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Istanbul, 23 Mart 2021 — Palgaz Dogalgaz Dagitim Sanayi ve Ticaret A.S. nin (kisaca Palgaz veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A olarak teyit edilmis, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
ise TR Al’e yiikseltilmistir. Sirketin ongoriilebilir ve regiile bir sektdrde, konut dogalgaz talebinin ve sanayilesmenin
yiiksek oldugu bir bolgede faaliyet gostermesi, tarifelerinin siirekli yukart yonli revize edilmesi nedeniyle
ongoriilebilir gelirlerinin olmasi, bdlgesinde monopol olmasi, tahsilat riskinin bulunmamasi ve sektdriindeki
tecriibesi notu destekleyen faktorlerdir. Sektdre paralel olarak yatirim yogunluklu bir yapiya sahip olmasi sebebiyle
dis kaynak ihtiyacimin siireklilik arz etmesi, konutlara olan dogalgaz satislar1 nedeniyle isletme sermayesi agiginin
devam etmesi notu baskilayan unsurlardir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve iilkemizde de
ciddi boyutlara ulasma tehlikesi bulunan corona viriis salginmin yol agacagi muhtemel olumsuzluklarm ve
belirsizliklerin hem finans sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2021 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi
ve 6deme kapasitelerini de olumsuz etkileme potansiyeli genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan en
temel unsur haline gelmistir. Sirketin mevecut performansin arttiracagi beklentisiyle goriiniim pozitif olarak
belirlenmistir.

Sektoriinde Giiclii Bir Sirket: Palgaz, Kocaeli’nin Gebze, Tavsancil, Darica, Sekerpinar, Dilovasi ve Cayirova
ilgelerinde dogalgaz dagitim sebekelerini kurmak ve mevcut tesisleri devralarak dogalgaz dagitimimi gerceklestirmek
iizere 05.02.2003 tarihinde kurulmustur. Sektdrde faaliyet gosteren giiglii sirketlerden biri olan Palgaz, 2004 yilinda
EPDK’dan aldig1 dagitim lisansi ile bolgesinde 2034 yilina kadar igletme hakki imtiyazina sahiptir. Sirket dagitim
sebekesi yatirimlarmi, bagli oldugu Grubun miihendislik firmasi1 aracilifiyla disardan bir know-how ihtiyact
duymadan yapmaktadir.

Gaz Dagitim Alaminda Uzmanlasmms Grubun istiraki: Palgaz, enerji sektoriinde énemli bir oyuncu olan ve
biinyesinde 15’den fazla sirketi barindiran Palmet Enerji’nin istirakidir. Palmet Enerji, Kocaeli ve Erzurum
bolgelerinde dogalgaz dagitiminin yani sira dogalgaz ithalati ve toptan satisi, elektrik tiretimi ve ticareti alanlarinda
faaliyet gostermektedir. Bu yapisiyla saglanan dikey entegrasyonun yarattigi giiglii sinerji ile ana ortak Palmet
Enerji’nin, 2020 y1l sonu itibartyla 2,9 milyar TL aktif biyiikligii, 778,5 milyon TL 6zkaynagi bulunmaktadir.

Artan Gaz Hacmi: Palgaz, sanayinin yogun oldugu ve dolayisiyla serbest tiiketici sayisinin fazla oldugu bir bolgede
faaliyet gostermektedir. Palgaz’in hem satisini hem de dagitimini yapmis oldugu toplam gaz hacmi 2020 yilinda %8,4
artarak tekrardan 1 milyar metre kiipiin {izerine ¢ikmistir. 2020 yilinda pandemi nedeniyle degisen talep yapisi sonucu
sanayiye yapilmis olan gaz satis1 %3,9 azalirken konutlara olan satiglar %16,8 artis gdstermistir. Palgaz’in abone
sayis1 2020 yilinda %5,1 artarak 257.793’e ulagmustir.

Yeni Yatirnmlarla Biiyiime Devam Ediyor: Palgaz, her yil yeni yatirimlar yaparak sebeke alt yapisini gelistirme
ve Sirket degerini maksimize etme stratejisini korumaktadir. Palgaz yatirimlarin1 EPDK tarafindan belirlenen bes
yillik bir program gercevesinde yapmaktadir. Sirket 2020 yilinda 98,9 milyon TL’lik yeni yatirim gerceklestirmistir
(2019; 98,1 milyon TL ). Maddi duran varliklarda meydana gelen bu artigla birlikte, Sirketin toplam aktifleri %4,3
artig gostermistir. Palgaz’m net satiglar1 2020 yilinda %11,2 artarak 1,2 milyar TL ye yiikselmistir.
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Ozkaynaklar Artmaya Devam Ediyor: Palgaz’in toplam 6zkaynaklar1 2020 yilinda %10,6 artarak 504,9 milyon
TL’ye yiikselmistir. Sirketin 6zkaynaklari igerisinde yeniden degerleme ve 6l¢iim kazanglar1 nemli bir yer tutmaya
devam etmekte olup, 6zkaynagin %64,1’ini olusturmaktadir. Sirketin 6zkaynak orani bir 6nceki yila gore nispeten
artarak %34,9’a yiikselmistir. Odenmis sermayesinde bir degisiklik olmayan Palgaz, her yil elde ettigi net kar1 yeni
yatirimlarda degerlendirmekte, temettli dagitmamaktadir.

Karhlik Korunuyor: Sirketin satis gelirlerini; satisin1 yaptigi ya da sadece dagitim hizmeti verdigi gaz hacminden
aldig1 sistem kullanim bedeli ile katilim pay1 gelirleri olugturmaktadir. Gaz fiyatindaki degisimler, Sirketin karliligi
iizerinde bir etki yaratmamaktadir. Palgaz’in briit kar1 2020 yilinda %8,9 artarak 91,0 milyon TL ye yiikselmistir.
Briit kardaki artisin etkisiyle briit kar marj1 bir 6nceki yil ile benzer seviyede kalarak %7,5 olmustur. 2020 yilinda
finansman giderlerindeki azaligin etkisiyle net kar marji %1,7’den %3,1” e yiikselmistir. Sirketin EBITDA
performansi 2020 yilinda da artis gostermis, %13,5 artarak 101,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket, genel olarak
2020 yilinda karlilik performansini korumus, EBITDA marj1 %8,3 ile bir nceki yil ile benzer kalmistir.

Net Karda Yasanan Artis: Sirket, operasyonel ve finansman giderlerini kontrol altinda tutarak ve yapmis oldugu
yatirimlar1 daha efektif planlamak suretiyle gelisen konut ve ticari abonelikleri iizerinden karliligini daha da
arttirabilmektedir. 2020 yilinda tarifelerindeki pozitif diizeltmeye ek olarak finansman ve operasyonel giderlerinde
yasanan diisiislerin etkisiyle, ana faaliyet kar1 %11,3 artarak 84,9 milyon TL’ye ylikselmistir. 2020 yilinda Palgaz’in
net kar1 ise %100 artarak 37,4 milyon TL’ye yiikselmistir.

Borclanma Benzer Seviyede: Palgaz’in finansal bor¢lanmasi son ii¢ yildir benzer seviyede seyretmekte olup, 2020
yilinda 226,8 milyon TL olmustur. Sirket bor¢lanmasimin %63,5’ini kisa vadeli, %36,5’ini ise uzun vadeli finansal
borglar olusturmaktadir. 2020 yil sonu itibariyla Sirketin finansal borglanmasimin tamamu banka kredilerinden
olusmakta olup, bunun %40,2’si Euro cinsindendir. Sirketin net déviz pozisyonu agig1 olduke¢a diisiik olup, sadece
1,0 milyon TL’dir. Palgaz’in toplam finansman gideri 2020 yilinda %25,4 azalarak 37,8 milyon TL’ye gerilemistir.
Sirketin faiz gideri bir 6nceki yil ile benzer seviyede kalarak 48,3 milyon TL olmustur. Palgaz’m yatirimi yogun bir
sektorde faaliyet gostermesi nedeniyle dis kaynak ihtiyac siireklilik arz etmektedir.

Diisiik Kaldirac ile Faaliyet Gosterilmekte: : Palgaz’in finansal kaldirag oran1 2020 yilinda 0,4 gibi ¢ok diisiik
seviyede gerceklesmistir. Sirketin toplam finansal bor¢lanmasinin sabit kalmasina karsin 6zkaynaklarinin net kar ve
degerleme artisiyla yilikselmesi, finansal kaldirag oranini (Finansal Borglar/6zkaynaklar) diistirmiistiir. . Palgaz’in
toplam yiikiimliiliikklerinin 6zkaynaklara olan orani ise son ii¢ donemdir benzer seviyede olup, 2020 y1l sonunda 1,9
kattir.

Artan Nakit Akis1 ve Faiz Karsilama Performansi: Sirketin EBITDA ile faiz karsilamas1 2020 yilinda nispeten
artis gostererek 2,1 kata yiikselmistir. Ayrica, Sirketin EBITDA’s1 ile kisa vadeli borg karsilama performansi da son
iki donemdir artis gostermis ve 2020 yilinda kisa vadeli borcun %70,4’i kadar EBITDA yaratilmistir. Palgaz 2020
yilinda faaliyetlerinden yarattig1 nakit ile kisa vadeli finansal borcunu 1,5 defa karsilayabilmektedir.

Yiiksek Nakit Varliklar Palgaz’m 2020 yil sonu itibariyla toplamda 245,5 milyon TL nakit varligi bulunmaktadir.
Nakit varliklar, ticari alacaklarin fonlanmasinda kullanilmasi nedeniyle donem donem degisiklik gosterebilmektedir.
2020 yilinda %56,3 artan nakit varliklari %36,7’si (90,1 milyon TL) YP cinsindedir. Sirketin nakit oran1 2020 y1l
sonu itibariyla 0,45 olarak gergeklesmistir.

Sektore Paralel isletme Sermayesi Ac¢igi: Sektoriin isleyisi geregi meskenlere dagitilan dogalgazin faturalandirma
stirecinin, dagitilan dogalgaz bedelinin tedarikgilere 6denmesinden daha uzun olmasi, Sirketin isletme sermayesi
ihtiyacina sebep olmaktadir Net isletme sermayesi agiginin kismen gerilemesiyle aktiflere olan orani %9,0’dan
%S5,0’e gerilemistir. Cari oran1 1’in altinda olan Sirketin, mevcut likidite yapisinin korunmasi beklenmektedir.

Tecriibeli Yonetim Kadrosu: Palgaz Yonetim Kurulu ve iist diizey yoneticileri alanlarmda profesyonel ve deneyimli
yoneticilerden olugmaktadir. Yoneticiler ve ana ortagin gaz dagitim sektoriindeki tecriibesi Sirketin notuna olumlu
yansimaktadir.
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Palgaz Se¢ilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2016 2017 2018 2019 2020

Donen Varhklar 220.908 161.860 420.652 514.649 473.391
Kisa Donem Ticari Alacaklar 80.147 78.621 172.280 264.547 213.488
Duran Varhklar 431.035 549.725 730.356 870.499 971.227
Maddi Duran Varliklar 430.970 542.295 725.387 867.991 971.179
AKktif Toplanm 651.942 711.585 1.151.008 1.385.148 1.444.618
Aktiflerdeki biiyiime (%) 60,2 9,2 61,8 20,3 4,3
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 331.219 285.716 494.831 639.784 545.417
Finansal Yikimliilikler 154.423 114.783 149.060 143.101 131.958
Ticari Borglar 20.373 10.570 312.929 358.153 248.734
Iliskili Taraflara Ticari Borglar 151.479 157.220 28.220 133.549 145.151
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 112.709 148.366 264.654 288.985 394.332
Finansal Yiikiimliiliikler 0 6.095 84.201 82.264 82.790
Diger Borglar 75.514 83.559 92.676 104.061 118.954
Ozkaynaklar 208.015 277503 391.522 456.379 504.868
Net Satiglar 282.296 332.829 860.007 1.098.116 1.221.203
Satislardaki Biiyiime (%) -36,8 17,9 158,4 26,4 11,2
EBITDA* 27.345 62.158 58.306 89.100 101.100
Net Kar / Zarar 6.812 20.293 22.241 18.595 37.429

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