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ilgili rapor Aksa Enerji Uretim A.S. tarafindan 09.04.2008 tarihli ve 26842 sayili

Resmi Gazete’de yayinlanarak yirirlige giren Sermaye Piyasasi Kurulu’nun

isletmeler Tarafindan Diizenlenecek Finansal Raporlar ile Bunlarin Hazirlanmasi ve
ilgililere Sunulmasina iliskin ilke, Usul ve Esaslari Hakkinda Seri: XI, No: 29 sayili
‘Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’nin 8. madde hikmii
uyarinca diizenlenmistir. Bu paralelde hazirlanmis olan Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu
yatirimcilarimizin bilgisine sunulur.
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1. Tarihge

1997 yilinda kurulan Aksa Enerji Uretim A.S. (“Sirket”), 1998 yilinda Tiirkiye’nin ilk Biyogaz Santralini
Bursa’da faaliyete gecirmistir. Glneydogu Anadolu Bolgesinde yasanan elektrik arzi sikintisini
gidermek amaciyla Hakkari ve Mardin illerinde kisa zamanda cesitli gliclerde enerji santralleri kurarak
elektrik lreten ve zaman icerisinde yatirimlarini cesitlendiren Aksa Enerji Uretim A.S. ve bagli
ortakliklari (“Grup”), yurticinde ve yurtdisinda, fuel oil santralleri, dogalgaz santralleri, riizgar
santralleri ve hidroelektrik santralleri kurarak elektrik enerjisi Gretiminde Glkenin 6nde gelen eneriji
sirketlerinden biri olmustur. Ali Metin Kazanci Antalya Dogalgaz Kombine Cevrim Santrali’'nin
2008’'de devreye girmesi ile Sirket elektrik enerjisi Gretiminde kurulu glic bakimindan Tirkiye’nin en
onemli enerji sirketleri arasinda liderlik yarisina katilmistir. Grup bugiin, 1500 MW’ | asan kurulu
kapasitesi ile sektoriin en bliylk serbest elektrik treticilerinden biridir.

2. Misyonumuz, Vizyonumuz ve Degerlerimiz
Misyonumuz;

Enerji sektoriindeki engin bilgi ve tecribelerimiz 1siginda, teknolojik gelismelere olan duyarhligimiz ve
kendini her zaman yenileyen egitimli ve kaliteli ¢alisan kadromuzla, verimliligi yliksek projelerimizi
hayata gecirmeye devam etmek.

Vizyonumuz;

Turkiye elektrik pazarinda en biiylik 6zel sektor elektrik tireticisi rolimizi devam ettirerek, milletimiz
ve yatirimcilarimiz igin stirdirilebilir ve artan bir deger yaratmak.

Degerlerimiz;

insana deger vermek,
Seffaflik,
Azim ve galisma arzusu ile fark yaratmak.

3. Sirketin Ortaklik Yapisi ve Bagh Ortakliklarindaki istirak Oranlari [Madde 8/4(a)]

Hisse Tutan (TL) %
Kazanci Holding A.S. 545,865,625 94.52
Halka acik kisim 31,600,000 5.47
Diger 34,375 0.01
TOPLAM 577,500,000 100.00%

~e
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31 Mart 2011 tarihi itibariyla Sirket’in bagli ortakliklarindaki istirak oranlari asagidaki gibidir;

Sirket Unvani istirak Orani %

Aksa Enerji Uretim A.S. = Y.S. (Kibris) 100.00
Deniz Elektrik Uretim Ltd. Sti. 99.99
Rasa Enerji Uretim A.S. 99.99
idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. 99.99
Rasa Elektrik Uretim A.S. 99.96
Baki Elektrik Uretim Ltd. Sti. 95.00

4. Yonetim Kurulu Uyeleri, Denetgiler, Yetki Sinirlari ve Gérev Siireleri [Madde 8/2(a)]

Yonetim Kurulu liyeleri ve gérev siireleri;

GOREV SURESI
11.02.2009 - 11.02.2012
11.02.2009 - 11.02.2012

ADI-SOYADI GOREVi
Saban Cemil Kazanci  Yonetim Kurulu Baskani
Sedat Siverek Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Ahmet Serdar Nisli
Mustafa Cetin Yalgin
Necip Serdar Sesen
Tiilay Kazanci

Tevfik Yavuz isbakan

Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi

Denetgiler ve gorev siireleri;

11.02.2009 - 11.02.2012
27.04.2010-11.02.2012
27.04.2010 - 11.02.2012
27.04.2010-11.02.2012
27.04.2010-11.02.2012

ADI-SOYADI

GOREVi

GOREV SURESI

Emine Mahinur Dengiz Denetim Kurulu Uyesi

Seref Ozcelik

Yetki sinirlari;

Denetim Kurulu Uyesi

27.04.2010 - 27.04.2013
27.04.2010 - 27.04.2013

Sirket Yonetim Kurulu 11.02.2009 tarihinde sirket merkezinde toplanarak goérev bolimi ve imza
yetkilerine iliskin asagida yazil kararlari almistir.

1) Yapilan gérev béliimii sonucunda Yénetim Kurulu Baskanhgi’na SABAN CEMIL KAZANCI,
2)Yénetim Kurulu Baskan vekilligine SEDAT SIVEREK,
3)Yénetim Kurulu Uyeligine AHMET SERDAR NiSLi,

oybirligi ile segilmislerdir.
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imza Sirkiileri, ilgili tarihte yeniden diizenlenerek asagidaki gibi detaylandiriimistir:

A- Sirket’e ait gayrimenkul, makine, tesisat, hisse senetleri, unvan, marka devri ve satisi, ipotek ve
rehnedilmesi, fekki, gayrimenkul alimi, sirket adina umumi vekaletname verilmesi, her tirli borg
senedi tanzimi, temlik verilmesi ve bunlarin disinda kalan her konuda, yénetim kurulu baskani SABAN
CEMIL KAZANCI ile baskan yardimcisi SEDAT SIVEREK veya yénetim kurulu iyesi AHMET SERDAR
NiSLi’den herhangi birinin sirket unvani altina miistereken atacaklari imzalari ile sirketi sinirsiz bir
yetki ile temsil ve ilzam edeceklerdir.

B- Sirket adina bankalarda hesap agma, kapama, cek ve senet ciro etme, ¢ek ve senet kesidesinde,
sirketin bankalardaki hesaplarindan; para ¢cekme, havale, virman ve EFT talimatlarinin verilmesinde,
sirket adina bankalara gelen havalelerin tahsilati sirket adina tahakkuk eden tiim alacaklarin tahsilati,
akreditif acilmasina iliskin islemler, police diizenlenmesi, bankalarla her tirlG ticari, mali kredi
sozlesmelerinin diizenlenmesinde emtia alim satimi ile ilgili olarak sahislarla veya tizel kisilerle
sdzlesme yapilmasinda, SABAN CEMIL KAZANCI, SEDAT SIVEREK ve AHMET SERDAR NiSLi’den
herhangi ikisinin sirket unvani altinda mistereken atacaklari imzalar ile sirket temsil ve ilzam
edilecektir.

C- Sirket adina her tirlu ihalelere teklif verme, teminat yatirma, pey siirme, teminatlari geri alma,
istihkaklari tahsil etme, her tirli resmi ve 6zel dairelerde sirket adina para yatirma, para ¢ekme,
resmi dairelerle yapilacak her tirlG yazismalar, sirket adina muhaberat ve her tirli beyanname,
fatura imzasi, islemlerinde yénetim kurulu tyeleri olan SABAN CEMIL KAZANCI, SEDAT SIVEREK ve
AHMET SERDAR NiSLi’den her biri sirket unvani altinda tek basina atacaklari imzalari ile sirket temsil
ve ilzam edilecektir.

Sirket Yonetim Kurulu, 29.04.2010 tarihinde Yoénetim Kurulu Uyelerinin gorev ve yetkilerinin
belirlenmesi icin Sirket isyerinde toplanarak,

Yénetim Kurulu Baskanhgi’na SABAN CEMIL KAZANCI'nin

Yénetim Kurulu Baskan vekilligine SEDAT SIVEREK’in secilmesine ve

Temsil ve ilzam yetkilerinin 12.02.2009 tarihinde tescil edilen 11.02.2009 tarihli ve 117 sayili Yonetim
Kurulu Kararindaki sekilde aynen muhafaza edilmesine ve yeni imza sirkileri diizenlenmesine gerek
olmadigina oybirligi ile karar vermislerdir (Karar no:154).

ilgili karar ile Giye sayisi 7(yedi) olarak belirlenmis ve yeni iiyelere var olan gérev ve sorumluluklarinin
disinda imza yetkisi verilmemistir. ilgili iyeler ismen asagida belirtilmistir;

AHMET SERDAR NiSLi..uvucvrrereerreeereiereeeeseeeevenens Yénetim Kurulu Uyesi

TULAY KAZANC...ooeeveeerereeeeeveeeeee s Yénetim Kurulu Uyesi

TEVFIK YAVUZ ISBAKAN .....oooeveereieree e Yénetim Kurulu Uyesi

MUSTAFA CETIN YALGIN......ovvervveereeeeenreiecennns Yénetim Kurulu Uyesi

NECIP SERDAR SESEN......covuvirevereereereeeeesecvneannns Yénetim Kurulu Uyesi
oo
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5. Ust Yonetimde Bulunan Kisiler ve Mesleki Tecriibeleri [Madde 8/2(n)]

Yonetim Kurulu Baskani, Baskan Yardimcisi ve Uyelerinin kisa 6zgecmisleri ile Sirket blinyesindeki
gorevleri asagida bilginize sunulmaktadir:

Saban Cemil Kazancr: Sirket’in Yonetim Kurulu Baskan’i Cemil Kazanci, ayni zamanda Kazanci Holding
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi olup, Holding Grup firmalarinda yonetim kademesinde yer
almaktadir.

Sedat Siverek: Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi Sedat Siverek, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler
Fakiltesi mezunu olup, Kazanci Holding mali isler miduridir. S6z konusu gorevin yani sira Kazanci
Holding blinyesinde yer alan grup firmalarinda yonetim kademesinde yer almaktadir.

Ahmet Serdar Nisli: Yonetim Kurulu Uyesi ve Aksa Enerji Genel Miidiirii olan Serdar Nisli, Orta Dogu
Teknik Universitesi Makine Miihendisligi alaninda lisans ve yiiksek lisans derecelerine sahiptir. 1996
yilinda Kazanci Holding biinyesinde galismaya baslamis olup, s6z konusu dénem 6ncesinde kamu ve
ozel sektor firmalarinda calismustir.

Tiilay Kazanci: Nisan 2010 tarihinden itibaren Sirketin Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmakta
olup, Kazanci Holding A.S. Yénetim Kurulu Uyesi ve ATK Sigorta Aracilik Hizmetleri Limited Sti. ve Aksa
Anadolu Yakasi Makine Satis ve Servis Ltd. Sti.’de Ortaklik Kurulu Uyesi olarak gérev almaktadir.

Tevfik Yavuz isbakan: Tirkiye Sanayi ve Kalkinma Bankas’'ndan Genel Miidiir Yardimcisi olarak
emekli olmustur. Sirketin haricinde TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakliginda Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyesi olarak gérev almaktadir.

Mustafa Cetin Yalgin: Sirketin Yénetim Kurulu Uyesi olan Mustafa Cetin Yalgin, istanbul Universitesi
Hukuk Fakiltesinden lisans seviyesinde mezun olmustur. Serbest Avukat olarak faaliyet
gostermektedir.

Necip Serdar Sesen: Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesinden mezun olan Yénetim Kurulu Uyesi
Serdar Sesen, Kazanci Holdingin hukuk danismani olarak gorev yapmaktadir. Holding blinyesine dabhil
olmadan énce Makyak, is Bankasi ve Elginkan Holdingde avukat olarak gérev yapmistir.
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6. Donem iginde Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler [Madde 8/2(g)]
Donem icerisinde esas s0zlesmede herhangi bir degisiklik yapilmamustir.
7. ¢ Denetim ve Risk Yonetim Sistemleri [Madde 8/4(b)]

i¢ Denetim;

ic denetim, sirkete yonelik bir hizmet olarak o sirketin faaliyetlerini incelemek ve degerlendirmek
amaciyla sirketin blinyesinde olusturulan bagimsiz bir degerlendirme fonksiyonu olarak
tanimlanmaktadir.

ic Denetim Birimi’nin amaci; Yonetim Kurulu’nun verdigi yetkiye dayanarak, Grup’un sirekliligini ve
kurumsallasmasini saglamak, hak ve cikarlarini korumak, i¢ ve dis risklere karsi 6neriler gelistirmek
Gzere, Holding Sirketleri’'nde denetim, sorusturma ve incelemeler yapmaktir.

ic Denetim Birimi bu amacin gerceklestirilmesine yénelik olarak, asagida siralanan goérevleri yerine
getirmektedir;

e  Grup’un gelirlerinin ve aktiflerinin korunmasina yonelik ¢alismalar ve kontroller yapmak,
alinan tedbirleri degerlendirmek,

e Yapilan harcamalarin usuliine uygun bir sekilde onaylandigini gérmek,

e Grup’un i¢ kontrol sistemlerinin yeterli ve etkin isleyip islemedigini denetlemek,

e Grup’un faaliyet ve islemlerinin; yasal mevzuata, Yonetim Kurulu Kararlari’'na, yonetmelik,
prosediir, talimat vb. grup ici dizenlemelere, genel kabul gormis muhasebe ilkelerine
uygunlugunu denetlemek,

e Grup’un faaliyet ve islemlerinin, mali ve ekonomik yonlerden analiz ve degerlendirmelerini
yapmak, maliyet tasarrufu ve verimlilik artisi saglayacak 6neriler gelistirmek.

i¢c kontrole konu olan gesitli calismalar asagida maddeler halinde belirtilmistir;

e Nakit, cek, senet vb. kiymetli evraklarin fiili durumlarini tespit ederek kayitlar ile kontrolinu
yapmak, diizenlenen evraklari incelemek,

e Banka bakiyelerini teyit etmek, hareketlerini incelemek,

e Cari hesap bakiyelerinin mutabakatlarini incelemek,

e Stok sayimina istirak etmek, kayitlar ile mukayesesini incelemek,

e Satin alma siirecini incelemek, satin almalarin s6zlesmelere uygunlugu kontrol etmek,

e Demirbas envanterinin tespitini yapmak, zimmetlerini kontrol etmek,

o Sirket araglarinin yakit ve km. kontrollerini ve analizlerini incelemek,

e Banka kredi 6demelerinin s6zlesmelere uygunlugunu incelemek,

e Gider ve harcamalarin prosediirlere uygunlugunu incelemek,

e Satis faturalarinin ve sevk irsaliyelerinin incelemesini yapmak, seri ve sira no takibinin

yapildigini kontrol etmek, donem sonu kapanis ve donem basi agilis islemlerini incelemek.
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Etkin bir i¢c denetim ve risk yonetimi politikasi izleyen Grup, tecriibeli yonetim kadrosu ve egitimli
calisanlariyla, sirkete deger yaratan faaliyetlerin icrasinda ve hesabi verilebilir nihai katma degerlere
ulasiimasinda emin ve etkili adimlarla sektordeki yoluna devam etmektedir.

8. Personele Saglanan Haklar ve Menfaatler [Madde 8/2(0)]

Grup’un benimsedigi “en degerli sermayemiz insan kaynagimizdir” yaklasimi insan kaynaklari
politikamizin temelini olusturmaktadir. Vizyonumuz, tim kaynaklarimizi ydneten stratejik avantajimiz
olarak gordiglimiiz insan kaynagimizin, memnuniyet ve baghhgini kuracagimiz sistem olmasidir.

insan kaynaklari misyonumuz; yaratici, dinamik, bilgili, motive olmus, etkin ve verimli olan ekibimizin
surekliligini saglamak igin tim sirket yonetimine ve calisanlarina destek vermek ve ilgili birimlerle
koordineli olarak insan kaynaklari sistemlerini kurmaktir.

Grup, c¢alisanlarina her tirll kariyer gelisimi imkanini tanimaktadir. Tim ¢alisanlarimiza; kariyer ve
kisisel gelisim ihtiyaclarina, zaman icinde olusan gereksinimlerine ve Grup’un hedef ve stratejilerine
paralel olarak farkl egitim olanaklari saglanmaktadir. Bu dogrultuda kisilerin galistiklari birimlerdeki
rollerinde donanimli olmalari igin gerekli tim teknik, mesleki bilgi ve kisisel becerilerini gelistirmek
amaciyla egitimler sunulmaktadir.

9. lisletmenin Temettii Politikasi [Madde 8/2(b)]

Sirket Esas SOzlesmemizin 16. maddesi hikmii de gbz onlinde bulundurularak, Sirketimiz temettu
dagitiminin, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun (SPK) Seri: IV, No: 27 sayili "Sermaye Piyasasi Kanunu'na
Tabi olan Halka Agik Anonim Ortakliklarin Temetti ve Temettl Avansi Dagitiminda Uyacaklari Esaslar
Hakkinda Teblig" hikimleri ile 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 15. maddesi hikmii
cercevesinde ve SPK tarafindan ilgili hesap dénemi igin belirlenen asgari kar dagitim orani tutarinda
yapilmasi yoniinde politika olusturulmustur.

Sirket'in kari, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi mevzuati ve genel kabul gbéren muhasebe
ilkelerine gore tespit edilir. Sirketin genel masraflari ile muhtelif amortisman gibi, Sirketge 6denmesi
ve ayrilmasi zaruri olan meblaglar ile Sirket tiizel kisiligi tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler, hesap
doénemi sonunda tespit olunan gelirlerden dislldikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda goziiken
net donem kari, varsa ge¢mis yil zararlarinin disiilmesinden sonra asagidaki sira ve esaslar dahilinde
dagitilir.

A) Birinci Tertip Kanuni Yedek Akge

Cikarilmis sermayenin beste birini buluncaya kadar safi karin ylizde besi (%5) nispetinde kanuni yedek
akge ayrilir.

B) Birinci Temetti

Safi kardan A) bendinde belirtilen meblag duslldiikten sonra kalan miktardan Sermaye Piyasasi
Kurulu’nca saptanan oran ve miktara uygun olarak birinci temetti ayrilir.

C) ikinci Temetti
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Safi kdrdan A) ve B) bentlerinde belirtilien meblaglar disildikten sonra kalan kismi Yonetim
Kurulu'nun teklifi Gzerine Genel Kurul kismen veya tamamen ikinci temettl olarak dagitmaya veya
fevkalade yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

D) ikinci Tertip Kanuni Yedek Akge:

Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitiimasi kararlastirilmis olan kisimdan ¢ikariimis
sermayenin %5’i oraninda kar pay! disildikten sonra bulunan tutarin onda biri Tlrk Ticaret
Kanunu’nun 466. maddesinin 2.fikrasi 3.bendi uyarinca ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

Yasa hikmi ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ayrilmadik¢a, ana sdzlesmede pay sahipleri igin
belirlenen birinci temetti nakden ve/veya pay biciminde dagitiimadikca; baska yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina, ve temettl dagitiminda imtiyazli pay sahiplerine, katilma,
kurucu ve adi intifa senedi sahiplerine, Yonetim Kurulu lyeleri ile memur, mistahdem ve iscilere,
cesitli amaglarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kar pay! dagitilmasina karar
verilemez.

Varsa Yonetim Kurulu Gyeleri ile memur, mistahdem ve iscilere, cesitli amacglarla kurulmus vakiflara
ve benzer nitelikteki kisi veya kurumlara verilen kar paylari ve yapilan bagislar ayrilir. Bu 6demeler
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 15. maddesinin son fikrasina aykirilik teskil etmeyecek sekilde ve
sermaye piyasasl mevzuati ¢ercevesinde gerekli 6zel durum aciklamalarinin yapilmasi ve yil icinde
yapilan bagislarin genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulmasi kaydiyla yapilacaktir.

Temettl hesap donemi itibariyla mevcut paylarin tiimiine bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkat
alinmaksizin esit olarak dagitilir.

Dagitilmasina karar verilen karin dagitma sekli ve zamani, Yonetim Kurulu’'nun bu konudaki teklifi
Gzerine Genel Kurul’ca kararlastirilir. Karin dagitiminda Sermaye Piyasasi mevzuati hikimlerine
uyulur.

10. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Raporu [Madde 8/2(f)]

Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Raporu ile ilgili detayl bilgi yillik kapsamli faaliyet raporlarinda
verilmistir.

11 .isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Sektordeki Yeri, Sektérde Meydana Gelen Degisiklikler
[Madde 8/2(i-b)]

Elektrik enerjisi talebi genel olarak ekonomik biylime, nifus artisi ve kentlesmenin yani sira iklim
degisikliklerinden kaynaklanan etkenler ile de degisim gosterebilmektedir.

Son yillarda Tirkiye elektrik enerjisi sektoriinde yasanan degisim siireci, liberallesen piyasa ekseninde
oyunun kurallarini hizla degistirmekte ve piyasa oyuncularini yeni kosullara hizla adapte olmaya
yoneltmektedir. Oniimizdeki ddénemde (ilkemiz elektrik enerjisi sektériiniin asagidaki giindem
maddeleri isiginda dinamik yapisini korumasi beklenmektedir:



e Yeni DUY ile degisen piyasa yapisi

e Gelisen ticaret ortaminin etkileri

e Uretim ve dagitim ézellestirmeleri

e Yeniyatirim projeleri

e Enerji verimliligine yonelik calismalar
e iklim degisikligi ile miicadele

01.12.20009 itibariyla islerlik kazanmis olan yeni Dengeleme ve Uzlastirma Yénetmeligi ile Giin Oncesi
Planlama ve Dengeleme Gl¢ Piyasasi hayata gecirilmis, piyasa katilimcilari icin yeni ticaret
enstrimanlari devreye girmistir. 2011" itibariyla islerlik kazanmasi beklenen Giin Oncesi Piyasasi ile
talep tarafinin etkin katihminin da saglanacagl bir spot piyasa vyapisina kavusturulmasi
beklenmektedir. Mevcut durumda yalnizca PMUM kapsaminda yapilan ticaretin, Avrupa 6rneklerinde
oldugu gibi, tezgah (istl piyasalarin da devreye girmesi ile birlikte farkli ve 6zel platformlar vasitasiyla
da gerceklestirilme ihtimali, rekabetin farkli mecralarda artarak devam etmesini saglayacaktir.

(*) Enerji Piyasast Dlizenleme Kurulunun 01/02/2011 tarihli ve 3070/1 sayut karart ile Elektrik Piyasast Dengeleme ve
Uzlastirma Yonetmeliginin gegici 5 inci maddesi cergevesinde giin 6ncesi piyasasinin islerlik kazanacagt tarihin 01/12/2011
olarak belirlenmesine ve s6z konusu tarihe kadar giin 6ncesi piyasasinin sanal olarak isletiimesine karar verilmistir.

Oniimiizdeki yillar icin TEIAS In hazirlamis oldugu son kapasite projeksiyonu raporuna gore, toplam
talebin baz senaryoda yilda ortalama %6,3 lik ve yiiksek senaryoda ise ortalama %7 lik bir oranla
blylyecegi 6ngorilmistir. Farkli bir soyleyisle kriz sonrasi orta ve uzun vadede elektrik enerijisi
talebinin Tirkiye bliyime ortalamasinin birka¢ puan Ustiinde olmasi beklenmekte ve talebin
karsilanmasi ise Ozel sektoriin her yil ortalama 3 ila 5 milyar Amerikan Dolari civarinda yatirim
yapmasini gerektirmektedir.

Bu baglamda enerji sektoriinin krizden 6nceki donemde elde etmis oldugu kar marjlarina tekrar
donecegini dngoren Sirket yonetimi, yatirmlarina 2011 yili icerisinde de devam etmistir. Grup, elinde
bulunan Riizgar, Hidro, Dogalgaz Santral lisanslarinin yani sira EUAS Elektrik Uretim Santralleri
Ozellestirme ihaleleri ile de ilgilidir.



12. isletmenin Yatirim, Finansman ve Risk Politikalari [Madde 8/2(b-c-m)]

Grup’un elektrik enerjisi Gretim tesisi kurulmasi ve isletmeye alinmasi konusundaki uzun yillara dayali
bilgi ve tecriibesi bundan sonra da yliksek EBITDA marjlarini yakalamakta en blylik avantaji olmaya
devam edecektir. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla mevcut santraller kurulu glic-
kapasiteleri asagidaki gibidir:

Kurulu Kurulu

Kapasite(MWH) Kapasite(MWH)

Lisans Sahibi Enerji Santrali Tip 31.03.2011 31.12.2010
Baki Elektrik Balikesir-Samli Rizgar 90 90
Deniz Elektrik Hatay-Sabenoba Ruzgar 30 30
Deniz Elektrik Manisa-Karakurt Rlzgar 11 11
Aksa Enerji K.Kibris Fuel Oil 89 89
Rasa Elektrik Mardin Fuel Qil 33 33
Aksa Eneriji Sinjar* Fuel Qil - -
Aksa Enerji Hakkari Fuel Qil 24 24
Idil 2 Sirnak Fuel Oil 24 24
Aksa Eneriji Samsun Dogalgaz/Fuel Oil 130 130
Aksa Enerji Antalya Dogalgaz 850 850
Aksa Enerji Manisa Dogalgaz 115 115
Rasa Enerji Van Dogalgaz 115 115
TOPLAM 1.511 1.511

*Sinjar fueloil Santrali 2011 yil icerisinde yonetimin karar verecegi bir bolgeye tasinacaktir. Bu sebeple kurulu giic icerisinde
gosterilmemistir.

e Kuzey Kibris Santrali kapasite artisi ile beraber kombine ¢evrimli bir santrale
dénistirilmektedir. Bu dénisim 31 MW’lik bir ilave kapasite saglayacaktir. ilgili bélgede
planlanan 31 MW lik kapasite artisinin 18 MW’hk kismi 2011 yili 2.ceyregi icerisinde
tamamlanmis olup ilave yatirmin ikinci asamasinin ise 2011 yili Uglinci ceyreginde
tamamlanmasi 6ngoérilmektedir.

e 2010 yil ilk yarisinda Sirnak’ta bulunan idil 2 Fuel Oil Santrali satin alinarak Aksa Enerijinin
altinda konsolide edilmeye baglanmistir.

e Samsun Santrali 2009’un ikinci yarisindan beri ¢alismamaktadir. Su anda dogalgaz yakith bir
elektrik santraline dénusturilmektedir. Bu donlisim Samsun santralinin toplam Uretimini
arttirmayacaktir fakat daha distik emisyonlarla liretim yapilmasini ve daha dusik isletim
maliyetleri elde edilmesini saglayacaktir. Santralin Uretimi, ilgili yatirmin tamamlanmasi
miteakiben 2011 yili icerisinde EPDK’ya yapilacak basvuru ile Elektrik Uretim lisansinin
alinmasi ile baslayabilecektir.

e Antalya Dogalgaz Santrali atik egzoz gazindan ilave enerji Uretmek Uzere basit ¢cevrimden
kombine cevrime donlisim sirecinden gecmektedir. Bu donlsiimin santralin dogalgaz
masraflarini  dislirecegi gibi 300MW’lik bir kapasite ve verimlilik artisi saglayacagi
ongorialmektedir. 2010’un ilk yarisinda 200 MW’k basit cevrim gaz tirbinleri 2 adet
25MW’lik buhar tilrbinleri ilavesi ile 250 MW kombine cevrim olarak toplam 850 MW
kapasite ile calismakta olup, en ge¢ 2011’'in ilk yarisinda kombine cevrim yatiriminin
tamamlanmasi planlanmaktadir. Santralde, yatirrmin tamamlanmasindan ardindan toplam
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1150 MW lik kapasite ile ¢alisiimaya baslanmasi ve buhar tirbinlerinin devreye girmesi ile de
briit ve net kar marijlari artisinin slirecegi ngoérilmektedir.

Manisa Dogalgaz Santralinde, buhar gilici ile ¢alisan tlrbinler icin yatirrm 2010 yili ilk
ceyreginde tamamlanmis olup kapasite ve verim arttirilarak kombine ¢evrim olarak calismaya
baslamistir.

Rasa Enerji Uretim A.S. 2010 yilinin ilk yarisinda Grup firmalari arasina dahil edilmis ve
boylece 105 MW’lik Van Dogalgaz Santrali konsolidasyona katilmistir. Van Dogalgaz Enerji
Santrali’'nin 10 MW" lik buhar tirbininin devreye alinmasi ile kombine ¢evrim yatirimi
tamamlanmis ve kurulu glici 115 MW'a yikselmistir.

Samli Rlzgar Enerjisi Santralinin 24 MW’lik kapasite artisinin yatirimina devam edilmektedir.
Kapasite artisinin  2011'in  ilk yarisinda tamamlanmasi ve isletmeye alinmasi
hedeflenmektedir.

2011 yili ikinci ceyreginde, Aksa Enerji Uretim A.S. Kazankaya regiilatérii ile 15MW giiciindeki
incesu Hidroelektrik Santrali'ni ticari isletmeye almistir. Corum ili Cekerek Cayi lizerindeki
santral yilda yaklasik 60 milyon KWh elektrik tGreterek yaklasik 30,000 konutun ihtiyacini
yenilenebilir kaynaklardan karsilayacak ve vyilda vyaklasikk 100,000 ton seviyesinde
karbondioksit emisyon salinimini engelleyecektir.

Sirket ayrica 31 Mart 2011 tarihi itibariyla yatirim kalemlerinde goriilen ve insaatina devam
edilen ancak 2011 icinde devreye alinacak olan Uretim kapasitesini, asagida yer alan Tablo
2’de bilgilerinize sunmustur. Tablo 2 yalnizca 31 Mart 2011 tarihinde finansallarda takip
edilen yatirimlarin 2011 yilina ne kadar kapasite artisi olarak yansiyacaginin gosterimidir,
2011 in yatinm plani degildir.

Kurulacak olan Kurulacak olan
Kapasite(MWH) Kapasite(MWH)
Lisans Sahibi Enerji santrali Tip 2011 -1 2011 -1
Aksa Enerji Uretim AS-YS Kibris Fuel Qil 18 13
Rasa Elektrik Uretim AS. Mardin* Fuel Oil 30
Aksa Enerji Uretim AS. Antalya Dogalgaz 300 -
Baki Elektrik Uretim LTD. Saml Riizgar 24 -
Aksa Enerji Uretim AS. Incesu Hidro 15
TOPLAM 387 13

*Sinjar daki Santralin Mardin'e tasinmasi.
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Grup, su ana kadar yatirmlarini Uretim aktivitelerinden gelen nakit akisgi ve kredi yolu ile saglanan
yabanci kaynaklar ile finanse etmistir. Grubumuz 2011 yilindan itibaren Kazanci Grup sirketlerine
sagladigl fon destegini azaltarak bundan sonraki yatirimlarinin sermayesini yarattigl nakit akisindan
karsilamayr ve geri kalan kismi ise Tirk ve yabanci bankalarin finansman saglamasi ile
gerceklestirmeyi planlamaktadir. Bu baglamda, Grup, genellikle satis kontratini imzalamadan 6nce
finansman kuruluslari ile projeyi paylasmakta ve projenin degerlendiriimesi ve teklifin alinmasi
asamasinda satis kontratini imzalamaktadir. Genel strateji %20-%30 araliginda sermaye ve geri kalan
kismi finansman bularak enerji projelerini hayata gecirmek olup, ilgili projelere yatiriimasi planlanan
tutarin geri donils senesinin ortalama iki kati uzunlukta bir aralikta kredi periyotlarini ayarlamaktir.
Grup, sermaye yonetiminde bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya ¢alisirken, diger yandan
da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini arttirmayi hedeflemektedir.

Grup bundan sonra da yatirimlarina elinde bulunan karh projeler ile devam etmeyi planlamaktadir ve
kur, faiz ve emtia risklerine karsi finansallarini ve nakit akislarini ayarlamaya devam edecektir.
Grup’un kredilerinin %70’e yakini sabit faiz ile alinmis olup, geri kalan kredi sdzlesmeleri ise sabit
faize gecebilme opsiyonu eklenerek yapilmistir. 2011’un ilk ceyreginde de Libor ve EurLibor’'un disik
seyretmesi ve kisa vadede de ayni seviyede seyredecegi ongorildigiinden dolayi geri kalan faiz riskini
almanin maliyetleri mispet yonde etkileyecegi dislinlilmektedir. Enerji satislarinin TL bazinda olmasi
ve finansmaninin bliyik oraninin yabanci para cinsinden olmasi dolayisi ile var olan agik pozisyon
alinan ortalama kredi periyotlarinin yiiksek olmasi sebebi ile bilangoda gorildigi gibi nakit akisa etki
etmeyecektir. Fakat Grup yonetimi cesitli tlrev Grinler kullanma yoniinde korunma politikalari
uygulayacaktir.

Grup, enerji yatirimlarini kaynak cesitlenmesi yolu ile yapmaktadir. Grup’un biinyesinde dogalgaz,
fuel oil, riizgar ve hidro santralleri mevcut olup, riski dagitmak amaciyla yatirimlarinda kaynak
cesitlenmesine 6nem vermektedir. Bu durumun emtia riskinin azalmasina vesile olacagi
ongorilmektedir. Su an itibariyla Glkemizin elektrik enerjisi Giretiminin %50 nin Ustlinde dogalgaza
bagl olmasindan dolayi dogalgaz fiyatlarinda gergeklesebilecek olasi artislarin elektrik fiyatlarina kisa
zamanda yansilyacagl 6ngorilmektedir.

13. isletme Uretim, Kapasite Kullanim ve Ortalama Satis Fiyatlari [Madde 8/2(e-j-k)]

Toplam kurulu giicii 1511 MW olan Aksa Enerji Uretim AS. nin Samsun’da fuel-oil den elektrik
Uretmek amagli kurulan santrali dogalgaz cevrim santraline doénisiim yapilmasindan dolayr aktif
degildir. Bursa da bulunan 1,4 MW lik biyogaz santralinin lisansi bolgedeki biogaz stogunun bitmesi
nedeniyle, talebimiz tGizerine sonlandirilmistir. Sinjar da ki 30 MW fueloil santralinde ise yer degisikligi
planlamasi yapilacaktir. Bu baglamda asagidaki tablolarda Bursa ve Sinjar Santrallerinden
bahsedilmemis, Samsun Santrali ise yalnizca kurulu gli¢ olarak gosterilmistir.



Aksa Enerji Santrallerini kisit boélge, glin dncesi ve dengeleme piyasasi, uzlastirma piyasasi
kontratli satislar seklinde ayirt ettigimiz asagidaki tabloda, 2011 ilk ceyrek toplam kapasite, net satis
rakamlari, tretim ve fiyat bilgisi ile kapasite kullanim oranlari, hem santral bazinda ve hem de toplam

rakamlar olarak analiz edilebilir.

Kurulu 31.03.2011 Kapasite
Kapasite Net Satig Uretim Ortalama Fiyat Kullanim
Aktif Santraller (MW) (mio. TL) (Gws) (TL/mws) Oranlari
Hakkari Fuel Qil 24 - - - 0%
Mardin Fuel Qil 33 8,05 18,54 434,55 28%
Sirnak-idil Fuel Oil 24 6,75 16,42 411,36 34%
Kist Bolge Toplam 81 14,81 34,95 423,66 22%
Manisa Dogalgaz 115 23,04 163,63 140,79 71%
Antalya Dogalgaz 850 67,10 457,34 146,71 27%
Van Dogalgaz 115 43,51 166,97 260,58 73%
Samsun Dogalgaz* 130 - - - -
Spot Toplam 1.210 133,64 787,94 169,61 36%
Balikesir-Samli Ruzgar 90 5,46 50,86 107,41 72%
Hatay-Sabenoba Ruzgar 30 2,27 19,93 113,65 72%
Manisa-Karakurt Ruzgar 11 0,83 7,39 112,40 74%
Yenilenebilir Toplam 131 8,56 78,18 109,47 73%
K.Kibris Fuel Oil 89 31,29 134,64 232,39 76%
Kontrat Toplam 89 31,29 134,64 232,39 76%
TOPLAM 1.511 188,30 1.035,71 181,81 42%

ve

*Samsun Dogalgaz Santrali 31.12.2010 itibariyla gevrim asamasinda olmasindan dolayl operasyona gegmemistir.**Kapasite kullanim

oranlari 8000 saat/yIl lizerinden hesaplanmis olup, riizgar santrallerinde ilgili bélgelerde ki riizgar 6lgiim verileri baz alinmistir.

Aksa Enerji Uretim AS. 2011 ilk ceyrek verileri itibariyla toplam 1.035,71 Gws iretim yapmis, trettigi

enerjiyi agirhkl ortalamalar alinarak yapilan hesaplamaya gére 181,81TL/mws den satmustir. ilgili

satiglardan toplam 188,30 milyon TL ciroya ulasan sirketimizin ortalama kapasite kullanim orani %42

dir.
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14. isletmenin Onemli Finansal Rasyolar [Madde 8/2(l)]

Aksa Enerji Uretim A.S. nin 6nemli finansal rasyolari 31.03.2011 tarihi itibariyla bagimsiz incelemeden
gecmis SPK raporu baz alinarak hesaplanmis olup, asagida tablolastirilarak tarafiniza sunulmustur.

Rasyo Hesaplama Metodu Sonug
Cari Oran Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 1,25
Asit Test Orani (Dénen Varliklar - Stoklar) / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1,09
Ticari Alacak Orani Ticari Alacaklar / Dénen Varliklar 0,08
Borg¢lanma Orani Toplam Borg / (Ozkaynak+Toplam Borg) 0,63
Uzun Vadeli Bor¢lanma Orani Uzun Vadeli Krediler / (Ozkaynak + Uzun Vadeli Krediler) 0,49
Sabit Kiymet Orani (Sabit Kiymetler - Birikmis Amortisman) / Ozkaynak 1,73
Briit Kar Marji Briit Kar / Toplam Satislar 0,19
Faaliyet Kar Mariji Faaliyet Kari / Toplam Satislar 0,17
Net Kar Mariji Net Kar / Toplam Satislar 0,04
Satislarin Varhklara Orani Satislar / Toplam Varliklar 0,09

15. Cikarilan Sermaye Araglarinin Niteligi ve Tutari [Madde 8/2(h)]

21 Mayis 2010 tarihi itibariyla, Aksa Enerji Uretim A.$’ye ait 31,600,000 TL tutarindaki hisse senedi
AKSEN koduyla iIMKB’de islem gérmeye baslamistir.

16. Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri [Madde 8/2(g)]

Grup’un ilgili donem siresince yapmis oldugu herhangi bir arastirma ve gelistirme faaliyeti
bulunmamaktadir.

17. isletmenin Tesvikten Yararlanma Durumu [Madde 8/2(i)]

Grup’un 31 Mart 2011 tarihi itibariyla KDV indiriminden yararlanmak icin kullandigi t¢ adet tesvik
belgesi bulunmaktadir. Bu tesvik belgeleri Sirket blinyesindeki Antalya Santrali (Siemens buhar
turbinleri) icin 01.09.2012 tarihine kadar,Grup sirketlerinden Rasa Enerji Uretim A.S. biinyesindeki
Van Santrali icin 15.01.2012 tarihine kadar ve Baki Elektrik Uretim Limited Sti. biinyesindeki Balikesir
Rizgar Santralinin 24 MW’lik kapasite artirimi igin 28.06.2012 tarihine kadar gegerlidir.

18. Doénem iginde Yapilan Bagislar [Madde 8/2(6)]

31.03.2011 tarihi itibariyla Grup’un yaptigi herhangi bir bagis bulunmamaktadir.
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19. isletmede Merkez Disi Orgiitlerin Varligi [Madde 8/2(p)]

31.03.2011 tarihi itibariyla Grup’un merkez disi 6rgltlerinin detayi asagidadir;

Bagh Oldugu Sirket

Sube

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S.

Aksa Enerji Uretim A.S. (Y.S.)
Baki Elektrik Uretim Ltd. Sti.
Deniz Elektrik Uretim Ltd.Sti.
Deniz Elektrik Uretim Ltd.Sti.
idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.
Rasa Enerji Uretim A.S.

Rasa Elektrik Uretim A.S.

Antalya Santrali
Bursa Santrali
Hakkari Santrali
incesu Santrali
Manisa Santrali
Samsun Santrali
Kibris Santrali
Samli Santrali
Karakurt Santrali
Sebenoba Santrali
Sirnak Santrali
Van Santrali

Mardin Santrali

20. Donem igerisinde Gergeklesen Diger Onemli Olaylar [Madde 8/2(¢-d)]

v 03/05/2011 tarihinde, Sirketimizce Kamuyu Aydinlatma Platformunda paylasilan 6zel durum

actklamasi uyarinca;

e Kuzey Kibris Tark Cumhuriyeti'nde kamu elektrik sirketi KIB-TEK ile yapilan "15+3" yillik

anlagsmaya gore Sirketimiz 2011 yili igin 18MW'lik kapasite artis yatirimini gergeklestirerek
toplam kurulu glicii 89MW'tan 107MW'a ylikseltmistir. 1 Haziran 2011 tarihinden itibaren
sozlesmesel Uretim miktari aylik 45,8 milyon kWh'den 54,2 milyon kWh seviyesine ¢ikacaktir.

e Kuzey Kibris'taki ilave yatirrmin ikinci asamasinda ise, montaji biten 13MW'lik Buhar

Tlrbininin devreye alinarak santralin kombine ¢evrime donistiirilmesi ve bdylece santralin
toplam kurulu glicliniin 120MW'a g¢ikarilmasi planlanmaktadir.

4 Aksa Enerji Uretim A.S.'ne ait, 1997 yilinda Bursa-Demirtas kentsel atik bélgesinde kurulmus
olan 1.4MW gicindeki Tirkiye'nin ilk biogaz santralinin lisansi bolgedeki biogaz stogunun bitmesi

nedeniyle, talebimiz tGzerine sonlandiriimistir.

v 11/04/2011 tarihinde, Sirketimizce Kamuyu Aydinlatma Platformunda paylasilan 6zel durum

actklamasi uyarinca;
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e Aksa Enerji Uretim A.S. Kazankaya regilatérii ile 15SMW giiciindeki incesu Hidroelektrik
Santrali'ni ticari isletmeye almistir. Corum ili Cekerek Cayi Gzerindeki santral yilda yaklagik 60
milyon KWh elektrik Ureterek yaklasik 30,000 konutun ihtiyacini yenilenebilir kaynaklardan
karsilayacak ve yilda yaklasik 100,000 ton seviyesinde karbondioksit emisyon salinimini
engelleyecektir.

e incesu Santrali'nin devreye alinmasi ile Aksa Enerji'nin yenilenebilir enerji santralleri kurulu
glicli 146MW'a, toplam kurulu glicli ise 1,557 MW'a ulasmustir.

v Sirketimiz Aksa Enerji Uretim A.S. Yénetim Kurulu’nun 4 Nisan 2011 tarihinde toplanarak
aldigi 194 sayili karar uyarinca;

e Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Limited Sirketi'nin (Ayres) %99 oranindaki
payi Sirketimiz tarafindan satin alinmistir. Ayres, Ayvacik'ta 5SMW'lik rlizgar elektrik Gretim
lisansina sahiptir.

e Santralin 2011 Mayis ayi icerisinde ticari isletmeye alinmasi planlanmakta olup, yilda yaklasik
18.000.000 Kwh elektrik Ureterek, yaklasik 9.000 konutun ihtiyacini yenilenebilir
kaynaklardan karsilamasi; yilda 30.000 ton civarinda karbondioksit emisyon salinimi
engellemesi beklenmektedir.

v Aksa Enerji Uretim AS ana ortagl Kazanci Holding A.S.'nin 1 Mart 2011 tarih ve 107 sayili
karari uyarinca;

e Kazanc Holding A.S. satisa sunulacak azami pay miktarinin Aksa Enerji Uretim A.S.
sermayesinin %11,93'lGnl temsil eden 68.900.000 TL nominal degerli B Grubu pay olarak
yeniden belirlenmesine,

e Kazanci Holding A.S. tarafindan gergeklestiriimesi planlanan satistan elde edilecek gelirin
tamaminin eszamanl olarak Kazanci Holding A.S. ve diger grup sirketlerinin Aksa Eneriji
Uretim A.S.'ye olan borglarinin geri 6denmesinde kullanilmasina,

e Kazanci Holding A.S. tarafindan yapilmasi planlanan ilgili satisin piyasa kosullarina bagli olarak
2011 yili igerisinde gergeklestirilmesine karar verilmistir.

Buna bagl olarak Sirketimiz Aksa Enerji Uretim A.S. Yonetim Kurulu 1 Mart 2011 tarihinde toplanarak
aldig1 186 sayil karar uyarinca;

e Sirketimizin 21 Aralk 2010 tarih ve 175 sayili kararinda belirtilen sermaye artirimi kararinin
iptal edilmesi ve s6z konusu sermaye artisi ile ilgili SPK'ya yapilan basvurunun geri ¢cekilmesi,

e Grup sirketlerinin Aksa Enerji Uretim A.S.'ne olan borglarinin tahsilinden elde edilecek
kaynaklarin o6ncelikli olarak mevcut enerji santrallerinin kapasite artirrmi ve yeni santral
yatirimlarinin gergeklestirilmesinde kullanilmasi kararlastirilmistir.



