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Genel Bakış
2007 yılında kurulan Başkent Doğalgaz, 4,5 milyon nüfusa sahip olan Ankara’nın hızla büyüyen doğalgaz dağıtım şirketidir. 2037 yılına kadar geçerli olan 30 yıllık doğalgaz dağıtım lisansına sahip Başkent Doğalgaz’ın 2009 yılı itibariyle 1,19 milyon abonesi bulunmaktadır. Hissedarları arasında %80 oranında hisse ile T.C. Başbakanlık Özelleştirme İdaresi Başkanlığı (“İdare”), %20 oranında hisse ile Ankara Büyükşehir Belediyesi ve bağlı kuruluşları (%20) bulunan Şirket’te bordrolu 444, dışardan hizmet alımı çerçevesinde ise 347 personel çalışmaktadır.

Ankara, Türkiye’nin en büyük ikinci şehri

	Ankara
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Kaynak: TÜİK

Yatırımı cazip kılan faktörler

Hızlı büyüyen pazar
Doğalgaz, Türkiye’nin elektrik üretimi, sanayi ve ısınma amaçlı mesken kullanımı alanlarındaki birincil enerji kaynağıdır. 1999 ve 2009 yılları arasında, Türkiye’de doğalgaz tüketimi yıllık ortalama %10,0 oranında artış göstermiştir
. Sanayileşme, artan nüfus ve Türkiye ekonomisinin gelişimi göz önünde bulundurulduğunda, tüketimin daha da artacağı öngörülmektedir.

Olumlu makroekonomik görünüm

Kredilendirme kuruluşları, Türkiye’nin kredi notunu 2010 yılı başında yükseltmiştir. Kredi notundaki bu artış, Türkiye’nin küresel krize karşı diğer ülkelere nazaran daha dayanıklı olduğuna ve ekonomisini güçlendirdiğine bir işarettir. Türkiye ekonomisinin 2010’da hızlı bir gelişme göstererek %4,4 büyümesi, 2011’de ise bu gelişimi sürdürerek %4,5’lik büyüme gerçekleştirmesi beklenmektedir
.

Gelişmiş dağıtım altyapısı

Başkent Doğalgaz, BOTAŞ’tan tedarik ettiği doğalgazın dağıtımını yaklaşık 8.000 km uzunluğundaki polietilen ve çelik hatlar vasıtasıyla gerçekleştirmektedir. Şirket, bugüne kadar dağıtım altyapısına 750 milyon ABD$ tutarında yatırım gerçekleştirmiş ve mevcut durumda 32 RMS-B (22 bölgesel, 10 sanayi) ve 878 RMS-C istasyonu (334 bölge, 544 abone) işletmektedir.

Avantajlı abone yapısı

Ankara’nın doğalgaz abone sayısı, doğalgazın şehre ilk olarak dağıtılmaya başlandığı 1988 yılından bu yana hızla artarak 1,19 milyon’a ulaşmıştır. Başkent Doğalgaz, 2009 yılında 2,1 milyar m3 doğalgaz satışı ile Türkiye’nin ikinci büyük doğalgaz dağıtım şirketi konumundadır. 

2004 ve 2009 yılları arasında aralıksız büyüme (abone sayısında yıllık %9,7, doğalgaz satışında yıllık %7,5’lik artış)

	Yıllar itibariyle abone sayısı ve satış hacmi

	[image: image4.wmf]



Kaynak: Başkent Doğalgaz

Başkent Doğalgaz’ın abone portföyünün büyük bölümü mesken tipi abonelerden oluşması Ankara’nın yüksek kentleşme oranı (%97) ve göç sonucu nüfusun artışından kaynaklanmaktadır. Şirket ayrıca yüksek tüketim gerçekleştiren Serbest Tüketici
 abone grubuna da doğalgaz dağıtım hizmeti sağlamaktadır. 2009 yılında Serbest Tüketiciler tarafından talep edilen doğalgaz miktarı, toplam satış miktarının %5,1’ini oluşturmuştur.

	Abone dağılımı

	Ödeme tipine göre
	Abone tipine göre
	Satış hacmine göre
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Ön ödemeli abone tipi çoğunluktadır
	2009 yılı itibariyle 1,19 milyon abonesi bulunmaktadır
	2009 yılında yaklaşık 2,1 milyar m3 gaz satışı gerçekleştirilmiştir.
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Kaynak: Başkent Doğalgaz

Sabit gelir potansiyeli

Dağıtım şirketleri tarafından uygulanan doğalgaz perakende satış tarifesinin (i) birim doğalgaz alım fiyatı ve (ii) Serbest Tüketiciler’den tahsil edilen Taşıma Bedeli ve Serbest Tüketici olmayan diğer tüm abonelerden tahsil edilen Birim Hizmet Amortisman Bedeli olmak üzere iki önemli bileşeni bulunmaktadır. Başkent Doğalgaz, abonelerinden 2017 yılına kadar ABD$ bazında sabitlenmiş olan Birim Hizmet Amortisman Bedeli (55,55 ABD$/bin m3) ve Taşıma Bedeli (7,777 ABD$/bin m3) tahsil etmeye devam edecektir. Doğalgazın birim fiyatı, BOTAŞ tarafından müşteri tipine göre belirlenmekte ve belirli aralıklarla güncellenmektedir. 2017 yılından sonra varlık tabanlı tarife sistemine geçilecektir.
Nüfus: 4,5 milyon (Toplam nüfusun %6,4)


Kentleşme oranı: %97











� Kaynak: BOTAŞ


� Nomura tahmini


� Yılda bir milyon m3 üzerinde doğalgaz satın alan/tüketen aboneler
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