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Istanbul, 21 Mart 2019 — Palgaz Dogalgaz Dagitim Sanayi ve Ticaret A.S. nin (kisaca Palgaz veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
teyit edilmistir. Sirketin ongoriilebilir ve regiile bir sektdrde, dogalgaz talebinin ve sanayilesmenin yiiksek oldugu
bir bolgede faaliyet gostermesi, monopol olmasi dolayisiyla rekabetten uzak olmasi, tahsilat ve kur riski diisitk
olmasi, sektdrdeki tecriibesi, ana ortagin destekleme giicli ve istegi notlar1 destekleyen ana faktorlerdir. Sirketin
isletme sermayesi agiginin devam etmesi, yatirimi yogun bir sektorde yer almasiyla dis kaynak ihtiyacinin siirekli
olmasi notu baskilayan faktorlerdir. Ekonomideki yavaglamaya paralel olarak ozellikle sanayide dogal gaz
kullaniminin  diigsmesi, bu kosullarin 2019 yilinda da devam edecegi beklentisine ragmen, Sirketin mevcut
performansini koruyacagi dikkate alinarak goriiniim duragan olarak belirlenmistir.

Sektoriin Onemli Oyuncularindan: Palgaz, 2003 yilinda kazanilan ihale ile Kocaeli’nin Gebze, Tavsancil, Darica,
Sekerpimar, Dilovast ve Cayirova ilgelerinde dogalgaz dagitim sebekelerini kurup gelistirerek, 2034 yilina kadar
dogalgaz dagitim hizmetlerini gerceklestirme hakkii kazanmistir. Kendi bolgesinde tek yetkili sirket olan Palgaz,
231.590 abonesine dogalgaz dagitim hizmeti vermektedir. Sirketin faaliyet gosterdigi bolge sanayi kuruluglarinin
yogun oldugu bolgelerdendir.

Bilyiime Devam Ediyor: Sirket 2018 yilinda %61,8 biiyiiyerek aktiflerini 1 milyar TL’nin iizerine ¢ikarmustir.
Sirketin bilango biiylimesinde; nakit varliklar, maddi duran varliklar ve kisa vadeli ticari alacaklarinda meydana gelen
artiglar etkili olmugtur. Palgaz’in olumsuz ekonomik kosullara ragmen biiylime potansiyeline sahip olmasinda
faaliyet gosterdigi bolge etkili olmaktadir. 2018 yilinda bolgesindeki serbest tiiketicilerin dogrudan Palgaz’dan gaz
satin almasi bu biiylimenin ana nedenidir. Sirketin cirosu éniimiizdeki donemlerde de serbest tiiketicilere satis yapip
yapmayacagina bagl olarak bilylime veya kiiciilme gostermesi muhtemeldir.

Cirodaki Artis Sektor Dinamikleri Nedeniyle Dalgali: Dogalgaz dagitim sirketlerinin satis gelirleri, bélgelerindeki
abonelere dogalgaz satiginin, dagitim sirketi iizerinden mi yoksa 3. taraflarca m1 yapilmasina baglh olarak degiskenlik
gostermektedir. Gegmis yillarda serbest tiiketicilere grup sirketlerinden biri olan “Gazport Dogalgaz Toptan Satig
Tic. ve San. A.S.” (Gazport) ve 3. taraflarca yapilan gaz satismmn biiyiik kismi, 2018 yilinda Palgaz tarafindan
gergeklestirilmistir. Bu nedenle Palgaz’in sanayi kuruluslarma yapmis oldugu dogalgaz satisinin 2018 yilinda 112,4
milyon TL’den 663,7 milyon TL’ye yiikselmesi, toplam hasilatin 1,6 kat artmasinda etkili olmustur.

Net Kar ve Maddi Duran Varlik Degerlemesiyle Artan Ozkaynaklar: Sirketin toplam 6zkaynaklar1 2018 yilinda
%41,1 artarak 391,5 milyon TL’ye yiikselmistir. Palgaz’in 6zkaynaklarinin %66,8’ini yeniden degerleme ve 6l¢iim
kazanclar1 olusturmaktadir. 2018 yilinda 91,8 milyon TL’lik degerleme kazanc1 s6z konusu olmustur. 2016 yilindan
beri maddi duran varlik degerlemesi yapan Sirketin 6zkaynak orani, 2018 yilinda aktiflerinin ciddi artmasiyla %34,0
olarak ger¢eklesmistir.

Dogalgaz Hacminin Daralmasiyla Azalan Karhhk: 2018 yilinda Sirketin dagitimmi ve tagima hizmeti vermis
oldugu gaz miktart 1,7 milyar sm*’ten 1,3 milyar sm*’e gerilemesi sonucu ve ekonomik konjonktiir geregi abone
baglanti gelirlerindeki azalma nedeni ile karlilik kismen azalis gostermistir. Dogalgaz dagitim sirketlerinde 6zellikle
vurgulanmasi gereken bir gosterge olan; Sirketin yillar itibartyla dagitimini ve tasima hizmeti vermis oldugu toplam
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gaz miktar1 basma elde ettigi getiri, sistem kullanim bedelinde yapilan enflasyon ayarlamasi nedeniyle artig
gostermeye devam etmistir. 2018 yilinda Palgaz’m briit kar1 ekonomik konjonktiire bagh olarak gaz hacmindeki
azalig ve baglanti gelirlerindeki kismi diisiis nedeni ile %13,4 azalarak 57,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Sirketin kar1 yiizdesel olarak ol¢iildiigiinde Sirket karlilig1 iizerine bire bir etkisi olmayan satig gelirlerindeki hacim
artig nedeniyle azalig gostermistir. Sirketin EBITDA’s1 2018 yilinda 58,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. Palgaz,
EBITDAs1 ile faiz giderlerini 2,8 defa kargilayabilmektedir. Sirket, operasyonel ve finansman giderlerini kontrol
altinda tutarak ve yapmis oldugu yatirnmlar1 daha efektif planlamak suretiyle gelisen konut ve ticari abonelikleri
tizerinden karliligin1 daha da arttirabilmektedir. Palgaz son 5 donemdir net kar yaratmaktadir. 2018 yilinda Sirket
net kar1 %10 oraninda artig gostererek 22,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

Biiyiime Nedeniyle Artan Finansal Bor¢lanma: Palgaz’in toplam finansal bor¢lanmasi 2018 yilinda %93,0 artarak
233,3 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin toplam finansal borg¢lanmasinin artmasinda uzun vadeli finansal borcun
artmasi etkili olmustur. Palgaz, 15 Mayis 2018 tarihinde 2 yil vadeli 80 milyon TL nominal degerli tahvil ihrag
etmistir. Sirket bu uzun vadeli bor¢lanmasiyla 2018 yilindaki yatirimlarini finanse etmistir. Sirketin kullanmig oldugu
tiim banka kredileri TL cinsindendir. Palgaz’in toplam finansman gideri 2018 yilinda %19,5 azalarak 19,7 milyon
TL’ye gerilemistir

Kaldira¢ Oranlar Diisiik Seviyelerde: Palgaz, diistik kaldirag oranlari ile faaliyet gostermektedir. 2018 yilinda
Sirketin toplam finansal bor¢lanmasi1 6zkaynaklarinin sadece 0,6 kati, toplam yiikiimliiliikleri ise 6zkaynaklarin 1,9
kat1 kadardir.

Isletme Sermayesi Thtiyac1 Devam Ediyor: Sirketin net isletme sermayesi ihtiyaci azalmakla birlikte negatif seyir
devam ederek 2018 yilinda -74,2 milyon TL olmustur. Sirketin toplam varliklarinin %36,5°1 kisa vadeli iken toplam
yiikiimliiliiklerinin %65,2’si kisa vadeli olmasi nedeniyle isletme sermayesi gereksinimi ortaya ¢cikmaktadir.

Deneyimli Yoneticiler ve Kurumsal Yonetim: Sirket Yonetim Kurulu ve {ist diizey yoneticileri alanlarinda
profesyonel ve deneyimli yoneticilerden olusmaktadir. Palgaz, kurumsal yonetim kapsaminda kurmus oldugu
komiteleri etkin bir sekilde isletmektedir.

Palgaz Secilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2014 2015 2016 2017 2018

Doénen Varhklar 111.992 154.207 220.908 161.860 420.652
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 51.275 89.686 80.147 78.621 172.280
Duran Varhklar 223.847 252.746 431.035 549.725 730.356
Maddi Duran Varliklar 223.765 252.676 430.970 542.295 725.387
AKtif Toplarm 335.839 406.952 651.942 711.585 1.151.008
Aktiflerdeki biiyiime (%) 21,7 21,2 60,2 9,2 61,8
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 160.904 203.314 331.219 285.716 494.831
Finansal Yiikiimliilikler 92.417 101.352 154.423 114.783 149.060
[liskili Taraflara Ticari Borglar 62.336 75.247 151.479 157.220 28.220
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 112.251 123.087 112.709 148.366 264.654
Finansal Yikimlilikler 56.474 52.255 0 6.095 84.201
Diger Borglar 0 0 75.514 83.559 92.676
Ozkaynaklar 62.684 80.551 208.015 277.503 391.522
Net Satiglar 267.814 446.907 282.296 332.829 860.007
Satiglardaki Biiyiime (%) 10,0 66,9 -36,8 17,9 158,4
EBITDA* 23.370 40.704 27.345 62.158 58.306
Net Kar / Zarar 9.159 17.777 6.812 20.293 22.241

* EBITDA: Hasilat - Amortisman Giderleri Harig (Satiglarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider Farki
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