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AYGAZ - AYGAZ 4.Ceyrek Degerlendirmesi
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Aygaz 4C19'da piyasa beklentisinin altinda 74.8 milyon TL net kar
acikladi. Piyasaki beklenti 96 milyon TL net kar seklindeydi. Sirket
4C18'de 86.8 milyon TL zarar agiklamisti. Sirketin FAVOK'(i ceyreksel
bazda yaklasik %4 oraninda yukselerek 157 milyon TL’ye ulasirken
FAVOK mariji ise %6.13 oldu.

Aygaz 4C19’da satis gelirlerini gegtigimiz yilin ayni ddnemine gére %8.6
arttirarak 2.56 milyar TL olarak agikladi. (4C18’da 2.36 milyar TL) Sirketin
yillik bazda satis gelirleri ise %7 artigla 10.21 milyar TL oldu.

Aygaz'in 4G19'de yurtici LPG satiglari 4C18’e gbre %7 artarak 257 bin
ton olurken ayni donemde yurtdisi LPG satislari ise %27 artigla 262 bin
ton oldu. Sirketin 4C19'deki toplam LPG satis hacmi 4C18’e gore %16
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artarak 520 bin tona geldi. Aygaz'in yurtigi satislari, piyasadaki olumlu Kapanis Fiyati 12,88
hava ve uygulanan satig artirici politikalarla artarken 6zellikle yurt digi  Giinlik Degisim (%) -1,68
satislarin etkisiyle toplam satiglarin yukseldigi gézlendi. Sirketin yillik Haftalk Degdisim (%) 2,05
bazda toplam LPG satis hacmi ise %3 artarak 2.06 milyon tona ulasti.  Son1 YilEn Dustk 821
Son 1 YIl En Yiksek 14,35
! 1 A 0,
Aygaz'in kar marjlari bir 6nceki hesap dénemine goére artarken sirketin :2;1(;(2:]§|16$:I)Hacm' Deg. (%) 25’;2
fiyat/kazang orani 14.13x ile sektdér ortalamasi olan 22.30x’un altinda — — ’
bulunuyor. 2020 yilina iliskin beklentilerini de agiklayan Aygaz, tiipliigaz Piyasa Degeri (mn.TL.) 3.864,00
satiglarinin 290-305 bin ton araliginda, otogaz satislarinin ise 740-780 Halka Acklk Orani o 24,00
bin ton araliginda gerceklesmesini dngdriiyor. Sirket satis beklentilering Haka Ack Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 914,15
bagli olarak tlipligaz pazarindaki pazar payini %41.5 - %43.5 araliginda, Serma)./.e (m.n' .TL) 300,00
. h o Temettl Verimi (Son 5Y) 8,93
otogaz pazarindaki pazar payini ise %21.4 - %22.6 araliginda olmasini
hedefliyor.
Performans (%) Son1Ay Son6 Ay Son1vi
o . ) . AYGAZ 700 32,78 21,99
Sirketin net borcu 582 milyon TL ile gegen yila gore %23 azalirken net 109 117 2077 15,70
Bor¢/FVAOK rasyosu ise 2018 yilindaki 2.80x’ten 1.22x’e geriledi. Relatif Getiri (XU100) -8,17 12,02 6,29
6,50x 2020T F/K ve 8,80x 2020T FD/FVAOK carpanlarini kullanarak Piyasa Carpanlari 1y 2y 3Y
yurtici ve yurtdisi benzerlerin ¢arpanlari ile degerlendirdigimizde AYGAZ FK 1580 7,71 9,87
hisseleri 16.55 TL hedef fiyat %29 yiikselis potansiyeline isaret ediyor. ~ FD/FVAOK 2096 14,42 10,50
F/DD 1,44 1,52 1,50
FD/Satiglar 0,38 0,53 0,61
Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
AYGAZ
2018/4Q  2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12
Net Satislar 2.363 2351 2745 2549 | 2566 | 9.554 10.211 9% 1% 7%
Satislarin Maliyeti 2363  -2.142  -2555  -2.272 | -2.286 | -8.920 -9.254 -3% 1% 4%
Briit Kar 1 210 190 277 280 634 957 44556% 1% 51%
Faaliyet Giderleri -128 -142 -152 -158 -155 -516 -608 22% -2% 18%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -2 1 16 10 -10 -48 16 - - -
Net Faaliyet Kari/Zarari -129 68 54 129 114 71 365 -11% 417%
FVAGK -104 98 70 151 157 208 476 - 4% 129%
Finansal Gelir/Gider (Net) -59 -45 -48 -60 -49 | -128  -201 -17% -18% 57%
Vergi Geliri (Gideri) 10 -5 0 -12 -15 -21 -32 - 22% 50%
Net Kar/Zarar -87 10 121 68 75 228 273 - 10% 20%
Briit Kar Marji 0,0 8,9 6,9 109 | 109 6,6 9,4 10,9 0,0 2,73
FVAGK Marji -4,4 4,2 25 59 6,1 2,2 4,7 10,5 0,2 2,48
Net Kar Mariji -3,7 0,4 4,4 2,7 2,9 24 2,7 6,6 0,3 0,29
Net isletme Sermayesi 56 -154 31 -90 -75 56 -75 -131,7 14,6 -131,71
Net Nakit (Yillik) -753 -643 -818 627 | -582 | -753  -582 170,6 44,4 170,63
Toplam Borg/Ozsermaye 100 138 116 111 100 100 100 -0,4 -11,5 -0,39
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -18 24 64 37 45 -18 45 63,1 8,4 63,12
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AYGAZ Rasyolar 2019/4Q 2019/3Q 2019/2Q, 2019/1Q 2018/4Q

Net Satislar - Yillik (Mn. TL) 10.211 10.008 10.365 9.843 9.554
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 9.031 0 0 0 8.476
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.591 0 0 0 1.478
Net Kar - Yilhik (Mn. TL) 273 112 156 183 228
Briit Kar Marji (%) 10,91 10,87 6,93 8,92 0,03
FVAOK (Mn. TL) 157 151 70 98 -104
FVAOK Marji (%) 6,13 5,91 2,55 4,17 -4,42
_&ktif Karlilik - Yillik (%) 5,49 2,19 3,23 3,78 4,58
0Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 10,98 4,51 6,37 7,92 8,42
Alacak Tahsilat Suresi 22,14 21,44 22,49 22,58 22,19
Stok isleme Siiresi - Yillik 9,15 9,91 10,59 11,85 11,26
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 22,45 27,70 21,15 25,47 25,16
Net isletme Sermayesi (Mn TL) -75 -90 31 -154 56
Net Nakit (Mn. TL) -164 -59 -272 -30 -261
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -44 -192 175 -110 -38
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 582 627 818 643 753
Net Borg/FVAOK (%) 1,22 2,72 2,59 2,17 2,80
F/K 14,13 31,49 16,93 15,78 14,88
Sektoér F/K 22,30 15,64 10,48 10,33 8,68
F/DD 1,56 1,49 1,15 1,36 1,36
Sektér F/DD 1,90 2,36 1,96 2,20 2,38
FD/FVAOK 9,34 19,39 15,38 13,19 19,95
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 45 37 64 24 -18

dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’'nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglincu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Gilkelerdeki yasal
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