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Giindem  Sermayeye iligkin iyilestirici dnlemler hakkinda

FSirketimiz Yanetim Kurulu diveleri sirket merkezinde toplanarak agsagidaki karar almisur.

Sirketimizin son yilhk bilangosu goz $niine alinarak. Borsa istanbul A. $ nin Kotasyon Yénergesinin
35/2 Maddesine iliskin 20.03.2017 tarihli sirketimize yapudr bildirim ve Tiirk Ticaret Kanunu
Madde 376/1'¢ gore.  Yénetim Kurulumuz taralindan onerilen FK-1 de ver alan ivilestirici

- onlemlerin Sirketimizin 27.04.2017 tarihinde yapilacak olan Ol agan Gene! Kurulu'na sunulmasina
oy birligi ile karar verilmistir.
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2016 YILI FAALIYETLERINE iLISKIN YONETiM KURULU RAPORU

Riskler ve Yonetim Kurulu’nun Degerlendirmesi

Aksa Enerji tim risklerini dnlemek ve azaltmak amaciyla etkin bir risk yénetimi politikasi uygulamaktadir.
Aksa Enerji'nin risk yénetiminin temelinde yatan felsefe, varliklarin degerlerinin korunmasi, operasyonel
gavenlik ve siirdiiriilebilirlik esaslarina dayanmaktadir.

Sirket'in karsi karsiya oldugu riskler merkezi olarak yonetilmektedir. Gerekli gorildiginde politika
degisiklikleriyle, maruz kalinan finansal riskler ve karsi karsiya olunan firsatlar etkin bigimde
yonetilmektedir. Ust yénetim tarafindan belirlenen politikalar ¢ergevesinde koruma enstriimanlari satin
alinmakta ve maruz kalinan risk seviyelerinin sinirlandiriimasina ¢alisiimaktadir.

Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi baskanlifinda yilda alti kez toplanan Riskin Erken Saptanmasi Komitesi de
risklerin belirlenmesi ve aksiyon alinmasi amaciyla ¢alismalar yiritmektedir. Komite, her tirli potansiyel
risk konusunda gerekli 6nlemlerin alinmasi, uygulanmasi ve bunlarin risk yénetimi sistemi dahilinde
yonetilmesi ve gézden gecirilmesiyle ilgili ¢galismalarn ylritmekte, ulastigl sonuglar Yonetim Kurulu'na
raporlamaktadir. Finansman Departmani da bu konuda ydnetim kademelerine yardimci olmaktadir.

Yatirim agirlikl bir sektorde faaliyet gosteren Sirket, yatirnmlarini uzun vadeli proje finansmani ile finanse
etmektedir. Bu nedenle, likidite, kur ve faiz orani riski, pozisyonlari ve piyasadaki gelismeler diizenli olarak
takip edilmektedir.

Sirket, musteri iliskileri ydnetimi, teknoloji, bilgi yénetimi ve hizmetlerin saglanmasinda yiksek hizmet
kalitesini daha da ileriye tasimaya odaklanmistir. Bu agidan bakildiginda, pazar kaynakh risklerin stratejik
hedefler ile uyumlu bir metodoloji ¢cergevesinde analizi ve dnceliklendirilmesi ile Faiz, Amortisman, Vergi
Oncesi Kar (FAVOK) hedeflerine ulasiimasi desteklenmektedir.

Operasyonel agidan kur riski bulunmamaktadir. Bununla birlikte, yatirimlar igin kullanilmis olan proje
finansman kredilerinin doviz bazl olmasi, kur farki giderlerine yol agabilmekte ve karlihigi olumsuz yonde
etkilemektedir. Ddviz bazl proje finansman kredilerinin tutarlarinin disirilmesi ve daha yiiksek kar marij
ile doviz bazli FAVOK yaratacak projelere finansman kaynag saglamak {izere 81 MW kurulu giigteki
Kozbiiki Hidroelektrik Santrali 89,4 milyon ABD dolarina satilmis, toplam 232 MW kurulu giicte alti adet
riizgar santralinin 259 milyon ABD dolarina satisi i¢in anlagsmaya varilmistir.

Enerji piyasasinda fiyatlarin disik seyretmeye devam etmesi Sirket'i operasyonel agidan olumsuz
etkileyen bir faktordir. Diislik fiyatlarin etkisini sinirlamak igin yerli kaynak kullanan Bolu Goyniik Termik

Santrali devreye alinmistir. Bu yolla, Gretim maliyetinin azaltiimasi sayesinde, yurt icinde rekabet avantaji
elde edilmesi hedeflenmistir.

2016 yilinda artan rekabet kosullariyla birlikte spot piyasa elektrik fiyatlan disiik bir seyir izlemigtir. Bu
durum dogrultusunda piyasadan diisik fiyath tedarik yapilarak kar marji artirlmus, ikili anlasmalarla yapilan
satiglarin bir kismi bu segmentten saglanmistir.

Sirket kur fark etkisini azaltmak adina doviz bazh satislarini da artirma yoluna gitmistir. 2016 yilinda
Sirket’in tim yenilenebilir enerji Gretimi, Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi’'na
(YEKDEM) satilmistir. 73 ABD dolari/MWsa fiyatindan gerceklesen satislar Sirket'in bilangosundaki



potansiyel kur farki zararina karsi dogal bir hedge mekanizmasi olusturmaktadir. 2017 yilinda da
yenilenebilir enerji portféyliniin Gretimleri YEKDEM’e satiimaya devam edilecektir. YEKDEM'in yani sira

Kuzey Kibris Turk Cumbhuriyeti'ndeki Kalecik Enerji Santrali’'ndeki satislar da ABD dolar bazli ciroyu
artirmaktadir,

Bunun yani sira Afrika'daki gesitli Ulkelerle imzalanan ABD dolari ve Euro bazl anlagmalar yiiksek doviz
kurunun finansallar Gzerindeki potansiyel negatif etkisini azaltacaktir. Bu kapsamda 2015 yilinda Gana ile
imzalanan anlagmanin ardindan, 2016 yilinda Madagaskar ile ABD dolan bazli, Mali ile Euro bazl
anlasmalar imzalanmustir.

Gana Cumhuriyeti’/nde 370 MW kurulu giigte enerji santrali kurulmasi ve lretilen elektrigin bes yil siireyle
ABD doalr bazli garantili satigi i¢in imzalanan anlagmayla Uretilecek elektrigin tamaminin alim garantili
olarak uzun vadeli ve ABD dolar bazl fiyat tizerinden satilmasi saglanmistir. Sézlesmenin siiresi taraflarin
mutabakati ile beg yil bitmeden uzatilabilecek ve imzalanan kontratin ABD dolari bazli olmasi sayesinde
potansiyel kur farki zararinin olugsmasini engellenecektir.

Madagaskar’da faaliyete gegecek olan santralin, ABD dolan cinsinden belirlenmig olan elektrik satis tarifesi
ile yilda yaklagik 700.000 MWsa garantili satig yapmasi éngériilmektedir. Santralin satiglarinin ABD dolar
olarak yapilmasi, Aksa Enerji'nin déviz borglulugunun azalmasini, karliliginin artmasini ve satis hacminin
ylikselmesini saglayacaktir.

Mali Cumhuriyeti’nin baskenti Bamako’da faaliyete gegecek olan 40 MW kurulu giicteki Santral icin de
uretilen elektrigin Euro bazinda iig yil stire ile garantili satisinin yapilmasi konusunda anlasmaya varilmistir.

2017 yili iginde faaliyete gececek olan bu (¢ Santral, Sirket'in doviz gelirlerini artiracaktir. Santrallerin
insaatinda yurt i¢inde rekabet sansi azalan santral ekipmanlarinin kullanilmasi sayesinde toplam yatirim

tutan ¢ok diisiik olacak ve santrallerin operasyona gegmesi icin gerekli insaat siireci de ciddi élciide
kisalacaktir.

i¢ Kontrol Sistemi ve ig Denetim Faaliyetleri Hakkinda Yénetim Kurulw’ nun Degerlendirmesi

Aksa Enerji, risk yonetimi, kontrol ve yonetigim sureglerinin etkinligini degerlendirmek ve gelistirmek
amacina yonelik olarak calisan bir i¢ Denetim Birimi'ne sahiptir. i¢ Denetim Birimi, ¢alismalarini
Denetimden Sorumlu Komite'ye raporlamaktadir. Risk odakl bir anlayigla mali raporlama sisteminin
givenilirligi, Sirket'in yasal ve i¢ dizenlemelere uygunlugu, faaliyetlerinin etkinligi ve verimliligi, bilgi
sistemlerinin glivenligi ve glvenilirligi ile ilgili denetimler gerceklestiriimektedir. Bu dogrultuda 2016
yilinda hem Merkezi i¢ Denetim hem de Santrallerde Yerinde i¢ Denetim faaliyetleri gerceklestirilmistir.

Denetimler sonucunda Risk Yonetimi, i¢ Kontrol ve Yénetisim siireglerinin etkinligi yeterli seviyede
gorlilmigtir. Tespit edilen minferit kontrol zafiyetleri hakkinda da Yonetim’e gerekli aksiyon oénerileri
sunulmug ve aksiyonlarin zamaninda uygulanip uygulanmadig takip edilmistir.

Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglarina iliskin Yonetim Kurulu’nun Degerlendirmesi

2016 yilinda enerji sektdril yiiksek arz ile karsi karsiya kalirken, ortalama spot elektrik fiyatlar ise
enflasyonun ¢ok altinda %2,8 oraninda artig gostermistir. Sektordeki olumsuz faktérlere ragmen Aksa
Enerji, diglk maliyetli enerji tedarigi ve artan yerli ve yenilenebilir kurulu glicti ile maliyetlerini disiik
tutmaya devam etmis, satis hacmini %29, cirosunu ise %28 artirarak 2016'da gii¢lii bir operasyonel



performans sergilemistir. Orta vadedeki kurulu glic hedefine ulagmak iizere yil boyunca yatirimlarina
devam etmistir.

Sirket’in karhlig ise déviz kurlarindaki elverigsiz gelismelere paralel olarak nakit ¢ikisina neden olmayan
ancak mevzuat geregi cari kurlarla yeniden degerlenmesi gereken finansal giderler nedeniyle bir dnceki
yila gore keskin bir dugig géstermistir. Sirket, serbest Ureticiler arasinda pazar payr konusunda liderligini
artan musteri sayisi ile devam ettirmistir.

Komitelere iliskin Yonetim Kurulu’nun Degerlendirmesi

Yonetim Kurulu biinyesinde faaliyet gésteren komiteler en az (i¢ ayda bir olmak iizere yilda en az dért kez
Sirket merkezinde toplanmaktadir.

Komitelerde denetim, kurumsal yénetim, risk ve stratejiler yakindan incelenmis ve degerlendirilmis,
konulara iliskin tavsiyeler Yonetim Kurulu’na sunulmustur.

Yil icerisinde Bagimsiz Yonetim Kurulu Oyelerinden birinin hizmet siiresinin dolarak ayrilmasi nedeniyle
gerceklegtirilen yeni atama sonrasi, komiteler, Uyelerin tecriibeleri dogrultusunda en fazla fayda
saglanabilecek sekilde tekrar olusturulmus ve gerekli duyurular yapilmistir.

FAALIYET DONEMi SONRASINDAKi GELISMELERE iLiSKiN DEGERLENDIRME
Borsa istanbul'un 20 Mart 2017 Tarihli Uyarisi Hakkinda Alinan Aksiyonlar

Duyuruya konu edilen Gzsermaye erimesinin ana sebebi, yikselen kurlar nedeniyle doviz bazl
ylkamliiliiklerimizden kaynaklanan kur farki ve finansman zararlandir.

Bu cercevede gerekli onlemlerin 2016 yili itibari ile alinmis oldugunu, bu énlemlerin pozitif etkilerinin 2017
yil igerisinde bilangolarimiza yansiyacagini ve dolayisiyla 6zsermayemizin dnemli bir sekilde artarak
bahsedilen erimenin 2017 yili i¢erisinde terse dénmesi éngorilmektedir.

2016 yilinda alinmig Yénetim Kurulu karari ile 81MW kurulu glgteki Kozbiikii HES satilmis olup toplam
232MW kurulu giicteki 6 adet RES'in satigt icin anlagilmis ve bunlardan Ayres Ayvacik RES'in satigi bu ay
tamamlanarak kamuoyuna duyurulmustur. Turk Lirasi'min doviz karsisindaki erimesinin finansal
giderlerimizi artirmasi ve dolayisiyla 6zsermayemizi azaltmasinin éniine gegmek amaciyla bu satislardan
elde edilecek tutarlar kisa vadeli yikimlGliklerimizi azaltmakta kullanilacak ve 6zsermayemizi
kuvvetlendirecektir.

Ek olarak, ddviz bazinda garantili satis gergeklestirecek Gana Santralimiz éniimiizdeki giinlerde devreye
girecektir. 2016 yiinda Madagaskar ve Mali'de de déviz bazli garantili enerji satisi gerceklestirecek olan
santrallerimizin anlagmalar yapilmistir. Madagaskar santralimizin Temmuz ay1 sonunda, Mali santralimizin
ise Haziran ayr sonuna kadar devreye girmesi planlanmaktadir. Béylece 3 yurt digi projemiz de bu yil
devrede olup ddviz satiglari ile finansal giderlerimiz Gzerinde dogal bir hedge mekanizmasi saglayacaktir.

Alinan bu tedbirlerin 2017 yili igerisinde 6zsermayemiz (zerinde olumlu etkisini gosterecegine
inanilmaktadir.



