E’B Ziraat Yatinm

AYGAZ 42024 Sonuglari

AYLIN KOSAR akosar@ziraatyatirim.com.tr

“"Aygaz, 4C2024'te 719mn TL
Ana Ortaklik Net Donem Kari Elde Etti...”

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

Reuters/Bloomberg AYGAZ.ISIAYGAZ.TI

Sektor Petrokimya
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XKIMY A
islem Gérdiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 153,10 TL 4,24 USD
BIST 100 9.836 TL 272 USD
TL/$ (TCMB Alig) 36,106
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 140,90 TL 221,40 TL
Hisse Adedi (mn) 220
P. Degeri (mn TL) 33.651

Net Borg (mn TL) -1.843

Aygaz'in, 2024 yili dérdinci ceyrek ana ortaklik net
doénem kan yillik %87,6 oraninda gerilemeyle 719mn
TL (Beklenti: 614mn TL) olarak acgiklanmistir. Sirket'in
4C2024 satis gelirleri bir dnceki yilin ayni dénemine
gdre, satis miktarindaki %1'lik azalmanin da etkisiyle
%12,2 oraninda gerileyerek 20.151mn TL olarak
gerceklesmistir. Brit kar ayni donemler itibanyla %9,1
oraninda artarak 1.644mn TL olurken, brit kar marji da
%38,2'ye (yilhk +1,6 puan) vyukselmistir. Sirket'in
operasyonel giderleri ayni dénemde %?27,4 oraninda
azalirken, diger faaliyetlerden 126mn TL net gelir

Fiili Dolagsimdaki Pay Orani 24,2% S
Halka Agiklik 24,0% kaydedilmistir.
Yabanci Yatirimci Takas Orani 10,0% . o
Yerli Yatirimci Takas Orani 90,0% Aygaz’in faallyet"karl 405mn TL olarak gergeklesmistir.
1 Ayhk 3 Aylik 1yink  Sirket'in FAVOK'U ise 539mn TL olarak
TL Getiri -4.,8% -9,4% 38% hesaplanmaktadir. Diger taraftan, 6zkaynak
BiST-100 -1,4% 4,8% 6,3% yontemiyle dederlenen istiraklerden EYAS kaynakli
BIST-100 Géreceli -34%  -13,5% -23% 4C2024'de 366mn TL gelir kaydedilmesi net dénem
Giinliik Iglem Hacmi (mn TL) 13443  karini artiran etmenlerden birisi olmustur. Bu ceyrekte
(mnTL) 462023 462024  %Ded. 230mn TL'lik net finansman geliri (4C2023'te 12mn TL
Net Satis 229610 201510 -122% ot finansman gideri) kaydedilmistir. 173mn TL'lik
Briit Kar 1507,6  1.644,2 9,1% " A
. parasal kayip ve 118mn TL'lik vergi gideri sonrasinda
Faaliyet Kari /Zarari -225,0 404,8 a.d. Kk £ ds K 719 TL | K
Ana Ort. Net Kar / Zar 5.772,4 718,6 -87,6% ana orta I . ne onem ar mn olara
FK FOFAVOK  9€erceklesmistir.
AYGAZ 15,9 18,1
BiST-100 8,4 ad. Dordincli ceyrek kar rakamiyla birlikte Sirket'in 2024
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 11,2 94 vyili ana ortakhik net dénem kar 2.123mn TL'ye
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani  ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni déneminde 8.596mn TL
Kog Holding A.§. 40,7% ana ortaklik net ddnem kar kaydedilmisti.
Diger 34,8%
Liguid Petroleum Gas Development 245%  Aygaz, 2024 yilsonu sonuglarinin ardindan 2025 yilina
HISSE PERFORMANSI g S .
yonelik beklentilerini paylasmistir. Buna goére 2025 yili
25 11.500  otogaz satis miktar beklentisi 755-785bin ton,
10.000 Tupligaz satis miktari beklentisini ise 220-230 bin ton
175 ' olarak aciklamistir. Ek olarak tdpligaz pazar payi
125 AYGAZ 8.500 beklentileri ‘ %41,0 - %43,0, ovtogaz pazar payl
BIST-100 Gbreceli(sond yil)- Sag Eksen beklentileri ise %21,5- %?22,5 araligindadir.
75 7.000
I I I I I I I XIS I IELR
25 2 383 E 335 % 82 8 3
3= Z 3T PYUV IS S
Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 17.02.2025 verileri kullanimigtir.
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OZET GELIR TABLOSU (Mn TL)

4G24

4G24-4G23

%Deg.

2023

SATISLAR
Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT KAR/ZARAR
Operasyonel giderler
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri
FAALIYET KARI/ZARARI
FAVOK
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri
Ozkaynak Yoént. Deg. Yat. Paylari
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip)
Vergi Oncesi Kar/Zarar
Vergi Gideri/Geliri (-)
NET DONEM KARI/ZARARI
Kontrol guicu olmayan paylar
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari
FINANSAL ORANLAR
Brut Kar Marji
Faaliyet Kar Mariji
FAVOK Marji
Net Kar Marji

22.961
21.453
1.508
1.879
815
1.046
17
-372
147
-225
-67
24
5.349
5.148
12
-160
5.000
-654
5.654
-119
5.772
4G23
6,6%
-1,0%
-0,3%
25,1%

20.151
18.507
1.644
1.365
486
875
4
279
126
405
539
19
366
790
220
-173
837
118
719
0,0
719
4G24
8,2%
2,0%
2,7%
3,6%

-12,2%
-13,7%
9,1%
-27,4%
-40,4%
-16,4%
-74,5%
a.d.
-14,3%
a.d.
a.d.
-19,4%
-93,2%
-84,7%
a.d.
a.d.
-83,3%
a.d.
-87,3%
a.d.
-87,6%

1,6%

3,0%

3,0%
-21,6%

93.608
86.442
7.165
6.660
3.091
3.529
40
505
-199
305
1.326
439
7.348
8.092
-667
467
7.892
-108
8.000
-597
8.596
2023
7.7%
0,3%
1,4%
9,2%

81.773
74.899
6.874
6.251
2.631
3.596
24
623
252
875
1.442
109
1.665
2.649
421
-426
2.645
994
1.651
-472
2.123
2024
8,4%
1,1%
1,8%
2,6%

-12,6%
-13,4%
-4,1%
-6,1%
-14,9%
1,9%
-39,5%
23,4%
a.d.
186,7%
8,7%
-75,3%
-77,3%
-67,3%
a.d.
a.d.
-66,5%
a.d.
-79,4%
a.d.
-75,3%

0,8%
0,7%
0,3%
-6,6%

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

Aygaz'in toplam satis miktar dérdincl ¢eyrekte 605 bin ton ile bir dnceki

Aygaz’in 4C2024'de toplam
satis miktari1 yillik bazda
hafif geriledi...

olusmustur.

Satis Miktari

(Bin ton) 1623  2G23  3G23  4G23

Tlpgaz 57 66 74 58 56
Dékme 52 20 17 14 12
Otogaz 169 202 217 186 170
Toptan ve Yurtdisi 350 335 366 350 288
Toplam 628 623 674 608 526

1G24

%6,6 oraninda gerilemistir.

2G24

59
10
203
335
607

yilin ayni dénemine gore %0,5, bir 6nceki ceyredge gbére %3,8 oraninda
azalmistir. 2024 yili toplam satis miktarina bakildiginda ise gecen yila gore

Dokmegaz satis miktari gecen yilin ayi
dénemine gore %58,3 oraninda azalmistir. Bunun sebebi LPG'nin dogal
gaza karsi fiyat avantajinin sonlanmis olmasidir. Ek olarak son (g aydir
ylkselen LPG fiyatlarina ragmen satis miktarindaki dusise bagl olarak
dordlinci ceyrekte 64mn TL'lik stok zaran (Ocak- Aralik 22mn TL stok
zararl) (4C2023'te 47mn TL stok kari; 3C2024'te 220mn TL stok kari)

3G24  4G24
66 57
10 11
208 179
345 358
629 605

4G24-
3G24
Deg.%
-13,6%
10,0%
-13,9%

-3,8%

-1,7%
-21,4%
-3,8%
3,8% 2,3%
-0,5%

255
103
774
1401
2.533

238 -6,7%
43 -58,3%
760 -1,8%
1326 -5,4%
2.367 -6,6%

Kaynak: Aygaz

Aygaz'in 2023 yilsonu itibariyle 1.879mn TL olan net nakdi ise 2024'de

1.843mn TL seviyesine gergeklesmistir.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU



OZET BILANGOLAR (MN TL) 2023 2024 %Deg.

DONEN VARLIKLAR 14.645 10.807 -26,2%
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.084 3.844 -24,4%
Ticari Alacaklar 5.796 4.097 -29,3%
Diger Alacaklar 10 16 65,7%
Stoklar 2.866 2478 -13,5%
Diger Dénen Varliklar 889 372 -58,2%

DURAN VARLIKLAR 52.042 51.043 -1,9%
Ticari Alacaklar 23 46 99,0%
Finansal Yatirnmlar 3.853 4.180 8,5%
Ozkaynak Yéntemiyle Dederlenen Yatirimlar 40.323 38.182 -5,3%
Maddi Duran Varliklar 6.327 8.269 30,7%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 348 258 -25,8%
Diger Duran Varliklar 549 59 -89,2%

TOPLAM AKTIFLER 66.687 61.850 -7,3%

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 13.045 7.927 -39,2%
Finansal Borglar 1.432 1.288 -10,1%
Uzun V. Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1.639 50 -96,9%
Ticari Borglar 7.556 4542 -39,9%
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.419 2.048 -15,3%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 909 1.650 81,5%
Finansal Borglar 135 663 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 775 988 27,5%

OZSERMAYE 52.732 52.273 -0,9%
Odenmis Sermaye 220 220 0,0%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 32.615 39.198 20,2%
Net Dénem Kari/Zarari 8.596 2.123 -75,3%
Diger 10.790 10.732 -0,5%
Kontrol Giicii OlImayan Paylar 511 0 ad.

TOPLAM PASIFLER 66.687 61.850 -7,3%

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2023 2024 %Deg.

SATISLAR 93.608 81.773 -12,6%
Satiglarin Maliyeti (-) 86.442 74.899 -13,4%

BRUT KAR/ZARAR 7.165 6.874 -4,1%
Genel Yonetim Giderleri (-) 3.091 2.631 -14,9%
Pazarlama Giderleri (-) 3.529 3.596 1,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 40 24 -39,5%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -199 252 ad.

FAALIYET KARIZARARI 305 875 186,7%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 439 109 -75,3%
Faaliyet Disi Finansal Gelirler/Giderler -667 421 ad.
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylar! 7.815 1.239 -84,1%
Net Parasal Poz. Kazang./Kayiplari 467 -426 ad.
Vergi Gideri/Geliri -108 994 ad.

NET DONEM KARI/ZARARI 8.000 1.651 -79,4%

Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari 8.596 2.123 -75,3%

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 danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy 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 yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

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

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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