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Son Fiyat Naturelgaz — NTGAZ - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (mIn $) Sezondan faydalanan sonuclar
F/K
FD/FAVOK Naturelgaz, 2026 1.ceyrekte 3,05 milyar TL hasilat(2025/03:2,88 milyar
PD/DD TL),994 milyon TL(2025/03:813 milyon TL)FAVOK,558 milyon TL net
Hisse Sayisi (mIn lot) kar(2025/03:460 milyon TL) ile tahminlerimize paralel sonug paylasti.
FDPO (%) (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula Yatirim:3,04 milyar TL hasilat,822 milyon
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) TL FAVOK,425 milyon TL net kar)
15,00 15.500,00 Sehir gazi istahi kapsamda yer edinmeye devam ediyor. Sektor, 6zellikle
14.500,00 fiyatlama anlaminda regulatore tabi olmasi kaynakl dinamik odak
10,00 ngggg tercihlerine yonelmeye devam ederken agirlik bakimindan sehir gazi odakli
5,00 }8?88'88 yol alinmaya devam ediliyor. Genel olarak egilim anlaminda ilk ve son
9.500,00 ceyrek odakli faaliyetler siirdiiriilse de cesitli ihalelerle birlikte ikinci ve
0,00 8.500,00 Uclinci ceyrekte de biiylime cabasi gozetiliyor.

Tonajlarda sehir gazi odagi gozetiliyor. Sektdrde anlattigimiz cerceve gibi
sirket satis hacmini ilk c¢eyrekte %2,6 artisla 134,57 milyon
santimetrekiipe yikseltirken satis hacimleri dagilim bakimindan dékme
CNG, LNG ve oto CNG satis hacmi diismiis olup sehir gazi ise ana odak
cercevesinde %4,75 artisla 113 milyon santimetrekiip seviyesinde
gerceklesmistir. Oniimiizdeki ¢ceyreklerde de ana odak olmaya devam
edecek. Tonajdan gelen odakla birlikte gelir ilk ceyrekte %6 artisla 3,05
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milyar TL'ye yukselmeyi basardi. 2026 yilinda tek haneli reel biiyime
NTGAZ GUNLUK  AYLIK 12AYLIK Odaglnl gézetebilecegimiz bir gergeveyi takip edebiliriz.
Getiri (TL) 1,04 4,55 45,01

Operasyonel cercevede sorun yok. Sirket, gelirden gelen cerceve ve
Getiri ($) 1,08 3,27 23,72 P Y sere 4 3 d 9 cere

maliyet ydnetisim becerisiyle birlikte FAVOK ilk ceyrekte %22 artigla 994

EeliilnCilUisicl i) 1,55 6,53 1174 milyon TL'ye yiikselirken marj tarafinda 429 baz puan artisla %32,53'e
Ceyreklik 2025/12 2026/03 yukseldi. Yeni yilda odak marjlarin korunmasi ve mimkin mertebe
Yilhk 2025/03 2026/03 %27-28 uizerinde tutmaya calismak olacak.

BT 33,00 36,90 Yatinmlar suriyor. Afrika yatinmi odagina iliskin aksiyonlar 2025 4.ceyrek
Brut Kar Marji (C%) 27,34 28,93 itibariyle alinmisti. Bu tip yatinmlar hacmi ve geliri toplam cercevede %25
FAVOK Marji (Y%) 22,37 23,17 oraninda artirici nitelikte olacaktir. Oniimiizdeki ceyrekler ve yillarda
FAVOK Marji (C%) 21,16 32,53 etkilerini gozlemliyor olacagiz. Sirket, bu aksiyonlara ragmen 820
Net Kar Marji (Y%) 10,06 12,29 milyon TL SNA pozitif ve 506 milyon TL net nakitte faaliyet siiriiyor.
Net Kar Marji (C%) 13,93 18,27

Net Borg (mIn TL) -367,02 -506,46 NTGAZ nezdinde finansallan kisa vadede olumlu bulmakla birlikte 2 ve
Isletme Sermayesi (min TL) 316,34 413,82 3.ceyrek sakin gecmesini bekleriz. 4.ceyrekte yine canli seyrin devamini
Cari Oran 1.86 1,96 gozetiyor olacagiz. Tek haneli biyime ve marjlarin %28 uzerinde
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 480,57 819,57 tutmaya ga||§||mas| odag"“ izleriz.

Net Finansman

Gideri/Satislar -1,31 0,32

Briit Kar Biylime (Y%) -6,36 18,71

Briit Kar Biyume (C%) 82,31 18,71

FAVOK Buyume (Y%) 55,64 -0,73

FAVOK Buytime (C%) -4,16 22,31

Net Kar Buiyiime (Y%) 199,38 17,12

Net Kar Buyume (C%) 20,89 21,39

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+90(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Bliyukdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394
Sisli/istanbul

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



