gelis. Giderleri (-) 4 6 7 2 -55,7% 10 10 -3,3%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI -207 301 -34 -220 a.d. 94 -253 a.d.
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 37 -404 -43 188 a.d. -366 144 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI -170 -103 =77 -32 a.d. -272 -109 a.d.
FAVOK 37 559 -34 65 -88,4% 595 287 -51,8%
Yatirrm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 119 224 113 -101 a.d. 342 12 -96,6%
(")zkaynak Yont. Deg. Yat. Paylari 309 772 37 494 -36,0% 1.081 531 -50,9%
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 258 893 73 361 -59,6% 1.151 434 -62,3%
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler -177 -202 49 -2 a.d. -380 46 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip) 330 70 -61 -48 a.d. 400 -109 a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 411 760 61 310 -59,2% 1.171 371 -68,3%
Vergi Gideri/Geliri (-) 98 36 206 321 a.d. 135 526 291,0%
NET DONEM KARI/ZARARI 313 724 -145 -10 a.d. 1.037 -155 a.d.
Kontrol glicii olmayan paylar -168 -110 -141 -267 a.d. -278 -408 a.d.
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari 481 834 -4 257 -69,2% 1.315 252 -80,8%
FINANSAL ORANLAR 1G23 2C23 1G24 2G24 6A2023 6A2024
Brut Kar Marji 51% 9,3% 8,4% 6,9% -2,4% 6,9% 76% 0,8%
Faaliyet Kar Marji -0,7% -0,6% -0,4% -0,2% 0,4% -0,7% -0,3% 0,4%
FAVOK Marji 0,2% 3,3% -0,2% 0,4% -2,9% 1,5% 0,8% -0,7%
Net Kar Marji 2,1% 4,9% 0,0% 1,5% -3,4% 3,3% 0,7% -2,5%

Kaynak: Aygaz, Ziraat Yatinm, Finnet. a.d: anlamli degil

Aygaz’in toplam satis miktar ikinci ceyrekte 607 bin ton ile bir dnceki yilin

Aygaz’in 262024 ’de toplam ayni donemine goére %?2,6 azalirken, bir onceki ceyrede gore %15,4

satis miktari yillik %2,6 oraninda artis kaydetmistir. D6kmezgaz satis miktari gecen yilin ayi

oraninda geriledi... dénemine gére %50 gerilemistir. Bunun sebebi LPG'nin dodal gaza karsi
fiyat avantajinin sonlanmis olmasidir. 2024 Ocak - Haziran dénemi toplam
satis miktarina bakildiginda ise gecen yilin ayni déonemine gore %9,4
oraninda gerilemistir. Ek olarak satis miktarindaki ylikselise ragmen son
U¢ aydir disen LPG fiyatlan kaynakh ikinci ceyrekte 237mn TL'lik stok
zarar (Ocak- Haziran 179mn TL stok zarar) (2G2023'te 144mn TL stok
zarari; 1¢2024'te 58mn TL stok kari) olusmustur.

Satig Miktari

(Bin ton) 1G23  2G23  3G23  4G23 1G24  2G24 6A2023 6A2024  De§.%
Tipgaz 57 66 74 58 56 59 54%  -10,6% 123 115 -6,5%
Dékme 52 20 17 14 12 10 -16,7% -50,0% 72 22 -69,4%
Otogaz 169 202 217 186 170 203 194%  05% 371 373 0,5%
Toptan ve Yurtdisi 350 335 366 350 288 335 163%  0,0% 685 623 -9,1%
Toplam 628 623 674 608 526 607  154%  -2,6% 1251 1.133 -9,4%

Kaynak: Aygaz

Aygaz'in haziran ayi itibariyla net isletme sermayesi ihtiyaci 890mn TL
olmustur. 2023 yil sonunda bu rakam 383mn TL idi. Aralik sonu itibariyla
1,5 milyar TL olan net nakdi ise artan net isletme sermayesi etkisiyle
haziran ayi sonu itibariyla 1,25 milyar TL'ye gerilemistir.
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2022 2023 2C2023 2C2024

DONEN VARLIKLAR 12.304 12.652 - 9.738
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.069 4.393 2.943
Ticari Alacaklar 4.051 5.007 3.887
Diger Alacaklar 246 9 103
Stoklar 3.849 2.476 2.386
Diger Dénen Varliklar 1.089 768 419
DURAN VARLIKLAR 33.467 44962 - 44616
Ticari Alacaklar 13 20 38
Finansal Yatinmlar 2.657 3.328 4.609
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 25477 34.838 34.248
Maddi Duran Varliklar 4.487 5.467 5.291
Maddi Olmayan Duran Varliklar 177 301 109
Diger Duran Varliklar 272 474 320
TOPLAM AKTIFLER 45771 57.614 - 54.355
KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 12.466 11.271 - 8.786
Finansal Borglar 1.705 1.237 692
Uzun V. Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 2.891 1.416 988
Ticari Borglar 6.608 6.528 4,902
Diger Borglar ve Karsiliklar 1.263 2.090 2.204
UZUN VADELIi YOKUMLULUKLER 2.444 786 - 749
Finansal Borglar 1.335 116 17
Diger Borglar ve Karsiliklar 1.110 669 732
OZSERMAYE 30.861 45.558 - 44819
Odenmis Sermaye 220 220 220
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar 16.031 28.178 33.865
Net Donem Kari/Zarari 6.848 7.427 252
Diger 7.500 9.292 10.481
Kontrol Gucu Olmayan Paylar 262 442 0
TOPLAM PASIFLER 45.771 57.614 - 54.355
OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2022 2023 2G2023 2G2024 %Deg.
SATISLAR 71.288 64.835 17.078 17.645 3,3%
Satiglarnin Maliyeti (-) 67.430 59.872 15.487 16.430 6,1%
BRUT KAR/ZARAR 3.858 4.963 1.592 1.215 -23,6%
Genel Yonetim Giderleri (-) 1.715 2.141 628 654 4,1%
Pazarlama Giderleri (-) 2.152 2.445 657 778 18,5%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 18 27 6 2 -55,7%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 0 -138 -404 188 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI -28 211 -103 -32 ad.
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 79 304 224 -101 a.d.
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -709 -462 -202 -2 a.d.
Ozkaynak Yont. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylar 7.152 5.413 772 494 -36,0%
Net Parasal Poz. Kazang./Kayiplari 989 324 70 -48 a.d.
Vergi Gideri/Geliri -31 -75 36 321 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 6.526 5.541 724 -10 a.d.
Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari 6.848 5.954 834 257 -69,2%

a.d anlamli degil, Aygaz, Finnet.
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikce 6nlimizdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve (izeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgl kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhdi sézlesmesi cergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Miidiirliik Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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