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ENKA HOLDING SON GELISMELER

Enka Holding enerji sektoriindeki varligini hissettirmeye basladi...

Enka ve Intergen'in Adapazari, Gebze ve izmirde kuracag: toplam 3,854 MW giiciindeki santraller,
2002 yilinda Tarkiye enerji Uretiminin %27'sini gergeklestirecek. Proje tamamlandidinda, 2,2 milyar
dolara mal olacak.

Enka Holding, biinyesinde bulunan Enka insaat ve Sanayi A.S ile Intergen (US Bechtel ve Shell
ortakhgl) ortakliginda Adapazari, Gebze ve Izmir'de kuracagl dogalgaz kombine ¢evrim santrallerinin
temelini 19 Temmuz tarihinde atmistir. Ortaklik, Yap-Islet modeli ile kurulacak olan santrallerin
toplam giiciiniin 3,854 MW olacagini ve 2002 yilinda tamamlanacak olan projenin sonunda yilda
tiretilecek 31.4 milyar KWH elektrik enerjisinin Tiirkiye'nin toplam elektrik enerjisi iiretiminin
yiizde 27si olacagini acikladi. Konsorsiyum icinde ENKA'nin payi %40'tir.

Adapazari ve Gebze Santrallerinin kurulu gii¢ kapasiteleri sirasiyla 780 ve 1,550 MW olup 2002 yilinin
Mart ayinda faaliyete gegmeleri planlaniyor. Kurulu gucuniin 1,550 MW olan Aliaga santrali ise farkl
finansman plani dolayisiyla, diger iki santralden yaklasik olarak alti ay sonra Uretime baslayacagi
belirtildi.

ihalesi 1997 yilinin Ekim ayinda Enka/InterGen konsorsiyumu tarafindan alinan projeler icin Haziran
ayinda elektirik dagitimi konusunda TEAS ile anlasmaya varildi. 20 yil suresince Uretilen elektirik
TEAS tarafindan satin alinacak. Ayrica, elektirik tretimi icin gerekli olan dogalgaz alim kontrati, (yilda
40 milyar m3) gectidimiz gunlerde Botas’la imzalandi. Béylece, ENKA hem dogalgaz teminini hem de
uretilen elektrigin satimini garantilemis oldu ve projenin uluslararasi finansmanini kolaylastirdi.

Projenin toplam maliyetinin 2.2 milyar dolar oldugu ve bunun 1.5 milyar dolarinin yurtdisi finansman ile
geri kalaninin 6zkaynaklar ile karsilanacagi belirtildi. Sézkonusu 1,5 milyar dolarlik finansman igin
Amerikan Import-Export Bank, OPIC, Alman Hermes ve Belgikall OND ile kredi anlasmasi 29 Eylul
2000 tarihinde imzalandi. Bu finansman, simdiye dek 6zel sektéran aldidi sifirdan insaa edilecek en
buyuk enerji finansmanlarindan biri olma 6zellidini tasiyor. Projenin 800 milyon dolar civari hesaplanan
insaat islerini de ENKA Ustlenmis durumda.

Shell ve Bechtel”in ortak istiraki olan InterGen?, Shellin eneriji Gretimindeki uzmanhgiyla, buyuk bir
taahhtt firmasi olan Bechtel'in proje gelistirme ve yirttme konusundaki deneyimlerini birlestirerek,
uluslararasi pekg¢ok enerji Uretimi ve enerji dagitimi projeleri gerceklestirmistir. Enerjiye olan ihtiyaci
gun gectikge artan Tirkiye’de uzun vadeli var olmak isteyen InterGen, Bechtel'in Ankara-Gerede
otoyolu ingaasinda ENKA ile yaptigi isbirligini degerlendirerek, stratejik ortak olarak ENKA'yI secti.

Turkiye'deki enerji talebi, Ulkenin gelismekte olmasi dolayisiyla hizli biyiten ekonomi ve artan
sehirlesme oraniyla paralel olarak artmaktadir. Son yirmi yillik ortalama talep artisi %8 olarak
gerceklesmistir. 1999 yili elektirik tuketimi 119 milyar kwh'ya ulasirken, Gretim 116 milyar kwh
civarindaydi. 1990°dan itibaren enerji yatinmlarinin yavaslamasi Turkiye'yi elektrik ithalatgisi
durumuna getirdi. Her ne kadar TEAS sektdrdeki agirhgini korusa da, enerji yatirnmlarinin yuksek
finansman gerektiren projeler olmasi; devletin enerji sektérint ézellestirmeler ve Yap-islet tarzi

' 1898'de kurulmus olan Bechtel, buglin yedi kitadaki 140 tlkede 19,000 operasyon yuruten global bir muhendislik ve
tahhit firmasidir. Bechtel, boru hatlari, barajlar, otoyollar gibi enerji ve diger altyapi prolerinde hizmet vermektedir.

? InterGen (International Generation Co.) 1995 yilinda Shell ve Bechtel tarafindan kuruldu. Proje y6énetimi ve finansmani,
enerji dagitimi konularinda uzman olan sirket, yatirm yaptidi tlkelerde yerel ortaklarla ¢calismaktadir. Intergen, toplam
glct 10,350 MW'yi bulan 13 enerji santralini halihazirda isletmekte ya da ingaasini sirdirmektedir.
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ihalelerle 6zel girisimcilere birakmasi sonucunu dogurmaktadir. Enka ve InterGen’in birlikte
yurattukleri proje de bu sonucu dogrular niteliktedir.

Turkiye'nin 6nde gelen insaat gruplarindan olan Enka Holding, biinyesinde Enka ingaat ve Sanayi A.$.
(yuzde 35), Pimas Plastik insaat Malzemeleri A.s. (yluzde 23), Altas El Alt. Dovme Celik Sanayi A.S.
(yuzde 48.8), Ramenka Closed Joint Stock Company Ltd. (yuzde 38), Joint Stock Company Mosenka
(yuzde 55), Kasktas Kayar Kalip, Altyapi, Sondaj A.s. (yuzde 77) ve Kelebek Mobilya ve Kontrplak
Sanayi A.$ (ylzde 40) gibi 6nemli ortakliklar bulundurmaktadir.

Beklentiler ve Tavsiye...

Enka Holding taahhit alanindaki deneyimlerini enerji sektériine aktararak gelismekte olan bir alana
adim atiyor. Oniimuzdeki yillarda Tarkiye'nin enerji ihtiyacinin artmaya devam edecegini géz éninde
bulundurarak; ENKA’nin InterGen ile birlikte baslattigi bu buyuk yatirnmin sirkete énemli bir aktif
deger artisi getirecegini dusunuyoruz. Perakende ve enerji sektorlerine yapilmakta olan yatirimlarin
sadece aktif deger artisi saglamakla kalmayip, tamamlandiklarinda 6nemli nakit akisi da
saglayacaklardir. 1999 yilini 996 milyon dolar piyasa degeri ile kapatan Enka Holding, bu yilin Mart
ayinda en yuksek noktasi olan 1,5 milyar dolara ulastiktan sonra IMKB'ye paralel bir dusus
sergileyerek $769 milyon’a gerilemistir. Bu kapsamda, yatirimcilara tavsiyemiz bilyiime potansiyeli
gosteren sektdrlere stratejik yatirnmlar yapan Enka Holding'i “Uzun Vadeli Al”malaridir.

ENKA Holding, Piyasa Degeri (US$ milyon) max: $1,547 milyon
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Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler glvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve 6zen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu
dogabilecek sonuglardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlishktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda
yer alan goéris ve dustuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi igin hicbir baglayicihgr yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini séz konusu bilgilere
bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gériis ya da distnce bir yatirm 6nerisinde bulunma hedefi
ya da adi gegen hisselerin alinip satiimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagh kuruluslari,
galisanlar , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danigmanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli
olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gergeklestirmis olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklar sakhdir. Strateji Menkul Degerler'in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yéntemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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