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Sayin Kilci:

Gecen hafta Ankara'da sizinle ve ekibinizle bir araya gelmekten memnuniyet duyduk.
Sizin ve ekibinizin Ozellestirme Idaresi'nin sirket portfoyiinii sunmak igin harcadiginiz
zaman ve cabaya biiyilk minnettarlik duyuyoruz. Etkileyici ve yetenekli bir ekip
olusturdugunuz agik ve sizinle ¢aligmay1 dort gozle bekliyoruz.

Daha Once de belirttigimiz gibi, Tirk hiikiimetinin stratejik yatirimcilara satis
oncesinde varliklarin degerini aktif bir sekilde yonetmek ve optimize etmek igin
Perry Capital LLC, Farallon Capital LLC ve Helhnan & Friedman LLC
("Yatirnmeilar") ile ortaklik kurarak Ozellestirme Portfoyiinden elde edilen geliri en
iist diizeye ¢ikaracagina inaniyoruz. Bu dogrultuda, ilgili her bir varligin %20'sini satin
alacak bir Varlik Yonetim Sirketi ("AMC") kurulmasini ve Tiirk hiikiimetinin varligin
geri kalan %80'inin miilkiyetini elinde tutmasini1 6neriyoruz. Varligin baslangi¢c degeri
("Temel Degerleme") bizimle Ozellestirme Idaresi, uzman kadrosu ve mali
danigmanlar arasinda yapilacak miizakereler sonucunda belirlenecektir. AMC, varligin
yOnetimi ve yonetim kurulu {izerinde kontrol sahibi olacak ve stratejik bir yatirimeiya
satis Oncesinde varligin degerini optimize etmek igin profesyonel yoOnetim ve
danigsmanlar getirecektir. AMC, varliklarin elden ¢ikarilmasindan elde edilen tutarin
Temel Degerlemeyi astig1 dlgiide bir Yonetim Tesvik Ucreti alacaktir.

Bu c¢ergevede, Tiirk hiikiimeti sadece BSM tarafindan satin alinan %?20'lik hisse
karsihiginda bugilin gelir elde etmekle kalmayacak, ayni zamanda bu arag vasitasiyla
ozellestirilen varliklarin deger artigindan da birincil faydalanici olacaktir. AMC'deki varliklarin
satis1 veya degerinin baska bir sekilde gerceklesmesi tizerine, Tiirk hiikiimeti %80'lik
hissesinden elde edilen gelirin %80'ini, Yonetim Tesvik Ucreti diisiildiikten sonra alacaktir.
Yénetim Tesvik Ucreti, Temel Degerlemenin iizerinde alman herhangi bir tutarm %20'si

olacaktir. Ornegin, Temel Deger 500 milyon dolarsa ve varliklar 1,5 milyar dolara satildiysa,
Tiirk



Hiikiimet bugiin 100 milyon dolar ve varliklarin hayata gecirilmesiyle birlikte 1.04
milyar dolar olmak iizere toplam 1.14 milyar dolar gelir elde edecektir.

Yukarida oOzetlenen ve Giiney Kore'de basarist kanitlanmis olan yaklagimin,

Ozellestirme Idaresi ve Tiirk hiikiimeti i¢in bir dizi nedenden &tiirii faydalh olacagina
inantyoruz:

Ogzellestirme Portfoyii varliklarmin mevcut haliyle agik artirmaya ¢ikarilmasi,
Tirk hiikiimeti ve Tiirk halki i¢in miimkiin olan en 1yi sonucu vermeyecektir.

 Onerilen yaklagim, Tiirkiye'nin IMF'ye verdigi o6zellestirme taahhiidiine

uyacak sekilde yapilandirilacak ve ayni zamanda yakin vadede anlaml
miktarda sermaye yaratacaktir.

 Onerilen yaklasim, yatirrmcilarin Tiirk hiikiimeti ve Tiirk halkinin zararma
olacak sekilde varliklarin azami degerinin altinda satilmasi icin acele
edilmesini &nleyecektir. Onerilen yapi, Tiirk hiikiimetinin ve Tiirk halkinin,
uzmanligimizin sonucu olarak varliklarin deger kazanmasiyla iligkili arti
degerden onemli bir pay almasina izin vermektedir.

Varliklar1 daha verimli ve karli bir sekilde yonetme c¢abalarimizdan fayda
saglamanin yani sira, katilmimiz daha fazla sermaye ve finansman kaynagina
erisim saglayacak ve yabanci yatirimcilart Tiirkiye'ye ¢ekecektir.

Ozellestirme Portfdyiinden YMK'ye dahil edilmesini 6nerdigimiz varliklar sunlardir:
«  Ucretli yollar ve kdpriiler

+ Elektrik dagitim sirketleri

* Elektrik tiretim sirketleri

* Manavgat Cay1 Su Temin Tesisi

+ Alregli Demir ve Celik

+ Tekel glimriiksiiz satis magazalari

Bu mektup sadece teklifimizin genis bir Ozetidir. Sizinle daha fazla goriismeye
istekliyiz ve Onerilen yapiyr zamaninda gelistirmek i¢in dnemli kaynaklar ayirmaya
haziriz. Onerilen yapinin  degerlendirilmesinde bizimle birlikte ilerlemekle
ilgileniyorsaniz liitfen yazili onay veriniz. Varliklarin degerlemesi i¢in karsilikli
olarak kabul edilebilir bir siirecin ana hatlar1 da dahil olmak {izere sonraki adimlar
ontimiizdeki 30 giin i¢inde goriismek istiyoruz.

Toplanttimizda da konustugumuz gibi, sizinle birlikte c¢alisma firsatt  bizi
heyecanlandiriyor.

ileriye doniik bir ortaklik. Ortak ge¢cmisimiz ve is ortakligimizin



Uluslararasi varligimiz bizi bu islemi hizli bir sekilde ve cazip bulacaginiz kosullarda
gerceklestirme konusunda benzersiz bir konuma getirmektedir. Zaman ayirdiginiz ve
teklifimizi degerlendirdiginiz icin tesekkiir ediyor ve dnerilen AMC yapist ile ilgili
olarak sizinle goriismelere devam etmeyi dort gozle bekliyoruz. Herhangi bir sorunuz
olursa, liitfen bizimle iletisime gegmekten ¢cekinmeyin. Size kolaylik saglamak igin,
bir iletisim formu ve firmalarimizla ilgili ek arka plan bilgileri ekledik. Yanitiniz1 dort
gozle bekliyoruz.

Saygilarimla,
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Cizelge A
Yatirimer Iletisim Bilgileri

Bill Duhamel
Yonetici Uye

Farallon Capital Management LLC

I Maritime Plaza

Stit 1325

San Francisco, CA 94111
Telefon: 415-421-2132
Faks: 415-421-2133
E-posta: bd@farcap.com

Richard Perry

Baskan

Perry Capital LLC
599 Lexington Avenue
36. Kat

New York, NY 10022
Telefon: 212-583-
4000

Faks: 212-583-4040

E-posta: rperry(@perrycap.com

Brian M. Powers

CEO

Hellman & Friedman LLC
One Maritime Plaza

Stit 1200

San Francisco, CA 94111
Telefon: 415-788-5111
Faks: 415-788-0176
E-posta: bpowersH,hf.com

Danisman Iletisim Bilgileri

Mehmet Narin

Asya Stratejik Danigmanlik Ortaklar
Ltd. 141-145 Queen's Road Dogu

22'lik Zemin

Wanchai, Hong

Kong Telefon: 852

2866 0055

Telefon: 90 532 214 0454
Faks: 852 2866 0500
E-posta: narin@asap-hk.com

Rich Voon
Farallon Capital Management LLC
1 Maritime Plaza

Siiit 1325

San Francisco, CA 94111
Telefon: 415-421-2132
Faks: 415-421-2133

E-posta: rvoon@farcap.com

Alp Emil Genel

Miidiir Perry

Capital LLC

599 Lexington Avenue 36.

Kat

New York, NY 10022

Telefon: 212-583-4000

Faks: 212-583-4040

E-posta: aercil@perrycap.com

Patrick J. Healy Genel

Miidiir

Hellman & Friedman Europe Ltd
2 Queen Ehn Square

Londra SW3 6ED

Birlesik Krallik

Telefon: 20-7839-

5111

Faks: 20-7839-5711

E-posta: phealyUhf.com

Randall Cox

Asya Stratejik Danismanlik Ortaklar

Ltd. 10900 Wilshire Bulvari.
Siiit 1400

Los Angeles, CA 90024
Telefon: 805 302-2932
E-posta: randall@coxinvest.tv
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Cizelge B
Yatirimci Grubunun Tanimm

Farallon Capital Management 1986 yilinda kurulmustur. Firma, istirakleriyle birlikte
San Francisco, Londra, Singapur, Baltimore ve Charlotte, Kuzey Carolina'daki
ofisleri araciligiyla kurumlar ve yiiksek net degere sahip bireyler i¢in yaklasik 11,5
milyar dolarlik 6z sermaye yonetmektedir. Farallon'un kurumsal yatirimcilar
oncelikle iiniversite bagislar1 ve kar amaci giitmeyen vakiflardir. Farallon'un yatirim
felsefesi, degisim gegiren isletmelere ve menkul kiymetlere yatirim yapmaktir.
Yatirimlar, kamu ve 6zel bor¢ ve hisse senetlerini, 6zel sirketlere dogrudan yatirimlar
ve gayrimenkulleri icerir. Farallon, endiistri, yasal ve diizenleyici danigsmanlarla
istisare de dahil olmak iizere titiz arastirmalar yoluyla riski yonetir. Su anda
Farallon'un genis bir endiistri yelpazesinde uluslararasi alanda yatirilmis 3,3 milyar
dolardan fazla sermayesi bulunmaktadir. Uluslararas1 yatirimlar arasinda
Endonezya'da bir banka, italya'da iicretli yollar, Meksika'da bir otel, Hindistan'da bir
arac1 kurum ve Malezya'da bir havayolu sirketi bulunmaktadir.

1988 yilinda kurulan Perry Capital, New York, Londra ve Hong Kong'da (yilsonunda
aciliyor) ofisleri bulunan ve 9 milyar $1 yoneten bir yatirim fonudur. Perry Capital'in
yaklasimi asagidan yukariya, deger yatirimcisidir. Firma, yatirimlarini yonetimle bir
ortaklik olarak gormekte ve tiim bilesenlerle yakin caligma iliskileri gelistirmeye
calismaktadir. Perry Capital 1995 yilinda Avrupa'da yatinm yapmaya basladi ve o
zamandan beri yakin zamanda Ozellestirilen sirketler ve hiikiimetleriyle ¢cok yakin
calisarak kamu piyasalarma sorunsuz bir gecis sagladi. Italyan parali yollarindan
Birlesik Krallik elektrik sebekelerine ve Fransiz sigorta sirketlerine kadar uzanan
genis bir sektdr ve cografya yelpazesine yatirim yaptik. Firmanin ortaklar1 ve st
diizey yoneticileri, bir grup olarak, Perry Capital tarafindan yonetilen fonlarin en biiyiik
yatirimcilaridir.

Hellman & Friedman LLC, New York City ve Londra'da ek ofisleri bulunan San
Francisco merkezli bir 6zel sermaye yatirim sirketidir. Firma, kuruldugu 1984
yilindan bu yana 8 milyar dolarin iizerinde taahhiit edilmis sermaye toplamis ve
yonetmis ve yaklasik 50 sirkete yatirim yapmustir. Firmanin odak noktasi, yilda
yalnizca birkag biiytik, yiiksek kaliteli islemi tamamlamak ve uzun vadeli 6z sermaye
degeri katmak i¢in portfoy sirketlerimizle calismaya onemli kaynaklar ayirmaktir.
Temsilci yatirimlar arasinda Axel Springer AG, ProSieben Sat. 1 AG, Formula One
Holdings, Ltd, Arch Capital Group Limited, NASDAQ Stock Market, Inc,
Blackbaud, Inc, Young & Rubicam, Inc, Western Wireless Corporation, Franklin
Resources, Inc. ve digerleri bulunmaktadir. Daha fazla bilgi i¢in ziyaret edin



