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i KAZANCI HOLDING

Kazanci Holding olarak 1960 yilindan bugtine her zaman
kaliteli Grin ve glvenilir hizmet sunmak icin calistik.

Holding catimizin altindaki tim sirketlerimiz bu ortak
bilingle hareket ederek musteri memnuniyeti odakli
calismakta ve kendilerini stirekli olarak yenilemekte ve
gelistirmektedirler.

Uriin ve hizmetlerimizi tercih eden miisterilerimizin Aksa
markasina olan strdurilebilir giivenleri kendimizi her
alanda daha Ust standartlara tasimamizin en buytk itici
glicudur.

Bu gli¢ ayni zamanda bir ekip olarak hayata gecirdigimiz
ve piyasadaki liderligimizi pekistiren yatirmlarimizin da
ilham kaynagidir.

Ali Metin Kazanci
Kazanci Holding
Yénetim Kurulu Bagkani



GUnUmuUzde enerji sektorunde, elektrik enerjisi
Ureticileri ve dagitim sirketleri tam rekabet kosullarinda
kaliteli hizmet sunmak durumundadir. Serbestlesme ve

ozellestirme, elektrik enerjisi sektortintn gorinimund

koklu bir sekilde degdistirmistir.

Hizla artan enerji talebi kargisinda
yeniden tanimlanan sektor
gercekleri, Uretim, iletim ve
dagitim fonksiyonlarinin farkli
isler olarak 6n plana ¢cikmasini ve
ihtisaslasmayi getirmistir.

Yerkirenin ve gcevre cografyanin
ekonomik acidan en hizli biytyen
ekonomilerinden birine sahip olan
Tarkiye, elektrik enerjisi talebinin
artis hiziyla da dikkat cekmektedir.
Elektrik enerjisi sektorind
serbestlestirme sirecinin son

asamasinda olan Ulkemiz, ulusal
dzel sermaye icin oldugu kadar
uluslararasi sermaye icin de essiz
bir potansiyel barindirmaktadir.

Sektorin saygin katiimeisi ve lider
sirketi Aksa Enerji, kurulu gicg,
verimliligi, kapasite kullanimi

ve iddiali blylme stratejisiyle
rekabetin éninde yer almaya,
trendleri belirlemeye ve paydas
kitlesi icin deger Uretmeye devam
etmektedir.
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Kurumsal Profil

Turkiye'nin lider enerji sirketi Aksa
Enerji 1997 yilinda kurulmustur.
Sirket, 2011 yili sonu itibariyla 2.036
MW'a ulagmis bulunan kurulu glciyle
Ulkemizin en buylk serbest elektrik
enerjisi Ureticisidir.

Aksa Enerji, farkli noktalarda
konumlanmis toplam 15 santrali
(dogal gaz, akaryakit, rizgar ve
hidroelektrik) ile elektrik sistemine
ve musterilerine kesintisiz ve kaliteli
elektrik enerjisi saglamaktadir.

Ozel sektor kuruluslarinca tretilen
toplam elektrigin %10'unu
karsilamakta olan Aksa Enerji
Turkiye'de 6zel sektor kuruluglar
kurulu glictiniin %12'sine sahiptir.
Cografi faaliyet alanini genisletmeye
yonelik ¢aligmalar yiritmekte olan
Aksa Enerji, KKTC'nde faaliyet
gosteren 1 adet santrali ile yavru
vatanin elektrik enerjisi ihtiyacina da
katkida bulunmaktadir.

Aksa Enerji’'nin uzmanlik alani enerji
Uretimi ve satisidir. Sirket, Gretim
portfoylinde yer alan santrallerinin
kurulum ve isletim donglerinde
ihtiyac duydugu tim hizmet ve
¢cozimleri buttnlesik bir yaklagim
ile binyesinde kargilamaktadir.

Bu ozelligi, Aksa Enerji'nin

sektoriinde verimlilik, etkinlik ve
karlilik eksenlerindeki konumunu
glclendirmekte ve rekabet esigini
pekistirmektedir.

Portféylindeki 4 adet rizgar ve

1 adet hidro elektrik santraliyle
Tdrkiye'nin en biyik yenilenebilir
enerji kapasitelerinden birine sahip
olan Aksa enerji, yerli ve yenilenebilir
kaynaklara yatirim vizyonuyla
calismalarini sirdirmektedir. Sahip
oldugu gticlt teknik yetkinlikleri

ve uzmanlasmis insan kaynagi ile
yoluna basariyla devam etmekte olan
Aksa Enerji, 2011 yili yatirnim planini
eksiksiz tamamlamistir. Aksa Enerji,
portfdylinde yer alan ve 1 adedi
yapim asamasinda bulunan toplam
25 adet lisansh projesiyle liderligini
strdirmeye ve 2017 itibariyla kurulu
glictint 4.500 MW'a ulastirmaya
odakhdir.

Aksa Enerji Gyesi oldugu Kazanci
Grubu'nun diger sirketleriyle
olusturdugu yatay ve dikey
entegrasyon sinerjisiyle, Turkiye'deki
elektrik enerjisi sektorinin
serbestlesmesi slrecinde paydasglari
icin artan miktarda katma deger
Uretmeye devam edecektir.



Aksa Enerji

Turkiye'nin lider
enerji sirketi
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Finansal ve Operasyonel Gostergeler

2007 2008 2009 2010 2011
Konsolide (milyon TL)
Satis gelirleri (net) 218 425 878 911 1.307
Net dénem kéari 44 4 83 59 (126)
FAVOK 39 70 227 190 292
Toplam aktifler 698 1.379 1.902 2.385 2.669
Ozsermaye 196 374 472 824 699
FAVOK marji (%) 18 17 26 21 22
Toplam yatinmlar 102 561 269 417 330

Halka Acik Kisim 95,47

[ Diger %001

Aksa Enerji

Ortakhk
Yapisi*

Kazanci Holding A.S. %94,52

* 6 Nisan 2012 tarihli 6zel durum aciklamasinda kamuya duyuruldugu tizere, Goldman Sachs ile
Kazanci Holding arasinda imzalanan anlagsmalar paralelinde, gerekli izinlerin alinmasini muteakip,

‘ . Goldman Sachs Aksa Enerji'nin %13,30 oraninda ortagi olacaktir.

s

iSTANBUL
MENKUL KIYMETLER

BoRreae]  BirKazanc Holding istiraki olan Aksa Enerji'nin hisseleri IMKB Ulusal Pazar’'nda AKSEN sembolii ile islem gérmektedir.



Aksa Enerji'nin hedeti, kurulu gliciini 2017'de 4.500
MW'a ulastirmaktir.

Aksa Enerji, son 5 yilda kurulu glicliint 5,4 kat
artirmistir. Aksa Enerji, 2007-2011 yillari arasinda

gerceklestirdigi yatirmlarla toplam kurulu glctnd

2.036 MW'a ulastirmigtir.

Aksa Enerji, son 5 yil icinde kurulu gliciinde

Uretimini de istikrarli bir bicimde artirmig ve 2011
yilinda 6.181 GWsa'e yikseltmistir.

Aksa Enerji, 2007-2011 yillari arasinda 1,7 milyar
TL degerinde yatirm gergeklestirmis ve baz yik

sagladigi blylmeye paralel olarak elektrik

Toplam kurulu gtigc (MW)

1,542
2,036

1,342

690

318

Gectigimiz 5 yil stiresince Aksa
Enerji kurulu glic kapasitesini
%540 artirmigtir. 2007'den bu
gline dek tamamlanan yatirnmlarin
sonucunda Sirketin kurulu glict
2.036 MW'a ulagmistir.

%540

ARTIS

Elektrik tGretimi (GWsa)

4,227

3,053

944
1,018

Gectigimiz 5 yil stresince
Aksa Enerji tretimini %555
artirmistir. Uretim artigi kurulu
gl¢ artisinin yaninda kapasite
kullanim oranlarinin artigi ile
saglanmistir.

6,181

GWSA
ELEKTRIK
URETIMI

Ureticisi konumuna ulagmistir.

6,181

Toplam yatirimlar (milyon TL)

561
417
330

269

102

2007 ve 2012 yillari arasindaki
stratejik yatinm plani

dahilinde Aksa Enerji 1,7 milyar
TL degerinde yatirim
gerceklestirmistir.

1,7

MILYAR TL
YATIRIM
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Kazanci Grubu

Kazanci Grubu, uzmanhgi enerji olan, butinlesmis
ve tamamlanmis bir sirketler toplulugudur.

Yarim asri agkin bir ticari gecmise

sahip olan Kazanci Holding 80'li yillarin
basinda jeneratdr Uretimine baslamistir.
Holding 90'li yillarda enerji santralleri
kurulumu ve elektrik tGretimi, 2000'li
yillarin basginda ise dogal gaz dagitim
faaliyetleriyle enerji sektérindeki

dikey ve yatay yapilanmasinda 6nemli
asamalar kaydetmistir.

2010 yilinda baslanan elektrik dagitim
faaliyetleriyle Kazanci Holding

Aksa Dogal Gaz Dagitim Bolgeleri

a-Hadimkoy

*  Eregli

**  Gemlik, Karacabey, Mustafa Kemal Pasa
***  Carsamba, Terme

**** Bandirma, Susurluk

buglinkl butinlesmis enerji holdingi
yapilanmasina ulagsmistir. Kazanc
Holding, enerji alanindaki uzmanhg
ile rekabette ayrisiyor ve blytme yol
haritasinda emin adimlarla ilerliyor.
Kazanci Holding'in kurumsal

hedefi enerji sektoriinde uzun vadeli
stratejik odaklanma ile biytmektir.
Elektrik Gretimi, dagitimi ve satisi;
dogal gaz dagitimi, satisi ve toptan
ticareti alanlarinda yatay ve dikey
entegrasyonunu tamamlamis bulunan

Kazanci Holding, enerji deger zincirinin
timinde gucli bir bicimde yer
almaktadir.

Turkiye'deki en blylk enerji grubu
Kazanci Holding, essiz bir blylime
potansiyeli sunan Tirkiye ve cevre
cografyasinin enerji sirketi olarak
gelismesini strdirecek ve paydaslari
icin artan miktarda katma deger
Uretecektir.

| Aksa Dogal Gaz dagitim bolgeleri



Turkiye'deki en buytk enerji grubu Kazanci
Holding, essiz bir bliyime potansiyeli sunuyor.

Aksa Dogal Gaz

Turkiye'deki 62 lisans bolgesinin
20'sinde faaliyet gosteren Aksa Dogal
Gaz, 24 i1 52 ilce ve 42 belde ile
Tdrkiye'nin en blyuk 6zel dogal gaz
dagitimaisidir. Sirket, dagitim yaptig
ve toplam nifusu 9,7 milyon olan
bolgelerde 1 milyonu askin musterisine
hizmet sunmaktadir.

Aksa Elektrik Dagitim Bolgeleri

Aksa Jenerator

Diinya jenerator pazarinin ilk 6
firmasindan biri olan Aksa Jenerator,
Tdrkiye'nin en blydk 200 sanayi
kurulusu ve ihracatgisi arasinda

yer almaktadir. Sirket, Turkiye ve
Cin'deki Uretim tesislerinde TkVA

ile 2.500 kVA Urettigi jeneratorler ile
dlnya capinda masterilerinin tim
ihtiyaclarina cevap vermektedir.
Tdrkiye'nin en blyuk kiralik jeneratér
filosuyla hizmet sunan Aksa Servis
ve Kiralama yurt icinde ve disinda
musterilerinin kiralik jenerator
ihtiyaclarini istanbul ve Dubai'deki
ofislerinden deneyimli hizmet
kadrosu ve modern servis araclariyla
kargilamaktadir.

Aksa Elektrik

Coruh ve Firat Elektrik Dagitim
bélgelerinde 1,8 milyon aboneye
perakende yillik yaklasik 5,5 TWsa
elektrik satisi gerceklestiren Aksa
Elektrik, toptan satis faaliyetleri
kapsaminda ise Aksa Grubu Uretim
glictinG son tiketiciye en uygun
sartlarda elektrik sunmak igin
kullanmaktadir.

Ana faaliyet alani enerji olan Kazanci
Holding'in tarim ve turizm is kollarinda
faaliyet gosteren ve Holding cirosuna
katki saglayan istirakleri de vardir.

Kazanci Holding hakkinda detayli bilgi icin lutfen www.kazanciholding.com.tr'yi ziyaret ediniz.

*Vangoli EDAS in devir teslimi heniiz gergeklesmemistir.

. Frrat

| Van Gsli*
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Aksa Enerji'nin
Surdurulebilir
Buyume Stratejisi
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Aksa Eneriji'nin Siirdiiriilebilir Biiylime Stratejisi

Aksa Eneriji, ozellestirme ve serbest piyasaya dogru
hizli adimlarin atildigi TUrkiye enerji piyasasinda,
sahip oldugdu rekabet UstinlUklerini en dogru olcekte
kullanmakta ve is olanaklarini glicli bir sekilde
performansina yansitmaktadir.

Stratejimizin temelleri Basardiklarimiz ve kurumsal
hedeflerimiz

Basardiklarimiz

Verimli geng bir santral portfoyii
Kapasite artisi ve yeni projeler
Yenilenebilir enerji lisanslari

Puant saatlerde tretim
Kapasite kullanimi
Baz yik satiginin artirilmasi

Yakit Petrol ve dogal gaz bazl yakitlar
cesitliligi
Yenilenebilir enerji kaynaklari

Stratejik
yol haritamiz

Yakit temini BOTAS ve TUPRAS

PMUM piyasasina satis

Zl'ilg::in ikili anlasmalarla serbest tiiketicilere satis
ihracat

Cografi Tarkiye

genisleme Kibris




Kisa vadeli hedeflerimiz Uzun vadeli hedeflerimiz

Kombine ¢evrim donistimleri ile kapasite
ve verim artiglarinin saglamasi

Yenilenebilir enerji Gretimini artirnimasi

Stratejik yol haritamiz

Hidroelektrik ve linyit yakitli
santrallerimizin faaliyete gegmesi

Turkiye'deki 6zellestirmeler ve cevre
llkelerdeki is firsatlarinin artan miktarda
degerlendiriimesi

Surekli bir yik profili gelistirilmesi ve baz
yik satiginin artirilmasi

Musterilerle uzun vadeli sézlesmeler ile
baz yik satisinin gelistiriimesi

Riizgar ve hidroelektrik kaynaklarinin
gelistirilmesi

Petrol bazlidan dogal gaza dontstimiin
saglanmasi

Yenilenebilir enerji tretiminde artis
saglanmasi

Linyit gibi yerel yakit kaynaklarinin
kullaniimasi

Yakitin reticilerinden dogrudan temin
(yakin tlkeler, LNG) olanaklarinin
gelistirilmesi

Yakit Gretimine baglanmasi ve Ureticilerle
uzun vadeli sézlesmelerin yapilmasi

Serbest tiketicilerle olan iligkilerin
gelistirilmesi ve cesitlendirilmesi

Kazanci Grubu elektrik dagitim
sirketlerinin musterileriyle capraz satis
olanaklarinin gelistirilmesi

ikili anlagma sayisinin artirilmasi ve
hizmet sunulan serbest tiiketici kitlesinin
biyutilmesi

ihracat olanaklarinin degerlendirilmesi

Cevre Ulkelere ihracat olanaklarinin
degerlendirilmesi

Uluslararasi piyasalardaki faaliyetlerin
gelistirilmesi

Aksa Enerji;

Serbest enerji lreticileri pazarinda yeni,
verimli ve yenilebilir enerji santralleri ile
liderligini stirdiirmeyi 6ngérmektedir.

Kazanci Grubu enerji sirketleriyle
gelistirdigi yatay ve dikey uyum
kapsaminda tim kategorileri kapsayacak
bir miisteri portféyi gelistirmeyi hedefle-
mektedir.

Mimkin olan tim yakit cesitleri ile en

ekonomik ve en verimli yakit karmasinin
olusturulmasini amaglamaktadir.

Yakit tedarikgileriyle uzun vadeli ve
verimli igbirlikleri gelistirmek suretiyle
dustik Uretim maliyetini ve yakit tedarikini
glivence altina almayi hedeflemektedir.

Uzun vadeli satis anlagsmalari ve
gelisen misteri portfoyi ile satiglarini
artan miktarda giivence altina almayi
amaclamaktadir.

Giiclu bir enerji talebine sahip olan
bélge tlkelerine elektrik enerjisi ihracat
imkanlarini ve santral yatirmlarini
degerlendirmektedir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU
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Turkiye ekonomisi demogratik ozellikleri,
sanayilesme seviyesi ve dinamik yap|5|y|a
bir blyume alanini isaret etmektedir.

Aksa Enerji'nin Surdurllebilir Blylime Stratejisini

Destekleyen Temeller

Makro ekonomik ve sektérel agidan;

e Turkiye ekonomisinin dinamik
yapisi ve bliylime potansiyeli
Kiresel finansal krizden cikista
sergiledigi hizli blylmeyi son iki yildir
istikrarli bir bicimde strdurebilen
Turkiye ekonomisi; demografik
ozellikleri, sanayilesme seviyesi ve
dinamik yapisiyla bir biyime alanini
isaret etmektedir.

¢ Hizli biylyen ve liberallesen bir
sektor

Geligmis Ulkelere oranla dustk olan
kisi basina elektrik tiketim miktari ve
2020'ye kadar yillik ortalama %6,4'ltk
tlketim artigi dngdrusy, Turkiye enerji
sektort agisindan dnemli bir gelisme ve
yatinm potansiyelini isaret etmektedir..
Liberallesme sirecindeki adimlari

hizla tamamlamakta olan Glkemizin bu
stirecte Avrupa Ulkeleri arasindaki en
yuksek tiketim artis hizini kaydedecegi

ongorilmektedir.




Sirket agisindan;

e Tirkiye'nin lider serbest Ureticisi
Mevcut giic yetkinliklerinin yani sira
Kazanci Grubu'nun diger sirketleriyle
olusturdugu yatay ve dikey butinlesme
sinerjisiyle Aksa Enerji Turkiye'de
elektrik enerjisi sektoriinde yasanan
liberallesmeyi dogru éngdren ve

is olanaklarini strateji ve icraatinda
basariyla icsellestiren sirkettir.

e Surdiirilebilir liderlige odakli proje
portfoyl

Aksa Enerji, glic portfoylini
gelistirmeye yonelik calismalarina tim
hiziyla devam etmektedir. Aksa Eneriji,

® Operasyonel mikemmeliyet

Aksa Enerji'nin yetkin ve deneyimli
proje gelistirme ve isletme ekipleri
Snemli bir maliyet avantajini isaret
etmektedir. Aksa Enerji, sektordeki en
dustk tretim, bakim ve operasyonel
maliyet tabanina sahiptir ve bu

durum Sirketin verimliligi ve karliligi
acisindan son derece degerli bir temel
olusturmaktadir.

portféyinde yer alan ve 1 adedi inga
asamasinda bulunan toplam 25 adet
lisansli projesiyle liderligini strdirmeye
ve 2017 itibaryla kurulu gicind 4.500
MW'a ulastirmaya odaklidir.

¢ Gicli santral portfoyi

Aksa Eneriji, elektrik enerjisi Gretiminde
en guincel teknolojiyi kullanan bir
Ureticidir. Sirket elektrik Gretimini dogal
gaz, akaryakith kombine ¢evrim termik
kaynaklar, rizgar ve hidroelektrik
kaynaklarini optimum bir dengede
kullanarak gerceklestirmektedir.

¢ Uzun bir sektér deneyime sahip,
uzun suredir takim ruhu icinde
calisan Ust yonetim ve teknik ekip
Uzun yillardir Aksa Enerji blnyesinde
glcli bir takim ruhu ile calisan Ust
yonetim ekibi ortalama 15 yillik
sektor deneyimine sahiptir. Benzer
sekilde Aksa Enerji, sektorin en
yetkin isglictinden olusan glgli ve
profesyonel bir teknik ekibe sahiptir.

% ‘1‘@33 e

®

* Ongdriilebilir talep kosullarinin
sundugu rekabette lider

Aksa Eneriji, elektrik satisinda
ongorilebilir talep kosullarinda
faaliyet gostermektedir. Sirket
acisindan 6nemli bir rekabet avantaji
olusturan bu durum, KKTC'deki Gretim
faaliyetleri, tim Turkiye cografyasina
yayillmis gicli varligi ve Grubun
elektrik dagitim faaliyetleri ile sahip
oldugu musteri portféyl bu avantaji
destekleyen ana unsurlar olarak ortaya
cikmaktadir.

\ 1-,:\,'{3"';,/

o

e Sinerjik grup yapilanmasi

Aksa Enerji, Turkiye'nin lider enerj
grubu Kazanci Grubu'nun bir Gyesidir.
Enerji, Grubun ana isini ve ihtisasini
olusturmaktadir. Elektrik ve dogal

gaz piyasalarinda aktif olan Kazanci
Grubu'nun sahip oldugu yatay ve dikey
bitinlesmis yapilanma yakit tedariki,
pazarlama ve satig alanlarinda Aksa
Enerji'ye cok degerli capraz is imkanlari
sunmaktadir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU
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Yoénetim Kurulu Bagkani Mesaji

Eneriji, ulusal ve uluslararasi bazda
glinimuz ekonomisinin can damarini
olugturmaktadir.

Hizla gelismekte olan teknoloji

ve modern hayatin gereksinimleri
cercevesinde duslnlldiginde,
enerji kaynaklarinin Gretimi, dagitimi
ve kullanimi énimdzdeki yirmi yil
boyunca evrimsel olmaktan ziyade
devrimsel nitelik kazanmaya devam
edecektir.

OECD'nin hesaplamalarina gére
2030'a gelindiginde kiresel ener;ji
talebi 2005'tekine gére neredeyse
%35 daha fazla olacaktir. Gelismekte
olan Turkiye'nin, bu talebin
karsilanmasinda Orta Dogu, Kafkaslar
ve Avrupa arasinda uluslararasi enerji
dagitim kanallarinin kalbinde sahip
oldugu kilit roller gecen yil daha fazla
onem arz etmektedir.

Ulkemizde &zellikle elektrik enerijisi
icin giderek artan glicli bir talep s6z
konusudur.

Tirkiye gelismekte olan tlkeler
bolgesinde eneriji tiketim artis orani
en yuksek Ulke olarak izlenmektedir.
2001'den 2011'e dek gegen 10 yillik
strecte Turkiye icin ortalama enerji
tiketim artigi yillik bazda %6,4'e
ulagmustir.

TEIAS ve kamu verileri de artan bu
talep nedeniyle 6nimuzdeki 20 yilda
160 milyar dolarlik yatinma ihtiyac
duyuldugunu gostermektedir. Ozel
sektorin, Ulkemizdeki bu geligimi
ongorerek enerjiye yaptig yatirim
tutari 2011 yili itibariyla 5 milyar

dolara ulagirken, dogrudan gelen
yabanci yatinm miktariysa 3,5 milyar
dolari bulmustur.

Son Gcg yili agkin stredir tim dinyay:
etkileyen kiresel finansal krizin
yansimalari sonucu ertelenen
elektrik enerjisi 6zellestirmelerinin
onumuzdeki yillardan itibaren

hiz kazanacagina ve basariyla
tamamlanacagina dair bir stiphe
tasimamaktayiz. Bununla birlikte, bu
gelismelerin dogalgaz piyasasinda da
karsiligini bulabilmesi icin burada da
ayni &lctde bir liberallegsmeye ihtiyac
duyulmaktadir.

OECD dlkeleriicinde son 10 yilda en
hizli enerji talebi artisi yasayan Ulke
olan Turkiye, bu strede elektrik ve
dogalgazda Cin'den sonra en fazla
talep artis hizina sahip ikinci bayuk
ekonomi olmustur.

2011, Turkiye elektrik Gretimi
sektoriinlin lider sirketi Aksa Eneriji
icin artan talebi karsilayabilmek
adina yogun calismalarin
gerceklestirildigi ve bunun
sonucunda blyimenin kiresel
finansal krize ragmen beklentileri
karsilayacak sekilde surdurildigu
bir yil olmustur.

Kurulu giicl ve Uretim miktarlari
itibariyla Glkemizin lider serbest
ureticisi Aksa Enerji, gerceklestirdigi
yatirmlarla Turkiye'nin enerji

devi olma yolundaki yatirmlarina
kararlilikla devam etmektedir.
Sirketimiz, ayni zamanda son

dénemde gerceklestirdigi basarili
pazarlama calismalari ve Aksa
Elektrik ile gelistirdigi sinerjik
isbirligi kapsaminda toptan satis ve
elektrik ticaretinde de dikkate deger
bir hacme ve misteri portfoyline
ulagmistir.

Aksa Enerji, Ulkemiz ekonomisine
yaptigi yatinmlari, 6dedigi vergileri
ve yarattigi istihdami etik degerlerin
kaybedildigi piyasa sartlarinda sahip
oldugu kurumsal ilkelerinden taviz
vermeksizin gerceklestirmektedir.

Iste tim bu degerler gliclii Gretim
portfoylimize, ulusal ve uluslararasi
alandaki etkinligimize ve musteri
memnuniyetimize son derece olumlu
yansimaktadir.

Kazanci Holding'in bir tyesi olarak
bugtine dek yillarin getirdigi
deneyimi, diristligu, kaliteyi ve
sinirsiz hizmet arzusunu yasatma
gayreti icinde calismaktayiz.
Blylmenin getirmis oldugu olgunluk
ve sorumluluk duygusu her gecen
glin biraz daha artarken, etik ve
kaliteli hizmet sunmayi esas degerler
olarak belirlemeye devam ettigimiz
dlctide Turkiye'den sonra dinyanin
da sayili enerji markalarindan biri
olma hedefimize bir adim daha
yaklasiyor olacagiz.

Temelleri 1950'li yillarda atilan
Kazanci Holding, bugtine dek
jenerator Uretimi, dogalgaz ve
elektrik dagitim faaliyetlerinin yani
sira enerji santralleri kurulum ve



isletimi ile enerji sektortnin lider
firmalarindan biri olmustur. Holding
blnyesinde bulunan sirketler, kendi
alanlarinda gostermis olduklari
basarilar ile sektorlerinde énci
firmalar olarak taninmakta ve
rakiplerince yakindan izlenmektedir.

Kazanci Holding bunyesindeki
sirketlerimizden Aksa Jeneratér,
Ulkemiz jeneratér pazarinin lideri
olmanin dtesinde 100G askin Ulkeye
jeneratdr ihracati ile Turkiye'nin en
buyuk ihracatei firmalarindandir.
Uretimini Tiirkiye ve Cin’de bulunan
fabrikalarinda gerceklestiren Aksa
Jenerator, Cin'deki Uretimiyle birlikte
degerlendirildiginde dinyanin é'nci
blylk jenerator Ureticisi konumuna
gelmis bulunmaktadir.

2000'li yillarin basinda, tlkemiz
enerji piyasasinda liberallesmenin
baslamasiyla birlikte dogalgaz
dagitim piyasasinda da s6z sahibi
olmaya baslayan Sirketimiz, su

anda Turkiye nifusunun Ucte birine
dogalgaz dagitmaktadir. 2010 yilinda
elektrik dagitimi igin kurdugumuz
Aksa Elektrik'in yani sira Grubumuz
son dénemde yenilenebilir enerji
projelerini hayata gecirmek adina
o6nemli adimlar atmis ve meyvelerini
toplamaya basglamistir.

Aksa, uzun yillar icinde sekillenen
marka degeri icin gliveni esas
kilarak basta paydaslari ve
misterileri olmak Ulzere, ulusal ve
uluslararasi enerji piyasasinda emin
adimlarla ylikselen bir deger olarak
algilanmaktadir.

Aksa Enerji’nin bundan sonraki amaci
ulusal piyasada elektrik enerjisi is
kolundaki liderligini strdirmek

ve hizmetlerinde musteri talep ve
geri dénuslerine verilen 6nem ile
herkese es deger ¢ozimler ve kaliteli
hizmetler sunmaya devam etmektir.

Uretimden satisa kadar tim
streclerin sorumluluklarini yerine
getiriyor, bilgimizi en iyiye ve

en yeniye dogru tasidigimizi
distintyoruz. Aksa Enerji olarak
biz, strekliligin ve istikrarin
getirmis oldugu tecribelerimiz ile
sonraki adimlarimizi daha saglikli
gorebildigimize ve gelecege umutla
bakan bir kurulus olmaya devam
edecegimize inaniyoruz.

Aksa Enerji, portféylindeki toplam 25
adet projesiyle liderligini sirdirmeye
ve 2017 itibariyla kurulu glciini
4.500 MW'a ulastirmaya odakhidir.

Surdurilebilir kalkinma hedefi
cergevesinde hizla bliyimekte olan
Tirkiye ekonomisinde, istikrarin ne
denli 8nemli oldugunun farkindayz.
Kazanci Grubu olarak Turkiye
ekonomisine katkimizin, sahip
oldugumuz kurumsal sinerjinin
blylimesine paralel olarak artacagina
inanmaktayiz. Belirlemis oldugumuz
ulasilabilir hedeflerimiz kapsaminda,
Uretim glciimdiiz artikga, Glkemizin
elektrik enerjisi talebini karsilama
potansiyelimizi performansimiza
yansitiyor olacagiz. Bu sireg,
makroekonomik yapr icinde istihdam
artisina kadar uzanan bir deger

zincirinde dolayli etkimizi ortaya
koymamiza olanak saglayacagi
gibi, kurumsal bir vatandas olarak
paydaslarimiz icin daha ¢cok deger
Uretmemize de imkan taniyacaktir.

Calisanlarimizi ve is ortaklarimizi,
bugtine dek sahip oldugumuz
basarilari bor¢lu oldugumuz
degerlerimiz olarak goriyoruz.
Ekip olabilmenin verdigi mutlulugu
bundan sonraki calisma slrecine
tastyarak Aksa Enerji'nin ismini tim
dlinyaya yaymak igin calismaya
devam edecegiz. Bize inanan

ve glvenen tim paydaslarimiza
sahsim ve Yonetim Kurulumuz adina
tesekklr ederim.

Cemil Kazanc
Yénetim Kurulu Bagkani
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Genel Miidiir'iin 2011 Yil Degerlendirmesi

2011 yil geride kalirken...

2011 yilini, Aksa Enerji'nin

e kurulu glic portféyini biyitme ve
cesitlendirmeye yonelik projelerini
hayata gecirdigi,

e santrallerinde verimlilik, kapasite
kullanimi ve yakit cesitliligi basta
olmak tzere bir¢ok konuda
iyilestirme ve gelistirme projelerini
basariyla tamamladigy,

e Kazanci Grubu binyesinde
gelistirmis bulundugu yatay ve dikey
entegrasyonu &zellikle pazarlama
déngusinde artan miktarda
kullandig,

e yeni kurumsal musteri kazanimina,
proaktif pazarlama yaklagimi
cercevesinde devam ettigi,

bir faaliyet dénemi olarak
tamamlamis bulunuyoruz.

Sirketimiz, 2011 yilinda 6.181 GWsa
elektrik Gretimi gerceklestirerek Turkiye
ozel sektor elektrik Gretiminin %10'nu
karsilayarak liderligini pekistirmistir.
Elektrik satiglarimizin %29'unu DUY
sistemi kapsaminda gerceklestirirken,
ikili anlagmalar cercevesinde enerji
sattigimiz serbest tiketici statistindeki
sanayi ve ticari mUsteri sayimizda
artislar kaydetmis bulunuyoruz.

Aksa Enerji 2011'de %32 kapasite
artisi saglayarak, kapasitesini 2.036
MW'a yUkseltmistir. Bu artig dahilinde
Sirketimiz Tdrkiye'nin en biyk

ozel elektrik Ureticisi olma &zelligini
korumustur. 2011'de 2010’a gore
%46 artisla 6,2 milyar Kwh elektrik
satigl yapan ve cirosu %43 artarak
1,3 milyar lirayr bulan Aksa Enerji'nin
kapasite kullanimi son bir yilda
%44'ten %51'e ylkselmistir.

Etkisi 2011 yilinda maksimum
seviyeye tirmanan kiresel finansal
kriz, uluslararasi kaynak yetersizligine
neden oldugu gibi ayni zamanda
ozellestirmelerin gecikmesine neden
olmustur.

2010 da satiglarin sadece %2'si

ikili anlagmalarla serbest tiketicilere
yapilmisken, 2011 de bu oran %51'e
yUkselmistir.

2011'de satig ve fiyat artisi ile distk
maliyetli Gretim yapan rizgar ve
hidroelektrik santrallerinin etkin hale
gelmesi, sirketin kar marjlarinda
iyilesme saglamuistir. Sirketimizin brit
kar marji %15'ten %17'ye, FAVOK
marji %21'den %22'ye, FAVOK ise
%54 artisla 190 milyon liradan 292
milyon liraya yukselmistir.

Kapasite gelisimiyse 6zellikle
yilin son ¢eyreginde Sirketimizin
beklentilerini karsilamistir.

Balikesir Samli Rizgér Santrali'nde
24 MW, Antalya’da 300 MW kapasite
artisi saglanirken Ayres Riizgéar
Santrali 5 MW kapasiteyle ve Irak
Sinjar'daki Santral de Mardin’e
tasinarak 30 MW kapasiteyle devreye
alinmistir.

Bu biyime dikkate alindiginda
Sirketimiz 2011 yilinda gelecege
yonelik satis riskini ortadan kaldiracak
sekilde yeniden dlzenlenmistir.

2012 Aksa Eneriji igin satis ve isletme
agirlikl bir yil olacaktir.

Aksa Enerji 2007'den beri devam
eden yatinm programini 2011'de
tamamlayarak bu sire i¢inde
kapasitesini 318 MW'tan 2.036 MW'a
yukseltmistir. 2012'de, artmis olan
yeni kapasitenin tamami operasyonel
olacaktir. Kapasite artiginin satiglara
ve karlliga pozitif etkilerinin
gortinmesi beklenmektedir.
Dolayisiyla 2012 Aksa Enerji igin
gegmisteki cabalarimizin meyvelerini
toplayacagdi bir hasat yili olacaktir.

Satiglarimiz, kiresel krizin devam
etmesi muhtemel risklerine kargin
toplam satislar icindeki payini
2011'de %2'den %51'e ylkselttigimiz



ikili anlagmalarla énemli dlctide
garanti altina alinmis durumdadr.
Sirketimizin 2012'de 11 milyar Kwh
satis hedefi bulunmaktadir ve ikili
anlagsmalar bu rakamin 7 milyar Kwh'lik
kismini garantilemis durumdadir.

Sirketimizin 2012'de 11 milyar
Kwh satis hedefi bulunmaktadir
ve ikili anlagmalarla bu rakamin 7
milyar Kwh'lik kismi garantilenmis
durumdadir.

2012 yiliigin Aksa Enerji, verimliligi
ylksek Antalya santralinin devreye
girmis olmasi ve garantilenmis
satiglarla kapasite kullanim oraninin
%51'den %70'e yikselmesi,
hidroelektrik ve riizgar santrallerinde
hedeflenen kapasite artisiyla birlikte
distnuldiginde ciro ve faaliyetlerle
ilgili karlilik hedeflerini dnemli dlctide
garanti altina almistir.

Gectigimiz yil stratejik yatirm
planlarimiz kapsaminda, kendimize
hedef olarak belirledigimiz 2.071
MW’lik kurulu glice ulasma
beklentimiz 2.036 MW ile neredeyse
gerceklesmis olmakla birlikte, bu
planlarimizin ikinci agsamasi olarak
g6rdigimuz 2017'de 4.500 MW'a
ulasma hedefimiz icin yogun bir
sekilde calismaya devam etmekteyiz.
Sahip oldugumuz kurulu gticin

tim enerji yelpazesinde artmasiyla

ve musterilerimize sunacagimiz
kesintisiz farkli alternatiflerle
operasyonel yetkinligimizi daha da
pekistirecegimize inaniyoruz.

Aksa Enerji, yogun rekabetin
yasandigi enerji piyasasinda gliven
ve Ustin hizmet kalitesi gibi kurumsal
degerlerinin yarattigi sorumluluk
cercevesinde degerli insan kaynagi
ve paydaslarinin da destegiyle
uzmanligini korumaya ve gerek ulusal
gerekse uluslararasi arenada ilk akla
gelen elektrik Ureticilerinden biri
olmaya devam edecektir.

Saygilarimla
Serdar Nigli

2012'yi Uretim ve

ticaret déngusiindeki
etkinligimizi artiracagimiz
bir donem olarak
planlamis bulunuyoruz.
2013 yilindan itibaren

ise sirketimizin kurulu
glictinii yeni bir esige
taslyacak olan yatirm
calismalarimiza yeniden
hiz vermeye kararliyiz ve
bu dogrultudaki her turld
hazirligimizi tamamlamis
bulunuyoruz.
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Aksa Enerji'nin
Uretim Gici
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Aksa Enerji 2012'ye girerken

e 15'i isletmede,

e 25'i lisansli ve lisanslandirma asamasinda projesiyle
surdurilebilir blyuimesini devam ettirmektedir.
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Aksa Enerji Elektrik Uretim Santralleri ve Santral Projeleri

CORUM iNCESU HES

KIYIKOY - 27 MW Kapasite: 15 MW

SIRAKAYALAR - 12 MW PAZARKOQY - 26,4 MW
TOR - 120 MW

GOYNUK - 270 MW —

AYRES RES
Kapasite: 5 MW

. EMET-21MW
BALIKESIR SAMLI RES TATLAR 59 MW

Kapasite: 114 MW 2 \
INDERE 30 MW
N— Z
MANISA KARAKURT RES
Kapasite: 10,8 MW
YAMANLI - 24 MW /{
MANISA DGES L

Kapasite: 115 MW

X
ANTALYA DGES w//w
s -

Kapasite: 1150 MW EFRENK - 20 MW

KUZEY KIBRIS AES
Kapasite: 120 MW

HATAY SEBENOBA RES
Kapasite: 30 MW

/t\ Ruzgar Enerji Santralleri (RES)

d Dogal Gazli Enerji Santralleri (DGES)

d Akaryakit Enerji Santralleri (AES) H Lisansli Rizgar Enerji Santralleri

‘& Lisansli Hidoelektrik Enerji Santralleri

‘& Hidroelektrik Enerji Santralleri (HES)

d Linyit Enerji Santralleri



SAMSUN DGES

Kapasite: 130 MW

KORU - 15 MW
SAHINKAYA - 85 MW KULETASI - 30 MW
KOZBUKU - 62 MW
SANSA - 85 MW OLUR - 60 MW
L
d KAZAN - 20 MW

NARLI - 89 MW

AYSEHATUN - 82 MW

AVLUCA - 40 MW KOR - 47 MW

VAN DGES
Kapasite: 115 MW

HAKKARI AES
Kapasite: 24 MW

IDIL AES

BELEN - 30 MW .
MARDIN - 1 AES

KIBLEKAYASI - 15 MW :
Kapasite: 33 MW

YURTTEPE - 13,5 MW

MARDIN - 2 AES
Kapasite: 30 MW

SANLI URFA DGS

Kapasite: 120 MW
Kap. Artinmi: 10 MW

- Operasyonel ve ingaasi Devam Eden Enerji Santralleri

Lisansli Enerji Santralleri
Coruh Aksa Elektrik Dagitim Bélgesi

- Firat Aksa Elektrik Dagrtim Bélgesi
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Ali Metin Kazanci Antalya Dogal Gaz Cevrim Santrali

1150 MW dogal gazh kombine
cevrim enerji santrali

Ali Metin Kazanci Antalya Dogal
Gaz Cevrim Santrali, sanayi
atilimlari ile &ne ¢ikan Bati
Akdeniz Bolgesinde surekli ve
kaliteli enerji ihtiyacini karsilamak
Uzere 2008 yilinda kurulmustur.

2011 Yili sonu itibariyle 2 adet
300 MW gliciinde SIEMENS
SGT5-4000F gaz tlrbini, 1 adet
300 MW gliclinde SIEMENS
SST5-5000F buhar tirbini, 4 adet
50 MW glicinde GE LM6000
gaz tlrbini ve 2 adet 25 MW
glicinde GE Thermodyn buhar
tdrbini ile 1150 MW kurulu glce
ulasilmstir.

Kombine ¢evrim Uretim
gruplanyla yiksek verimlilik
hedeflenen santralimiz %59
termal verimlilik ile serbest
Ureticiler arasinda en verimli
tesistir.




Manisa Dogal Gaz Cevrim Santrali

115 MW dogal gazli kombine
cevrim enerji santrali

Manisa Dogal Gaz Cevrim
Santrali Ege’nin sanayi
lokomotifi olma yolunda
ilerleyen Manisa'nin artan enerji
ihtiyacini karsilamak tzere 2008

yilinda kurulmustur.

2011 Yili sonu itibariyle 12 adet
8,7 MW glciinde WARTSILA
gaz motoru ve AALBORG kazan
ile 1 adet 10,5 MW glictinde
DRESSER-RAND buhar tirbini,
toplam 115 MW kurulu gi¢ ile
Uretime devam etmektedir.
Turkiye'de kurulmus olan ilk
gaz motorlu kombine ¢evrim
santralidir.

ML

| r )

Van Dogal Gaz Cevrim Santrali

115 MW dogal gazli kombine cevrim
enerji santrali

Van Dogal Gaz Cevrim Santrali Van

ve cevre illerin artan enerji ihtiyacini
karsilamak Gzere 2009 yilinda kurulmustur.
2011 yili sonu itibariyle 12 adet 8,7 MW
glicinde WARTSILA gaz motoru ve
AALBORG kazan ile 1 adet 10,5 MW
gliciinde DRESSER-RAND buhar turbini,
toplam 115 MW kurulu gig ile Uretime
devam etmektedir. 2011 depremi
esnasinda ve sonrasinda Uretim kesintisiz
devam etmis ve boylelikle bolge icin
dnemini ispatlamistir. Son teknoloji karbon

monoksit oksidasyon sistemi mevcuttur.
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Samsun Dogal Gaz Cevrim Santrali

131 MW dogal gazl kombine gcevrim
enerji santrali

Samsun Dogal Gaz Cevrim Santrali’nin
gaz donisimi tamamlanmis ve devreye
alinmistir. 7 adet 18,5 MW glictinde
WARTSILA motor ve AALBORG kazan ile
1 adet 8,5 MW guclinde SIEMENS buhar
tdrbini ile toplam 131 MW kurulu glice
sahiptir. Bolgenin artan enerji ihtiyaci
karsisinda talebi kargilamak lzere Gretim
yapan santral filonun 2. en yiksek kurulu
glice sahip santralidir.

Sanlurfa Dogal Gaz Enerji Santrali

120 MW dogal gazlh enerji santrali
Sanliurfa Dogal Gaz Santrali Sanliurfa

ve cevre illerin artan enerji ihtiyacini
karsilamak tzere 2011 yilinda kurulmustur.
2011 yil sonu itibariyle 12 adet 9,7 MW
glicinde WARTSILA gaz motoru ile
toplam 120 MW kurulu gug ile Uretime
devam etmektedir.

1 ADET 11,5 MW DRESSER-RAND buhar
tdrbini 2012 yilinin 2. yarisinda devreye
alinacaktir.




130 MW akaryakith enerji santrali
6 adet 17,8 MW WARTSILA18V46 dizel
motor

5 yillik s6zlesme sonrasinda, KIB-TEK
ile 2008 yilinda 15+3 yil calismak Uzere
sozlesme uzatiimistir. DESOX baca
gazi temizleme sistemi bulunmaktadir.

2011 yihnin 3. ceyreginde kombine

cevrim déntsimu tamamlanmistir.

6 adet AALBORG kazan, 1 adet 13,5
MW DRESSER-RAND turbini devreye
alinacaktir.

63 MW akaryakith eneriji santrali
3 adet 1TTMW WARTSILA 18V38 dizel
motor

3 adet 10 MW WARTSILA 18V38 dizel
motor 2011 yilinin ilk yarisinda devreye
alinmistir.

24 MW akaryakith enerji santrali
4 adet MW WARTSILA 18V32LN dizel
motor

DESOX baca gazi temizleme sistemine

sahiptir. 2001 yilinda devreye alinmistir.

Bu tarihten itibaren bélgenin elektrik
ihtiyacini karsilamaktadir.
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24 MW akaryakith eneriji santrali
4 adet 6 MW WARTSILA 18V32LN
dizel motor

2001 yilinda devreye alinmistir.
DESOX baca gazi temizleme sistemine
sahiptir.

Balikesir'in Samh bélgesindeki 114
MW kapasiteli riizgar parki

80 m. yuksekligindeki 30 adet VESTAS
3 MW V90, 10 adet VESTAS 1,8 MW
V90 ve 3 adet VESTAS 2 MW V90
rlzgar turbini bulunmaktadir.

114 MW kapasitesi ile Turkiye'deki en
blyik rizgar parklarindan biridir.Gold
Standard Certification (Altin Standart
Sertifika) bagvurusu yapilmistir. Vestas
ile yapilan 5 yillik O&M anlagmasi
altinda %95 emre amede olarak
calismaktadir.

Hatay'in Sebenoba bélgesindeki 30
MW kapasiteli riizgar parki
67 m. yuksekligindeki 15 adet VESTAS

2MW V80 riizgar tirbini bulunmaktadir.

Karbon salimlari icin Voluntary
Emission Certificates [GonUlli Emisyon
Sertifikasi] (VER+) mevcuttur. Vestas ile
yapilan 3 yillik O&M anlagmasi altinda
%95 emre amade garantisi mevcuttur.

—— :r




Manisa’nin Karakurt bélgesindeki
10,8 MW kapasiteli riizgar parki

80 m. yuksekligindeki kuleler ile 6 adet
VESTAS 1.8MW V90 rlzgar turbini
bulunmaktadir.

Tdrkiye'deki karbon salimlari igin
Voluntary Emission Certificates
[Gonllla Emisyon Sertifikalari] (VCS+)
hak eden ilk riizgar 2007 yilinda
devreye alinmistir.

Canakkale’nin Ayvacik bélgesindeki
5 MW kapasiteli riizgar parki

80 m. yuksekligindeki kuleler ile 3 adet
VESTAS 1.8MW V90 riizgar tirbini
bulunmaktadir.

2011 yilinda devreye alinmstir.

Corum Cekerek Cayi lizerinde
bulunan 15 MW kapasiteli nehir tipi
enerji santrali

Kazankaya Reglilatér ve incesu
Hidroelektrik Enerji Santrallerinden
olugsmaktadir. 3 adet 5 MW VATECH
Francis Tip hidro turbo jeneratori
bulunmaktadir. 2011 yilinda devreye
alinmistir. incesu HES Aksa Enerji'nin
dretim filosunun ilk hidroelektrik enerji
santralidir.
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Aksa Enerji Yénetim Kurulu

; !

- FAN

Cemil KAZANCI

Yénetim Kurulu Bagkani

(1961) Cemil Kazanci, aile grup
sirketlerinde calisma hayatina
baslamistir. Ilk olarak jeneratér
Uretim ve satis alaninda yoneticilik
gorevlerinde bulunan Kazanci,
takiben Grubun enerji alanindaki
faaliyetlerini buylitmek ve elektrik
enerjisi Uretmek amaciyla 1997
illmda faaliyete gecen Aksa Enerji'nin
urulusunda aktif rol almistir.
Kazanci, Aksa Enerji Yonetim Kurulu
Baskanligi gorevinin yani sira, Kazanci
Holding ve Grup sirketlerinde
Yonetim Kurulu Uyeligi yapmaktadir.
Evli ve bir cocuk babasidir.

Cetin YALCIN

Yénetim Kurulu Uyesi

(1949) Istanbul Universitesi Hukuk
Fakiltesi'nden 1971 yilinda lisans
derecesi ile mezun olan Yalgin,
Aksa Enerji Yonetim Kurulu Uyeligi
godrevinin yani sira Serbest Avukat
ve Kazanci Holding A.S. blnyesinde
Hukuk Musaviri olarak da gorev
yapmaktadir.

Yagmur SATANA

Yonetim Kurulu Uyesi, Bagimsiz Uye

(1963) Yirmi iki yillik bankacilik

ve finans kariyerine 1987 yilinda
Iktisatbank'ta baglayan Satana,

1989 yilindaFinansbank’a katilmisg

ve 2008 yilina kadar Finansbank’ta
cesitli ydonetim kademelerinde gérev
almistir. Fiba Holding binyesinde
faaliyet gosteren on altigrup
sirketinde Yénetim Kurulu Bagkanligi
ve Uyeligi gérevlerinde bulunmustur.
2011 yilinda Demiréren Holding
binyesine katilan Satana evli ve 1
cocuk babasidir.

Serdar NiSLI

Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

(1954) Serdar Nisli, Ortadogu Teknik
Universitesi, Makine Mihendisligi
Bolimu'nden lisans ve yluksek
lisans dereceleri alarak mezun
olmustur. Mezuniyetinin ardindan
Cayirhan Termik Santrali (TEK) ve
ozel sektérde 18 yil farkl gorevler
Ustlenen Nisli, 1996 yilinda Kazanci
Holding blnyesine katilmistir.
Aksa Enerji Yonetim Kurulu Uyeligi
gbrevinin yani sira Aksa Enerji
Genel Mudurlik gérevini de
strdurmektedir.

Serdar SESEN

Yénetim Kurulu Uyesi

(1963) 1986 yilinda Marmara
Universitesi Hukuk Fakdiltesi'nden
mezun olan Sesen, Makyal, Is Bankasi
ve Elginkan Holding'de avukat olarak
gorev almistir. Aksa Enerji Yonetim
Kurulu Uyeligi gorevinin yani sira
Kazanci Holding A.S. blnyesinde
Hukuk Musaviri olarak da gorev
yapmaktadir.
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Tilay KAZANCI

Yonetim Kurulu Uyesi

(1959) Tulay Kazanci, 2010 yili Nisan
ayindan itibaren Aksa Enerji Yonetim
Kurulu Uyesidir. Kazanci, ayni
zamanda Kazanci Holding Yonetim
Kurulu Uyeligi ile ATK Sigorta
Aracilik Hizmetleri ve Aksa Anadolu
Yakasi Makine Satis ve Servis'in de
Ortaklik Kurulu Uyesi olarak gorev
yapmaktadir.

Yavuz ISBAKAN

Yoénetim Kurulu Uyesi, Bagimsiz Uye

Yénetim Kurulu Uyesi, Bagimsiz Uye
(1942) Turkiye Sinai Kalkinma
Bankasi Genel Mudur Yardimcihig
gorevinden 2004 yilinda emekli
olmustur. Aksa Enerji Yonetim
Kurulu Uyeligi gorevine ek olarak
baska kurumsal sirketlerde Bagimsiz
Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev
almistir.



Ciineyt UYGUN
CFO

Saint Joseph Fransiz Lisesi'nden
mezun olduktan sonra Bogazici
Universitesi'nde Mateman%

lisans ve Ekonomi yiiksek lisans
egitimleri almistir. 2010 yilinda
Kazanci Holding blnyesine katilan
Clneyt Uygun, TSKB, Efes Icecek
Grubu ve Turkcell'de yoneticilik
yaptiktan sonra Turkcell'in Ukrayna
operasyonunda CFO olarak gérev
almistir.

Nermin AKPINAR

Enerji Ticaret Direktori

Dogu Akdeniz Universitesi Elektrik-
Elektronik Mdhendisligi Bolima
mezunu olan Akpinar, Kazanci
Holding blnyesine 2007 yilinda
katilmistir. Holding binyesine
katilmadan dnce Doga Enerji'de
enerji ticareti alaninda ¢alismstir.

Asli SU ATA

Yatirimei iliskileri Madri

2010 yilinda Kazanci Holdjng
blnyesine katilan Asli Su Istanbul
Universitesi Isletme Fakultesi lisans
ve ylksek lisans mezunu olup,
University of Leeds’te (UK) MBA

apmistir. Holding blinyesine
ia’ulmadan once Osmanli Bankas,
Garanti Bankasi, Oyak Yatirm,
Turkeell ve Tekstil Bank'ta yoneticilik
dahil gesitli pozisyonlarda gérev
almistir.

Senol INAN

Genel Midir Yardimcrsi, Igletmeler

Yildiz Teknik Universitesi, Elektrik
Elektronik Mihendisligi dalinda
lisans derecesine sahip olan Inan,
1997 yilinda Kazanci Holding
binyesine katilmistir. Inan,
santrallerin operasyonlarindan
sorumludur.

Mutlu SEVIMLI
Elektrik Toptan Satig Direktori

Southern New Hampshire
Universitesi Uluslararasi Isletme ve
Finans BolimU mezunudur. 2001

ilinda Kazanci Holding binyesine
iatllm@tlr. Aksa Nijerya Genel
Madurligi goérevinden sonra
Kazanci Holding Is Gelistirme
Direktorligi ve Aksa Enerji Elektrik
Toptan Satis Direktorligi gorevlerini
strdirmektedir.

Handan BUYUKKARDES

Biitce ve Raporlama Muduri

Orta Dogu Teknik Universitesi
Ekonomi B&limi mezunudur.
Kazanci Holding Binyesine
katilmadan énce Akbank ve

KPMG Mali Musavirlik firmasinda
gorev almistir.2005 yilindan
bugline Aksa Enerji binyesinde
Proje Finansman, Butce ve
Raporlama Departmanlarinda
cesitli pozisyonlarda gorev almistir.
Ayrica Serbest Muhasebeci ve Mali
Musavirlik belgesi sahibidir.

Aksa Enerji Yénetim Takimi

Kaan GORENEK

Genel Mudur Yardimesi, Projeler

Gorenek, Kocaeli Universitesi Makine
Muhendisligi Blimi mezunudur.
Gérenek, 2001 yilinda proje
yOneticisi olarak Kazanci Grubu’nda
calismaya baslamadan dnce cesitli
ozel sektor sirketlerinde proje
muUhendisi olarak calismistir.

Ayla KARABEYAZ

Muhasebe Muduri

Istanbul Universitesi lktisat
Fakultesi'nden lisans derecesine sahip
olan Karabeyaz, Kazanci Holding
bunyesine katilmadan énce Elginkan
Gruéunda muhasebe yoneticisi
olarak caligmustir. Karaéeyaz, Serbest
Muhasebeci Mali Msavir (SMMM)
belgesi sahibidir.

Aylin KIRHAN

Kurumsal Finansman Mudura

istanbul Universitesi ingilizce Iktisat
Bolimi mezunudur. Kazanci Holding
Binyesine katilmadan 6nce KPMG
Mali Misavirlik firmasinda gérev
almistir. 2006 yilindan bugtine Aksa
Enerji binyesinde Proje Finansman
Departmaninda cesitli pozisyonlarda
gorev almistir. Ayrica Serbest
Muhasebeci ve Mali Misavirlik
belgesi sahibidir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU



AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

Ekonomik ve Sektérel Goriiniim

Diinya ve Tirkiye ekonomisinde
gorinim

Kuresel finansal kriz, 2011 yili
itibariyla etkisi ve olcegi bakimindan
daha 6nce tecribe edilmemis bir
boyuta ulagmistir.

Kuresel krizin 2008'deki
baslangicinda finansal kesimi ve reel
sektorl destekleyici bir rolt olan
kamu kesimi, krizin bu agsamasinda
ana risk unsuruna doénismdus, Ulke
riski kavrami 6n plana ¢ikmistir.

Avrupa borg kriziyle birlikte

Euro alaninda ortaya ¢ikan
cozimsuzliklerin yani sira ABD'nin
Olclistiz miktarlarda borglanmasi

ve 2011 yilinin hemen basinda
Japonya'da yasanan deprem ve
tsunami felaketi ile emtia fiyatlarinin
yuksek seyri kiresel iyilesmeyi
geciktiren temel sebepler olmustur.

Bazi Avrupa Ulkelerindeki yiksek
borg stoku ve butce acigi ile dustk
blylime performanslan 2011

yilinda bu tlkelerdeki borglarin
cevrilebilirligine iliskin endiseleri
artirmistir. Yunanistan'in kamu
borcunun ve bitce performansinin
sanilandan olumsuz oldugunun
anlasilmasiyla baslayan ve artan
sosyal gtvenlik harcamalarinin daha
da azalttigi dusUk tasarruf oranlari
dolayisiyla giderek derinlesen kriz,
sagliksiz bankacilik sektorleri yoluyla
diger AB llkelerine de yayilmistir.

Ozellikle son yillarda yiiksek biitce
acigi veren ve yapisal bitce agiklar
bulunan Ulkeler piyasalar tarafindan
daha riskli gorilerek tahvil getirileri
ylkselmis, diger bir ifadeyle tahvil
getirilerinin faiz disi fazlaliga
yonelik duyarliligi artmistir. Bunun
sonucunda AB ulkeleri biinyesinde
riskli ve glivenli Glke ayrimi
belirginlesmistir.

Avrupa Birligine lUye bazi tlkelerin
mali yapilarindaki sorunlara yonelik
olarak saglanan kamu destekleri ve
alinan politika tedbirleri piyasalarda
olusan olumsuz algiyr koklu bir
bicimde degistirmek adina yeterli
olamamustir. Krizin etkilerini azaltmak
amaciyla alinan tedbirlerin, kapsam
ve blyuklik olarak yeterli olmadigina
iliskin endiseler devam etmektedir.
Oniimiizdeki dénemde de

belirsizlik ortaminin devam edecegi
ongorilirken, sorunlarin kiresel
finansal sistem Uzerindeki etkilerinin
artmasi 6nemli bir risk unsurudur.

Gelismis Ulkelerin biyime
performanslarinda goérilen
kotilesme, gelismekte olan Ulkelere
finansman, beklenti ve ticaret
kanallari ile yansimaktadir. Geligmis
Ulkelerin kamu borglarindaki ve
para miktarlarindaki asir artis,
gelismekte olan llkelere yonelik
sermaye akimlarindaki oynakligi da
artirmaktadir. Bu da dengesizlige
neden olmaktadir.

IMF'nin Ktresel Ekonomik Goriiniim
rapor guincellemesinde yer alan
verilere gore, diinya GSYIH biyimesi
2010'daki %5'ler seviyesinden

ihmli bir distsle 2011'de %3,8'e
gerilerken bu oranin 2012 yili icinde
%4'ler civarinda seyredecedi tahmin
edilmektedir.

Turkiye ekonomisi 2010 yilinda

glcli blylimeye geri donmds

ve tim kiresel olumsuzluklara
ragmen 2011'in ilk G¢ ceyreginde bu
blylimeyi hiz kesse de strdirmustir.
Turkiye ekonomisi 2011 yilinda
%8,5'lik blylime kaydetmistir. GSYH,
gelismesi acisindan Cin'den sonra
en fazla buylyen ekonomiye sahip
olan Turkiye, bolgesinde de en lyi
performansa imza atmistir.

Alinan tedbirler paralelinde, i¢
talebin yavaslamasina bagl olarak
yilin ikinci ceyreginden itibaren
blylime hizinda gozlenen yavaslama
talep bilesenlerinde dengelenmeye
yol acmustir. Kiiresel ekonomiye dair
artan belirsizlige ve risk istahindaki
bozulmaya paralel olarak yilin G¢tincl
ceyreginde Ulkemizden sermaye
cikiglar yasanmis ve Tirk lirasi deger
kaybetmistir. Bunun yani sira yurt

ici talepteki yavaslamaya da bagli
olarak ithalat G¢lincl ceyrekte de
zayiflamaya devam etmis, ihracat ise
bir miktar artis gostermistir. Tam da
bu noktada Euro alani Ulkelerinde
yasanan sorunlarin devam etmesi



ve kiresel ekonomik blylimeye
iligkin risklerin artmasi, ihracat
artisini sinirlayic etki yapabilecektir.
Bu cercevede, cari acigin risk
unsuru olmaya devam edecegi
distnUlmektedir.

Tdrkiye'de 2011 yili itibariyla yillik
enflasyon, tiketici fiyatlarinda
(TUFE) %10,45, Uretici fiyatlarinda
(UFE) %13,33 olmustur. Piyasada
2011 enflasyon beklentisi %10
dolayindaydi. Merkez Bankasi'nin
2011 yil Aralik ayr ikinci anketinde de
enflasyon beklentisi %10,26 olarak
belirlenmis, Orta Vadeli Program

da (OVP) %7,8 tahminine yer
verilmisti. Merkez Bankasi tarafindan
yapilan degerlendirmelerde,
enflasyonun son dénemde hizli artis
gbstermesinin nedenleri arasinda
gliclt i¢ talep, islenmemis gida ve
enerji fiyatlari ile kurlardaki artiginin
fiyatlara yansimasi gosterilmektedir.

Aralik 2011 itibariyla TUIK verilerine
gore issizlik Turkiye genelinde
%9,8'e dlismus, geng nifusun issizlik
oraniysa %18,1 olarak belirlenmistir.

Turkiye ekonomisi 2010
yilinda glgli blyimeye
geri donmus ve tim kiresel
olumsuzluklara ragmen bu
blytimeyi 2011'in ilk Gg
ceyreginde hiz kesse de
strdidrmustdr.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU



Ekonomik ve Sektérel Goriiniim

2010 yilinda uygulanan kuresel krizden c¢ikis politikalarinin
neden oldugu kisa sureli toparlanma, 2011'de yerini
yeniden dalgali ve kirilgan bir stirece terk etmistir.

Elektrik Enerjisi Sektérinde Durum
Global elektrik enerjisi talebinde
artis

Tim dinyada son 25 yilda,
ozellikle elektrik enerjisine talebin
yogunlastigi gézlemlenmektedir.
OECD kaynaklarina gore elektrigin
2035 yilina kadar en hizli buylyen
son kullanici enerji formu olmasi,
nihai enerji tiketimindeki payinin
2008'deki %17 diizeyinden 2020'de
%20'ye, 2035'te ise %23'e cikmasi
beklenmektedir.

Elektrik sektord, 2008 yilinin ikinci
yarisinda yasanan kuresel finansal
krizden etkilenmis, 2009 yilinda
dlnya capinda talep kosullarinda
daralma gozlenmistir.

Turkiye: Elektrik enerjisi talebi en
hizli buylyen Ulke

OECD dlkeleri icinde son 10 yilda
en hizli enerji talebi artisi yasayan
llke olan Turkiye, bu strede elektrik
ve dogalgazda Cin’den sonra en
fazla talep artis hizina sahip ikinci
buylk ekonomi olmustur. Yapilan
projeksiyonlar, Glkemizde elektrik
enerjisi talebinin 2020 yilina kadar

glclu bir artis kaydetmeye devam
edecegini isaret etmektedir.
Tirkiye'de elektrik enerjisi esas
olarak

- Termik (petrol, dogalgaz, komdr)
- Hidroelektrik

- Rizgar ve jeotermal

olmak lzere (¢ temel kaynak
vasitasiyla Uretilmektedir.

2011 yilinda Tirkiye'nin toplam
elektrik tretimi yillik bazda %8
artarak 228,4Twh’a ulagmistir. (2010:
211,2Twh). Toplam tiketim ise ayni
dénemde %9 artigla 229,3Twh
seviyesinde gerceklesmistir.

Elektrik Tiiketimi (TWsa) - Kurulu Kapasite (GW)

Elektrik Tiketimi (TWsa)

Kurulu Kapasite (GW)

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

w
N

2 %7

% b

e ] 5: - %,I O T _'.“
..q‘ pe e, ) . —
: S N § it 3

— — H O

=5 o~ 00 <

o 3

B Linyit Komdr

ve Digerleri [ Termal
M Hidro M Yenilenebilir
[ Dogal gaz




2012 yilinda, talep artisina paralel olarak kurulun glicin
%/ mertebelerinde blyumesi beklenmektedir.

Elektrik Gretiminin Uretici tipine gére 2010 yilinda %25 olan hidroelektrik yol agmistir. 2011'in 3. ceyreginde
dagiliminda meydana gelen gelisme santrallerinin Uretimdeki payimnin mevsimselliginde etkisiyle
incelendiginde serbest Ureticilerin ise %23'e geriledigi gorllmektedir. yogun taleple elektrik tiketiminde
payinin 2010 yilindaki %19'dan 2011 Kémir ve linyit santrallerin elektrik artis gézlenmis, DUY piyasasinda
yilinda %27'ye ¢iktigi izlenmektedir. Uretimindeki pay! ise 2 puan artisla elektrik fiyatlari yilin 1. yarisina gore 3.
Ayni dénemde EUAS'In payi 2011 yilinda %28'e ulagmistir. ceyrekte artis kaydetmistir. Yilin son
%A47'den %43'e, yap islet ve yap ceyreginde ise, glcli talebe bagl
islet devretlerin pay1 %28'den %25'e 2011 yilinda yasanan giicli talep olarak elektrik fiyati yiksek seviyesini
gerilemistir. artisi, elektrik fiyatlarini yukari yonlu korumustur.

etkilemigtir.
Kaynak bazinda incelendiginde ise 2011 yihinin ilk yarisinda, devreye
2010 yilinda %46 olan dogal gaz giren yeni kapasiteler dogrultusunda
santrallerinin elektrik Gretimindeki artan arz, DUY piyasasinda elektrik
payinin %45 olarak gerceklestigi, fiyatlarinin baski altinda kalmasina

Elektrik Uretiminin Uretici Tipine Gdre Dagilimi

2010

Otoproduktor %6

EUAS ve Bagl
Ortakliklari

%47
Serbest
Ureticiler
%19
Yap, ig.let ve
Yap, Islet Devret
%28

2011
Otoproduktor %5

EUAS ve Bagl
Ortakliklari
%43

Yap, i§let ve

Yap, Islet

Devret %25
§erbest
Ureticiler
%27
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Ekonomik ve Sektorel Goriiniim

Dogal gaz, Turkiye'de elektrik
enerijisi tretiminde kullanilan
girdilerin basinda yer almaktadir.
Turkiye enerji piyasasina baktigimizda
tuketilen toplam enerji miktari
2009'dan 2011'e %18'lik bir artisla
229,3 TWh'ye ulagmistir. Ulkemizin
elektrik enerjisi Gretiminin yaklasik
dortte Ucd, termik kaynaklara
baglanmis durumdadir. Bu termik
bazli Gretimin ise yaklagik %45'lik
bolimini dogalgaz ve LNG
olusturmaktadir.

Liberal bir enerji piyasasi,
énilimiizdeki dsnemde GSiYH'ya
6nemli katkida bulunacaktir.

Enerji Ticareti Dernegi (ETD)

adina PricewaterhouseCoopers
tarafindan hazirlanan Enerji Piyasasi
Liberallesmesinin Tiirkiye Uzerindeki
Etkileri Raporu’na gore, enerji
piyasasinin tam olarak liberallesmesi,
ilkemiz GSYIH diizeyinin 2019 itibariyle
liberallesmenin olmadigi senaryoya
gbre %2,6 artmasini saglayacaktir. Bu
oran, 2019 icin GSYiH'de 42 milyar TL
mutlak artigi isaret etmektedir.

Ayni rapora gdre GSYIH'deki artisin
ana kaynagi, dogalgaz piyasasinin
liberallesmesi sonucunda uluslararasi
tedarikgiler arasindaki olusacak

olan rekabettir. Olusacak dogalgaz
ticaret merkezi altyapisinin katkisiyla
saglanacak likidite, dogalgazin
Turkiye ekonomisine maliyetini %20
mertebelerinde azaltacaktir.

Rapora gére GSYIH artis, asil olarak
yogun enerji kullanan ve enerji
maliyetindeki dislUsten ortalamaya
gore daha cok etkilenen sektorlerde
gorilmektedir. Bunlar arasinda

agir sanayi, insaat ve yatirm mallari
sektorleri, 2019 itibariyle %4'ten fazla
ek blylime kaydedecektir. Enerji
piyasasindaki liberallesme, istihdamin
artmasina da imkan saglayacaktir.

Elektrik fiyat: bir yatirim aracina
déniisliyor: Elektrik vadeli islem
s6zlegmeleri VOB'da islem gérmeye
baslad..

Dayanak varligi baz ylk elektrik fiyati
olan nakdi uzlasmali baz yik elektrik
vadeli islem sézlesmeleri 26 Eylil 2011

tarihinde VOB'da igsleme acilmis ve
Turkiye'de bir ilke imza atilmistir. Pik
yuk elektrik vadeli islem sézlesmeleri
icin hazirliklar tamamlanmigtir ve
yakinda VOB'da islem goérmeye
baslamasi beklenmektedir. Gelecek
doneme iliskin elektrik fiyat
beklentilerini simdiden gosterecek
Elektrik Vadeli Islem Sézlesmeleri ile
o Elektrik fiyatlarinin risk yonetimi,

¢ Gelecekte olusacak elektrik
fiyatlarinin buginden alinip, satilmasi,
* Gelecege iligkin beklentilerin
elektrik fiyatlarina yansimasi,

o Elektrik fiyatlarinin tim yatirmeilarin
ulagimina acik finansal bilgi niteligine
ulagmasi mimkin olacaktir.

Vadeli islem sézlegsmeleri ile hem
elektrik piyasasi hem de finansal
piyasa katilimcilari gelecekte olusacak
elektrik fiyatlari Gzerine islem yapma
imkani elde etmiglerdir.

Elektrik Fiyatlari (Ortalama BSM TL/MWsa)

2010 2011 2012
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Eneriji ve teknolojinin evrimi

Enerji kaynaklari ve teknoloji zaman
icinde gelismekte ve her biri digerini
etkilemektedir. Enerji ve teknolojinin
gelecekteki rotasini daha iyi
izleyebilmek icin dncelikle ge¢misini
iyi anlamak gerekmektedir.
Madencilik gelisip komur yeni
endustrilegsen uluslari beslerken,
teknoloji bu akimda énemli bir

rol oynamistir. Modern diinyanin
enerjiye erisimi onun sanayi bazli

bir ekonomi olarak biyimesini

etkin kilarken endustriyel biytime
ve refah kiresel enerji talebinin
yayginlasmasina yol agmistir.
Kémurin bir enerji hammaddesi
olarak payini bayutmesinin 40 yila
yakin stirdigini de unutmamak
gerekmektedir.

1950" lere gelindiginde ise
degismeye ylz tutmustur. Artan
sayida insanin otomobil sahibi
oldugu diger taraftan ise demiryolu
tasimacihginda kémirden dizele
gegcisin hizlandigi bu stirecte

artan petrol talebi kémuri geride
birakmaya baglamistir.

Araba ve kamyon sayisinin hizla
cogalmasinin yani sira ticari havayolu
endustrisinin dogusu ve gelismesi
de yeni yakit ihtiyaci anlamina
gelmistir. Diger taraftan petrol

cikarma teknolojilerinde kaydedilen
gelismeler artan yakit talebinin es
hizla kargilanmasinda biytk rol
oynamistir. Dahasi, 1950'lerle birlikte,
hidroelektrik enerji de devreye
girmeye baslamistir. Dogal gaz ise
yaygin kullanilmak ve degerlenmek
icin bir stre daha bekleyecekti.
Kémir 6nem arz etmeye devam
ederken, artan elektrik talebini
karsilamakta rol oynamistir.
insanoglu, 1950'lerden 2000'lere
kadar gecen slirede nikleer enerjinin
dogusunu ve gelismesini izlerken
diger taraftan yenilenebilir enerji
kaynaklari da ilk kez kullaniimaya
baglanmistir. Bu slrecte yasanan

bir diger gelisme dogal gaza olan
talebin artmasi ve dogal gazin
elektrik Gretiminde artan miktarda
kullaniimaya baglamasi olmustur.
Gelecege bakarken, enerji ve
teknolojinin birlikte evriminin devam
edecegi net olarak gérilmektedir. Bu
slre¢ gelismis ekonomilerde oldugu
kadar gelismekte olan ulkelerde de
enerji kaynaklarinin gesitlenmesini
saglarken, tek bir kaynaga bagl
Uretim kesintisi risklerinin bertaraf
edilmesi adina blyim 6nem
tagimaktadir.

insanlik gelecekteki talebi karsilamak
icin tum bu kaynaklari cesitlendirmek

ve yenilerini gelistirmek zorundadir.
Son 150 yilda yasandigi gibi yeni
enerji teknolojileri yeni kaynaklarin
kesfine neden olacak ve talep
kaliplarinin yeniden sekillenmesinde
blyuk rol oynayacaktir. Bu degisimin
yavas bir hizda gerceklesecegini
unutmamak gerekmektedir. Serbest
piyasalarda gelisecek uluslararasi
ticaret, yasal mevzuat ve vergi
dizenlemelerinde tutarlilik bu pozitif
degisime katki saglayacak ve gérece
hizlandiracak unsurlardir.

Enerji kullanimi ve teknoloji
gelisimindeki degisim evrimsel

bir stire¢ olsa da siklikla devrimsel
nitelikte etkilere neden olmaktadir.

1950’ lere gelindiginde
ise degismeye yiiz
tutmustur. Artan sayida
insanin otomobil sahibi
oldugu diger taraftan ise

demiryolu tasimaciliginda
kémurden dizele gecisin
hizlandigi bu siirecte
artan petrol talebi
kémirl geride birakmaya
baglamistir.




Dinya enerji sektorindeki
mega trendlerin isiginda:

-Kiresel enerji talebi 2030’larda 2005'tekine gore %35 daha fazla olacaktir.

-Karesel ekonomik biylime, enerji kullaniminin %65 mertebelerinde
ylkselecegi Cin ve Hindistan gibi OECD'ye dahil olmayan Ulkeler
onderliginde gergeklesecektir.

-2030 itibariyla, kiresel enerji talebinin %40'ni olusturan elektrik enerjisine
olan talep fazlasiyla yogunlagacaktir.

-Petrol ve dogal gaz temel enerji kaynaklar olarak 6nemlerini korumaya
devam ederken nikleer ve yenilenebilir (riizgar, glines, biyo yakitlar) enerji

kaynaklarinin rolt son derece genisleyecektir.

Kaynak: OECD yayinlari
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Aksa Enerji, Turkiye ekonomisinin
strdurulebilir blylmesi agisindan son
derece 6nem tasiyan elektrik enerjisi
Uretimi alanindaki faaliyetlerini 2011
yilinda basaryla sirdirmustur.

Sirket, 2011 yilinda 6,2 milyar KWsa
elektrik Ureterek Turkiye'de serbest
Ureticiler tarafindan Uretilen toplam
elektrik enerjisinin %10’unu tek
basina saglamistir.

Aksa Enerji, Tlrkiye'nin var olan
potansiyelini degerlendirmek ve
artan enerji ihtiyacini kargilamak
yonlnde 6nemli adimlar atmaktadir.
2011 yilinda tamamlanmis

bulunan yatinmlar, Aksa Enerji'nin
strdurdlebilir liderligini pekistirmis ve
Sirketi blyime yol haritasinda yeni
bir noktada konumlandirmistir.

Toplam kurulu gliciint 2.036 MWsa
ulastiran Aksa Enerji, 2012 ve
sonrasinda baz yik tedarikgisi bir
Uretici olarak katma deger tUretmeye
ve gelecek hedeflerine yonelik
calismalarini gerceklestirmeye

odaklidir.

2011 yili Aksa Enerji icin hedeflerin
basariyla asildigi bir yil olmustur.
Zira kur farki zarari 2011 yilinda
tim enerji sirketlerinin net karin
olumsuz yonde etkilemisken Aksa

Enerji gerceklestirdigi net satislarda,
elde ettigi briit karda ve FAVOK
gostergelerinde 2010 yilina nazaran
cok énemli artiglar elde etmistir.

2011"'deki net satiglarda bir dnceki
yila gore %44, brit karda %67,
faaliyet karinda %78 artis saglanirken;
FAVOK'te de %60'lik bir artis
saglanmustir. Tim bu artislarin yani
sira kurulu glictin %32 artarak 2.035
MW'a ulagmasi ve 6zellikle yilin son
ceyreginde, Antalya santralindeki
yatirmlarin tamamlanmasinin da
etkisiyle kapasite kullanim orani 7
puan artmis ve Uretim, %46 artarak
6,2 Twh olarak gerceklesmistir.

Aksa Enerji, maliyet-verimlilik-kalite
dongusinde sagladigr basarn cizgisini
hizmet ve projelerine yansitmaya
devam etmektedir.

Yatinmlaryla, farkl kaynaklari en
verimli sekilde degerlendirerek
strdurulebilir enerji arzini hedefleyen
Aksa Enerji 2011 yilinda santral
portféylinde kapasite artirmi ve
verimlilik artisi yéninde calismalar
gerceklestirmistir.

Sirket, ylksek teknoloji kullaniminin
yani sira, yenilenebilir enerji
konusundaki vizyonu ve yatirimlariyla
da 6ne ¢ikmaya devam etmistir.

Projelerinde kaynak cesitlemesine
giden ve yenilenebilir enerji
kaynaklarina agirlik vermeye 6zen
g6steren Aksa Enerji, 2011 yilinda
ilk hidroelektrik yatirimini devreye
almistir.

Aksa Enerji 2007-2011 yillarinda
kapasitesini 6,4 kat buyGtmUstir.
Stratejik yatinm planinin ilk asamasini
2011 yilinda tamamlayan Aksa

Enerji, 2007-2011 déneminde
gerceklestirdigi yatirmlariyla toplam
kurulu glicinG 6,4 kat artirma
basarisini gdstermistir.

Kuresel finansal krizin egemen
oldugu kiresel bir konjonktirde
gerceklestirilen yatirmlar ve saglanan
organik blylime Sirketin glicini
ortaya koymanin 6tesinde Turkiye
elektrik piyasasinin gergeklerinin
1s1ginda tanimlanmig kurumsal
stratejinin ddlnsuz icrasinin bir
sonucudur.

2007-2011 déneminde Aksa
Enerji’'nin gerceklestirdigi toplam
yatirm harcamasi1,7milyar

TL'ye ulasirken, Sirketin yatirim
harcamalarinin yaklasik %30'u 6z
kaynaklari, geri kalan yaklasik %70'i
ise orta ve uzun vadeli yabanci
kaynak ile finanse edilmistir.



Ny,

Gergeklestirilen atilimlar ve
tamamlanan projeler, sonucunda
Aksa Enerji DUY piyasasinda glicli
bir baz yik saglayicisina déntsmus;
artan sayida serbest tiketiciye ve
dagitim sirketlerine elektrik satigini
pekistirmistir.

Ulasilan yuksek verimlilik orani

ve etkinlik seviyesi ile Sirketin
operasyonel maliyet tabani en
optimal seviyede yonetilirken
kaydedilen finansal ve operasyonel
sonuglar Aksa Enerji'nin yatirnm
dénemlerinde dahi paydaslari icin
katma deger Uretebildigini ortaya
koymustur.

Dogal gaz santralleri

Turkiye'de dogal gazdan elektrik
Ureten en buyUk kapasiteye sahip
serbest Ureticilerden biri olan Aksa
Enerji'nin dogal gaz santralleri
Antalya, Manisa, Sanliurfa ve

Van'da faaliyet géstermektedir. Bu
santrallerin toplam kurulu gtct 1.630
MW olup 2011 yili toplam Gretimleri
5.123 GWsa olarak gerceklesmistir.

Akaryakit elektrik santralleri

Aksa Enerji'nin akaryakittan elektrik
treten Mardin, idil, KKTC ve Hakkari
elektrik santralleri toplam 231

MW kurulu glice sahiptir. Sirketin
akaryakit elektrik santrallerinin

2011 yil toplam Uretimi 657 GWsa
olmustur.

Rizgar enerijisi santralleri

Aksa Enerji'nin 4 adet rlizgar enerjisi
santrali bulunmaktadir. Balikesir,
Hatay ve Manisa’ ve Ayvacik'ta

yer alan rizgar parklarinin toplam
kurulu kapasitesi 160 MW olup
Ulkemizdeki en genis Uretim
kapasiteli RES portfoylerinden

birini olusturmaktadir. Aksa Enerji
RES’lerinin 2011 yili toplam Uretimleri
366 GWsa olarak gerceklesmistir.

Hidroelektrik santralleri

incesu HES, Aksa Enerji'nin tretim
portfoylinde yer alan ilk hidroelektrik
enerji santralidir. Corum Cekerek
Cayi Uzerinde insasi tamamlanan ve
2011 yilinda Uretime gecen santralin
kapasitesi 15 MW'dir. Aksa Enerji
HES Gretimi 2011 yilinda 34 GWsa
olarak gerceklesmistir.

isletme, bakim ve onarim alaninda
gelistirmis oldugu yetkinlikler Aksa
Enerji'nin liderliginde énemli rol
oynamaktadir.

Aksa Enerji Gretim portfoylnde

yer alan santrallerini kendisi
yonetmektedir. Santral isletmeciligi
ve bakim hizmetleri alaninda

kokld bir bilgi ve tecribeye sahip

olan Sirket, santrallerinin ihtiyag
duydugu her tirli bakim ve onarimi
da egitimli ve yetkin personeli ile
gerceklestirmektedir.

Portféyinde yer alan santrallerin
glvenirlilik ve emre amadeliklerini
mUmkin olan en Ust seviyede
tutmaya odakli olan Aksa Enerji,
isletme, bakim ve onarim alanindaki
yetkinlikleri ile yiksek verimlilik ve
etkinligi de saglamaktadir.

Santral isletme, bakim ve onarim
islemlerinde mevzuata ve sézlesme
ylkimliltklerine tam uyumu
ongoren Aksa Enerji, santrallerinin
isletmesi sirasinda gerekli olan her
tarld lisans, izin ve benzeri resmi
prosedurleri 6zenle takip etmektedir.
Sirket, resmi kuruluslara zorunlu olan
periyodik raporlamalari da dizenli
olarak yerine getirmektedir.

Tedarikgiler ile gelistirilen giicli
iligkiler Aksa Enerji'nin Gretim
strekliligine katkida bulunmaktadir.
Sirket, ana tedarikgileri konumundaki
uluslararasi lider firmalarla sinerjik
bir isbirligi icinde calismakta, enerji
Uretiminin strekliligine katkida
bulunmaktadir. Tedarikgiler ile
gelistirilmis bulunan isbirligi ayni
zamanda Aksa Enerji'nin isletme
giderlerini proaktif ve etkin bir
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sekilde kontrol etmesine de olanak
tanimaktadir.

Sirket, ana ve yardimci tedarikgileriyle
olan servis ve bakim anlagmalari
kapsaminda bakim yedek parcalarini,
emniyet yedeklerini ve servis isciligini
rekabetci sartlarda saglamaktadir.
Siemens, GE, Wartsila, Vestas, Vatech
gibi lider firmalarla gerceklestirilmis
olan uzun vadeli isbirligi ve tedarik
anlagmalari kapsaminda bakim,
tutum ve isletme faaliyetleri Aksa
Enerji'nin egitimli insan kaynag:
tarafindan gerceklestirilmektedir.

Aksa Enerji’nin portféylinde yer
alan santrallerin isletme, bakim

ve onariminda gorevli teknik
personelinin anlagsmali Gretici
firmalardan egitim sertifikalari
bulunmaktadir. Diger taraftan Aksa
Enerji teknik kadrolarina kanun ve
yonetmeliklere uygun olarak gerekli
olan surekli ve periyodik egitim
imkanlarini da sunmaktadir.

2011 yilinda teknik kadrolarda yer
alan 537 Aksa Enerji calisaninin,

farkli anlagmali tedarikgilerden olan
sertifikalari yenilenmistir. Ayni yil,
Sirket, teknik kadrolarina 10.084 birim
saat egitim vermistir. Aksa Enerji
Aksa Elektrik Toptan Satis ile sinerjik
bir isbirligi icinde ¢alismaktadir.

2004 senesinde Aksa Elektrik Toptan
Satis A.S. Enerji Piyasasi Dizenleme
Kurumu'ndan aldig lisans ile piyasa
dizenlemeleri dahilinde elektrik
enerjisi ticareti yapmaya baslamistir.
Aksa Elektrik, toptan satigin yani sira
tedarik ettigi elektrigi dogrudan
serbest tiketicilere de sunmaktadir.

Enerji sektorinde ikili anlagmalarin
onlnln agilmast ile enerji satigi
calismalarina hiz veren Aksa Elektrik,
bu konuda musterilerine Aksa
Enerji’'nin sahip oldugu tretim glict
ile given vermektedir. Misteri
memnuniyeti odakli satis stratejisi
ve uzman kadrolari ile hizmet veren
Aksa Elektrik, Aksa Enerji’'nin tGretim
gliclini son tuketiciye en uygun
fiyatla elektrik saglamak icin de
kullanmaktadir.

Aksa Elektrik misteri memnuniyeti
odakli satis stratejisi ve uzman
kadrolari ile mUsterilerinin en Ust
dizeyde cevap vermeye yonelik
calismalarini sirdirmektedir. Serbest
tuketici statistindeki sanayi ve
ticari musteriler Aksa’dan indirimli
elektrik alabilmektedirler. ikili
anlagmalar cercevesinde satilan
elektrigi kullanmak icin herhangi
bir altyapi degisikligi yapilmasi
gerekmemektedir. Musteriler hicbir
ek maliyete katlanmadan, kesintisiz

ve guvenilir elektrigi ayni teknik
altyapi ile kullanabilmektedirler.
400'G askin kurumsal musteriye
hizmet veren Aksa Elektrik’in
portfoylinde;

e Serbest tlketiciler

e Farkli illerde magazasi bulunan
isletmeler

¢ Organize sanayi bolgeleri

e Fabrikalar, atolyeler

e Hastane, benzin istasyonlar,
restoranlar, oteller v.b. sirketler
bulunmaktadir.

Aksa Elektrik’in tercih edilmesinde
musteri odakli hizmet yaklagiminin
yaninda Aksa Enerji'nin tretim
kapasitesi, sektor liderligi,

cevre dostu yenilenebilir enerji
kaynaklarindan da enerji Gretmesi,
is kolundaki engin tecrlbesi ve arz
devamliligi buyuk rol oynamaktadir.

Misteri bazinin cesitlendirilmesi
caligmalari

Aksa Enerji musteri tabanini
cesitlendirmeye odaklidir ve bu
konudaki calismalarini sistematik
bir pazarlama stratejisi kapsaminda
yUrGtmektedir. Serbestlesme
sUrecinin son asamasinda olan
Tirkiye elektrik piyasasinin
sunacag firsatlari en dogru
sekilde i¢csellestirmeyi hedefleyen
Aksa Enerji'nin, serbest tiketici



Musteri Karmasinin Geligimi

Kisit Bolge Yenilenebilir Kardes Dagitim
Satiglar %4 Eneriji

Sirketleri %3
Piyasasi %6

el Kisit Bélge
el Satiglar %1

Antlagmalar
%2 Kibris %10

Yenilenebilir
Piyasa %4

Kibris %12

musteri kitlesini blUyUtme hedefi
dogrultusunda kitlesini blylitmeyi
hedefi dogrultusunda 2011 yilinda
yuritdlen ¢alismalar sonucunda
sirketin musteri kompozisyonu
onemli dl¢lide degismis, daha
dengeli, iyi cesitlendirilmis, saglikli
bir karmaya ulagmistir.

2011"'de Aksa Enerji'nin kapasite
kullanim oraninda kaydettigi

artis bu degisiklik sayesinde
gerceklesmistir.2010'da elektrik
satiglarinin %78'i DUY'a (BSM)
gerceklesirken, 2011'de DUY'un
payl %29'a gerilemis; diger taraftan

Dengeleme ve
Uzlastirma (DUY)
Piyasasi %78

serbest tiketicilerle yapilan ikili
anlagmalar (ihracat dahil) 2010'da
sadece %2'lik paya sahip iken,
2011'de bu oran %51'e ¢cikmistir.

2011"'de basta Antalya’daki 300
MWlik cevrim yatirimi olmak
Uzere diger kombine ¢evrim
yatirimlarinin da tamamlanmasiyla
serbest tiketicilerin strekli elektrik
ihtiyaclarini karsilayabilir konuma
gelen Aksa Enerji'nin satislarinin
onemli bir bolimunu fiyat belli,
ylk profili — ¢ekis miktarlari
ongorilebilen kontrath satiglar
olusturmaktadir. Bu denge, Sirketin

Dengeleme ve Ikili
Uzlastirma (DUY)
Piyasasi %29

Antlagsmalar
(ihracat dahil)
%51

mali ve operasyonel performansini
spot piyasada meydana gelmesi olasi
dalgalanmalardan korumaktadir.
2011 yilinda elektrik satiglarinda 2007
yilindan 2011 yil sonuna dek, yillik
net satiglarini %504 artirma basarisi
gosteren Aksa Enerji'nin 2011 yili
net satis geliri 1.307 milyon TL
olmustur. Urettigi elektrik enerjisinin
yaklasik %29'unu DUY piyasasina
satan Aksa Enerji piyasadaki fiyat
hareketlerini proaktif bir yaklagimla
degerlendirmis, FAVOK marjini
gelistirmistir. Aksa Enerji'nin 2011

yili FAVOK degeri 292 milyon TL,
FAVOK marji ise %22 olmustur.
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Corum Cekerek Cay lzerinde bulunan
Incesu Hidroelektrik Santrali 15 MW kapasiteli ve
nehir tipi enerji santralidir.
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Yatirnmlar

Aksa Enerji, yetkinlik seviyesi yuksek proje ekipleri
ile termik, hidroelektrik ve rlzgar santrallerini en kisa
zamanda hayata gecirebilmektedir.

Uretimi, kaliteyi ve verimliligi
maksimum kilmay hedefleyen
yatirim politikasi

Aksa Enerji stratejik yatirm planina
uygun olarak Uretim déngustinde
retimi, kaliteyi ve verimliligi
maksimum kilmayi hedefleyen
yatirnm calismalarini 6diinsiiz olarak
planlandigi gibi tamamlamistir.
Aksa Enerji'nin 2011 yili yatirim
harcamalarinin toplam tutar

330 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Sirkette 2011 yilinda gerceklestirilen
yatinmlarin baglicalar asagida
Ozetlenmistir.

e Kuzey Kibris Kalecik Enerji
Santrali'nde 18MW'lik kapasite

artigi gerceklestirilirken; 13MW'lik
buhar tirbini devreye alinmis santral
kombine cevrime donUstlrtlmastar.
Gergeklestirilen bu yatirmlarla
santralin toplam kurulu giict
120MW'a cikarilmistir.

e Aksa Enerji’'nin bagl
ortakliklarindan Rasa Enerji'nin,
Sanliurfa Organize Sanayi
Bolgesi'ndeki 270MW giictindeki
dogalgaz yakitl elektrik santrali
yatinminin ilk agsamasini olusturan
120MW'lik Gretim kapasitesi yatirmi
kisa zamanda tamamlanarak bolgesel
tUketimin arttigi yaz déneminde ticari
Uretime gecilmistir.

e Tlrkiye'de serbest elektrik
Ureticileri tarafindan bugline kadar
gerceklestirilmis en biytk yatirm
olan ve %59 verimlilikle calisan
1,150MW'lik Ali Metin Kazanci -
Antalya Dogalgaz Kombine Cevrim
Santrali'ndeki 300MW'lik cevrim
yatinmi tamamlanip 2011 yilinda
isletmeye alinmistir.

e Aksa Enerji'nin %99 oraninda
sahibi oldugu Ayres Ayvacik Rizgar
Enerjisinden Elektrik Uretim Ltd.
(Ayres)'nin 5SMW glclndeki rizgar
enerjisi santrali ticari isletmeye
alinmistir.

e Aksa Enerji'nin bagl
ortakliklarindan Baki Elektrik
blnyesindeki Samli Riizgar Enerjisi
Santrali'nin 24AMW'lik ek kapasite
yatirmi tamamlanmis ve ek kapasite
ticari isletmeye alinmistir. Yatinmin
tamamlanmasiyla Samli Riizgar
Enerjisi Santrali'nin kurulu glci
114MW'a, Aksa Enerji'nin 4 adet
rlzgar santralindeki toplam rizgar
enerjisi kurulu gtict 160MW'a
yUkselmistir.

Yatirim Glictimiz

Aksa Enerji, yenilenebilir
kaynaklardan enerji Gretmeye yonelik
projelerini, riizgar ve su dl¢limleri ile
baglayan proje gelistirme adimindan

baslayarak, kendisi gelistirmekte

ve fizibilitelerini kendi binyesinde
hazirlamaktadir. Diger taraftan
Sirket, termik santraller icin yakit
temini, enerji iletimi, ulagim, yer,
cevre etkilerini degerlendirerek proje
gelistirmektedir.

Ekipman kalitesine biyik énem
veren Aksa Enerji,

e gaz ve buhar triblnlerinde
Siemens, GE, Dresser-Rand,
thermodyn,

e dizel ve gaz motorlarinda Wartsila,
e rlizgar triblnlerinde Vestas,

e hidroelektrik tirbinlerde Vatech
gibi sektorlerinin lideri firmalariyla
uzun sureli tedarik anlagmalari
kapsaminda calismakta ve en
uygun sartlarda ana elektrik Gretim
ekipmanlari temin etmektedir.

Sirket, diger taraftan ABB, Schneider,
Nooter-Eriksen, Aalborg, Best

gibi uluslararasi ve ulusal yardimci
ekipman tedarikgilerinin yani sira
muihendislik, insaat ve montaj
firmalari ile de en uygun sartlarda
isbirligi icindedir.

Aksa Enerji, yetkinlik seviyesi ylksek
proje ekipleri ile termik, hidroelektrik
ve rlizgar santrallerini en kisa
zamanda hayata gecirebilmektedir.



Tdm lisans, izin ve ruhsat
calismalarini bizzat yiriten Aksa
Enerji; yatinmlarinda binyesinde
bulundurdugu gerekli yetkinliklere
sahip teknik ve idari kadrolari ile
projelendirme, mihendislik, tedarik,
lojistik, kontrol, montaj, devreye
alma faaliyetlerini yuritmekte ve
maliyetlerini kontrol altinda tutarak
en aza indirmektedir.

Antalya santrali kombine ¢evrim
donlisimi yatirimi

Antalya Santrali'nin kombine cevrim
dénlstimu yatirmi kapsaminda, ilk
faz 2 adet 25 MW'lik GE Thermodyn
buhar tlrbinleri 2010 yilinda devreye
alinmistir. Béylece 4 adet 50 MW'lik
GE gaz turbinli fazinin verimliliginde
onemli oranda artis saglanmistir.
Tamamlanan projeler, Antalya
Santrali'nin gerek baz yikte yliksek
kapasite kullanim oraniyla ¢alismasi
gerek yakit maliyetinin duslrilmesi
yonunde atilmis dnemli adimlar
olusturmustur.

Manisa Santrali kombine ¢evrim
donlstimu ve buhar tirbini yatirmi
Manisa Santrali, DUY piyasasinda hizli
devreye giris ve ¢ikis calisma modeline
en uyumlu Uretim grubu olan dogal
gaz motorlarindan kurulmus basit
cevrim santrali yapisindadir.

2010 yilinin basinda tamamlanan
yatirim ile Santralin verimliligini
artiracak kombine cevrim déntsimd
ile buhar turbini devreye alinmistir.
Bu dénlstim caligmasinin sonucunda
Manisa Santrali’'nin kurulu gtict 11
MW artarak 115 MW'a ulagmistir.

idil ki Enerj

idil ki Enerji Santrali, 4 adet 6

MW Wartsila akaryakit motorlu bir
tesis olup, Glneydogu Anadolu
Bolgesi'nde Botas petrol boru hatt
pompa istasyonu yaninda kuruludur.

idil ki Enerji, lisans portfoyii ile
Aksa Enerji'nin yenilenebilir enerji
kaynaklarina yapacagi yatirimlar
acisindan stratejik konuma sahip

bir sirkettir. Sirketin portfoytinde 2
adet HES lisansinin yani sira 1 adet
HES bagvurusunun su kullanim hakki
bulunmaktadir. idil iki Enerji’nin
farkli dlceklerdeki rizgar enerjisi
santrali lisans bagvurulari ise yarisma
strecindedir.

Rasa Enerji

Bir Kazanci Holding istiraki olan Rasa
Enerji’'nin cogunluk hisseleri 2010
yilinda Aksa Enerji'ye devredilmistir.

Rasa Enerji'nin portféyinde yer
alan 115 MW'lik Van Santrali

glvenilir enerji Gretim kapasite
eksigi hissedilen Dogu Anadolu
Bolgesi'nde stratejik bir bolgede
konumlanmistir. Sirketin, Aksa
Enerji'ye devrini takiben Van
Santrali'nde baslatilan kombine
cevrim doéntslimu 6 ay gibi

kisa bir stre icinde tamamlanip
devreye alinmistir. Rasa Enerji'nin
portféylnde ayrica 1 adet su
kullanim hakki kazanilmis HES lisans
basvurusu da bulunmaktadir.

Ozellestirme kapsaminda Kazanci
Grubu istiraklerinden biri tarafindan
satin alinan ve 2011 yilinda devir
islemleri tamamlanacak olan Van
Gol'G elektrik dagitim bolgesinin
enerji ihtiyacinin buytk kismi Van
Santrali'nden karsgilanacaktir.

Aksa Enerji yenilenebilir enerji
yatirimlarina 2011 yili icerisinde de
hizla devam etmistir. Sirket, yeni
proje basvurulari yapmis, yapilmis
olan basvurularinin lisanslandiriimasi
calismalarini sirdirmis ve santiyesi
acik olan lisansli projelerini
tamamlama asamasina getirmistir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU



Aksa Eneriji'de insan Kaynaklari

Kazanci Grubu’'nun
benimsedigi “en degerli
sermayemiz insan
kaynagimizdir” yaklagimi,
Aksa Enerji insan kaynaklari
politikasinin da temelini
olusturmaktadir.

Temel demografik veriler 2009 2010 2011
Toplam calisan sayisi 482 580 449
Erkek 411 503 434
Kadin 71 77 15
Yas Ortalamasi 32 32 34

Egitim durumuna iligkin veriler

Lisans, yUksek lisans ve doktora 124 168 96
Meslek yiksek okulu 53 55 60
Meslek lisesi, lise ve alt 305 357 293

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

Aksa Enerji insan Kaynaklari
Politikasi

Aksa Enerji, insan kaynagini tim
diger kaynaklarini ydneten stratejik
avantaj olarak gérmektedir. Calisan
memnuniyeti ve aidiyeti Aksa
Enerji insan Kaynaklari Vizyonu’nun
degismez unsurlaridir.

Aksa Enerji'nin amaci ve hedefi;
yaratici, dinamik, bilgili, motivasyonu
yuksek, etkin ve verimli olan ekibin
strekliligini saglamak icin tim sirket
yonetimine ve calisanlarina destek
vermek ve ilgili birimlerle koordineli
olarak insan kaynaklari sistemlerini
kurmaktir.

Bu baglamda Aksa Enerji'nin
insan kaynaklari bakis acisi; dogru

ise dogru insan, performans ve
yetkinliklere bagli tcret, cesitlilik,
firsat esitligi ve kisisel gelisim gibi
degerler olusturmakta ve ifade
etmektedir.

insan, Aksa Enerji'nin strdiirilebilir
ve kiresel rekabet giicini olusturan
en dnemli kaynaktir. Bu dogrultuda
kisilerin calistiklari birimlerdeki
rollerinde donanimli olmalari igin
gerekli tim teknik, mesleki bilgi

ve kisisel becerilerini gelistirmek
amaciyla egitimler sunulmaktadir.

Aksa Enerji insan kaynaginin yapisi
Aksa Enerji'de 31 Aralik 2011
itibariyla 449 kisi calismaktadir.
Sirket calisanlarinin %7,3'0 Genel
Mudarlagin farkh birimlerinde,

%92,7'si ise tesislerde ve santiyelerde
g6rev yapmaktadir. Calisanlarin %15'i
beyaz, %85'i mavi yakalidir.

Aksa Enerji Turkiye'de insan haklarini
ve calisma hayatini diizenleyen
hukuksal cerceveye ve mevzuata
tam uyumu her tirlG calismasinin
temelinde hedeflemektedir.

Sirket, insan kaynaginin
memnuniyetini artirmak icin

gerekli politikalar gelistirmekte ve
isyerlerinde uygulamaktadir. Aksa
Enerji, cesitliligi organizasyonel
yapilanmasinin cok degerli bir 6gesi
ve entelektlel sermayesini olusturan
insan kaynaginin temel bir ézelligi
olarak gérmektedir.

Bu noktadan hareket eden Sirket,



2011 Egitim Plani

Wartsilla Bakim egitimi
Yangin egitimi (Manisa)
Temel ISG Egitimi

Risk Analizlerine iSG Egitimi
Teknik egitimler

Periyodik Bakim (RES)
Rulman degisimi (RES)

Disli kutusu ve jeneratér aligment
Diger Yonetim Egitimleri
SAP Egitimi

Sigorta

TOPLAM

calisanlarini cok boyutlu distinmeye,
farkli hareket etmeye ve bireysel
yetkinliklerini gelistirmeye tesvik
eden calismalar gerceklestirmektedir.
Aksa Enerji'de calisanlara firsat
esitligi saglanmasi, insan kaynagi
politikasinin tim sireclerinde ve
uygulamalarda gdzetilmektedir.

Yetkinliklerin gelistirilmesi ve egitim
calismalari

Aksa Enerji, calisanlarinin
performanslarini ve bireysel
yetkinliklerini profesyonel egitim ve
gelisim programlari ile gelistirmeyi
hedefleyen sistematik calismalar
ylritmektedir.

Sirket'in Insan Kaynaklari Departmani
tarafindan planlanan, organize edilen

Katilan kisi Egitim Toplam
sayls| Suresi Adam Saat
5 8 40
42 5 210
438 6 2.628
438 6 2.628
28 6 168
2 16
2 16
2 16
80 4 320
40 100 4.000
14 3 42
537 29 10.084

ve yUrGtdlen egitim faaliyetlerinin
temel ve ortak amaci, calisanlarin
ihtiyaci olan mesleki ve bireysel
egitim programlarini uygulayarak,
Aksa Enerji'nin etkinligini ve
verimligini mimkin olan en Ust
seviyede devam ettirmek ve ¢alisan
memnuniyetini strekli olarak
artirmaktir.

Aksa Enerji tim calisanlarina; kariyer
ve kisisel gelisim ihtiyaclarina,
zaman icinde olusan gereksinimlere
ve Kazanci Grubu'nun hedef ve
stratejilerine paralel olarak farkli
egitim olanaklari saglamaktadir.

Aksa Enerji'de egitimde kullanilan
yontemler kurum ici egitimler, kurum
disi egitimler ve konferanslardir.

2011 yil egitim caligmalarindan
satirbaglari

Aksa Enerji'de 2011 yilinda
gerceklestirilen teknik ve mesleki
egitim calismalarina toplam

537 kisinin katiimi saglanmis ve
10.084 adam saat egitim calismasi
yapilmistir.

11 ana baslk altinda hayata gecirilen
egitim calismalarina iliskin detaylar
asagida sunulmustur.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU
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Aksa Eneriji'de Saglik ve Giivenlik

Aksa Enerji, calisanlarinin saglikl
ve guvenli yasamalarinin 6nemini
benimsemis ve bu konulari

insan kaynaklari politika ve
uygulamalarinda icsellestirmis bir
kurumsal vatandastir.

Aksa Enerji'nin Istanbul'daki Genel
Muddrlik binalari ile Turkiye
sathina yayilmis tesislerinde,
Ulkemizde gecerli isyeri sagligi ve
glivenligi mevzuatina tam uyum
gozetilmektedir. Sirket, dinyadaki
cagdas is yeri saghgi ve glvenligi
uygulamalarini dikkate alan projeler
hayata gecirmekte ve bu konuda da
sektoriine éncllik olmaktadir.

Aksa Enerji, faaliyetlerini
gerceklestirirken tim calisanlarina,
ziyaretgilerine, taseronlarina ve
iliskide oldugu kuruluslarda is
saghgi glvenligi ile ilgili tedbirleri
almayi ve strekli uygulamayi taahhit
etmektedir.

Bu dogrultuda Aksa Enerji;

* ilgili ulusal ve uluslararasi yasal
gerekleri yerine getirmekte ve
sektorindeki iyi is guvenligi
uygulamalarini belirleyerek, bu
uygulamalari kendi binyesine
katmaktadir.

e Faaliyetleri ile ilgili
tehlikelerin tanimlanmasini,
risklerin degerlendirilmesini

ve degerlendirilen risklerin

siniflandirarak mimkin olan en alt
dizeye indirilmesini hedeflemektedir.
e TUm faaliyetleri icin gerek calisan
gerekse tageron ve ziyaretgiler
acisindan is sagligi ve givenligi

ile ilgili tim tedbirlerin alinmasini
saglamakta ve periyodik olarak
g6zden gecirmektedir.

e Slrece odaklanmaktan cok, streci
dnemseyen sonug odakli yaklagimi
benimsemeyi ve uygulamayi prensip
edinmistir.

e Herhangi bir is kazasi veya acil
durum icin tim tesislerin acil durum
planlari yapilmis ve etkin olarak
uygulanmaktadir.

e Tim santrallerde 6zellikle yangina
karsi dnlemler alinarak otomatik
séndlrme sistemleri kurulmustur.

e Calisanlari ve taseronlari is Saglig
Guvenligi ve calisma alanlarinin
icerdigi riskler konularinda surekli
egiterek bu konuda bilin¢lendirmeyi
hedef haline getirmistir.

Aksa Enerji;

® 9001:2000 Kalite Yénetim Sistemi,
e 14001:2008 Cevre Yonetim Sistemi
o OHSAS 18001-2007 isci Saghgi ve s
Guvenligi Yonetim Sistemi Standardi
gereklerini yerine getirerek ilgili
belgeleri almaya hak kazanmistir.
Standartlarin sdrekliligini saglayan
Aksa Enerji, her Ug¢ sistemi de
basariyla i¢sellestirmis bir kurumsal
yapidir.




Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu

1. Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani

Aksa Enerji Uretim A.S. ( Bundan bdyle Sirket veya Aksa Enerji olarak anilacaktir ) Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
kamuya aciklanmis olan “Kurumsal Yonetim ilkeleri” kapsaminda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun sirketlerin uyum
konusunda faaliyet raporlarinda yer vermesini istedigi asgari unsurlara iliskin 31.12.2011 tarihi ile sona eren faaliyet
dénemine ait Uyum Raporu asagida sunulmaktadir.

Sirketimiz Kurumsal Yonetim ilkeleri'nin gereklerine uyulmasini stratejik bir hedef olarak benimsemektedir. Séz konusu
ilkelerin gereklerinin sirketin kendi dinamikleriyle uyum icinde uygulanabilmesi ve mevcut yénetim sistemlerimizin
ilkeler cercevesinde iyilestiriimesi yontndeki calismalar halen devam etmektedir. Bu degisikliklerin bir kismina
sirketimizin hemen uyum saglamasi mimkin olmasina ragmen, diger bir kismina uyum saglamak icin gereken altyapi ve
diizenleme calismalarinin yapilmasi, daha uzun bir siirec ihtiyaci dogurmaktadir. Kurumsal Yonetim ilkeleri'nden uyum
saglanamayan hususlara, 6nimuzdeki dénemler icinde, faaliyet gosteren enerji sektériintin 6zelliklerinin imkan verdigi
dlcilerde uyum saglanmasi yonindeki calismalar strdirilecektir.

T.C. Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulunun 16.02.2012 tarih ve 5/136 sayili karar cercevesinde 2011 yili icin hazirlanan
isbu Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Raporlarinda uygula-uygulamiyorsan acikla esasiyla dizenlenen SPK'nin eski
kurumsal yonetim ilkeleri temel alinmistir.

2. Pay Sahipleri ile iligkiler Birimi

Aksa Enerji'de pay sahipleri ile iliskiler gorevini Sirketin IMKB'de ilk islem gérmeye basladigi 21 Mayis 2010 itibariyle
faaliyetlerine basglayan Yatinmcr lligkileri Bolumu yUritmektedir.

Sirket'in strateji ve faaliyetlerine iliskin gelismeler, faaliyet gosterilen sektor ve tabii olunan yasal dizenlemeler
mevzuata uygun olarak analistlere ve yatinmcilara gerceklestirilen toplantilarla aktarilmaktadir; yurt icinde ve yurt
disinda araci kurumlarin dizenledigi yatirmei konferanslarina katilim saglanmaktadir. Ayrica, yatirmeilarin ve
analistlerin operasyonel ve finansal gelismeler hakkinda bilgilendirilmeleri amaciyla tger aylik dénemler itibariyle,
finansal sonuglarin agiklanmasini takiben telekonferanslar diizenlenmektedir. Yatirimei iligkileri departmani dogru,

acik ve guvenilir bilgi akisini teminen her ceyrek aciklanan mali tablolara iliskin sunumlar hazirlayarak e-posta yoluyla

bu sunumlari yatinmeilarla ve analistlerle paylasmakta ve organize ettigi canli telekonferanslarla da yatinm cevrelerine
duyurmaktadir. Yatinmet iligkileri Bélimii'ne yénlendirilen sozlii ve yazili sorular kamuya aciklanmis bilgiler cercevesinde
en kisa zamanda s6zlii ve/veya yazili olarak cevaplandirilir. Ozel Durum Agiklamalari mevzuata uygun olarak ve Sirket'in
Bilgilendirme Politikasi uyarinca Yatirimei iliskileri Bélimii koordinasyonunda yapilir.

2011 yiliigerisinde yurt icinde ve yurt diginda katilinan konferanslar ve direkt ziyaretlerle, analistlerle ve yatinmcilarla
yaklasik 130 birebir toplanti ve telekonferans gerceklestirilmistir. Yine bu dénemde Yatirimcr lligkileri Bolimi'ne 550

civarinda bilgi talebi gelmis, bu talepler kamuya aciklanmis bilgiler kapsaminda telefon ve e-posta yoluyla yanitlanmistir.

Ayrica, Uger aylik donemler itibariyle, finansal sonuclarin agiklanmasini takiben yatirmei ve analistlerin bilgilenmesini
teminen dort adet telekonferans diizenlenmistir.

Yatirimar iliskileri Midiirl: Asli SU ATA
Yatirimar iliskileri lletigim:

Tel: +90 212 478 66 66

Faks: +90 212 655 61 25

E-Posta: investorrelations@aksaenerji.com.tr
Web: http://www.aksaenerji.com.tr
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3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Pay sahiplerine esit bilgi sunma ve degerlendirme imkani tanima konusunda titizlik gosterilmekte, ticari sir niteligi
disindaki bilgiler pay sahipleri ile paylasiimaktadir.

Doénem igerisinde Yatirnmai iliskileri Boliimii'ne yoneltilen ve tamami yanitlanan yaklasik 550 adet bilgi talebi agirlikli
olarak Sirket'in stratejisi, faaliyetleri ve finansal performansi, devam eden ve planlanan yatinmlar, sektérle ilgili
gelismeler vs gibi konulara iliskin olmustur. DisUk bir oranda da olsa hisse performansina ve temettl planlarina iligkin
bilgi talepleri de yoneltilmistir.

Pay sahiplerinin Sirket ile ilgili kolay ve esit bir sekilde erisimini saglamak amaciyla kamuya agiklanan tim bilgiler
kurumsal internet sitesinde (www.aksaenerji.com.tr) Yatirmai lliskileri béliminde pay sahiplerinin kullanimina
sunulmaktadir.

Ozel denetci atanmasina iligkin Sirket ana sézlesmesinde herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir. Dénem igerisinde
ozel denetci tayini talebi olmamistir.

4. Genel Kurul Bilgileri

2011 yiliiginde, 29 Nisan tarihinde 2010 yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisi, 25 Kasim 2011 tarihinde ise esas
sozlesmenin 6.maddesinin tadiline iliskin olarak Olaganisti Genel Kurul toplantisi yapilmistir.

2011 yilina iliskin Genel Kurul toplantisi 31.05.2012 tarihinde yapilacaktir.
Genel kurul toplantilarina davette Tirk Ticaret Kanununun ve Sermaye Piyasasi mevzuatinin ilgili htkdmleri uygulanir.

Genel kurul toplantilart mevzuatin gerektirdigi bicimde Gumrik ve Ticaret Bakanligi, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu,
Sermaye Piyasasi Kurulu, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasina duyurulur.

Genel Kurul ilanlarinda,

Toplanti glini ve saati,

TereddUt yaratmayacak sekilde toplanti yeri,

Gindem,

Gindem maddelerine iliskin olarak ihtiya¢ duyulan bilgiler,

Gundemde esas sozlesme degisikligi var ise degisen madde/maddelerin ilgili kurumlardan izin alinan eski ve yeni
sekilleri,

Davetin hangi organ tarafindan yapildig,

e Ik toplantinin herhangi bir nedenle ertelenmesi (izerine Genel Kurul yeniden toplantiya davet ediliyor ise, ilk
toplantinin erteleme sebebi ile bu toplantida yeterli olan toplanti nisabi,

Olagan toplanti ilanlarinda faaliyet raporu ile mali tablolarin, diger Genel Kurul evrakinin ve dokiimaninin hangi adreste
incelenebilecegi hususlarinin yer almasina 6zen gosterilmektedir.

Gerek yasal mevzuat gerek ana sézlesmemiz uyarinca, olagan Genel Kurul toplantilarinin hesap dénemi bitiminden
itibaren Uc ay icerisinde yapilmasi gerekmektedir. Olagan Genel Kurul toplantisi, her hesap dénemi bitiminden itibaren
g ayl gegmemek lzere miumkin olan en kisa stirede yapilmaktadir.

Yillik faaliyet raporu dahil, mali tablo ve raporlar, kar dagitim 6nerisi, ihtiya¢ duyulan Genel Kurul gindem maddeleri

ile ilgili olarak hazirlanan bilgilendirme dokiimani ve glindem maddelerine dayanak teskil eden diger belgeler ile esas
sozlesmenin son hali ve esas sézlesmede degisiklik yapilacak ise tadil metni ve gerekgesi; genel kurul toplantisina davet
icin yapilan ilan tarihinden itibaren, Genel Mudurlik binasinda Pay Sahiplerinin incelemelerine acik tutulmaktadir.

Genel Kurul toplantilar ana sézlesme uyarinca Sirket merkezinin bulundugu yerde veya yonetim merkezinin bulundugu
sehrin elverigli bir yerinde yapilmaktadir.

Genel Kurul toplanti tutanaklarina yazili olarak veya www.aksaenerji.com.tr adresinde yer alan internet sitesi araciligiyla
elektronik ortamda her zaman erisilebilmektedir.



Genel kurul toplantilarinda pay sahipleri kendilerini diger pay sahipleri veya haricten tayin edecekleri vekil vasitasiyla
temsil ettirebilirler. Sirkete pay sahibi olan vekiller kendi oylarindan bagka temsil ettikleri pay sahibinin sahip oldugu
oylari kullanmaya yetkilidirler. Yetki belgelerinin seklini Sermaye Piyasasi Kurulu'nun konuya iliskin dizenlemelerini
dikkate alarak Yonetim Kurulu tayin ve ilan eder.

5. Oy Haklari ve Azinlik
Ana sézlesme uyarinca 1 TL itibari degerdeki her bir pay bir oya sahiptir.

Sirketin hisseleri A ve B grubu olmak Uzere iki gruba ayrilmis olup A grubu hisseleri imtiyazlidir. 7 kisiden olusan
Yoénetim Kurulunun 5 Gyesi A grubu pay sahipleri tarafindan gésterilen adaylar arasindan secilir.

Sirketin ana sozlesmesinde oy hakkinin iktisap tarihinden itibaren belirli bir stire sonra kullanilmasini éngéren ya da oy
hakkinin kullanimini zorlastiran diizenleme yer almamaktadir.

Ana sdzlesmede, pay sahibi olmayan kisilerin temsilci olarak vekéleten oy kullanmasini engelleyen hikimler yer
almamaktadir.

Ana sézlesmede birikimli oy yontemi yer almamaktadir.
6. Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani

04.04.2011 tarihli Yonetim Kurulu karari ile temettl dagitim politikasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) Seri: |V,
No: 27 sayili “Sermaye Piyasasi Kanunu'na Tabi olan Halka Acik Anonim Ortakliklarin Temettl ve Temettl Avansi
Dagitiminda Uyacaklar Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 15. maddesi
hikmU ¢ercevesinde ve SPK tarafindan ilgili hesap dénemi icin belirlenen asgari kar dagitim orani tutarinda yapilmasi
yoninde olduguna karar verilmistir.

Kar dagritimina iliskin esaslar Sirketin ana sézlesmesinin 16. maddesinde dizenlenmistir. Dagitilmasina karar verilen kérin

dagitma sekli ve zamani, Yonetim Kurulunun bu konudaki teklifi Gzerine Genel Kurul tarafindan kararlastirilir.
7. Paylarin Devri

Sirket paylarinin ve oy haklarinin dogrudan veya dolayli devrinde Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu diizenlemelerinde
belirtilen oranlarin agilmasi veya altina distimesi ile belirlenen pay edinimlerinden bagimsiz olarak tizel kisinin ortaklik
yapisinda kontroliin degismesi sonucunu veren pay devirlerinde her defasinda Enerji Piyasasi Dizenleme Kurulunun
onay alinmak zorundadir.

Herhangi bir pay devri séz konusu olmasa dahi mevcut hisseler Gzerindeki imtiyazin kaldirilmasi da hisse devrine iligkin
oransal sinirlara bakilmaksizin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulunun onayina tabidir.

8. Sirket Bilgilendirme Politikas:

Sirket bilgilendirme politikasi olusturulmus olup 04.04.2011 tarihli Yonetim Kurulu karari ile onaylanmis ve kamuya
duyurulmustur.

Sirketin Bilgilendirme Politikasi, Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri cercevesinde, ticari sir niteligi tasimayan gerekli
bilgi ve aciklamalar yerli ve yabanci pay sahipleri, yatinmcilar, sermaye piyasasi uzmanlari, araci kurumlar ile ilgili tim
taraflar ve menfaat sahipleriyle es zamanli, adil, eksiksiz, acik, dogru, anlasilir ve kolay ulasilabilir bir sekilde paylagsmak
esastyla olusturulmustur.

Kamunun bilgilendiriimesi konusunda Sermaye Piyasasi mevzuati, IMKB diizenlemeleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu
Kurumsal Yonetim llkeleri esas alinmakta olup yatinm cevreleriyle etkin, aktif ve seffaf bir iletisim hedeflenmistir.

Bilgilendirme politikasi, Yonetim Kurulu iiyeleri ile tst diizey yoneticiler ve calisanlar tarafindan bilinen “icsel Bilgi” ve
“Ticari Sir" ozelligi tagsimayan faaliyetlere iliskin her tirlU bilgi, belge, elektronik kayit ve veriden olusan, yasal olarak
aciklanmasinda sakinca bulunmayan bilgileri kapsamaktadir.

Bilgilendirme Politikasi'nin olusturulmasi ve gelistirilmesi Yénetim Kurulu'nun, uygulanmasi ve takibi Mali Isler
Direktorligi sorumlulugundadir.

Bilgilendirme Politikasi'nda yapilacak degisiklikler Yonetim Kurulu'nda onaylandiktan sonra sirketin web sitesinde
yayinlanir ve yapilacak ilk Genel Kurul'da ortaklarin bilgisine sunulur.
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9. Ozel Durum Aciklamalari
2011 yilinda toplam 44 adet Ozel Durum Agiklamasi yapilmistir.
10. Sirket internet Sitesi ve icerigi

Kamuoyunun aydinlatilmasinda ve duyurulmus giincel ve gegmis bilgilere erisimin saglanmasi amaciyla www.aksaenerji.
com.tr internet adresindeki web sitesi etkin olarak kullaniimaktadir. Web sitesi Turkce ve Ingilizce olarak, SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri’'nin 6ngdrdigu icerikte ve sekilde hazirlanmistir.

Sirket esas sézlesmesinin son hali, periyodik mali tablo ve raporlar, izahnameler, halka arz sirkilerleri ve genel kurul
toplanti giindemleri internet sitesinde yer almaktadir. Ortaklik ve yénetim yapisinin son durumlarini yansitabilmek
icin internet sitesi srekli glincellenmektedir. Sirket, internet sitesi yolu ile ulasan her tirli bilgi talebini ivedilikle
cevaplandirmakta olup Sirket tarafindan kamuya yapilan tim aciklamalara web sitesinden ulasilabilmektedir.

11. Gergek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Agiklanmasi

31.12.2011 tarihi itibariyle Sirketin ortaklik yapisi asagida sunulmustur;

Pay Sahibinin Unvani Nominal Tutar (TL) Oran (%)
Kazanci Holding A.S. 545.865.624 94,52
Halka Acik Kisim 31.600.000 5,47
Diger 34.376 0,01
Toplam 577.500.000 100,00

12. icsel Bilgilere Erigimi Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Seri: VIIl No: 54 sayili Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina iliskin Esaslar Tebligi"
geregince Sirket Igsel Bilgilere Erisimi Olanlarin Listesi olusturmustur ve listedeki giincellemeler gérev degisikliklerini
miiteakiben yapilmaktadir. Rapor tarihi itibariyle Yénetim Kurulu Baskani ve Uyelerine ilave olarak listede yer alan kisiler
asagida belirtilmistir;

Adi Soyadi Gorevi

Clneyt Uygun CFO

Senol Inan Genel Mudur Yardimcisi, Isletmeler
Kaan Goérenek Genel Mudur Yardimcisi, Projeler
Ayla Karabeyaz Muhasebe Muduri

Asli G. Su Ata Yatinmel iliskileri Midiiri

Handan BuyUkkardes Blitce ve Raporlama Midiiri

Aylin Kirhan Kurumsal Finansman Muidiiri
Nermin Akpinar Enerji Ticaret Direktori

Mutlu Sevimli Elektrik Toptan Satis Direktorii

Sirket tarafindan i¢sel bilgilere erisimi olanlarin listesi, degisen proje ve konular kapsamlarina uygun olarak strekli olarak
glncel tutulmaktadir.

icsel bilgiye sahip Sirket calisanlari ile iletisim icinde olunan diger taraflar, 6zel durumun olusmasi siirecinde ve ¢zel
durumun olusumundan IMKB'de agiklanmasina kadar gececek sirecte, bu bilginin gizliligini korumakla yikimli
olduklari hususunda bilgilendirilmiglerdir.

Sirket yasal ve hak ve menfaatlerinin zarar gérmesini engellemek amaciyla i¢sel bilginin aciklanmasini, ilgili teblig
hikidmleri cercevesinde erteleyebilecektir.




13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirket menfaat sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla web sitesinde gerekli dizenlemeler yapilmis olup Sirket ile ilgili
her turld bilgi Kurumsal Yonetim llkeleri dogrultusunda menfaat sahiplerinin bilgisine sunulmustur.

Yatirimcei ve araci kurumlarin talepleri halinde ise bu kuruluslar ile birebir veya toplu olarak toplantilar dizenlenmekte;
yurt icinde ve yurt disinda araci kurumlarin diizenledigi yatinmei konferanslarina katilim saglanmakta ve Aksa Eneriji

ile sektore iliskin gelismeler yatinmcilara aktarilmaktadir. Ayrica, yatinmeilarin ve analistlerin operasyonel ve finansal
gelismeler hakkinda bilgilendirilmeleri amaciyla Gger aylik dénemler itibariyle, finansal sonuclarin aciklanmasini takiben
telekonferanslar diizenlenmektedir. Yatinmer iliskileri departmani dogru, acik ve givenilir bilgi akisini teminen her
ceyrek aciklanan mali tablolara iligkin sunumlar hazirlayarak e-posta yoluyla bu sunumlari yatirmcilarla ve analistlerle
paylasmakta ve organize ettigi canli telekonferanslarla da yatirim cevrelerine duyurmaktadir. Yatirimei iligkileri, analistler
ve yatinmcilar tarafindan yoneltilen, Sirket'in faaliyetlerine ve sektérdeki gelismelere iliskin her tirli soru ve talebi
telefon ve e-posta yoluyla yanitlamaktadir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yénetime Katilimi

Sirket calisanlari ve menfaat sahiplerinin Sirket yonetimine katiimini destekleyici mekanizma ve modeller Sirket
blnyesinde gelistirilmemistir.

15. insan Kaynaklari Politikas!

Sirket erismek istedigi ylksek hedeflere en kaliteli insan glicline sahip olarak ulasacaginin bilinci ile iyi egitimli,
yetenekli ve basarili kisilerin istihdamina dncelik vermektedir. istihdamda sadece o anda agik bulunan kadro ihtiyacinin
giderilmesi degil, uzun vadeli sirket hedefleri birlikte degerlendirilmektedir. Kural olarak personel ihtiyaci dncelikle
Sirketin mevcut personel kaynaklarr ile karsilanir.

Kaynaklardan terfi, nakil yoluyla kargilanmayan personel acigini doldurmak tizere yeni personel alimi icin sirket disi
kaynaklara bagvurulur.

Sirketin benimsedigi “en degerli sermayemiz insan kaynagimizdir” yaklasimi insan Kaynaklari Politikasinin temelini
olusturmaktadir.

insan kaynaklarinin misyonu; yaratici, dinamik, bilgili, motive olmus, etkin ve verimli bir Sirket ekibinin stirekliligini
saglamak icin tim sirket yonetimine ve calisanlarina destek vermek ve ilgili birimlerle koordineli olarak insan kaynaklari
sistemlerini kurmaktir. Sirket, calisanlarina her tirld kariyer gelisimi imkani tanimaktadir. TUm calisanlara; kariyer ve
kisisel gelisim ihtiyaclarina, zaman icinde olusan gereksinimlerine ve Sirketin hedef ve stratejilerine paralel olarak farkli
egitim olanaklar saglanmaktadir. Bu dogrultuda kisilerin ¢alistiklari birimlerdeki rollerinde donanimli olmalari icin
gerekli tim teknik, mesleki bilgi ve kisisel becerilerini gelistirmek amaciyla egitimler sunulmaktadir.

insan Kaynaklari Politikasi ayrica internet sitesinde yer almakta olup kamuya duyurulmaktadir.
16. Miisteri ve Tedarikgilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler

Sirket kalite politikasi kapsaminda musteri ve tedarikgilerinin karsilikli memnuniyet prensibini benimsemektedir.
Sirketimiz, ortaklari, calisanlari, musterileri, tedarikcileri ve toplum icin her zaman deger Ureten, deger ifade eden bir
gliven kurumu olmaya devam etmektedir. Serbest Tiketiciler'e yapilan enerji satiglart icin 6zel bir birim olusturulmus
olup, bu birim musterilerin her zaman ulasabilecekleri bir yapida calismaktadir. Sirketimiz faaliyetleri, kaliteyi
etkileyebilecek olan miteahhit ve tedarikgilerin kalite taahhutlerine uymalarini saglar. Miteahhitlerin ve tedarikgilerin
kalite bilincini gelistirmesi amaciyla bilgilendirme toplantilari diizenler ve taraflar arasinda etkin iletigsim ortaminin
yaratilmasina azami gayret gosterilir. Urlin, hizmet ve kaliteye verilen dnem cercevesinde,

Sirket misteri memnuniyetini gelistirmeye yonelik faaliyetlerini araliksiz strdurir. Ayrica, muUsteri ve tedarikgilerimizi
ilgilendirilen dnemli olay ve gelismeler ile yasal degisiklikler en seri iletisim araclariyla musteri ve tedarikgilerimizle
paylasilmaktadir.
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17. Sosyal Sorumluluk

Sosyal sorumluluk anlayisi cercevesinde bugtine kadar cesitli uygulamalarda bulunan sirketimiz, yasalara ve ¢cevresel
degerlere kargi sorumlulugunun bilince bir kurum olarak, gelecek kusaklara yasanabilir bir diinya birakmanin geregine
inanmaktadir. Sirketimiz bu yaklagimi faaliyetinin her asamasinda dikkate almakta ve uygulamaktadir. Sirketimiz cevre
ve insan sagliginin korunmasina yonelik her tirli tedbiri almaya gayret etmekte ve bu amag dogrultusunda, 9001:2000
Kalite Yénetim Sistemi, 14001:2008 Cevre Yénetim Sistemi ve OHSAS 18001-2007 Isci Saghgi ve Is Giivenligi Yonetim
Sistemi Standardi gereklerini yerine getirerek ve sistemlerin strekliligini saglayarak bu belgeleri almaya hak kazanmustir.

18. Yénetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Yonetim Kurulu 7 kisiden olusur. Bu 7 kisiden 5 lye (A) grubu nama yazili pay sahiplerinin sermaye cogunlugunun
sececedi adaylar arasindan diger 2 Uye ise Genel Kurul'da gdsterilen adaylar arasindan Genel Kurul’ca secilir. Yénetim
Kurulu her Olagan Genel Kurul veya tyelerin seciminin yapildigi her Genel Kuruldan sonraki toplantisinda (A) grubu
nama yazili pay sahiplerinin temsilen gelen Uyeler arasindan Bagkan ve Bagkan vekili secer.

31.12.2011 tarihi itibariyle yonetim kurulu yapisi asagidaki gibidir:

Adi Soyadi Gorevi icrada Gérevli Olup Olmadiklari
Saban Cemil Kazanci Yonetim Kurulu Bagkani Evet
Ahmet Serdar Nisli Yénetim Kurulu Uyesi — Genel Miidiir Evet
Tilay Kazanci Yonetim Kurulu Uyesi Hayir
M. Cetin Yalcin Yonetim Kurulu Uyesi Hayir
N. Serdar Sesen Yénetim Kurulu Uyesi Hayir
T. Yavuz Isbakan Yénetim Kurulu Uyesi — Bagimsiz Uye Hayir

Yonetim kurulu baskanligi ve genel mudurlik gorevleri farkli kisiler tarafindan icra edilmektedir.

2011 yiliicerisinde Sayin Sedat Siverek, yonetim kurulu Gyeliginden istifa etmis olup, kalan é Gyenin gérev slresi Subat
2012 tarihinde dolmustur. Bu ¢ercevede gorev sireleri dolan yénetim kurulu Gyelerinin yeniden secilmesi amaciyla
17.02.2012 tarihinde yapilan OlaganUsti Genel Kurul Toplantisinda yénetim kurulu Gyeleri ¢ yil gorev suresi ile yeniden
secilmis olup, daha éncesinde yonetim kurulu Uyesi olmayan Sayin Yagmur Satana bagimsiz lUye olarak atanmistir.
Boylece, bagimsiz lye sayisi ikiye cikmis olup; bagimsiz tyeler SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri Tebligi'nde yer alan
bagimsizlik kriterlerini tasimaktadir. Bu cercevede raporun yayinlandigi tarihi itibariyle Yonetim Kurulu yapisi, Sermaye
Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 56 sayili Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig'ine
de uyumlu hale getirilmistir. Azinlik pay sahiplerinin Yénetim Kurulu'na temsilci géndermelerini teminen Ana
Sozlesme'de birikimli oy kullanma yéntemine yer verilmesinin, Sirket'in ahenkli ydnetim yapisini bozacagr distincesiyle
bir dizenleme yapilmamustir. Ayrica bagimsiz lyenin Rapor tarihine kadar gérev aldigi dénem icerisinde bagimsizhgini
ortadan kaldiracak bir durum meydana gelmemistir.



Yoénetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska goérevler almasinin, belli kurallara baglanip baglanmamasi konusunda
Turk Ticaret Kanunu'na ve ilgili diger mevzuata uygun dizenlemeler benimsenmektedir.

isbu raporun yayinlanma tarihi itibariyle yénetim kurulu yapisi asagidaki gibidir:

Adi Soyadi Gorevi icrada Gérevli Olup Olmadiklari
Saban Cemil Kazanci Yoénetim Kurulu Bagkani Evet
Ahmet Serdar Nisli Yoénetim Kurulu Bagkan Yardimcisi — Genel Midur Evet
Tilay Kazanci Yonetim Kurulu Uyesi Hayir
M. Cetin Yalcin Yénetim Kurulu Uyesi Hayir
N. Serdar Sesen Yénetim Kurulu Uyesi Hayir
Yagmur Satana Yonetim Kurulu Uyesi —Bagimsiz Uye Hayir
T. Yavuz isbakan Yénetim Kurulu Uyesi — Bagimsiz Uye Hayir

19. Yénetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Yasada dizenlenmis olmasi nedeniyle, Uye seciminde aranacak asgari niteliklere iliskin olarak ana sézlesmede ayrica bir
dizenleme yer almamaktadir.

Yonetim Kurulu, ilgili maddelerde belirtilen niteliklerin tamamini haiz Gyelerden olusmaktadir.
20. Sirketin Vizyonu ve Misyonu ile Stratejik Hedefleri
Misyonumuz:

Enerji sektoriindeki engin bilgi ve tecribelerimiz isiginda, teknolojik gelismelere olan duyarliligimiz ve kendini her
zaman yenileyen egitimli ve kaliteli calisan kadromuzla, verimliligi yiksek projelerimizi hayata gegirmeye devam etmek.

Vizyonumuz:

Turkiye elektrik pazarinda en biyuk 6zel sektor elektrik Ureticisi rolimzi devam ettirerek, milletimiz ve yatirmeilarimiz
icin strdurilebilir ve artan bir deger yaratmak.

Strateji ve Hedefler:

Aksa Enerji'nin 31.12.2011 itibariyle 2.036 MW olan kurulu glicti devam eden yatirimlarin ve alinan lisanslarin yatirma
dontsmesiyle 2017 yili itibariyle 4.500 MW'a ulagsmasi hedeflenmektedir

Turkiye elektrik sektorindeki 6zellestirilmeleri yakindan takip edilmektedir.

Aksa serbest tliketicilere ve dagitim sirketlerine dogrudan elektrik satarak kapasite kullanimini ve karliligini arttirmayi
hedeflenmektedir.

Yakin cografi bolgeler ile elektrik enerjisi ithalat — ihracat firsatlarinin degerlendirilmesi hedeflenmektedir.
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21. Risk Yénetimi ve i¢c Kontrol Mekanizmasi

Risk Yonetimi ve ic Kontrol Mekanizmasi, Sirket Yonetiminin sorumlulugunda ve kontroliindedir. Sirket Yénetimi, sirketin
risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemini, asagidaki amaclara ulasacak sekilde dizenli olarak gézden gecirmektedir:

Sirket varliklarinin korunmasi;

Kanun, dizenleme ve sézlesmelere uygunlugun saglanmas;
Operasyonlarin verimliligini ve etkinligi;

Finansal ve operasyonel bilgilerin dogrulugu ve givenirligi;

Onceden tespit edilmis ve raporlanmig risk unsuru iceren faaliyet ve islemlerin, yénetimce uygun gériilmiis dneriler
cercevesinde ne derecede bertaraf edilmesi ya da kontrol altina alinmasi.

Sirketlerin faaliyet sonuglari, hedeflere ulasma derecesi ve karsi karsiya olduklari risklere iliskin tespit ve raporlamalar,
ilgili yoneticilerin katimi ile dénemsel olarak yapilan Yénetim Kurulu toplantilarinda degerlendiriimektedir.

22. Yénetim Kurulu Uyeleri ve Yéneticilerinin Yetki ve Sorumluluklari
Sirket ana sozlesmesi uyarinca, sirketin yonetimi ve disariya karsi temsili yénetim kuruluna aittir.

Sirket iglerinin ve faaliyetinin gelismesi ile ydnetim kurulu lGzum ve ihtiya¢ gordigu takdirde idare iglerinin ve
gorevlerinin kendi Gyeleri arasinda ne sekilde ve hangi esaslar dairesinde taksim edilecegini tespit eder.

Yonetim Kurulu islerin yirGtidlmesi icin komite veya komisyonlar kurabilir.
23. Yénetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yoénetim Kurulunun gindem taslagi, Genel Midur tarafindan hazirlanmakta ve Yonetim Kurulu Bagkan ve Uyelerinin
onerileri dogrultusunda kesinlesmektedir.

Yoénetim Kurulu 1 Ocak — 31 Aralik 2011 tarihleri arasinda 36 adet toplanti gerceklestirmistir.

Yonetim Kurulu toplantisindan en az yedi glin dnce toplanti cagrisi yapilir. Cagri, toplanti giindemini icerir ve cagriya
gundemle ilgili evraklar eklenir. Cagri, éncelikle telefon ile sézlu olarak daha sonra da yazili olarak yapilmaktadir. Ana
sbzlesme uyarinca, Yonetim Kurulu Gyelerinin timnin toplantida hazir bulunmasi halinde ¢cagri zorunlulugu yoktur.
Yonetim Kurulu toplantilarina davet, tehlikede bulunan bir konunun gerekli kilmasi halinde, iyi niyetli olarak yedi giin
onceden bildirimde bulunmaksizin da yapilabilir. Bu durumda, Yonetim Kurulu tyelerine toplantiya hazirlanmalari ve
toplantida hazir bulunmalari igin yeterli stre taninacaktir. Yénetim Kurulu

Uyelerine esit bilgi akisi saglanmasina azami 6zen gésterilmektedir.

Yonetim Kurulu Gyeleri ve denetcilerin bilgilendirilmesine ve kendileri ile olan iletisimin saglanmasina yonelik bir
sekretarya olusturulmustur.

Yonetim Kurulu kararlarina iliskin karsi oy gerekgelerinin, karar zaptina gegirilmesi ve yazili olarak denetcilere
iletilmesinde yarar gortlmektedir.



Yénetim Kurulu Uyeleri prensip olarak her toplantiya katiimaktadir. Ayrica, biitiin Yénetim Kurulu tyeleri sirketin
faaliyetleri ile ilgili 6nemli konulardaki toplantilara fiilen katiimaya 6zen gostermektedir.

Yénetim Kurulu'nun ilk toplantisi tercihen secimin yapildigi tarihte gergeklestirilmektedir.

ilk toplantida, ydnetim kurulu bagkani ve baskan vekilinin secilmektedir ve kendi aralarinda verecekleri bir kararlar gérev
dagilimi yapip yapmayacaklarina karar verirler.

Yénetim Kurulu diizenli olarak ve dnceden planlandigr sekilde, sirket isleri ve muameleleri [Gzum gosterdikge ayda bir
defadan az olmamak sartiyla ve gerekli gorilen hallerde ise bu siireye bagli olmaksizin toplanmaktadir. Bagkanin veya
Uyelerden besinin lizum gostermesi ile de Yonetim Kurulu’'nun ayrica toplanmasi gerekir.

Her Yénetim Kurulu konum ve gorev alanlarina bakilmaksizin bir oy hakki vardir.

Yénetim Kurulu ana sdzlesmesi uyarinca, en az beg Uyenin katiimi ile toplanmakta ve toplantiya katilanlarin cogunlugu
ile karar almaktadir.

24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi

Yonetim Kurulu Gyelerine sirket konusuna giren isleri bizzat veya baskalari adina yapmalari ve bu nevi isleri yapan
sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri hususunda Tirk Ticaret Kanunu'nun 334 ve 335. maddeleri
geregince izin verilmistir.

2011 yiliicerisinde Yénetim Kurulu Gyelerinin Sirket ile islem yapmasi veya rekabet etmesine iliskin bir durum olmamistir.

Kurumsal Yénetim ilkeleri cercevesinde Sirket'le muamele yapma ve rekabet yasagina iliskin herhangi bir durum
meydana gelmesi halinde bundan dolayi olabilecek cikar catismalari kamuya aciklanacaktir.

25. Etik Kurallar

Yonetim Kurulumuz tarafindan Sirket ve calisanlari icin genel kabul gérmus etik kurallar gecerli olup, sirket calisanlar bu
konuda bilgilendirilmistir.

26. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizhig
Denetimden Sorumlu Komite (31.12.2011 itibariyle)

En az iki Gyeden olusan Denetimden Sorumlu Komite, her tirlU ic ve bagimsiz denetimin yeterli ve seffaf bir
sekilde yapilmasi icin gerekli tim tedbirlerin alinmasindan sorumlu olup 6zellikle asagida belirtilen hususlarin
gerceklestiriimesinden goérevli ve sorumludur:

e Bagimsiz denetim sirketinin secimiyle ilgili arastirmalarin yapilmasi, én onaydan sonra Yénetim Kurulu'na sunulmas;

e Kamuya agiklanacak finansal tablolarin ve dipnotlarinin mevzuat ve uluslararasi muhasebe standartlarina
uygunlugunun incelenmesi;

e Sirket muhasebe sisteminin, finansal bilgilerin kamuya aciklanmasinin, bagimsiz denetimin ve sirket i¢ kontrol
sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetimi;

e Sirket muhasebesi, i¢ kontrol sistemi ve bagimsiz denetimiyle ilgili sikayetlerin incelenmesi ve sonuclandiriimasi.

e Denetim Komitesi en az lg¢ ayda bir komite baskaninin daveti Uzerine toplanir. Gerekli gérdigu yonetici, ic ve
bagimsiz denetciyi toplantilarina davet ederek bilgi alabilir.

e Denetim Komitesi gerekli gérdigu takdirde belirli hususlari Sirket Genel Kuruluna bildirebilir.
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Denetimden sorumlu komite 04.04.2011 tarihli ve 189 sayili Yénetim Kurulu karari ile kurulmus olup, ayni zamanda
komite Uyesi olan yénetim kurulu Gyesi Sedat Siverek’in Eylil 2011'de yonetim kurulu Gyeliginden istifa etmesi sonrasi
31.12.2011 tarihi itibariyle Gyeleri su sekildedir; M. Cetin Yalcin ve T. Yavuz Isbakan. Denetim Komitesi lyesi olan M.
Cetin Yalgin icrada gérevli olmayan yonetim kurulu tiyesi olup, T. Yavuz isbakan bagimsiz yonetim kurulu Gyesidir.
Sirketimiz yonetim kurulunda 31.12.2011 tarihi itibariyle bir adet bagimsiz yénetim kurulu Gyesi bulunmasi sebebiyle, T.
Yavuz Isbakan ayni zamanda Kurumsal Yénetim Komitesi tiyesidir.

Kurumsal Yénetim Komitesi (i31.12.2011 itibariyle)

Kurumsal Yonetim Komitesi Sirketin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu izlemekle sorumlu olup 6zellikle Sirkette
kurumsal yonetim ilkelerinin ne dl¢lide uygulandigini arastirip uygulanmamasi halinde bunu nedenlerini saptamak
ve tam uygulamama sonucu gelisen olumsuzluklari belirleyerek iyilestirici dnlemlerin alinmasini dnermek hususlarinin
gerceklestirilmesi ile gérevlidir.

Kurumsal yonetim komitesi 04.04.2011 tarihli ve 190 sayili Yonetim Kurulu karari ile kurulmus olup, ayni zamanda
komite Uyesi olan yonetim kurulu Gyesi Sedat Siverek'in Eyltl 2011'de yoénetim kurulu Gyeliginden istifa etmesi sonrasi
31.12.2011 tarihi itibariyle Uyeleri su sekildedir; N. Serdar Sesen ve T. Yavuz isbakan. Kurumsal Yénetim Komitesi tyesi
olan N. Serdar Sesen icrada gérevli olmayan ydnetim kurulu tiyesi olup, T. Yavuz isbakan bagimsiz yénetim kurulu
Uyesidir. Sirketimiz yonetim kurulunda 31.12.2011 tarihi itibariyle bir adet bagimsiz yonetim kurulu Gyesi bulunmasi
sebebiyle, T. Yavuz isbakan ayni zamanda Denetim Komitesi tiyesidir.

Gorev sureleri Subat 2012'de dolan yonetim kurulu Gyelerinin 17.02.2012 tarihinde yapilan Olaganistt Genel Kurul
Toplantisinda yoénetim kurulu Gyelerinin Gg yil gérev suresi ile yeniden secilmelerini ve daha 6ncesinde yénetim kurulu
Uyesi olmayan Sayin Yagmur Satana’nin bagimsiz tye olarak atanmasini takiben Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: IV
No: 56 sayili Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina lliskin Teblig'inde éngériildigi sekilde,
Yoénetim Kurulumuzun 22.03.2012 tarihli, 222 ve 223 sayili kararlari ile “Denetim’den Sorumlu Komite” ile “Kurumsal
Yénetim Komitesi” yeniden olusturulmus, gérev ve calisma esaslari gézden gecirilmis ve séz konusu teblige uygun
olarak glincellenmistir: Komitelere ve calisma esaslarina iliskin detayli bilgi www.aksaenerji.com.tr adresindeki sirket
web sitesinde yer almaktadir.

Denetimden Sorumlu Komite (31.12.2011 itibariyle)

En az iki Gyeden olusan ve Gyelerinin tamami bagimsiz Yénetim Kurulu Gyeleri arasindan secilen Denetimden Sorumlu
Komite, sermaye piyasasi mevzuatinda ve komite gorev ve calisma esaslarinda yer alan esaslara uygun olarak Sirket'in
finansal ve operasyonel faaliyetlerini saglikli bir sekilde gézetilmesini teminen gdrev yapar. Yonetim Kurulu'na bagl
olarak goérev yapan Komite'nin amaci Sirket'in Esas Sozlesmesine uyumlu bir sekilde, Sirket muhasebe sisteminin,
finansal bilgilerin kamuya aciklanmasinin, bagimsiz denetiminin ve i¢ kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin
g6zetimini saglamak olup, her tirll ic veya bagimsiz denetimin yeterli ve seffaf bir sekilde yapilmasi icin gerekli tim
tedbirlerin alinmasindan sorumludur.

Denetimden Sorumlu Komite Uyeleri Sirketimiz bagimsiz Yonetim Kurulu tyeleri Sn. T. Yavuz isbakan ve Sn. Yagmur
Satana olup, Sn. T. Yavuz Isbakan komitede baskanlik gérevini Gstlenmistir.



Kurumsal Yénetim Komitesi (31.12.2011 itibariyle)

Komitenin amaci; Sirket'in Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: IV No:56 sayili “Kurumsal Yénetim ilkelerinin
Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”i ile diizenlenen kurumsal yénetim ilkelerine uyumu, bu ilkelerin Sirket'te
uygulanmamasi halinde nedenlerinin arastirilmasi ve tam uygulamama sonucu gelisen uyumsuzluklari belirleyerek
iyilestirici dnlemlerin alinmasi; yatinmcr iliskileri ve kamuyu aydinlatma konularinda calismalar yapmak suretiyle Yénetim
Kurulu'na destek vermek ve yardimci olmaktir. Ayrica, Kurumsal Yénetim ilkeleri ile dngériilen Aday Gésterme Komitesi,
Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Ucret Komitesi’nin gorevleri de Komite tarafindan yerine getirilecektir.

Kurumsal Yénetim Komitesi'nin tiyeleri Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyesi Tiilay Kazanci, Sirketimiz bagimsiz Yonetim
Kurulu Gyesi Sn. Yagmur Satana ve Sirketimiz Ust dizey yoneticilerinden Sn. Ciineyt Uygun olup, Sn. Yagmur Satana
komitede baskanlik gérevini Ustlenmistir.

27. Yénetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar

Yonetim Kurulu tyeleri igin aylik huzur hakki disinda herhangi bir Gcret 6demesi yapilmamaktadir
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Aksa Enerji Uretim A'S.
31.12.2011 ve 31.12.2010 Hesap Dénemlerine Ait Bagimsiz Denetim Raporu

Aksa Enerji Uretim A.S.
Yoénetim Kurulu'na

1. Aksa Enerji Uretim A.S. ve bagli ortakliklarinin (“Grup”) 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla diizenlenmis ekte
yer alan konsolide bilancolarini, ayni tarihlerde sona eren yillara ait konsolide gelir tablolarini, konsolide 6zsermaye
degisim tablolarini ve konsolide nakit akim tablolarini, nemli muhasebe politikalarinin ézetini ve dipnotlari Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (“SPK") yayimladigi denetim ilke ve kurallarina gére denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yénetiminin Sorumlulugu

2. Sirket yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére
hazirlanmasi ve dirust bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya
hile ve usulstzlikten kaynaklanan énemli yanhsliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi durist bir sekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli ic kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini,
kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Bizim sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda géris
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun
olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, konsolide finansal tablolarin
gercedi dogru ve durist bir bicimde yansitip yansitmadigr konusunda makul bir glivenceyi saglamak Uzere planlanarak
yuritilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak
amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal
tablolarin hata ve/veya hileden ve usulstzlikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tizere dnemli
yanlislik icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir.
Bu risk degerlendirmesinde, grubun i¢ kontrol sistemi gz 6nlinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol
sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak
amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya
koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalar ile yapilan
dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir butin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimizin olusturulmasina yeterli ve
uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Gorus

4. Goriglimiize gore Aksa Enerji Uretim A.S.'nin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla konsolide finansal
durumunu, ayni tarihlerde sona eren yillara ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akimlarini, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari (Dipnot 2) cercevesinde dogru ve durist bir bicimde
yansitmaktadir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

o
w



AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

o
H

Aksa Enerji Uretim A.S.
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Aciklayici Paragraf
Gorusimuze sart getirmemekle beraber asagidaki hususa dikkat cekmek isteriz;

5. Grup'un Dipnot 37'de belirtilen iliskili taraflardan 31.12.2011 tarihi itibariyle 200.860.018 TL tutarinda ticari ve
360.009.439 TL tutarinda ticari olmayan olmak Gzere toplam 560.869.457 TL (31.12.2010: 667.166.958 TL) net alacag:
bulunmaktadir. S6z konusu alacaklar icin yillik ortalama %11,625 faiz oranindan cari dénemde 50.652.093 TL (01.01.-
31.12.2010: 42.840.378 TL) net finansman geliri elde edilmistir.

Dipnot 40'da daha detayli olarak aciklandigi Gzere Grup ortaklarindan Kazanci Holding A.S., 08.03.2012 tarihinde
imzalamis oldugu yeni taahhitname ile daha 6nce 01.03.2010 tarihinde imzalamis oldugu taahhitnameyi yenilemis
ve 31.12.2011 tarihi itibariyle Grup'un iligkili taraflardan olan toplam 560.869.457 TL tutarindaki net alacaklarinin en
gec Uc yil icinde 6denmesi konusunda misterek borclu ve miteselsil kefil sifati ile sorumlu oldugunu gayrikabili riicu
olarak yeniden kabul, beyan ve taahhit etmistir. Kazanci Holding A.S.'nin yurtdisi kaynakli bir finansal kurulustan
kullanmig oldugu kredi ile 03.08.2011 tarihinde Grup'a 150.000.000 ABD$ (253.755.000 TL karsiligi) tutarinda 6deme
gerceklestirilmistir.

Ayrica Kazanci Holding A.S., kendisinin ve diger iki ilikili kurulusun 31.12.2011 tarihi itibariyle Grup'a olan toplam
353.053.438 TL (31.12.2010: 488.052.133 TL) tutarindaki bor¢larina iliskin, 24.02.2012 tarihi itibariyle baska bir uzman
kurulus tarafindan yapilan sirket degerleme raporuna gére Kazanci Holding A.S."ye isabet eden (%99,8) degeri
752.075.065 TL olan Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. hisselerini bu alacaklarin teminati olarak dogmus ve dogacak her tirli
borg ve yikimluliklerin teminatini olusturmak Gzere 08.03.2012 tarihli hisse rehin sézlesmesi kapsaminda yeniden
rehnetmistir.

istanbul, 12.03.2012

Engin Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebecilik Mali Misavirlik A.S.
Member Firm of Grant Thonton International

Ramis Uzunoglular
Sorumlu Ortak Basdenetgi

Abide-i Hurriyet Caddesi,
Bolkan Cent(_er, No: 211, C Blok, Kat: 2,
34381 Sisli — Istanbul
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Aksa Enerji Uretim A.S.
31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihleri itibariyle Konsolide Bilangolar
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)
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Bagimsiz Bagimsiz
Denetim’den Denetim’den
Dipnot Gegmis Gegmis
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010
VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR 958.314.683 953.473.791
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 110.146.953 78.323.598
Finansal Yatinmlar 7 383.292 -

Ticari Alacaklar
- lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 37 201.389.840 60.068.753
- Diger Ticari Alacaklar 10 56.457.037 45.567.384
Finans Sektor Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -

Diger Alacaklar
- liskili Taraflardan Diger Alacaklar 37 367.174.869 622.729.054
- Diger Alacaklar 1" 1.094.058 533.195
Stoklar 13 121.520.019 81.323.917
Canli Varliklar 14 - -
Diger Donen Varliklar 26 86.704.422 52.014.511
944.870.490 940.560.412
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 34 13.444.193 12.913.379
DURAN VARLIKLAR 1.710.555.912 1.431.126.416
Ticari Alacaklar 10 - -
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -
Diger Alacaklar 1 704.346 57.501
Finansal Yatirimlar 7 119.575 136.513
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 16 - -
Canli Varliklar 14 - -
Yatinm Amach Gayrimenkuller 17 - -
Maddi Duran Varliklar 18 1.567.427.474 1.330.174.844
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 1.828.429 1.373.414
Serefiye 20 9.298.756 5.799.916
Ertelenmis Vergi Varlig 35 7.429.483 6.785.026
Diger Duran Varliklar 26 123.747.849 86.799.202
TOPLAM VARLIKLAR 2.668.870.595 2.384.600.207

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.

(*): Yukaridaki mali tablolar Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir.



Aksa Enerji Uretim A'S.
31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihleri itibariyle Konsolide Bilancolar
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetim’den Denetim’den
Dipnot Gegmis Gegmis
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010

KAYNAKLAR
KISA VADELi YOKUMLULUKLER 941.487.111 642.881.718
Finansal Borglar 8 671.248.902 446.554.346
Diger Finansal Yukdmlulkler 9 26.800.114 71.161.519

Ticari Borglar
- lligkili Taraflara Ticari Borclar 37 529.822 771.058
- Diger Ticari Borglar 10 163.031.061 99.615.852

Diger Borglar
- ligkili Taraflara Diger Borclar 37 7.165.430 14.859.791
- Diger Borglar 1 2.658.374 3.983.516
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 - -
Devlet Tesvik ve Yardimlar 21 - -
Dénem Kari Vergi Yukumlaliga 35 2.345.765 -
Borg Karsiliklari 22 61.923.886 156.102
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 26 5.783.757 5.779.534
941.487.111 642.881.718
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiikiimliltikler 34 - -
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 1.028.793.921 917.818.612
Finansal Borglar 8 939.015.413 828.975.151
Diger Finansal Yikimldltkler 9 35.039.305 42.669.601
Ticari Borglar 10 - -

Diger Borglar "

Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 - -
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 - -
Borg Karsiliklari 22 -
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 24 1.839.533 1.331.912
Ertelenmis Vergi Yukimlaliagu 35 52.899.670 44.841.948
Diger Uzun Vadeli Yukidmldltkler 26 - -
OZKAYNAKLAR 698.589.563 823.899.877
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 700.072.343 824.099.658
Odenmis Sermaye 27.1 577.500.000 577.500.000
Karsilikli istirak Sermaye Diizeltmesi (-) - -
Hisse Senedi ihrac Primleri 27.4 96.523.266 95.999.686
Deger Artis Fonlari - -
Yabanci Para Cevrim Farklar -- -
Nakit Akim Korumasi ile ilgili Birikmis Kar - -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 27.2 25.202.541 17.641.197
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 27.3 125.336.356 73.311.669
Net Dénem Kari/Zarari 36 (124.489.820) 59.647.106
Azinlik Paylari 27.5 (1.482.780) (199.781)
TOPLAM KAYNAKLAR 2.668.870.595 2.384.600.207

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.

(*): Yukaridaki mali tablolar Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir.
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Aksa Enerji Uretim A.S.
01.01.-31.12.2011 ve 01.01.-31.12.2010 Dénemlerine iliskin Konsolide Gelir Tablolari
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetim’den Denetim’den
Gegmis Gegmis
L . Dipnot
SURDURULEN FAALIYETLER Referanslari 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
Satis Gelirleri 28 1.307.427.464 911.279.485
Satislarin Maliyeti (-) 28 (1.089.119.860) (772.995.191)
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar) 218.307.604 138.284.294
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler - -
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) — -
Finans Sektoru Faaliyetlerinden brit kéar (zarar) - --
BRUT KAR/ZARAR 218.307.604 138.284.294
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 29 (18.468) (13.000)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 29 (3.048.577) (1.831.438)
Genel Yonetim Giderleri (-) 29 (15.850.493) (18.080.461)
Diger Faaliyet Gelirleri 31 6.141.586 14.972.544
Diger Faaliyet Giderleri (-) 31 (53.015.753) (2.483.218)
FAALIYET KARI/ZARARI 152.515.899 130.848.721
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar - -
Finansal Gelirler 32 116.190.841 143.944.783
Finansal Giderler (-) 33 (381.493.574) (190.716.115)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI (112.786.834) 84.077.389
Surdirllen Faaliyetler Vergi (Gideri) / Geliri 35 (13.154.302) (23.744.826)
- Dénem Vergi Gelir/Gideri 35 (5.453.222) (14.069.889)
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 35 (7.701.080) (9.674.937)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI (125.941.136) 60.332.563
DURDURULAN FAALIYETLER - -
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari/Zarari 34 (10.280) (1.232.561)
Diger kapsamli gelir:
Finansal Varliklar Deger Artis Fonundaki Degisim - -
Duran Varliklar Deger Artis Fonundaki Degisim - -
Finansal Riskten Korunma Fonundaki Degisim - -
Yabanci Para Cevrim Farklarindaki Degisim - -
Emeklilik Planlarindan Aktteryal Kazang ve Kayiplar - -
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Ortakliklarin Diger Kapsamli Gelirlerinden
Paylar - -
Diger Kapsamli Gelir Kalemlerine lliskin Vergi Gelir/Giderleri - -
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) - -~
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (125.951.416) 59.100.002
DONEM KARI/ZARARI (125.951.416) 59.100.002
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Azinlik Paylari 27.4 (1.461.596) (547.104)
Ana Ortaklik Paylari 36 (124.489.820) 59.647.106
Hisse Basina Kazang 36 (0,216) 0,103
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang (0,21¢) 0,103
Surdiirllen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang (0,216) 0,103
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0,216) 0,103

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
(*): Yukaridaki mali tablolar Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir.



Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Dénemlere Ait
Konsolide Ozsermaye Degisim Tablolan
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Kardan
Ayrilan
Hisse Senedi Kisitlanmis  Gegmis Yillar Net Dénem
Sermaye ihrag Primleri Yedekler Kar/(Zararlar)) Azinlik Paylar Kari/Zarari Ozkaynak

(Dipnot 27.1)  (Dipnot 27.4) (Dipnot 27.2)  (Dipnot 27.3)  (Dipnot 27.5) (Dipnot 36) Toplami
01.01.2010 313.734.300 - 7.266.525 67.481.926 394.971 83.140.449  472.018.171
Temettd 6demesi -- -- -- -- -- (70.022.807) (70.022.807)
Sermaye artisl 263.765.700 - - - - - 263.765.700
Halka arz edile!'v hisse senetlerinden - 95999 686 - - __ - 95999 686
olusan ihrag primi
Idll lki ve Rasa Enerjinin 613 - 382642 2655870 - 3039125
konsolidasyona dahil edilmesi
Azinlik paylarindaki degisim (613) - (382.134) 430.395 (594.752) - (547.104)
Vedekler ve gecmis yillar kér / . ~ 10374164 2743478 — (13.117.642) -
(zararlarina) transfer
Net dénem kari/zarari -- -- -- -- - 59.647.106 59.647.106
31.12.2010 577.500.000 95.999.686 17.641.197 73.311.669 (199.781) 59.647.106  823.899.877
Temettl ddemesi - - - - - (4.544) (4.544)
Halka arz edHeh hisse senetlerinden - 503580 - - - - 503580
olusan ihrag primi
Ayres |n‘l<onso||dasyona dahil 11.008 B B (13.848) B B (2.840)
edilmesi
Algnka nin konsolidasyona dahil 127,971 B B (3.102) B B 124,869
edilmesi
Aksa Géynik'ln konsolidasyona
dahil edilmesi 72 - - 49 - - 37
Azinlik paylarindaki degisim (139.071) - (32) (39.494) (1.282.999) - (1.461.596)
Vedekler ve gecmis yillar kar / - - 7561376 52.081.186 — (59.642.562) -
(zararlarina) transfer
Net dénem kéri/zarari - -- -- - - (124.489.820)  (124.489.820)
31.12.2011 577.500.000 96.523.266 25.202.541 125.336.356 (1.482.780) (124.489.820) 698.589.563

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
(*): Yukaridaki mali tablolar Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir.

AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

o
0



AKSA ENERJI 2011 FAALIYET RAPORU

N
(=]

Aksa Enerji Uretim A.S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Dénemlere Ait Konsolide Nakit Akim Tablolari

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetim’den Denetim’den
Gegmis Gegmis
Dipnot 01.01.- 01.01.-
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010
A. Sirdirilen faaliyetlerden dogan nakit akimlari
Surddrulen faaliyetler vergi ncesi kari/(zarari) (112.786.834) 84.077.389
SUrdUrL]‘Ien faaliyetler vergi 6nce'si'kér| ile faali.)'/etlerden dogan 94.667.874 75.095.445
net nakit akimlarinin mutabakati icin yapilan diizeltmeler
Amortisman ve itfa paylar 18 92.628.220 71.267.833
Kidem tazminati karsihg 24 531.785 467.200
Tahakkuk etmemis finansman gideri 10 2.014.040 554.350
Tahakkuk etmemis finansman geliri 10 - 37 (340.422) (233.063)
idil iki ve Rasa Enerji'nin konsolidasyona dahil edilmesi - 3.039.125
Ayres, Alenka ve Aksa Goynuk'tin konsolidasyona dahil edilmesi (165.749) -
Faaliyetlerle ilgili varlik ve bor¢lardaki degisim 6ncesi faaliyet geliri (18.118.960) 159.172.834
Ticari alacaklardaki degisim (10.549.231) 181.440.731
iliskili taraflardan olan alacaklardaki degisim 114.233.098 (285.295.194)
Stoklardaki degisim (40.196.102) (26.471.799)
Diger alacaklardaki degisim (1.207.708) 3.403.835
Diger donen varliklardaki degisim (34.689.911) 3.978.502
Diger duran varliklardaki degisim (36.948.647) 56.079.681
Ticari borglardaki degisim 61.401.169 13.543.880
iliskili taraflardan ticari borclardaki degisim (7.935.597) (41.792.926)
Borg karsiliklarindaki degisim 61.767.784 (20.797)
Kurumlar vergisi 6demesi (3.107.457) (19.459.991)
Diger bor¢lardaki degisim (1.325.142) 3.086.812
Diger yukumliltklerdeki degisim 4.223 2.395.049
Calisanlara saglanan faydalardaki degisim 24 (24.164) --
Faaliyetlerden elde edilen net nakit akimlari 83.303.355 50.060.617
B. Yatirim faaliyetlerindeki nakit akimlari
Maddi ve maddi olmayan duran varlik (alimlari)/satimlari, net 18,19 (330.335.865) (417.413.633)
Serefiye (3.498.840) (5.799.916)
Finansal varlik (alimlar)/satimlari, net (366.354) (114.016
Satis amaciyla elde tutulan duran varliklardaki degisim (541.094) -
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit cikiglari (334.742.153) (423.327.565)

C. Finansal faaliyetlerdeki nakit akimlari

Finansal borg¢lardaki degisim - net 282.743.117 145.538.780
Sermaye artis -- 263.765.700
Hisse senedi ihrag primi 523.580 95.999.686
Temettl 6demesi 27.4 (4.544) (70.022.807)
Finansal faaliyetlerden kaynaklanan net nakit akimlari 283.262.153 435.281.359
Nakit ve nakit benzerlerindeki degisim 31.823.355 62.014.411
Doénem basgli nakit ve nakit benzerleri 6 78.323.598 16.309.187
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 6 110.146.953 78.323.598

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.

(*): Yukaridaki mali tablolar Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir.



Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Aksa Enerji Uretim A.S. (“Ana Ortaklik”), 12.03.1997 tarihinde elektrik enerjisi Uretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi,
kiralanmasi, elektrik enerjisi tretimi, Uretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesinin musterilere satisi faaliyetlerinde
bulunmak Uzere Istanbul ili Besiktas ilcesinde kurulmustur.

Ana Ortaklik'in sermayesinin % 94,52'si Kazanci Holding'e aittir. Ana Ortaklik’in merkez adresi, Barbaros Bulvari No:
91 Besiktas/Istanbul olup Gulbahar Caddesi, 1. Sokak, Gunesli/Istanbul adresinde idari faaliyetlerini stirdirmektedir.
31.12.2011 tarihi itibariyla Ana Ortaklik’ta calisan personel sayisi 290'dir (31.12.2010: 278).

Ana Ortaklik ve konsolide edilen bagli ortakliklarin 31.12.2011 tarihi itibariyla calisan personel sayisi toplam 660
(31.12.2010: 580)'dir.

Ana Ortaklik'in asagida belirtilen bolgelerde enerji tretimine iliskin santralleri bulunmaktadir.
e Antalya Santrali:

Ana Ortaklik, Antalya’da 1.150 MW kapasiteli dogalgaz ile calisan elektrik santrali icin 2007 déneminde elektrik
Uretim lisansi almistir. Yatinm Eyltl 2008 tarihinde kismen (%23) tamamlanmis olup elektrik Gretimine baglamistir. Ana
Ortaklik’'in s6z konusu enerji Gretim santrali ile iliskili buhar gtct ile ¢alisan turbinleri icin yatinm Kasim 2011 tarihi
itibariyla tamamlanmis ve santralin toplam gicl 1.150 MW'a ylkselmistir.

Ana Ortaklik'in enerji Gretiminde bulundugu Antalya’da kurulu santralin arazisi Sirket'in kendi mulkiyetindedir.
e Manisa Santrali:

Ana Ortaklik, Manisa’'da 115,26 MW kapasiteli dogalgaz ile calisan elektrik santrali icin 2008 déneminde elektrik Gretim
lisansi almistir. Ana Ortaklik'in s6z konusu enerji Gretim santrali ile iliskili buhar glcu ile calisan turbinleri igin yatirm
31.03.2010 tarihinde tamamlanmistir.

Ana Ortaklik’in enerji Gretiminde bulundugu Manisa’da kurulu santralin arazisi Sirket'in kendi milkiyetindedir.
e Hakkari Santrali:

Hakkari santrali, 24 MW kapasite ile calisan ve fuel oil kullanilarak elektrik Gretimi yapilan mobil santraldir. 2007 yilinin
sonunda elektrik tretim lisansini EPDK (Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu)'dan almis olup Urettigi elektrigin tamamini
TEIAS a satmaktadir.

Ana Ortaklik’in enerji tretiminde bulundugu Hakkari'de kurulu santralin arazisine iliskin kira bedeli 21.09.2007 tarihinde
yapilan sézlesmeye gore her yil yenilenmektedir.

® Samsun Santrali:

Ana Ortaklik’in Samsun’da 131,78 MW kapasiteli dogalgaz ile calismakta olan mobil elektrik santrali bulunmaktadir.
Nisan 2009 déneminde mevcut santralin fuel oilden dogalgaza ¢evrimi icin yatirma baglanmis olup tretim
durdurulmustur. Santral dahilinde elektrik tGretimine, ilgili yatirrmin tamamlanmasini miteakiben 2011 yili icerisinde
EPDK'ya yapilan basvuru neticesinde elektrik tretim lisansinin alinmast ile Gretime tekrar baslanmistir. Santral, Agustos
2011 tarihi itibariyla kismi olarak calismaya baslamustir.

Ana Ortaklik'in enerji Gretiminde bulundugu Samsun’da kurulu santralin arazisi Sirket'in kendi mulkiyetindedir.
e Corum Santrali:

Ana Ortaklik'in Corum incesu’da 30.04.2011 tarihi itibariyla yatirimi tamamlanarak isletmeye alinan 15 MW iretim
kapasiteli hidroelektrik santrali bulunmaktadir.

Ana Ortaklik'in enerji Gretiminde bulundugu Corum’da kurulu santralin arazisi Sirket'in kendi mdlkiyetindedir.
e Mardin Santrali:

Ana Ortaklik’in Mardin'deki fuel oil ile calisan santraline iligkin olarak 14.07.2011 tarihinde EPDK lisansi alinmis olup
santral Kasim 2011 ayi icinde Uretime baglamistir. 32 MW Uretim kapasitesi bulunmaktadir.

Ana Ortaklik'in enerji Uretiminde bulundugu Mardin’de kurulu santralin arazisi Grup'un iliskili kuruluglarindan birinin
mulkiyetindedir.
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Aksa Enerji Uretim A.S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iligkin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

e Bursa Santrali:

Bursa'da kurulu olan 1,39 MW kapasiteli tesis metan gazi (biogaz) kullanarak elektrik Gretimini gerceklestirmektedir.
2009 yili Mart ayi itibariyla bélgedeki metan gazinin tikenmis olmasi sebebiyle Gretim durdurulmustur. Sirket'in
24.04.2004 tarihli ve EU/133-6/153 lisansi Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’nun 21.12.2010 tarihli ve 2938-45 sayili Kurul
Karari ile sona erdirilmistir.

Ana Ortaklik nezdinde 31.12.2011 tarihi itibariyla asagida belirtilen bagli ortakliklar konsolide edilmektedir:

Baglh Ortaklik Faaliyet konusu Ulke
1. Aksa Eneriji Uretim AS.-Y.S. Elektrik Gretimi KKTC
2. Rasa Elektrik Uretim A.S. (eski unvani Rasa Radyator Sanayi A.S) Radyator ve elektrik Gretimi Tarkiye
3. Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi Elektrik Gretimi Turkiye
4, Baki Elektrik Uretim Limited Sirketi Elektrik Gretimi Turkiye
5. Rasa Enerji Uretim A S. Elektrik Gretimi Tarkiye
6. idil ki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. Elektrik Gretimi Tarkiye
7. Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti. Elektrik Gretimi Tarkiye
8. Alenka Enerji Uretim ve Yatinm Ltd. Sti. Elektrik Gretimi Tarkiye
9. Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S. Elektrik Gretimi Tarkiye

Aksa Enerji Uretim A S. (“Ana Ortaklik”) ve yukarida adi gegen bagli ortakliklari hep birlikte “Grup” olarak ifade
edilmektedir. Grup’a dahil kuruluslarin fiili faaliyet konular asagida aciklanmustir:

1. Aksa Enerji Uretim A.S.- Y.S.:

Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S., 2003 yilinin basinda, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (KKTC)'nde 89 MW kapasiteli mobil giig
santrali ihalesini kazanmis ve santral yil ortasinda elektrik tiretimine baslamistir. Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S., 10.03.2009
tarihinde KKTC- Kalecik'te kurulu dizel-jenerator gruplarindan olusan santralini kiralama ve hizmet alimi yolu ile isletme
sozlesmesi ile KIB-TEK (KKTC Elektrik Kurumu) ile elektrik satim anlagsmasi yapmistir. Yapilan sézlesmeye gdre kira suresi
01.04.2009 tarihinden itibaren 15+3 yildir. Sirket kira slresince tretmis oldugu elektrigin tamamini KIB-TEK'e satacaktir.

ilgili bdlgede planlanan 31 MW'lik kapasite artisinin 18 MW'lik kismi 2011 yili 2. ceyregi icerisinde tamamlanmis olup
13 MW'lik ilave buhar tirbini yatirmin ikinci asamasi ise Agustos 2011'de devreye alinarak santral kombine ¢evrime
donustirilmis ve boylece santralin toplam kurulu giict 120 MW'a cikarilmistir.

Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S.'nin makine ve tesisat parkurunun yer aldigi arazi Kazanci Holding A.S. tarafindan KKTC'de
mukim bir sahistan 12.02.2010 tarihinde 10 yillik bir stre igin kiralanmistir. Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S. de s6z konusu
araziyi Kazanci Holding A.S."den alt kiralama sézlegsmesi ile 10 yilligina kiralamustir.

31.12.2011 itibariyla, Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S."de calisan personel sayisi 55'tir (31.12.2010: 46).
2. Rasa Elektrik Uretim A.S. (Eski unvani Rasa Radyatér Sanayi A.S.):

Rasa Elektrik Uretim A.S., ilk olarak 30.01.1996 tarihinde, tasit araclari, tarim makinalari ve jeneratdr icin yag ve su
sogutucusu Uretimi yapmak amaciyla “Rasa Radyator Sanayi A.S.” unvaniyla istanbul’da kurulmustur. Sirket, unvanini
12.11.2010 tarihli olaganiistii genel kurul toplantisinda aldigi kararla “Rasa Elektrik Uretim A.S.” olarak degistirmistir.
Ayrica Rasa Elektrik Uretim A.S. 2001 yilinda Mardin’de bulunan mobil santralin yapimini tamamlamistir. Motorin ile
calisan santral, Mardin ve ¢evresinin elektrik ihtiyacini kargilamak Gzere kurulmustur ve 33 MW kapasiteye sahiptir.
Sozlesmenin siresi 31.12.2007 tarihinde sona ermistir. 2007 yilinda EPDK’dan elektrik dretim lisansi alinmis olup, Gretilen
enerjinin tamami TEIAS'a satiimaktadir.

Rasa Elektrik Uretim A.S.'nin radyatdr imalatini gerceklestirdigi arazi Ana Ortaklik'a, fabrika ise Koni insaat A.S."ye
ait olup 31.12.2012 tarihine kadar kiralanmistir. Ayrica elektrik dretimini gerceklestirdigi Mardin’de kurulu santralin
bulundugu arazi Koni Ingaat A.S."den 01.12.2002 tarihinde her yil yenilenmek tzere kiralanmustir.

31.12.2011 tarihi itibariyla Rasa Elektrik Uretim A.S."de calisan personel sayisi 105'tir (31.12.2010: 104).



Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

3. Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi:

Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi, ilk olarak 1997 yilinda izmir'de "Deniz Riizgar Enerjisi ve Cihazlari Sanayi ve Ticaret
Limited Sirketi” unvaniyla kurulmustur. Sirket, unvanini 2003 yilinda “Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi” olarak
degistirmistir. Mayis 2004'te Sirket hisselerinin %95'i Ana Ortaklik tarafindan satin alinmistir. Ayni yilin Eylil ayinda Deniz
Elektrik Uretim Limited Sirketi’'nin merkezi istanbul’a taginmistir. Ana Ortaklik, 13.08.2010 tarihinde yapmis oldugu yeni
hisse alimiyla Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi'ndeki ortaklik payini %99,99'a cikartmistir.

Deniz Elektrik Qretim Limited Sirketi, rizgar enerjisinden elektrik Gretimi faaliyeti gerceklestirmek Gzere kurulmustur.
Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi 2004 yilinda, Sebenova/Hatay ve Karakurt/Manisa’da kurulu olan ve Gretim
kapasiteleri sirasiyla 30 MW ve 10.8 MW olan 2 rizgar enerji santralinin isletim lisansini almistir.

Karakurt/Manisa’daki riizgar enerji santrali Haziran 2007'de faaliyete baslamistir. 2007'de insaati siren Sebenova/
Hatay'daki Riizgar Enerji Santrali, Nisan 2008'de faaliyete baslamistir. Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi enerji
tretiminin bir kismini TEIAS'a, bir kismini ise iliskili taraflardan Aksa Elektrik Toptan Satis A.S. zerinden ikili anlasma
yolu ile kontratli musterilerine satmaktadir.

Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi'nin enerji (iretiminde bulundugu Karakurt/Manisa ve Sebanova/Hatay’'da kurulu
santrallerin arazileri Sirket'in kendi mulkiyetindedir.

31.12.2011 tarihi itibariyla Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi'nde calisan personel sayisi 50'dir (31.12.2010: 50).
4. Baki Elektrik Uretim Limited Sirketi:

Baki Elektrik Uretim Limited Sirketi, 04.07.2003 tarihinde, riizgar enerjisi ile elektrik Giretimi ve iretilen enerjinin
muUsterilere satilmasi amaciyla, Ankara’da kurulmustur. Sirket'in hisselerinin %95'i Ana Ortaklik Aksa Enerji Uretim A.S.'ye
aittir.

30.03.2004 tarihinde Sirket'in unvani Baki Elektrik Uretim Ltd. Sti. olarak degistirilmistir. 04.10.2006 tarihinde Sirket'in
merkezi Ankara’dan istanbul’a nakledilmistir. Sirket, 2007 yilinda Balikesir Samli llcesinde 90 MW gliciinde riizgar
enerjisi ile calisan elektrik santralinin ingaasina baglamis olup Eylil 2008'de, rizgar enerjisi santrali yapimini tamamlamis
ve Uretime baglamistir.

Ayrica 24 MW'lik kapasite artiginin yatinmi tamamlanmis olup Bakanlik kabuli yapilarak ek kapasite ticari isletmeye
alinmistir. Yatinmin tamamlanmasi ile santralin kurulu gtict 114 MW'a yikselmistir. Uretilen enerjinin bir kismi TEIAS'a,
bir kismi ise iliskili taraflardan Aksa Elektrik Toptan Satis A.S.'ye satilmaktadir.

Sirket'in enerji Uretiminde bulundugu Balikesir Samli'da kurulu santrallerin arazileri Sirket'in kendi mulkiyetindedir.
31.12.2011 itibariyla, Sirket'te calisan personel sayisi 24'tur (31.12.2010: 31).
5. Rasa Enerji Uretim Anonim Sirketi:

2000 yilinda elektrik tretimi ve tretilen elektrigin miisterilere iletimi amaci ile kurulan Rasa Enerji Uretim A.S.'nin
blnyesinde 2009 yili Agustos ayinda faaliyete gecen 104 MW kapasiteli Van dogalgaz santrali bulunmaktadir. Rapor
tarihi itibariyla Van dogalgaz santrali kombine ¢evrim santraline dénUstirilmis ve toplam 114,88 MW kurulu glg ile
operasyonuna devam etmektedir. Ayrica 2011 yili icinde yatirnmi tamamlanan ve kurulu glicti 116,76 MW olan Urfa
Santrali, Agustos 2011 tarihi itibariyla operasyona alinmistir.

05.03.2010 tarihinde % 99,99 oranindaki hissesi Ana Ortaklik tarafindan Koni insaat San. A.S.’nden devir alinmistir. Devir
icin Rekabet kurulundan ve EPDK’dan onay alinmistir.

31.12.2011 itibanyla, Sirket'te calisan personel sayisi 81'dir (31.12.2010: 46).
6. idil iki Enerji Sanayi Anonim Sirketi:

2001 yilinda iliskili taraflardan Koni insaat A.S. tarafindan Bilkent Grubundan satin alinan idil iki Enerji San. A.S.,
blnyesinde Sirnak’ta kurulu 24 MW kapasiteli Idil fuel oil santralini bulundurmaktadir. Santral 2001 yilinda kurulmus ve
ayni yil icinde elektrik Gretimine baslamistir.

05.03.2010 tarihinde % 99,99 oranindaki hissesi Ana Ortaklik tarafindan Koni insaat San. A.S.'nden devir alinmistir.
31.12.2011 itibariyla, Sirket'te ¢calisan personel sayisi 21'dir (31.12.2010: 25).
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7. Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti.:

2011 yili igcinde yatinmi tamamlanan Canakkale Ayvacik'taki riizgar enerjisi ile calisan elektrik santraline sahip olan
sirketin %99,99 oranindaki hissesi Ana Ortaklik tarafindan 18.04.2011 tarihi itibaryla iliskili taraflardan Kazanci
Holding'ten devir alinmistir. Santralin kurulu gtict 5 MW'dir.

31.12.2011 itibaryla, Sirket'te calisan personel sayisi 5'tir.
8. Alenka Enerji Uretim ve Yatirim Ltd. Sti.:

Kirklareli-Kiyikdy, Hatay-Kiblekayasi, Hatay-Yurttepe, Tekirdag-Sarikayalar'da olmak tzere henlz yatinm agsamasinda
olan toplam 67,5 MW rizgar enerjisi ile calisacak elektrik santrali projelerine sahip olan sirketin %81 oranindaki hissesi
Ana Ortaklik tarafindan 17.08.2011 tarihi itibariyla Gglinct sahislardan satin alinmistir.

31.12.2011 itibaryla, Sirket'te calisan personeli bulunmamaktadir.
9. Aksa Goéyniik Enerji Uretim A.S.:

Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S.'nin Tiirkiye Kémiir isletmeleri ile imzalamis oldugu Bolu-Géyniik havzasindaki kémdiriin
kullaniimasina yénelik bir rodevans anlagmasi, Ana Ortaklik’in ise kullanilan bu kémirin 270 MW glictiinde bir kémdar
santralinde degerlendirilmesine yonelik lisanst mevcuttur.

270 MW kurulu gl¢ yatinmi devam eden Sirket'in %99,993 oranindaki hissesi Ana Ortaklik tarafindan 28.10.2011
tarihi itibariyla iligkili taraflardan Kazanci Holding'ten devir alinmistir. Sirket'in faaliyet konulari elektrik enerjisi Gretim
tesisi kurulmasi, igsletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi Gretimi ve satisi ile her tirli petrol, gaz, madencilik
islemleridir.

2014 yilinda faaliyete gecmesi hedeflenen 135 MW'lik birinci faz Gretim santralinden yilda yaklasik T milyar KWh eneriji
Uretimi planlamaktadir.

31.12.2011 itibaryla, Sirket'te calisan personel sayisi 29'dur.
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Ana Ortaklik ve konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklarinin sahip oldugu elektrik Gretim lisanslarina iliskin bilgiler
asagidaki gibidir:

Kurulu glic-  isletmedeki
Lisans  Lisans kapasite kapasite
Lisans sahibi Bélge Tesis tipi  verilme tarihi ~ Siresi Lisans No (MWe) (MWe)
Aksa Enerji KKTC Fuel oil 120 120
Aksa Enerji Hakkari Fuel oil 18.10.2007 10 yil EU/1344-2/970 24 24
Aksa Eneriji Antalya Dogalgaz 13.11.2007 30 yil EU/1374-6/995 2.050 1.150
Aksa Enerji Manisa Dogalgaz ~ 21.02.2008 30yl  EU/1501-3/1089 115,26 115,26
Aksa Enerji incesu-Ortakdy-Corum HES 29.09.2005 40yl EU/555-4/578 15 15
Aksa Eneriji Mardin Fuel oil 14.07.2011 49 yil EU/3323-3/2006 32,1 32,1
Aksa Enerji Samsun Dogalgaz ~ 28.07.2011 49yl EU/3338-61/2025 131,78 131,78
Aksa Enerji Bolu (*) Termik 25.03.2008 30yl EU/1546-1/1127 270 -
Aksa Enerji Erzincan (*) HES 17.01.2008 49 yil  EU/1461-2/1056 85 -
Aksa Enerji Mersin (*) HES 14.06.2007 49yl EU/1224-5/872 20 -
Aksa Enerji Kayseri (*) HES 17.01.2008 49yl EU/1461-3/1057 30 -
Aksa Enerji Mutki-Bitlis (*) HES 24.03.2005 35yl EU/465-1/522 32 -
Aksa Enerji Pazarkdy-Akyazi-Sakarya (*) HES 10.02.2005 40 yil EU/434-2/513 26,4 -
Aksa Enerji Giimiighane ili, Kuletasi Baraji (*) ~ HES 05.03.2009 49yl EU/2001-7/1415 30 -
Aksa Eneriji Bitlis ili, Kor Baraji (*) HES 30.10.2008 49yl EU/1820-9/1287 26 -
Aksa Enerji Koru Baraji (*) HES 17.06.2009 49yl EU/2132-5/1498 15 --
Aksa Enerji Adana, Yamanli 1 Reg. (*) HES 20.05.2010 49yl EU/2564-3/1627 24,2 -

Aksa Enerji Egrikaya Sirti-Atikboynutepe- RES 13.03.2008 49yl EU/1531-10/1118

Atikkayasitepe-Alacikkayatepe-

Cardaklitepe-Iskenderun-Hatay (*) 30 -
Alenka Hatay-Yurttepe RES 04.04.2007 20 yil EU/1149-5/825 13,5 --
Alenka Hatay-Meydan Kiblekayasi RES 04.04.2007 20 yil EU/1149-6/826 15 -
Alenka Tekirdag-Sirakayalar RES 04.04.2007 20 yil EU/1149-4/824 12 -
Alenka Kirklareli-Kiyikdy RES 04.04.2007 20 yil EU/1149-3/823 27 -
Ayres Ayvacik RES 01.11.2007 25yl EU/1054-11/780 5 5
Baki Elektrik Merkez-Samli-Balikesir RES 06.04.2004 49 yil EU/311-4/433 114 114

Deniz Elektrik =~ Sebenoba-Gdzene-Yayladagi- RES 04.06.2004 49 yil EU/325-3/458
Samandag-Hatay 60 30

Deniz Elektrik ~ Karakurt-ilyaslar-Cakaltepe- RES 05.12.2003 49yl EU0/250-4/389
Manisa 10,8 10,8
idil Tki Sirnak Termik 22.03.2007 20yl EU/1134-16/818 24 24
idil ki Ordu (*) HES 25.04.2008 49yl EU/1583-8/1152 62,34 -
idil iki Erzurum (*) HES 06.09.2007 49 il EU/1301-6/939 60 -
Rasa Enerji Van Dogalgaz 15.01.2009 49yl EU/1938-8/1380 114,88 114,88
Rasa Enerji Sanliurfa Dogalgaz 12.05.2011 49yl E0/3210-3/1940 270,07 116,76
Rasa Elektrik ~ Mardin Fuel oil 22.03.2007 20yl EU/1134-15/817 33 33
Toplam 3.898,33 2.036,58

(*): Henlz yatinmina baglanmamis lisans asamasinda olan projelerdir.
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Grup'un konsolidasyon kapsamina girmeyen diger iliskili kuruluslar asagidaki gibidir:

Sirket Sektor
1 Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim AS. Dogalgaz
2 Aksa Ankara Makina Satig ve Servis A.S. Makine
3 Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
4 Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
5 Aksa Bilecik, Bolu Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
6 Aksa CNG Sikistirilmis Dogal Gaz Dag. iletim ve Satis A.S. Dogalgaz
7 Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
8 Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. Dogalgaz
9 Aksa Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
10 Aksa Elazig Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
1 Aksa Elektrik Perakende Satis A.S. Enerji
12 Aksa Elektrik Toptan Satis A.S. Enerji
13 Aksa Enerji Iraq Enerji
14 Aksa Far East Pte Ltd. Jenerator
15 Aksa Gaz Dagitim AS. Dogalgaz
16 Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
17 Aksa GUmushane Bayburt Dogalgaz A.S. Dogalgaz
18  Aksa Havacilik A.S. Havacilik
19 Aksa International UK Ltd Jenerator
20  Aksa Jenerator Sanayi A.S. Jenerator
21 Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
22 Aksa Makina Sanayi A.S. Makine
23 Aksa Malatya Dogalgaz A.S. Dogalgaz
24 Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
25  Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
26 Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
27 Aksa Power Generation Co. Jenerator
28  Aksa Power Generation Fze. Jenerator
29  Aksa Satis ve Pazarlama A.S. Pazarlama
30  Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. Jenerator
31  Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
32 Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. Dogalgaz
33 Aksa Teknoloji AS. Teknoloji
34 Aksa Televizyon Hizmetleri A.S. Basin-Yayin
35  Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
36 Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. Dogalgaz
37  Aksa Turizm Isletmeleri A.S. Turizm
38  AksaVan Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
39  Anadolu Dogalgaz Dagitim A.S. Dogalgaz
40 Atel Telekominikasyon A.S. iletisim
41 Ceka Enerji Uretim A S. Enerji
42 Coruh Elektrik Dagitm A.S. Enerji
43 Deris insaat A.S. insaat
44 Doust Company (Irak) Jenerator
45  Duizce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S. (Dergaz) Dogalgaz
46 Elektrik Altyapi Hizm. A.S. Enerji
47 Eurl Aksa Generateurs Algeria Jenerator
48  Firat Elektrik Dagitim A.S. Enerji
49  Gesa Gug Sistemleri A.S. Kémur
50 Kapidag Ruzgar Enerji Santrali Ltd. Sti. Enerji
51 Kazanci Holding A.S. Holding
52 Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. Makine
53 Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. Nakliye
54 Koniinsaat Sanayi A.S. insaat
55 Koni Tarim Isletmeleri A.S. Tarim
56  Koni Tarimsal Yatinm A.S. Tarim
57 Koni Turizm San. ve Ticaret A.S. Turizm
58  Onan Enerji Uretim A.S. Enerji
59  Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. Radyator
60  Renk Transmisyon San A.S. Diger
61 Siirt Batman Dogalgaz Dagitm A.S. Dogalgaz
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
2.1) Sunuma iliskin Temel Esaslar

Grup, muhasebe kayitlarini ve yasal finansal tablolarini Turkiye'de gecerli olan ticari mevzuat, mali mevzuat ve Maliye
Bakanhgi'nca yayimlanan Tek Dizen Hesap Plani (THP) gereklerine gore Turk Lirasi (TL) olarak tutmaktadir. Finansal
tablolar Grup'un tarihsel maliyet esasina gére hazirlanmis yasal kayitlarina dayandirilmig ve Turk Lirasi cinsinden
ifade edilmis olup Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'nin Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebligi“ne (XI-29 Tebligi) gdre Grup’un durumunu layikiyla arz edebilmek icin bir takim diizeltme ve
siniflandirma degisikliklerine tabi tutularak hazirlanmistir.

Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ("UMS/UFRS")'na gére hazirlamalar gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul
edilen UMS/UFRS'nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu ("UMSK") tarafindan yayimlananlardan farklari Tarkiye
Muhasebe Standartlarn Kurulu (TMSK") tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS'ler uygulanacaktir. Bu kapsamda,
benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlari (TMS/TFRS") esas alinacaktir.

Finansal tablolar SPK'nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige aciklama getiren duyurularn cercevesinde, UMS/
UFRS'nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama Standartlari'na uygun olarak hazirlanmistir. Finansal tablolar ve dipnotlar,
SPK'nin 2008/16, 2008/18, 2009/02, 2009/04 ve 2009/40 sayil haftalik biltenlerindeki duyurulan ile uygulanmasi tavsiye
edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur. SPK'nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi
ve ona acgiklama getiren duyurulari uyarinca, isletmelerin toplam déviz yukimliliginin hedge edilme orani ile toplam
ihracat ve toplam ithalat tutarlarini finansal tablo dipnotlarinda sunmalari zorunludur (Dipnot 38).

Finansal tablolarin onaylanmasi:

Finansal tablolar, Yénetim Kurulu tarafindan 12.03.2012 tarihinde onaylanmistir. Mevzuat ¢cercevesinde Sirket'in yetkili
kurullarinin finansal tablolar degistirme yetkisi bulunmaktadir.

2.2) islevsel ve Raporlama Para Birimi

Grup'un islevsel ve raporlama para birimi TL'dir. 01.01.2005 tarihinden dnceki dénemlerde dizenlenen finansal
tablolar Turk Lirasi'nin satin alma glclndeki degisimin gosterilmesi amaciyla, UMS 29 kapsaminda toptan esya genel
fiyat endeksleri kullanilarak enflasyon dizeltmeleri yapilmistir. S6z konusu standartta yiksek enflasyon dénemlerinde
para birimi ile hazirlanan finansal tablolarin, diizeltme katsayisi kullaniimak suretiyle, paranin satin alma glclndeki
degismelerin finansal tablo kalemlerine olan etkilerini gidererek, finansal tablolarin paranin cari satin alma gtict
cinsinden ifade edilmesi dngoérilmektedir.

SPK, 17.03.2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan kabul edilen
muhasebe ve raporlama ilkelerine ("SPK Finansal Raporlama Standartlar”) uygun finansal tablo hazirlayan sirketler icin,
01.01.2005 tarihinden itibaren gecerli olmak tzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir.
Dolayisiyla finansal tablolarda, 01.01.2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No'lu “Yuksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi ("UMS 29”) uygulanmamustir.

Konsolidasyona tabi bagl ortakliklardan KKTC'de faaliyet gdsteren Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S.'nin 31.12.2003 ve
31.12.2004 tarihli mali tablolarinda da dolagimdaki para biriminin Turk Lirasi olmasi ve son Ug yilin kimdlatif enflasyon
oranlarinin %100’e yaklasmakta ya da asmakta olmasi sebebiyle UMS 29 standardi uygulanmis olup takip eden dénem
icin enflasyon oranlarinin s6z konusu limite yaklasmamasi ya da asmamasi nedeniyle UMS 29 standardi uygulanmamistir.
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2.3) Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Bir muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi, yalnizca bir doneme iliskinse, degisikligin yapildigi cari ddnemde;
gelecek dénemlere de iliskinse, hem degisikligin yapildigi hem de gelecek donemde, ileriye yonelik olarak, net dénem
kari veya zararinin belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir.

Bir hatanin dizeltme tutari geriye dénulk olarak dikkate alinir. Bir hata, ortaya ¢iktigi dnceki dénemlere iligkin
karsilastirmali tutarlarin yeniden dizenlenmesi veya bir sonraki raporlama déneminden énce meydana geldiginde, soz
konusu déneme ait birikmis kérlar hesabinin yeniden diizenlenmesi yoluyla diizeltilir. Bilgilerin yeniden dizenlenmesi
asin bir maliyete neden oluyorsa énceki dénemlere ait karsilastirmali bilgiler yeniden dizenlenmemekte, bir

sonraki dénemin birikmis karlar hesabi, s6z konusu dénem baslamadan 6nce hatanin kimulatif etkisiyle yeniden
dizenlenmektedir.

Grup 2010 yilinda Antalya ve Manisa dogalgaz santrallerinin faydali dmurlerinin ilgili yatinmlar yapan tedarikcilerden
temin edilen yazili beyan dogrultusunda tahminlerini gdzden gecirmis ve 2010 yili son alti aylik dénem amortisman
hesaplamasinda ileriye yonelik olarak muhasebe tahmininde degisiklik yapiimistir. S6z konusu degisiklik neticesinde
31.12.2010 tarihi itibariyla toplam 384.972.437 TL maliyet bedeli olan santraller icin kalan 9 yil stre ile yillik 38.497.244 TL
dénem amortismani ayrilmasi yerine kalan 19 yil stre ile yillik 18.364.810 TL dénem amortismani ayrilmistir.

2.4) Konsolidasyon Esaslari

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Ana Ortaklik nezdinde tam konsolidasyon yéntemine gore konsolide edilen
ortakliklarin unvanlari ve bu ortakliklardaki etkin hisse oranlari asagidaki gibidir:

Sermaye icindeki pay orani (%)

Bagh Ortaklik 31.12.2011 31.12.2010
1. Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S. 100,00 100,00
2. Rasa Elektrik Uretim A S. 99,96 99,96
3. Deniz Elektrik Uretim Limited Sirketi 99,99 99,99
4. Baki Elektrik Uretim Limited Sirketi 95,00 95,00
5. Rasa Eneriji Uretim AS. (% 99,99 99,99
6. idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. (*) 99,99 99,99
7. Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti. (**) 99,99 -
8. Alenka Enerji Uretim ve Yatinm Ltd. Sti. (***) 81,00 -
9. Aksa Goynuk Enerji Uretim A.S. (**%) 99,99 -

(*) Rasa Enerji Uretim A.S. ve idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S."ye 05.03.2010 tarihi itibariyla iktisap edilmis olup
31.12.2010 tarihli finansal tablolarda 31.12.2010 tarihli bilanco degeri ve son dokuz aylik gelir tablolari ile konsolide
edilmistir.

(**) Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti.'ye 18.04.2011 tarihi itibariyla iktisap edilmis olup
31.12.2011 tarihli finansal tablolarda 31.12.2011 tarihli bilanco degeri ve son alti aylik gelir tablosu ile konsolide
edilmistir.

(***) Alenka Enerji Uretim ve Yatinim Ltd. Sti.'ye 17.08.2011 tarihi itibariyla iktisap edilmis olup, EPDK'nin onayini
muteakiben 01.10.2011 tarihinden itibaren yonetimde kontrol glictiine sahip olmustur. 31.12.2011 tarihli finansal
tablolarda 31.12.2011 tarihli bilanco degeri ve son (g aylik gelir tablosu ile konsolide edilmistir.

(****) Aksa Goynuk Enerji Uretim A.S.'ye 28.10.2011 tarihi itibariyla iktisap edilmis olup 31.12.2011 tarihli finansal
tablolarda 31.12.2011 tarihli bilango degeri ve son iki aylik gelir tablosu ile konsolide edilmistir.

Konsolide finansal tablolar, konsolidasyon kapsamindaki ana ortaklik ve baglh ortakliklara ait finansal tablolarda yer alan
varlik, borg, 6zkaynaklar, gelir ve giderlerin bir bitlin olarak birlestirilmesi ve konsolidasyon ilke ve esaslari cercevesinde
gerekli dizeltmelerin yapilarak konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini iceren konsolidasyon yéntemine gére
hazirlanmistir.
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Bagli ortakliklar, Ana Ortaklik’in, dogrudan veya diger bagli ortakliklari veya istirakleri vasitasiyla, sermaye ve yénetim
iliskileri cercevesinde %50'den fazla oranda hisseye, oy hakkina veya yénetim cogunlugunu segme hakkina veya yénetim
cogunluguna sahip oldugu isletmeleri temsil etmektedir.

Kontrol glici, Ana Ortaklik tarafindan bagli ortakliklarinin finansal ve isletme politikalarini yénetme gict ile
faaliyetlerden fayda saglama giict olarak tanimlanmaktadir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Ana Ortaklik blnyesinde konsolide edilen yukaridaki bagl ortakliklar kontrol
glctinin Grup'a ait olmasi nedeniyle “tam konsolidasyon metodu” ile konsolide edilmistir. Buna goére konsolide
bilanco ve gelir tablosu asagida aciklanan ana esaslara gére diizenlenmistir:

a) Konsolide edilen ortakliklarin bilanco ve gelir tablosu kalemleri birbirlerine eklenme suretiyle konsolide edilmistir.
Ana Ortakhgin konsolide edilen baglh ortakliklarinda sahip oldugu paylarin defter degeri bagli ortakhigin 6z sermaye
hesaplari ile karsilikli olarak mahsup edilmistir.

b) Konsolidasyon kapsamindaki ortakliklarin birbirlerinden olan alacak ve borglari ile konsolidasyon kapsamindaki
ortakliklarin birbirlerinden yapmis olduklari mal ve hizmet satislari, birbirleriyle olan igslemleri nedeniyle olusmus gelir ve
gider kalemleri karsilikli olarak mahsup edilmistir.

c) Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin birbirlerinden satin almis olduklari dénen ve duran varliklar, bu varliklarin
konsolidasyon kapsamindaki ortakliklara olan elde etme maliyetleri Gzerinden gosterilmesini saglayacak dizeltmeler
yapilmak suretiyle bulunan tutarlari Gzerinden konsolide bilancoda gosterilmistir.

d) Konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakliklarin édenmis/cikarilmis sermaye dahil bitiin 6z sermaye hesap grubu
kalemlerinden, ana ortaklik ve bagli ortakliklar disi paylara isabet eden tutarlar indirilir ve konsolide bilangonun
dzsermaye hesap grubundan 6nce, “Azinlik Paylar” hesap grubu adiyla gosterilir.

e) Konsolidasyon kapsamindaki ortakligin baglh ortaklik haline geldigi tarih itibariyla ve daha sonraki pay alimlarinda bir
defaya mahsus olmak Uzere, ana ortakligin bagli ortakligin sermayesinde sahip oldugu paylarin elde etme maliyeti, bu
paylarin alim tarihi itibariyla bagh ortakhigin makul degere gére degerlenmis bilangosundaki 6z sermayesinde temsil
ettigi degerden mahsup edilir.

f) Grup tarafindan iktisaplar satin alma yontemi ile muhasebelestirilir. Bu yéntemde, iktisap, maliyet esas alinarak
kayitlara yansitilir. Grup iktisap tarihinden itibaren, iktisap ettigi isletmenin faaliyet sonuclarini konsolide gelir tablosuna
dahil eder ve bu tarihte bilancosunda iktisap edilenin tanimlanabilir her bir varlik ve borcunu, ayrica varsa iktisap
nedeniyle ortaya cikan serefiye veya negatif serefiyeyi bilancosuna alir.

2.5) Serefiye/Negatif Serefiye

Sirket birlesmesi iki ayri igsletmenin veya igletme faaliyetlerinin ayri bir raporlama birimi meydana getirmek tizere bir
araya getirilmesidir. Isletme birlesmeleri, UFRS 3 “Isletme Birlesmeleri” kapsaminda, satin alma yontemine gore
muhasebelestirilir.

Bir isletmenin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satin alma maliyeti, iktisap edilen isletmenin satin alma tarihindeki
tanimlanabilir varlik, yikimlilik ve sarta bagl yiikiimliiliklerine dagrtilir. isletme birlesmesi maliyetinin iktisap

edilen tanimlanabilir varlik, yakimlilik ve sarta bagl yiakimlultklerin makul degerindeki iktisap edenin payini asan
kismi serefiye olarak muhasebelestirilir (Dipnot 20). Satin alma maliyeti, tanimlanabilir varlik ve yiktimlultklerin net
makul degerinden duslk ise negatif serefiye olusur ve olustugu dénemde konsolide kapsamli gelir olarak finansal
tablolara yansitilir. isletme birlesmelerinde satin alinan isletmenin finansal tablolarinda yer almayan; ancak serefiyenin
icerisinden tanimlanabilme &zelligine sahip varliklar, maddi olmayan duran varliklar (marka degeri gibi) ve/veya sarta
bagl yikimldlikler makul degerleri ile konsolide finansal tablolara yansitilir. Satin alinan sirketin finansal tablolarinda
yer alan serefiye tutarlar tanimlanabilir varlik olarak degerlendirilmez. Serefiye, deger dustkligu testi icin, yonetimin
serefiyeyi ic raporlama amacli takip edebilecegi en kiglk nakit Greten birimlere dagitilir. Serefiye icin her yil ayni tarihte
deger dustkligu tespit calismasi yapilmakta olup deger dustkliginin olduguna dair herhangi bir gésterge olmasi
durumunda ise, s6z konusu deger dustkligu testi daha siklikla tekrarlanmaktadir. Serefiyeye ait deger distkligu geri
cevrilemez.
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isletme birlesmelerini konu alan UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”, iktisap maliyetinin, iktisap edilen isletmenin daha
onceden finansal tablolarinda yer almayan maddi olmayan duran varliklar da dahil olmak tzere, tanimlanabilir
varlik, yakimlulik ve sarta bagh yukidmldltklerinin iktisap tarihindeki makul degerleri belirlenmek suretiyle
muhasebelestirilmesini ngérmektedir.

Ayrica UFRS 3 (Revize)'ye gore, isletme birlesmesinin gerceklestigi raporlama déneminin sonunda isletme birlesmesinin
ilk muhasebelestirilmesi ile ilgili calismalar tamamlanmamis ise, satin alan isletme icin, muhasebelestirilmesi
tamamlanmamis kalemlere yonelik finansal tablolarinda gecici tutarlari raporlama imkani bulunmaktadir. Olcme dénemi
icerisinde satin alan isletme, birlesme tarihinde muhasebelestirilmis gecici tutarlari, birlesme tarihinde gecerli olan ve
eger biliniyor olsaydi bu tarih itibariyla muhasebelestiriimis tutarlarin dlcimini etkileyebilecek gerceklere ve durumlara
iliskin elde edilmis yeni bilgileri yansitacak sekilde geriye doéniik olarak diizeltir. Olgme dénemi icerisinde, satin alan
isletme ayni zamanda, birlesme tarihinde gecerli olan ve eger biliniyor olsaydi bu tarih itibariyla ek varlik ve borclarin
muhasebelestirmesini gerektirecek gerceklere ve durumlara iliskin yeni bilgiler elde etmis ise s6z konusu ek varlik ve
bor¢lari da muhasebelestirir.

Olgme dénemi, satin alan isletme, birlesme tarihi itibariyla var olan gerceklere ve durumlara iliskin aradigi bilgileri elde
eder etmez ya da daha fazla bilginin elde edilemez oldugunu 6grenir 6grenmez bitmekte olup her durumda dlgme
dénemi, birlegme tarihinden baglamak Gzere bir yili asamaz.

Serefiye tutarlari olustuklar dénemde gelir tablosu ile iliskilendirilenler:

1) Grup, 14.05.2004 tarihi itibariyla (31.12.2004 tarihli mali tablolari lizerinden) Deniz Elektrik Uretim Ltd Sti." ye %95
oraninda iktisap etmis ve 270.613 TL porzitif serefiye olusmustur.

2) Grup, 24.05.2006 tarihi itibariyla (30.06.2006 tarihli mali tablolari izerinden) Baki Elektrik Uretim Ltd Sti.'ne %95
oraninda iktisap etmis ve 242.316 TL ve 01.04.2007 tarihi itibariyla 1.039.600 TL pozitif serefiye olusmustur.

3) Grup, 05.12.2007 tarihi itibariyla (31.12.2007 tarihli mali tablolari Gzerinden) Rasa Elektrik Uretim AS.'ye %99,96
oraninda iktisap etmis ve 20.836.920 TL negatif serefiye olusmustur.

4) Grup, 05.03.2010 tarihi itibariyla (31.03.2010 tarihli mali tablolari tizerinden) Rasa Enerji Uretim A.S.'ye %99,99
oraninda iktisap etmis olup, 6.987.334 TL tutarinda negatif serefiye olusmustur.

5) Grup Alenka Enerji Uretim ve Yatirim Ltd. Sti.’nin %81’ine 17.08.2011 tarihi itibariyla iktisap etmis olup, EPDK'nin
onayini miteakiben 01.10.2011 tarihinden itibaren yénetimde kontrol glictine sahip olmustur. S6z konusu iktisap
neticesinde olusan 161.471 TL tutarindaki pozitif serefiye gelir tablosu ile iliskilendirilmistir.

6) Grup 28.10.2011 tarihi itibariyle Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S."ye %99,99 oraninda iktisap etmis olup, 789.585 TL
tutarinda pozitif serefiye olusmustur. Pozitif serefiye gelir tablosu ile iliskilendirilmistir.

7) Grup, 13.08.2010 tarihi itibariyla Deniz Elektrik Uretim Ltd Sti.'ye ilave %4,99 oraninda iktisapta bulunmus ve 2.450.560
TL pozitif serefiye olusmustur. Pozitif serefiye gelir tablosu ile iligkilendirilmistir.

Serefiye tutarlar bilangoda gosterilenler:

1) Grup, 05.03.2010 tarihi itibariyla (31.03.2010 tarihli mali tablolari Gzerinden) idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.'ne
%99,99 oraninda iktisap etmis olup, 3.349.356 TL tutarinda pozitif serefiye olugmustur. S6z konusu tutar bilancoda
serefiye olarak takip edilmektedir.

2) Grup, 13.08.2010 tarihi itibariyla Deniz Elektrik Uretim Ltd Sti.'ye ilave %4,99 oraninda iktisapta bulunmus ve 2.450.560
TL pozitif serefiye olusmustur. S6z konusu tutar bilancoda serefiye olarak takip edilmektedir.

3) Grup, 18.04.2011 tarihi itibariyla Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti.'nin %99,99'una iktisapta
bulunmus ve 3.498.840 TL pozitif serefiye olusmustur. S6z konusu tutar bilancoda serefiye olarak takip edilmektedir.

2.6) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen énemli muhasebe politikalari asagida 6zetlenmistir:
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2.6.1) Hasilat

Satis gelirleri, basta elektrik olmak Uzere radyator ve jeneratdr satislarini icermekte olup satislar séz konusu elektrik,
radyatdr ve jeneratorlerin alicilara teslim edilmesiyle Grin ile ilgili Gnemli risk ve getirilerin aliciya transfer oldugu, satisla
ilgili ekonomik faydanin isletmeye akacaginin muhtemel olmasi ve gelir tutarinin glvenilir bir sekilde hesaplanabildigi
durumda gelir olusmus sayilir. Ayni islem ile ilgili hasilat ve giderler esanli mali tablolara alinmaktadir.

Satis karsiliginda nakit veya nakit benzerlerinin alindigi durumlarda, hasilat séz konusu nakit veya nakit benzerlerinin
tutaridir. Ancak, Sirket satislari vadeli olarak gergeklestiriimekte ve satis bedelinin makul degeri, alacaklarin bugtinki
degerine indirgenmesi suretiyle bulunmaktadir. Alacaklarin bugiinkii degerinin belirlenmesinde; satis bedelinin nominal
degerini, ilgili mal veya hizmetin pesin satis fiyatina indirgeyen faiz orani kullanilir. Satis bedelinin nominal degeri ile bu
sekilde bulunan makul deger arasindaki fark, faiz geliri olarak ilgili dénemlere yansitiimaktadir.

Hasilat olarak kayitlara alinan tutarlarin tahsilinin sipheli hale gelmesi durumunda, ayrilan stipheli alacak karsiligi, hasilat
tutarinin dizeltilmesi suretiyle degil, bir gider olarak mali tablolara alinir. Net satiglar, indirimler ve iadeler disuldikten
sonraki faturalanmis satis bedelinden olugmaktadir (Dipnot 28).

Faiz geliri, etkin faiz yontemine goére kaydedilmektedir. Temettl gelirleri, Grup’un temettl alma hakkinin olustugu
tarihte gelir yazilmaktadir.

2.6.2) Stoklar

Grup'un stoklari fuel oil, radyator, jeneratér, isletme malzemeleri ve yedek parcalardan olusmaktadir. Stoklar, elde
etme maliyeti ve net gerceklesebilir degerin dustk olani ile degerlendirilmistir. Net gerceklesebilir deger, tahmini
satis fiyatindan tahmini tamamlama maliyeti ve satisi gerceklestirmek icin gerekli tahmini satis maliyeti toplaminin

indirilmesiyle elde edilen tutardir.

Stoklarin maliyeti tim satin alma maliyetlerini, donistirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna
getirilmesi icin katlanilan diger maliyetleri icerir. Stoklar agirlikli ortalama maliyet ydntemine gére degerlenmektedir
(Dipnot 13).

2.6.3) iliskili taraflar

Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda Grup sermayesinde pay sahibi olan gercek ve tlzel kisi ortaklar, bagl
ortakliklar, istirakler, ortaklardan dogrudan veya dolayli sermaye ve yénetim iliskisi icinde bulundugu Grup’un istirakleri
ve bagl ortakliklar disindaki kuruluslar, Grup faaliyetlerinin planlanmasi, yuritilmesi ve denetlenmesi ile dogrudan
veya dolayli olarak yetkili ve sorumlu olan, Grup veya Grup'un ana ortakhiginin yonetim kurulu Gyesi, genel midir

gibi yoénetici personel, bu kisilerin yakin aile tyeleri ve bu kisilerin dogrudan veya dolayli olarak kontroliinde bulunan
sirketler, iliskili taraflar olarak kabul edilmektedir. iliskili taraflarla olan islemler finansal tablo dipnotlarinda aciklanir
(Dipnot 37).

2.6.4) Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 01.01.2005 tarihinden 6nce iktisap edilen kalemler icin TL'nin 31.12.2004 tarihindeki satin alim
glclyle ifade edilen dizeltilmis elde etme maliyetleri Gzerinden, 01.01.2005 tarihinden sonra iktisap edilen kalemler
icin ise elde etme maliyetleri Gzerinden, birikmis amortisman ve varsa kalici deger distkligunin indirilmesi sonrasinda
olusan net degeri ile konsolide finansal tablolara yansitiimaktadir. Diger maddi duran varliklar, ilk kayda alindiklar anda
onemli bolumlere dagitilir ve her bir bolim ilgili faydali émirleri géz 6niinde bulundurularak amortismana tabi tutulur.
Amortisman, maddi duran varliklarin yaklasik ekonomik émirlerini yansitan oranlarda dogrusal amortisman metoduna
gore hesaplanmaktadir.

Arsalarin, ekonomik émdirleri sonsuz olarak kabul edildiginden amortismana tabi tutulmamislardir. Ote yandan,
binalarin, makine, tesis ve cihazlarin faydali émurleri ilgili madenlerin dmra ile sinirlidir.

Binalar, yeralti ve yerlsti dizenleri ile makine, tesis ve cihazlar, kapasitelerinin tam olarak kullanilmaya hazir oldugu ve
fiziksel durumlarinin belirlenen Uretim kapasitesini karsilayacagi durumlarda aktiflestirilir ve amortismana tabi tutulmaya
baslanirlar. Maddi duran varliklarin hurda degerinin 6nemli tutarda olmadigi tahmin edilmektedir. Maddi duran varlik
alimlari icin verilmis olan avanslar, ilgili varlik aktiflestirilene kadar diger duran varliklar kalemi altinda takip edilmektedir.
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S6z konusu varliklarin tahmin edilen faydali dmirlerine gére belirlenmis amortisman dmdrleri asagida belirtilmistir:

Yil
Binalar 10-50
Makina ve ekipman (*) 10-15-20
Doéseme, demirbas ve ofis ekipmanlari 5-15
Motorlu tagitlar 5-8
Yeralti ve yerUstlu dizenleri 5
(*): Grup'un mevcut santralleri tirlerine gore degisen farkli faydali dmurlere gore amorti edilmektedir.
Yil
Rizgar enerjisi santralleri 20
Fuel oil santralleri 15
Dogalgaz santralleri 20
Hidroelektrik santralleri 40

Maddi duran varliklar icinde yer alan Antalya Santraline iliskin Grup tarafindan insa edilip BOTAS'a bilabedel
devredilecek olan boru hatti lisans siiresi boyunca Grup tarafindan kullanilacaktir. 24.912.599 TL maliyet bedelli boru
hatti kalan lisans slresi boyunca amorti edilmektedir.

Bakim ve onarim giderleri olustuklari dénemin konsolide kapsamli gelir tablosuna gider olarak kaydedilirler.
Aktiflestirmeden sonraki harcamalar, gelecekte yenilemeden énceki durumdan daha iyi bir performans ile ekonomik
fayda saglanmasinin kuvvetle muhtemel olmasi ve ilgili harcamanin maliyetinin gtvenilebilir bir sekilde &lctimesi
durumunda ilgili varligin maliyetine eklenirler. Grup, aktiflestirmeden sonraki harcamalar kapsamindaki degistirilen
parcalarin diger bélimlerden bagimsiz bir seklide amortismana tabi tutulup tutulmadigina bakmaksizin taginan
degerlerini bilancodan cikarir. Varligin maliyetine eklenen séz konusu aktiflestirme sonrasi harcamalar, ekonomik
omurleri cercevesinde amortismana tabi tutulurlar.

Bir varhigin kayith degeri, varligin geri kazanilabilir degerinden daha ytksekse, kayitl deger derhal geri kazanilabilir
degerine indirilir. Geri kazanilabilir deger ilgili varligin net satis fiyati ya da kullanimdaki degerinin yUksek olanidir. Net
satis fiyati, varligin makul degerinden satisi gerceklestirmek icin katlanilacak maliyetlerin distimesi suretiyle tespit
edilir. Kullanimdaki deger ise ilgili varligin kullanilmasina devam edilmesi suretiyle gelecekte elde edilecek tahmini nakit
akimlarinin bilanco tarihi itibariyla indirgenmis tutarlarina artik degerlerinin eklenmesi ile tespit edilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartiimasinda elde edilen kér ya da zarar, maddi duran varligin tasidigi degere gore
belirlenir ve ilgili gelir ve gider hesaplarina kaydedilir (Dipnot 31).

2.6.5) Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgi islem sistemleri ve yaziim haklarini icerir. Bunlar, 01.01.2005 tarihinden dnce iktisap
edilen kalemler icin TL'nin 31.12.2004 tarihindeki satin alim giiclyle ifade edilen dizeltilmis elde etme maliyetleri
Uzerinden, 01.01.2005 tarihinden sonra iktisap edilen kalemler icin ise elde etme maliyetleri Gzerinden, birikmis itfa
paylari ve mevcutsa kalici deger distkligintn indirilmesi sonrasinda olusan net degeri ile konsolide finansal tablolara
yansitilmaktadir. Maddi olmayan duran varliklar elde etme maliyetleri Gzerinden, elde edilme tarihinden itibaren 5 ile

7 yil icerisinde dogrusal itfa yontemi ile itfa edilirler (Dipnot 19). Maddi olmayan duran varliklarin, hurda degerlerinin
onemli tutarda olmadigi tahmin edilmistir. Deger disikliginin olmasi durumunda maddi olmayan duran varliklarin
kayith degeri, geri kazanilabilir tutara indirilir.

2.6.6) Varliklarda deger dusuklugi

Grup, ertelenen vergi varliklari (Dipnot 35) ve serefiye (Dipnot 20) disinda kalan her bir finansal varlik icin her bir bilanco
tarihinde, sz konusu varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gésterge olup olmadigini degerlendirir.
Eger boyle bir gdsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Kullanima hazir olmayan maddi
olmayan duran varliklarda ise geri kazanilabilir tutar her bir bilanco tarihinde tahmin edilir. Varligin geri kazanilabilir
degeri, ilgili varligin satis icin katlanilacak giderler distldikten sonraki net satis fiyati ile kullanim degerinin yiksek
olanidir.
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Deger dustkliglinin saptanmasi icin varliklar, nakit Greten birimler olan en alt seviyede gruplanirlar. Kullanima

hazir olmayan maddi olmayan duran varliklarda ise geri kazanilabilir tutar her bir bilango tarihinde tahmin edilir.

Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit Ureten herhangi bir biriminin kayitli degeri, kullanim veya satilmasi

icin gerekli olan giderler distldikten sonraki satis yoluyla geri elde edilecek tutardan yiksekse deger distkligu
meydana gelmistir. Deger dustkligu kayiplar kapsaml gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Bir varlikta olusan deger
distkligu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger dustkliginin kayitlara alinmalarini
izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha dnce deger dustkligu ayrilan tutan
gecmeyecek sekilde geri cevrilir.

Grup tim finansal varliklarin deger dustkligu testi icin asagidaki kriterleri géz éninde bulundurmaktadir:

e Borglu tarafin 6nemli dlctide finansal agidan zorluk icinde olup olmamasi,

e Anaparanin veya faizin 6denmemesi veya ge¢ 6denmesi gibi sézlesme hikimlerine borclu tarafin uymamasi,
e Ekonomik veya yasal nedenlerden 6tird, borglu olan tarafa herhangi bir imtiyazin taninip taninmadig,

e Borclu olan tarafin finansal agcidan yeniden yapilandirmaya gitmesinin beklenmesi veya gitmesi,

e Bagimsiz veriler kullanilarak, finansal varliklarin gelecekte Grup'a saglayacaklari nakit akislarinda énemli dustslerin
olup olmayacag:.

2.6.7) Finansal araglar

Krediler ve alacaklar, etkin bir piyasada kote olmayan ve sabit veya belirli 6demelerden olusan tirev olmayan finansal
varliklardan olugsmaktadir. Krediler ve alacaklar, alim-satim amaciyla tutulmadan, Grup'un herhangi bir bor¢luya dogrudan
para, mal veya hizmet tedarik ettiginde ortaya cikmaktadir. Vadeleri bilanco tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, bu
varliklar dénen varliklar icinde, 12 aydan fazla ise duran varliklar icinde gosterilmektedir. Krediler ve alacaklar, bilancoda
ticari alacaklar ve diger alacaklar icerisine dahil edilmistir. Krediler ve alacaklar, ilgili tutarlarin islem masraflari cikarildiktan
sonraki degerleri ile kaydedilir. Krediler ve alacaklar sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri
lUzerinden g&sterilir.

2.6.8) Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islemin yapildigi glinkii déviz kurlarindan fonksiyonel para birimine ¢evrilmistir.
Bu islemlerin gerceklesmesinden ve yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yikimldltklerin dénem sonu doviz
kurlarindan ¢evrilmesinden kaynaklanan kur farki gelir ve giderleri konsolide kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.

2.6.9) Hisse bagina kazang

Hisse basina kar, net karin ilgili yil icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine bélinmesi ile tespit edilir. Sirketler
mevcut hissedarlara birikmis karlardan ve izin verilen yedeklerden hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz
Hisseler”) sermayelerini artirabilir (Dipnot 36). Hisse basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢cikarilmig hisseler
olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz
olarak ¢ikarilmasini geriye donik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

2.6.10) Karsiliklar, sarta bagl yukiumlultkler ve sarta bagh varliklar

Grup'un, gecmisteki islemlerinin sonucunda mevcut hukuki veya gecerli bir yakimlGligianin bulunmasi ve yiakimlalagin
yerine getirilmesi icin kaynaklarin disa akmasinin gerekli olabilecegi ve tutar icin givenilir bir tahminin yapilabilecegi
durumlarda karsiliklar olusturulur.

Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan gelecekteki bir veya
daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit edilebilmesi mimkin yiaktumlultkler ve varliklar
finansal tablolara alinmamakta ve sarta bagl yukumliltkler ve varliklar olarak degerlendirilmekte ve finansal tablolara
dahil edilmemektedir (Dipnot 22). Gelecek donemlerde olusmasi beklenen operasyonel zararlar icin herhangi bir karsilik
ayrilmamaktadir.

Sarta bagl yukimlulik olarak isleme tabi tutulan kalemler icin gelecekte ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden
¢tkma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu sarta bagh yukimldlik, gtvenilir tahminin yapilamadig
durumlar harig, olasiliktaki degisikligin oldugu dénemin finansal tablolarinda karsilik olarak finansal tablolara alinir.
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2.6.11) Kiralama islemleri

Grup'un esas olarak mdlkiyetin tim risk ve getirileri Ustline aldigi maddi duran varlik kiralamasi, finansal kiralama seklinde
siniflandirilir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varlik, varligin kiralama déneminin basindaki rayi¢
degerinden veya asgari kira demelerinin o tarihte indirgenmis degerinden duslk olani Gzerinden kaydedilir. Her bir kira
odemesi, finansal kiralama borcu Gzerinde sabit bir oranin elde edilmesi amaciyla borg ve finansal giderler arasinda tahsis
edilir. Finansman giderleri, kira donemi boyunca gelir tablosuna gider olarak yansitilir.

Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi duran varliklar, varligin tahmini faydali 6mri dogrultusunda amortismana tabi
tutulur. Milkiyete ait risk ve getirilerin dnemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama islemi, faaliyet kiralamasi olarak
siniflandirilir. Faaliyet kiralamasi (kiralayandan alinan tegvikler distldikten sonra) altinda yapilan 6demeler, kira donemi
boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna gider olarak kaydedilir (Dipnot 8).

2.6.12) Calisanlara saglanan faydalar

Yururltkteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya is kanununda belirtilen davraniglar disindaki sebeplerle
istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yikimlidir. S6z konusu 6deme tutarlari bilango
tarihi itibariyla gecerli olan kidem tazminat tavani esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminati karsiligi, tim calisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yikimlulik tutarlar buglinkd net degerine gore hesaplanarak ilisikteki finansal
tablolarda yansitilmistir (Dipnot 24).

2.6.13) Borglanma maliyetleri ve alinan krediler

Alinan krediler alindiklari tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle kaydedilir.
Alinan krediler, sonradan etkin faiz yéntemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri tizerinden gésterilir. islem
masraflar disuldikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark, kapsamli gelir tablosuna kredi
dénemi slresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Alinan kredilerden kaynaklanan finansman maliyeti olustugunda
konsolide kapsamli gelir tablosuna yansitilir (Dipnot 33). Alinan kredilerin vadeleri bilanco tarihinden itibaren 12 aydan
kisa ise, kisa vadeli yikimlultkler icerisinde, 12 aydan fazla ise uzun vadeli yikimltlukler icerisinde gosterilmektedir
(Dipnot 8).

insa edilebilmesi veya satisa hazirlanabilmesi dnemli bir zaman dilimi gerektiren varlik alimlari veya yatirimlari ile dolaysiz
olarak iliskilendirilebilen ve insaat veya Uretim sirasinda tahakkuk eden bor¢clanma maliyetleri ilgili varligin maliyetine
eklenmektedir. Varligin amaclandigi sekilde kullanima veya satisa hazir hale getirilmesi icin gerekli faaliyetlerin tamamen
bitirilmesi durumunda, borclanma maliyetlerinin aktiflestirilmesine son verilir. Diger borclanma maliyetleri tahakkuk
ettikleri donemlerde giderlestirilmektedir.

Amaglanan kullanima veya satisa hazir duruma getirilebilmesi zorunlu olarak uzun bir siireyi gerektiren varliklar 6zellikli
varliklar olarak tanimlanmakta olup Grup'un, raporlanan dénemler icerisinde tesis, makine ve cihazlar hesabinda yer
alan enerji santralleri 6zellikli varlik olarak nitelendirilmistir.

S6z konusu UMS 23 standardi kapsaminda bor¢lanma maliyetlerinin yatinm déneminde olusan reel olan kismi 2011 yilinda
41.220.101 TL (2010: 18.717.549 TL) tutarindaki kismi maddi duran varliklar hesabinda aktiflestirilmistir (Dipnot 18). Isletme
déneminde olusan borclanma maliyetleri gelir tablosu ile iligkilendirilmistir.

2.6.14) Ticari alacaklar ve deger diistikligu

Dogrudan bir bor¢luya mal veya hizmet tedariki ile olusan Grup kaynakli ticari alacaklar, makul degerleriyle finansal
tablolara kaydedilmekte ve sonraki donemlerde etkin faiz yéntemi kullanilarak iskonto edilmis maliyetinden, mevcutsa
deger dustkligu karsihgr dustlerek degerlendirilmektedir. Belirtilmis bir faiz orani bulunmayan kisa vadeli ticari
alacaklar, etkin faiz oraninin etkisinin énemsiz olmasi durumunda fatura tutarindan degerlendirilmistir (Dipnot 10).
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2.6.15) Kurum kazanci tizerinden hesaplanan vergiler

Donemin kar ve zarari Uzerindeki gelir vergisi yikimlGlugd, cari yil vergisi ve ertelenmis vergiyi icermektedir. Cari yil

vergi yukimluligu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gzerinden ve bilanco tarihinde gecerli olan vergi oranlan ile
hesaplanan vergi yukimluliguni icermektedir (Dipnot 35). Gegmis yillardaki vergi yikimlGlagu ile ilgili dizeltme kayitlar
ise diger faaliyetlerden gider ve zararlar kalemi altinda muhasebelestiriimektedir. Ertelenmis vergi geliri veya gideri
ertelenmis verginin dogrudan &zkaynak altinda muhasebelestirilen bir islemle ilgili olmadigi durumlarda, dénemin kéar
veya zararina dahil edilir. Ertelenmis vergi 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilen bir islemden kaynaklaniyorsa, ilgili
6zkaynaklar kalemi altinda muhasebelestirilir.

Ertelenmis vergi yukimluligu veya varhgi, varliklarin ve yikimliluklerin konsolide finansal tablolarda gosterilen degerleri
ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gecici farkliliklarin bilanco yéntemine gére vergi
etkilerinin bilanco tarihi itibariyla yasalasmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir (Dipnot 35).

Ertelenmis vergi varligi veya yukimliligd, séz konusu gecici farklarin ortadan kalkacagi ilerideki dénemlerde édenecek
vergi tutarlarinda yapilacagi tahmin edilen artis ve azalis oranlarinda konsolide finansal tablolara yansitiimaktadirlar.
Ertelenmis vergi yukimlGlagua, tim vergilendirilebilir gecici farklar icin hesaplanirken ertelenmis vergi varligi gelecekte
vergiye tabi kar elde etmek suretiyle indirilebilir gecici farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
konsolide finansal tablolara alinir. Ertelenmis vergi varliginin bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde
edilmesine imkan verecek diizeyde mali kér elde etmenin muhtemel olmadigi él¢clide, ertelenmis vergi varliginin kayith
degeri azaltilir (Dipnot 35). Gelir vergisi ile ilgili olan ertelenen vergi varligi ve borcu ayni vergi otoritesi tarafindan takip
edildiginden dolayi her bir sirket diizeyinde ertelenen vergi varligi ve borcu karsilikli olarak netlestirilmistir. Ancak,

ana ortakhgin ve bagl ortakligin net ertelenen vergi pozisyonu konsolide finansal tablolarda netlestirilmemektedir
(Dipnot 35).

2.6.16) Netlestirme/mahsup

icerik ve tutar itibariyla nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda ayri gosterilir.
Onemli olmayan tutarlar, esaslari veya fonksiyonlari agisindan birbirine benzeyen kalemler itibariyla toplulastirilarak
gosterilir. islem ve olayin ziiniin mahsubu gerekli kilmasi sonucunda, bu islem ve olayin net tutarlari iizerinden
gOsterilmesi veya varliklarin, deger dustkligi dusdldikten sonraki tutarlar Gzerinden izlenmesi, mahsup edilmeme
kuralinin ihlali olarak degerlendirilmez. Grup'un normal is akisi icinde gergeklestirdigi islemler sonucunda, “Hasilat”
baslikli kisimda tanimlanan gelirler disinda elde ettigi gelirler, islem veya olayin 6ziine uygun olmasi sartiyla net
degerleri Gzerinden gosterilir.

2.6.17) Ticari borglar

Ticari borglar finansal tablolara alindiklar tarihte makul degerleri ile, miteakip dénemde ise indirgenmis maliyet bedeli
Uzerinden kaydedilir (Dipnot 10).

2.6.18) Devlet tesvik ve yardimlari

Makul degerleri ile izlenen parasal olmayan devlet tesvikleri de dahil olmak Uzere tim devlet tesvikleri, elde edilmesi
icin gerekli sartlarin isletme tarafindan yerine getirilecegine ve tesvikin isletme tarafindan elde edilebilecegine dair
makul bir glivence olustugunda finansal tablolara alinir. Devletten temin edilen feragat edilebilir bor¢lar, feragat
kosullarinin isletme tarafindan yerine getirilecegine dair makul bir glivence olusmasi durumunda devlet tesviki olarak

kabul edilir.
2.6.19) Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar; kéra iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal bilgilerin kamuya
aciklanmasindan sonra ortaya cikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile bilanconun yayimi icin yetkilendirilme tarihi arasindaki
tim olaylari kapsar (Dipnot 40).

Grup; bilango tarihinden sonraki dizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan
tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde dizeltmekle yikimlidur. Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan dizeltme
gerektirmeyen hususlar, finansal tablo kullanicilarinin ekonomik kararlarini etkileyen hususlar olmalari halinde finansal
tablo dipnotlarinda agiklanir.
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2.6.20) Nakit akim tablosu

Konsolide nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit akimlari isletme, yatirm ve finansman faaliyetlerine dayali bir
bicimde siniflandirilarak raporlanir. isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un esas faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akimlarini gésterir. Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirm faaliyetlerinde (duran
varlik yatinmlari ve finansal yatinmlar) kullandigi ve elde ettigi nakit akimlarini gsterir. Finansman faaliyetlerine iliskin
nakit akimlari, Grup'un finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklan ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.
Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduati ile tutari belirli nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli, ylksek
likiditeye sahip ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatirnimlari icermektedir.

2.6.21) Kargilagtirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tzere, Grup’un konsolide finansal tablolari 6nceki
dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Grup, 31.12.2011 tarihi itibariyla konsolide bilancosunu 31.12.2010 tarihi
itibariyla hazirlanmis bilancosu ile; 01.01.-31.12.2011 dénemine iliskin konsolide kapsamli gelir tablosunu, konsolide
nakit akim tablosunu ve konsolide 6zkaynaklar degisim tablosunu 01.01.-31.12.2010 dénemi ile karsilastirmali olarak
dizenlemistir.

2.6.22) Finansal bilgilerin béliimlere gére raporlanmasi

Faaliyet bolimleri, Grup'un faaliyetlerine iligkin karar almaya yetkili organlara veya kisilere sunulan i¢ raporlama ve
stratejik bélimlere paralel olarak degerlendirilmektedir. S6z konusu bolimlere tahsis edilecek kaynaklara iligkin
kararlarin alinmasi ve bélimlerin performansinin degerlendirilmesi amaciyla Grup'un faaliyetlerine iliskin stratejik karar
almaya yetkili organlar ve kisiler, Grup’un Ust diizey yoneticileri olarak tanimlanmistir. Bélimlere gére raporlama triin
cinsine gore yapilmistir (Dipnot 5).

2.6.23) Finansal teminat sézlegmesi:

Finansal teminat sdzlesmesi, bir bor¢lunun bir bor¢lanma aracina iligskin vadesi gelmis ddemelerini ilgili bor¢clanma
aracinin orijinal veya degistirilen kosullarina uygun olarak yerine getirmemesi nedeniyle, Grup’un teminat sézlesmesi
tarafinin ugradigi zararlari karsilamak amaciyla, sézlesmenin diger tarafina belirli miktar 6demede bulunmasini
gerektiren sozlesmedir. Finansal teminat sozlesmesinin, ilk kayda alindig tarih itibariyla, makul degerinden
muhasebelestiriimesi gerekmekte olup, sonraki dénemlerde ise UMS 37, “Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu
Varliklar”a veya UMS 18, "Hasilat'a gore tespit edilecek olan tutardan ytksek olani Gzerinden ol¢ilur.

Kazanci Holding, Kazanci Ailesi ve iliskili sirketleri ile birlikte mUsterek borclu ve muteselsil kefil sifatiyla genel kredi
taahhitnamesi imzalamistir. S6z konusu genel kredi s6zlesmeleri cercevesinde 31.12.2011 tarihi itibariyla grup sirketlerin
kullanmis oldugu krediler karsiligi verilen teminatlar Dipnot 37'de aciklanmuistir.

2.7) Yeni ve Revize Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin Uygulanmasi

Grup cari dénemde Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) ve UMSK'nin Uluslararasi Finansal Raporlama
Yorumlari Komitesi (UFRYK) tarafindan yayinlanan ve 31.12.2011 tarihli finansal tablolar icin gecerli olan standart,
degisiklik ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlari uygulamistir:

UMS 24,  “iliskili Taraf Aciklamalari” (Yeniden dizenleme)

UMS 32,  “Yeni Haklar iceren Ihraclarin Siniflandiriimasi” (Degisiklik)

UFRYK 14, "Asgari Fonlama Kosullar” (Degisiklik)

UFRYK 19, “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araclar ile Odenmesi” (Yorum)

UFRS 3,  “Isletme Birlesmeleri” (Degisiklik) — “Revize UFRS'nin efektif olma tarihinden énce olusan isletme
birlesmelerinden kaynaklanan kosullu bedellerin gecis hikimleri”

UFRS7,  "Finansal Araclar: Aciklamalar” (Degisiklik) — “UFRS 7 uyarinca yapilmasi gereken aciklamalara aciklk
getirilmesi ve sayisal agiklamalar ile finansal araclara iligkin risklerin dogasi ve derecesi arasindaki etkilesimin
vurgulanmasi”

UMS 1, ”Ozkaynak Hareket Tablosuna Aciklik Getirilmesi” (lyilestirme)

UMS 27, UMS 27, "Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” standardina yapilan degisikliklere bagli olarak UMS 21,

UMS 28,  UMS 31'de yapilan degisikliklerin gecis hiikiimlerine aciklik getirilmesi (lyilestirme),

UFRYK 13, "Miisteri Sadakat Programlari: Hediye puanlarin gercege uygun degeri” (lyilestirme),

UMS 34,  “Ara Dénem Raporlama: Aciklama ilkelerinin uygulamasi ve yapilmasi gereken aciklamalara eklemeler”
(lyilestirme).
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Henliz yirirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis standartlar ile mevcut 6nceki
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Asagidaki Standartlar ve Yorumlar bu mali tablolarin onaylanma tarihinde yayinlanmis ancak yirirlige girmemistir:

01.01.2012 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.07.2012 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.
01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.

01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.

UMS 12,  "Gelir Vergileri- Ertelenmis Vergi” (Degisiklik)

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu” (Degisiklik)

UFRS 9,  “Finansal Araclar”

UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar”

UFRS 11, "Ortak Dizenlemeler”,

UFRS 12, “Diger Isletmelerde Bulunan Paylarin Agiklanmasi”
UFRS 13, "“Gercege Uygun Deger Hesaplamalan”

UMS 19,  “Calisanlara Saglanan Faydalar”

UMS 27, "Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” (Degisiklik)
UMS 28,  “istiraklerdeki ve Ortak Girisimlerdeki Yatinmlar” (Degisiklik)
UFRS 7,

“Finansal Araglar- Bilanco digi islemlerin kapsamli bir bicimde incelenmesine iliskin agiklamalar” (Degisiklik)

01.01.2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali dénemler icin gecerlidir.

NOT 3 - ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 4 - iS ORTAKLIKLARI

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Temel raporlama bigimi — End(istriyel boliimler

Boliim satiglar

01.01.-
31.12.2011

01.01.-
31.12.2010

Toplam satis — Miktar
Elektrik — kwh

6.181.436.485

4.226.680.186

Jenerator — adet 502 1.267
Radyator — adet 10.091 10.380
Satis gelirleri — Tutar

Elektrik 1.188.817.330 802.126.164
Dogalgaz malzemeleri ve yedek parcalar 82.293.198 65.195.628
Jenerator 18.327.654 18.871.929
Radyator 10.379.485 7.285.730
Diger 7.609.797 17.800.034
Toplam 1.307.427.464 911.279.485
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Elektrik satiglarindan elde edilen gelirlere iliskin olarak 31.12.2011 tarihi itibariyla sona eren yilda TEIAS tarafindan Grup'a kesilen
dengeleme faturalari toplam 92.315.108 TL (01.01.-31.12.2010: 62.407.520 TL) olup s6z konusu tutar satiglarin maliyeti hesabinda

gosterilmistir.
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01.01.- 01.01.-
Briit kar 31.12.2011 31.12.2010
Elektrik 188.608.628 120.949.433
Dogalgaz malzemeleri ve yedek parcalar 21.825.390 14.729.938
Jenerator 2.598.429 1.253.464
Radyator 2.114.198 876.982
Diger 3.160.959 474.477
Toplam 218.307.604 138.284.294
NOT 6 — NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla nakit ve nakit benzeri degerler asagidaki gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
Kasa
-Tark Liras 66.340 61.420
-Yabanci Para 90.261 32.291
Bankalar - Vadesiz hesaplar
-Tark Liras 34.892.261 19.330.129
-Yabanci Para 14.152.736 3.849.163
Bankalar - Vadeli hesaplar
-Tark Liras 34.741.824 12.326.903
-Yabanci Para 11.203.542 42.723.692
Diger hazir degerler
-Turk Lirasi 14.999.989 -
Toplam 110.146.953 78.323.598

Grup'un 31.12.2011 tarihi itibariyla Turk Lirasi cinsinden vadeli mevduatlar 1 ila 4 giin (31.12.2010: 30 giin) vadeli olarak
yapilmistir. Uygulanan faiz orani %8,5-9,5 arasinda (31.12.2010: % 8) degismektedir.

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup'un repo anlagmalarindan olan alacaklarinin vadeleri 1 ila 3 gtin (31.12.2010: 3 ila 41 giin)
olup uygulanan faiz oranlari %3-%9,5 arasinda (31.12.2010: %5,3-%6,5 arasi) degismektedir.

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup’un vadeli banka mevduatlari arasinda 5.666.700 TL (3.000.000 ABD$ karsilig) ve
3.176.940 TL (1.300.000 EUR karsihign tutarinda kullanilan kredi riskine karsilik blokeli mevduat bulunmaktadir
(31.12.2010: 7.343.185 TL).

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup'un 14.999.989 TL (31.12.2010: Yoktur) tutarindaki diger hazir degerleri B tipi yatirm
fonundan olugmaktadir.
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NOT 7 - FINANSAL YATIRIMLAR

Grup'un 31.12.2011 tarihi itibariyle dénen varliklari icinde yer alan 383.292 TL tutarindaki finansal varlik yatinmlari
403.143 adet Is Bankasi halka arz bonosundan olugsmaktadir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Grup’un satilmaya hazir finansal varliklar asagidaki gibidir:

istirak

(%) 31.12.2011 31.12.2010
- Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. 1.512.300 1.512.300
- Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. deger diustkligu karsihgn (-) (1.512.300) (1.512.300)
-1.S.P.AS. 10,00 42.108 42.108
-1.S.P. AS. deger dusukltgu karsihgn () (42.108) (42.108)
- Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. $ti. 1,00 119.575 119.575
- Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti. (*) 1,00 - 16.938
Toplam 119.575 136.513

(*): Ana Ortaklik'in 10.12.2010 tarih ve 174 sayili kararina gére sdz konusu istirakin %98,99 oraninda ilave hisse
alimina karar verilmis ve EPDK onayini miteakiben 18.04.2011 tarihi itibariyla Kazanci Holding A.S."den hisse alimi
gerceklesmistir. 31.12.2011 tarihli finansal tablolarda konsolidasyona dahil edilmistir.

istirak deger distikligi karsiliginin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla hareketleri
asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Doénem basi bakiye 1.554.408 1.554.408
Doénem igindeki artig - --
Dénem sonu bakiye 1.554.408 1.554.408
NOT 8 — FINANSAL BORCLAR
Kisa vadeli 31.12.2011 31.12.2010
Kisa vadeli banka kredileri 345.482.440 246.021.168
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kismi 294.133.722 181.247.284
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 31.632.740 19.285.894
Toplam 671.248.902 446.554.346
Uzun vadeli
Uzun vadeli banka kredileri 851.785.086 747.675.940
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 87.230.327 81.299.211
Toplam 939.015.413 828.975.151
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8.1) Banka Kredileri:

31.12.2011:

Kisa vadeli banka kredileri

Para birimi Faiz orani Do6viz tutari 31.12.2011
TL % 7,65 - %18,62 - 470.939
ABD$ % 3,65 - % 8,25 136.876.240 258.545.530
EUR % 2,70-%7,12 35.381.773 86.465.971
Toplam 345.482.440
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kismi

Para birimi Faiz orani Déviz tutari 31.12.2011
TL % 6,37 - %14,40 -- 3.616.658
ABD$ % 0,60 - % 8,66 118.302.725 223.462.018
EURO % 2,32 - % 6,24 19.675.836 48.083.810
Faiz Karsihg - 18.971.236
Toplam 294.133.722
Uzun vadeli banka kredileri

Para birimi Faiz orani Doéviz tutari 31.12.2011
TL % 6,37 - %14,40 - 1.580.323
ABD$ % 0,60 - % 8,66 317.168.377 599.099.347
EURO % 2,32 - % 6,24 102.752.025 251.105.416
Toplam 851.785.086
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31.12.2011 tarihi itibariyla Grup'un uzun vadeli banka kredilerinin geri édeme plani asagidaki gibidir:

Yil Para birimi Déviz tutar TL Tutar
2013 ABD$ 85.944.197 162.339.994
EUR 19.325.698 47.228.142

TL -- 1.358.002

2014 ABD$ 57.879.914 109.329.370
EUR 15.668.847 38.291.527

TL -- 222.321

2015 ABD$ 37.014.957 69.917.552
EUR 15.011.735 36.685.678

2016 ABD$ 31.912.685 60.279.872
EUR 10.981.912 26.837.597

2017 ABD$ 29.306.767 55.357.554
EUR 9.425.922 23.035.068

2018 ABD$ 24.216.036 45.741.671
EUR 8.645.319 21.127.431

2019 ABD$ 23.203.287 43.828.688
EUR 8.645.319 21.127.431

2020 ABD$ 12.815.560 24.207.312
EUR 5.366.748 13.115.259

2021 ABD$ 7.437.488 14.048.671
EUR 3.818.248 9.331.053

2022 ABD$ 7.437.488 14.048.670
EUR 2.269.748 5.546.810

2023 EUR 1.820.157 4.448.080
2024 EUR 1.772.374 4.331.333
Toplam 851.785.086
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31.12.2010:

Kisa vadeli banka kredileri

Para birimi Faiz orani Doviz tutari 31.12.2010
TL % 11,35 - %15,69 - 2.875.313
ABD$ % 5,13 - % 8,25 126.345.549 195.330.219
EUR %414 -% 7,12 23.334.945 47.815.636
Toplam 246.021.168
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kismi

Para birimi Faiz orani Doviz tutari 31.12.2010
TL % 11,35 - %15,69 - 2.828.440
ABD$ % 1,48 - % 6,93 94.414.284 145.964.483
EUR % 2,61 -% 9,67 9.190.310 18.831.865
Faiz Karsihg 13.622.496
Toplam 181.247.284
Uzun vadeli banka kredileri

Para birimi Faiz orani Déviz tutari 31.12.2010
TL % 11,35 - %15,69 - 4.123.945
ABD$ % 1,48 - % 6,93 364.010.807 562.760.707
EUR % 2,61 -% 9,67 88.229.607 180.791.288
Toplam 747.675.940
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31.12.2010 tarihi itibariyla Grup'un uzun vadeli banka kredilerinin geri édeme plani asagidaki gibidir:

Yil Para birimi Déviz tutar TL Tutar
2012 ABD$ 95.155.646 147.110.630
EUR 19.213.766 39.370.929

TL - 3.196.251

2013 ABD$ 50.900.219 78.691.738
EUR 12.248.514 25.098.431

TL - 927.694

2014 ABD$ 44.708.236 69.118.932
EUR 10.122.848 20.742.729

2015 ABD$ 37.029.843 57.248.137
EUR 10.040.828 20.574.662

2016 ABD$ 32.071.165 49.582.020
EUR 6.007.836 12.310.658

2017 ABD$ 29.225.335 45.182.372
EUR 4.687.612 9.605.386

2018 ABD$ 24.134.601 37.312.093
EUR 4.687.612 9.605.386

2019 ABD$ 23.121.852 35.746.383
EUR 4.687.612 9.605.386

2020 ABD$ 12.788.930 19.771.685
EUR 4.687.612 9.605.386

2021 ABD$ 7.437.488 11.498.356
EUR 4.687.612 9.605.386

2022 ABD$ 7.437.488 11.498.356
EUR 1.590.612 3.259.323

2023 EUR 1.590.612 3.259.323
2024 EUR 1.590.612 3.259.323
2025 EUR 1.590.612 3.259.323
2026 EUR 795.306 1.629.662
Toplam 747.675.940
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31.12.2011 tarihi itibariyla Grup’un banka kredilerinin vadesel dagilimi asagidadir:

31.12.2011 31.12.2010
0 - 3 aya kadar 204.668.501 157.211.835
3-6ay arasl 121.743.493 84.041.891
6-12 ay arasl 313.204.168 186.014.726
1-2yl 210.926.138 189.677.810
2 yil ve Gstl 640.858.948 557.998.130
Toplam 1.491.401.248 1.174.944.392

31.12.2011 tarihi itibariyla s6z konusu krediler icin verilen teminatlar asagidadir;

31.12.2011 31.12.2011
Teminat Cinsi Doviz Cinsi Doviz Tutari Tutari (TL)
ipotek EURO 12.000.000 29.325.600
Ticari Isletme Rehni ABD$ 133.000.000 251.223.700
Banka Mevduati Blokaj EURO 1.300.000 3.176.940
Banka Mevduati Blokaj ABD$ 3.000.000 5.666.700
Kefalet TL - 476.913.248
Kefalet ABD$ 1.079.926.159 2.039.872.522
Kefalet EURO 94.475.737 230.879.806
Alacak Temliki TL 240.000.000
Toplam 3.277.058.516
31.12.2010 tarihi itibariyla s6z konusu krediler icin verilen teminatlar asagidadir;
31.12.2010 31.12.2010
Teminat Cinsi Doviz Cinsi Doviz Tutari Tutar (TL)
ipotek EURO 12.000.000 24.589.200
Ticari Isletme Rehni ABD$ 133.000.000 205.618.000
Santral Makine Techizat Rehni EURO 24.914.673 51.052.656
Banka Mevduati Blokaj EURO 1.300.000 2.663.830
Kefalet TL -- 411.087.648
Kefalet ABD$ 661.809.767 1.023.157.900
Kefalet EURO 55.920.237 114.586.158
Alacak Temliki TL - 240.000.000
Toplam 2.072.755.392
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8.2) Finansal Kiralama Borclari:

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Grup'un finansal kiralama ytktumltliklerinden dogan borclar asagidaki

gibidir:

Kisa Vadeli 31.12.2011 31.12.2010
Finansal kiralama islemlerinden borglar 39.367.378 27.300.740
Ertelenmis finansal kiralama borclanma maliyetleri (-) (7.734.638) (8.014.846)
Toplam 31.632.740 19.285.894
Uzun Vadeli 31.12.2011 31.12.2010
Finansal kiralama islemlerinden borclar 97.884.411 94.219.800
Ertelenmis finansal kiralama bor¢lanma maliyetleri (-) (10.654.084) (12.920.589)
Toplam 87.230.327 81.299.211

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup’un uzun vadeli finansal kiralama bor¢larinin geri 6deme plani asagidaki gibidir:

Yil Para birimi Doviz tutari TL Tutar
2013 ABD$ 14.915.204 28.173.329
2013 EUR 1.679.822 4.105.149
2014 ABD$ 11.204.871 21.164.880
2014 EUR 1.655.057 4.044.628
2015 ABD$ 8.417.256 15.899.354
2015 EUR 1.700.050 4.154.583
2016 ABD$ 3.835.281 7.244.463
2016 EUR 961.068 2.348.656
2017 ABD$ 38.990 95.285
Toplam 87.230.327
31.12.2010 tarihi itibariyla Grup’un uzun vadeli finansal kiralama bor¢larinin geri 6deme plani asagidaki gibidir:

Yil Para birimi Déviz tutari TL Tutar
2012 ABD$ 12.706.119 19.643.661
2012 EUR 857.459 1.757.019
2013 ABD$ 14.003.187 21.648.927
2013 EUR 828.435 1.697.546
2014 ABD$ 9.956.119 15.392.158
2014 EUR 762.458 1.562.353
2015 ABD$ 7.432.653 11.490.882
2015 EUR 914.225 1.816.416
2016 ABD$ 3.094.332 4.783.837
2016 EUR 735.158 1.506.412
Toplam 81.299.211
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31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Grup’un finansal kiralama bor¢larinin vadesel dagilimi asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
0 - 3 aya kadar 5.811.309 3.591.939
3-6ay arasl 9.790.317 5.404.308
6-12 ay arasl 16.031.114 10.289.647
1-2yl 32.278.478 21.400.680
2 yil ve Gsti 54.951.849 59.898.531
Toplam 118.863.067 100.585.105
NOT 9 - DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Grup'un 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla diger finansal yikimlGlukleri asagidaki gibidir:
Kisa Vadeli Diger Finansal Yikumlalikler

31.12.2011 31.12.2010
Yapi ve Kredi Faktoring A.S. 26.800.114 16.450.259
Girigsim Faktoring A.S. - 54.711.260
Toplam 26.800.114 71.161.519
Uzun Vadeli Diger Finansal Yukimliltkler

31.12.2011 31.12.2010
Yapi ve Kredi Faktoring A.S. 35.039.305 42.669.601
Toplam 35.039.305 42.669.601

31.12.2011 tarihi itibariyla 61.839.419 TL tutarindaki yukimlilik KIBTEK ile Grup arasinda imzalanan kiralama yolu ile
hizmet alim sozlesmesine dayali gelecek dénemlere iliskin elektrik alacaginin faktoring yolu ile temlik edilmesi sonucu
olusmustur. 31.12.2011 tarihi itibariyla KIBTEK alacaklarinin 16.010.891 TL tutarindaki kismi net olarak yer almaktadir.

31.12.2010 tarihi itibariyla, Grup’un 85.072.872 TL tutarindaki diger finansal yiikimliiliikleri TEIAS'a kesilmesi planlanan
ileri vadeli elektrik alacaklarinin faktoring sirketlerine temlik edilmesi sonucu olugmaktadir. Kalan 68.642.401 TL
tutarindaki yukimldlik KIBTEK ile Grup arasinda imzalanan kiralama yolu ile hizmet alim sézlesmesine dayali gelecek
dénemlere iliskin elektrik alacaginin faktoring yolu ile temlik edilmesi sonucu olugmustur. 31.12.2010 tarihi itibariyla

TEIAS ve KIBTEK alacaklarinin 39.884.153 TL tutarindaki kismi net olarak yer almaktadir.
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NOT 10 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 31.12.2011 31.12.2010
Ticari alacaklar
- Turk Lirasi 53.936.600 43.781.721
- Yabanci Para 599.515 739.827
Alacak senetleri
- Turk Lirasi 2.261.344 1.046.999
- Yabanci Para -- 231.900
Tahakkuk etmemis finansman geliri (-) (340.422) (233.063)
Supheli alacaklar 2.499.414 2.499.088
Supheli alacaklar karsihgi (-) (2.499.414) (2.499.088)
Toplam 56.457.037 45.567.384
Grup'un iligkili taraflar disindaki ticari alacaklarinin vadelerine gére yaslandirmasi asagidaki gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
Temlik edilen alacak 3.178.700 20.849.106
Vadesi gecen - 1.079.154
3 aya kadar 53.616.057 23.614.908
3- 6 ay arasl 2.702 81.521
6 ay sonrasi -- 175.758
Toplam 56.797.459 45.800.447

31.12.2010 tarihi itibariyla 1.079.154 TL tutarindaki vadesi ge¢cmis ticari alacak tahsilat riski gorilmediginden stupheli
alacak olarak degerlendirilmemis ve karsilik ayrilmamistir. Vadesi gecmis alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Vade 31.12.2011 31.12.2010
3 aya kadar - 5.526
3- 6 ay arasl -- -
6 ay oncesi -- 1.073.628
Toplam -- 1.079.154
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Vadesi gelmemis ticari alacaklarin tahakkuk etmemis finansman geliri icin uygulanan faiz oranlar asagidadir:

31.12.2011:
Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 glin 11,57 0,58 1,29
31-60 giin 11,58 0,81 1,57
61+ gun 11,64 0,97 1,75
31.12.2010:
Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 giin 6,39 0,26 0,71
31-60 glin 6,41 0,28 0,82
61+ giin 6,41 0,30 0,94

Grup sorunlu hale gelen ticari alacaklari icin musteri bazinda zarar karsiligi ayirmaktadir. Karsilik tutarlari, ilgili
muUsterilerden tahsilat yapilamayacagi distindlen alacaklari kapsar. Stpheli alacak karsiliginin 31.12.2011 ve 31.12.2010

tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla hareketleri asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Dénem basi bakiye 2.499.088 2.888.216
Dénem icindeki artis 326 -
Dénem icindeki tahsilatlar (-) -- (389.128)
Doénem sonu bakiye 2.499.414 2.499.088
Kisa Vadeli Ticari Borglar
Ticari borclar
- Tuark Lirasi 156.356.947 97.588.833
- Yabanci Para 4.714.095 2.493.433
Borg senetleri
- Tark Lirasi - 87.722
Diger ticari borglar
- Tuark Lirasi 3.974.059 214
Tahakkuk etmemis finansman gideri (-) (2.014.040) (554.350)
Toplam 163.031.061 99.615.852
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Grup'un iliskili taraflar disindaki diger ticari borglarinin vadelerine gére yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

Vadesi gegenler 5.364.530 26.916.938
0-3ay 159.680.571 73.253.264
3ay- 1yl - -
1-5yil -- -
Toplam 165.045.101 100.170.202
Vadesi gelmemis ticari bor¢larin tahakkuk etmemis finansman gideri icin uygulanan faiz oranlari asagidadir:

31.12.2011:

Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 glin 11,57 0,58 1,29
31-60 giin 11,58 0,81 1,57
61+ gln 11,64 0,97 1,75
31.12.2010:
Oran (%)

Vade TL ABD$ EUR
1-30 giin 6,39 0,26 0,71
31-60 giin 6,41 0,28 0,82
61+ glin 6,41 0,30 0,94
NOT 11 - DIGER ALACAK VE BORCLAR

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31.12.2011 31.12.2010
Verilen depozito ve teminatlar 454.392 341.159
Supheli alacaklar 857.299 2.353.312
Supheli alacaklar karsihigi (-) (857.299) (2.353.312)
Diger 639.666 192.036
Toplam 1.094.058 533.195
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Supheli alacak karsihiginin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla hareketleri asagidaki

gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
Doénem basi bakiye 2.353.312 2.787.756
Dénem icindeki artis 14.832 581.861
Dénem icindeki tahsilatlar (-) (1.510.845) (1.016.305)
Toplam 857.299 2.353.312
Uzun Vadeli Diger Alacaklar
Verilen depozito ve teminatlar 704.346 57.501
Toplam 704.346 57.501
Kisa Vadeli Diger Borglar
Personele borglar 1.493.373 1.182.352
Alinan depozito ve teminatlar 1.157.226 2.801.164
Diger 7.775 --
Toplam 2.658.374 3.983.516
NOT 12 - FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORGCLAR
Yoktur (31.12.2010: Yoktur).
NOT 13 - STOKLAR
31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Grup’un mevcut stoklarinin detayi asagidaki gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
ilk madde-malzeme 96.062.742 59.010.833
Yari mamuller 272.448 538.451
Mamuller 1.932.647 316.930
Ticari mallar 13.030.001 16.952.709
Diger stoklar 10.728.879 5.011.692
Stok deger dustklugu karsiligi (-) (506.698) (506.698)
Toplam 121.520.019 81.323.917
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Stok deger dustkltgu karsihiginin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla hareketleri
asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Doénem basi bakiye 506.698 607.688
Doénem igindeki artig -- -
Doénem igindeki iptal (-) -- (100.990)
Toplam 506.698 506.698

NOT 14 — CANLI VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 15 - DEVAM EDEN iNSAAT SOZLESMELERINE iLISKIN VARLIKLAR
Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 16 - OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 17 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).
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NOT 18 - MADDI DURAN VARLIKLAR

31.12.2011 tarihinde sona eren dénem icinde maddi varliklar ve ilgili birikmis amortismanlarinda gerceklesen hareketler

asagidaki gibidir:

Arazi ve Yeralti ve Tesis, Makina ve
Maliyet degeri Arsalar Yerdstii Diizenleri Binalar Cihazlar
1 Ocak 2011 agilig 27.637.131 677.495 6.239.091 1.205.184.981
Alimlar 659.446 43.677 199.950 412.110.611
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin
etkisi (*) - 15.449 -- 1.081.357
Satislar (48.126) (2.176) -- (13.804.057)
Transfer - - -- 240.541.742
31 Aralik 2011 kapanis 28.248.451 734.445 6.439.041 1.845.114.634
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2011 agilig - 309.229 1.651.374 265.941.449
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakligin
etkisi (¥) - 1.029 -- 9.011
Doénem gideri - 29.418 276.290 90.495.017
Satiglar - -- - (5.555.737)
31 Aralik 2011 kapanis -- 339.676 1.927.664 350.889.740
31 Aralik 2011itibariyla
Net Defter Degeri 28.248.451 394.769 4.511.377 1.494.224.894

(*): 2011 yilinda konsolidasyon kapsamina dahil olan ortakliklar Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim
Santrali Ltd. Sti., Alenka Enerji Uretim ve Yatinm Ltd. Sti. ve Aksa Goynik Enerji Uretim A.S. dir.

01.01.-31.12.2011 déneminde Grup'un maddi duran varliklarinin maliyet degeri tGzerinde aktiflestirilen borclanma
maliyetleri 41.220.101 TL (01.01.-31.12.2010: 18.717.549 TL)'dir.31.12.2010 tarihinde sona eren dénem icinde maddi

varliklar ve ilgili birikmis amortismanlarinda gerceklesen hareketler asagidaki gibidir:

Arazi ve Yeralti ve Yerustl Tesis, Makina ve
Maliyet degeri Arsalar Diizenleri Binalar Cihazlar
1 Ocak 2010 acilis 27.386.152 325.249 6.348.291 1.011.761.263
Alimlar 574.221 350.246 -- 3.262.897
Satiglar - - - (121.062)
Transfer - - 110.142 88.526.599
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin
etkisi (*) 16.636 2.000 73.437 102.062.960
Satig amagli elde tutulan duran varliklara
transfer (339.878) - (292.779) (307.676)
31 Aralik 2010 kapanis 27.637.131 677.495 6.239.091 1.205.184.981
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2010 agilig - 290.627 1.383.643 181.788.779
Dénem gideri - 18.444 268.225 69.462.874
Satiglar - -- - (17.150)
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin
etkisi (*) - 158 11.319 14.780.395
Satis amacli elde tutulan duran varliklara
transfer - -- (11.813) (73.449)
31 Aralik 2010 kapanig -- 309.229 1.651.374 265.941.449
31 Aralik 2010 itibariyla
Net Defter Degeri 27.637.131 368.266 4.587.717 939.243.532

(*): 2010 yilinda konsolidasyon kapsamina alinan istirakler Rasa Enerji Uretim A.S. ve idil Iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. dir.
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Finansal Kiralama Yolu Ozel Yapilmakta Olan
Tasitlar Demirbaslar ile Edinilen Varliklar Maliyetler Yatirimlar Toplam
3.824.579 6.951.586 3.838.624 275.698 349.567.942 1.604.197.127
542.982 3.477.990 - 96.060 (91.859.240) 325.271.476
99.964 8.236 - - 13.049.795 14.254.801
(619.021) (1.287.422) - - - (15.760.802)
- - - - (240.541.742) -
3.848.504 9.150.390 3.838.624 371.758 30.216.755 1.927.962.602
2.018.733 3.324.521 610.012 166.965 - 274.022.283
11.662 742 - - - 22.444
439.462 935.453 232.062 44.898 - 92.452.600
(313.804) (92.658) - - - (5.962.199)
2.156.053 4.168.058 842.074 211.863 -- 360.535.128
1.692.451 4.982.332 2.996.550 159.895 30.216.755 1.567.427.474

Finansal Kiralama Yolu Ozel Yapilmakta Olan
Tasitlar Demirbaslar ile Edinilen Varliklar Maliyetler Yatirimlar Toplam
3.784.229 5.539.954 4.706.345 260.082 125.751.818 1.185.863.383
596.898 864.082 - 15.412 305.228.566 310.892.322
(686.434) (27.098) (867.721) - - (1.702.315)
- - - - (88.636.741) -
132.386 749.346 - 204 19.240.504 122.277.473
(2.500) (174.698) - - (12.016.205) (13.133.73¢)
3.824.579 6.951.586 3.838.624 275.698 349.567.942 1.604.197.127
2.037.971 2.476.620 594.880 120.440 - 188.692.960
392.587 653.161 318.834 46.484 - 71.160.609
(460.341) - (303.702) - - (781.193)
50.474 327.877 - 41 - 15.170.264
(1.958) (133.137) - - -- (220.357)
2.018.733 3.324.521 610.012 166.965 -- 274.022.283
1.805.846 3.627.065 3.228.612 108.733 349.567.942 1.330.174.844
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(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31.12.2011 tarihi itibariyla devam eden yatirmlar:

31.12.2011
Harcama Tahmini Proje Tamamlanma
Proje Tutar Maliyeti Yiizdesi (%)
Bolu Goynik termik santral yatirimi 12.649.639 349.463.400 9
KKTC Denizden su alma ve desox yatirmi 11.833.916 12.500.000 95
Proje asamasindaki diger yatirmlar (*) 5.733.200
Toplam 30.216.755
(*) Not 1'de listelenen henUz lisans asamasinda olan projelere iliskin yatirmlardan olugsmaktadir.
Amortisman giderlerinin dagilimi asagida verilmistir:
01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Maddi duran varlik amortisman gideri 92.452.600 71.160.609
Maddi olmayan duran varlik amortisman gideri 123.255 107.224
Satis amaciyla elde tutulan duran varliklar amortisman gideri 52.365 -
Toplam 92.628.220 71.267.833

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup’un maddi duran varliklari Gzerinde kullanilan kredilerin teminati olarak bankalar lehine
verilmis toplam 12.000.000 EUR tutarinda ipotek, 133.000.000 ABD$ tutarinda ticari isletme rehni, TEIAS ve T.C. Akdeniz
Elektrik Dagitim A.S. lehine verilmis kamulastirma serhi ve BOTAS lehine daimi irtifak hakki bulunmaktadir (Dipnot 22).

NOT 19 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31.12.2011 tarihinde sona eren dénem icinde maddi olmayan varliklar ve ilgili birikmis itfa paylarinda gerceklesen

hareketler asagidaki gibidir:

Maliyet degeri Haklar Diger Toplam
1 Ocak 2011 agilis 1.539.458 104.621 1.644.079
Alimlar 567.319 7.133 574.452
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin etkisi 3.981 - 3.981
31 Aralik 2011 kapanis 2.110.758 111.754 2.222.512
Birikmis itfa paylari

1 Ocak 2011 agilis 166.733 103.932 270.665
Doénem gideri 122.696 559 123.255
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin etkisi 163 - 163
31 Aralik 2011 kapanig 289.592 104.491 394.083
31 Aralik 2011 itibariyla Net Defter Degeri 1.821.166 7.263 1.828.429




Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31.12.2010 tarihinde sona eren dénem icinde maddi olmayan varliklar ve ilgili birikmis itfa paylarinda gerceklesen

hareketler asagidaki gibidir:

Maliyet degeri Haklar Diger Toplam
1 Ocak 2010 acilis 1.201.297 103.709 1.305.006
Alimlar 290.567 912 291.479
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin etkisi 47.594 - 47.594
31 Aralik 2010 kapanis 1.539.458 104.621 1.644.079
Birikmis itfa paylari
1 Ocak 2010 acilis 60.322 99.270 159.592
Doénem gideri 102.562 4.662 107.224
Konsolidasyona yeni dahil olan ortakliklarin etkisi 3.849 -- 3.849
31 Aralik 2010 kapanis 166.733 103.932 270.665
31 Aralik 2010 itibariyla Net Defter Degeri 1.372.725 689 1.373.414
NOT 20 - SEREFIYE
31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibaryla serefiye hesabinin detayi asagidaki gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Ltd. Sti. 3.498.840 -
idil ki Enerji Uretim A.S. 3.349.356 3.349.356
Deniz Elektrik Uretim A.S. 2.450.560 2.450.560
Pozitif serefiye 9.298.756 5.799.916
Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Ltd. Sti.'ne iktisap edilmesi:
31.12.2011
iktisap maliyeti (18.04.2011) 3.275.083
iktisap edilen 6zkaynak pay degeri (-) 223.757
Pozitif serefiye 3.498.840

Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Ltd. Sti. icin 14.02.2011 tarihi itibariyla bir uzman kurulus tarafindan
hazirlanan sirket degerleme raporuna gére sirket degerinin 2.173.925 ABD$ (yaklagik 3.500.000 TL karsilign) tutarinda

oldugu gérilmustar.
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idil iki Enerji Uretim A.S."ye iktisap edilmesi:

31.12.2011
iktisap maliyeti (05.03.2010) 18.000.000
iktisap edilen dzkaynak pay degeri (-) (14.650.644)
Pozitif serefiye 3.349.356

idil ki Enerji Uretim A.S. icin satin alma tarihi itibariyla bir uzman kurulus tarafindan hazirlanan sirket degerleme
raporuna gore sirket degerinin 9.8 - 13.8 milyon ABD$ araliginda olmasi makul gorilmustir.

Deniz Elektrik Uretim A.S.’ye iktisap edilmesi:

31.12.2011
iktisap maliyeti (12.08.2010) 2.880.310
iktisap edilen 6zkaynak pay degeri (-) (429.750)
Pozitif serefiye 2.450.560

Ana Ortaklik'in konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklardan Deniz Elektrik Uretim A.S.'deki payini 12.08.2010 tarihi
itibariyla %95'ten %99,99'a yikseltmesine iliskin olarak ilave olarak %4,99'luk hisse alimi gerceklestirilmistir.

Isletme birlesmelerini konu alan TFRS 3, “isletme Birlesmeleri”, iktisap maliyetinin, iktisap edilen isletmenin daha
onceden finansal tablolarinda yer almayan maddi olmayan duran varliklar da dahil olmak tzere, tanimlanabilir

varlik, yikimlulik ve sarta bagl yukidmldltklerinin iktisap tarihindeki makul degerleri belirlenmek suretiyle
muhasebelestirilmesini dngérmektedir. Ote yandan TFRS 3 (Revize)'ye gore, isletme birlesmesinin gergeklestigi
raporlama déneminin sonunda isletme birlesmesinin ilk muhasebelestirilmesi ile ilgili calismalar tamamlanmamus ise
satin alan isletme icin, muhasebelestiriimesi tamamlanmamis kalemlere yonelik finansal tablolarinda gecici tutarlari
raporlama imkani bulunmaktadir. Olcme dénemi icerisinde satin alan isletme, birlesme tarihinde muhasebelestirilmis
gecici tutarlar, birlesme tarihinden gecerli olan ve eger biliniyor olsa idi bu tarih itibariyla muhasebelestiriimis tutarlarin
olelimini etkileyebilecek gerceklere ve durumlara iliskin elde edilmis yeni bilgileri yansitacak sekilde geriye dénik
olarak diizeltir. Olcme dénemi icerisinde, satin alan isletme ayni zamanda, birlesme tarihinde gecerli olan ve eger
biliniyor olsaydi bu tarih itibariyla ek varlik ve borg¢larin muhasebelestiriimesini gerektirecek gerceklere ve durumlara
iliskin yeni bilgiler elde etmis ise s6z konusu ek varlik ve borclari da muhasebelestirir. Olcme dénemi satin alan isletme,
birlesme tarihi itibariyla var olan gerceklere ve durumlara iliskin aradigi bilgileri elde eder etmez ya da daha fazla
bilginin elde edilemez oldugunu 6grenir grenmez bitmekte olup her durumda &lcme birlesme tarihinden baglamak
lUzere bir yil asamaz.

Buna istinaden Grup Yénetimi, s6z konusu Deniz Elektrik Uretim A.S. hisselerinin iktisabr ile ilgili olarak sahip olunan
makine ve techizatlarinin satilabilir pazar degerinin belirlenmesine iligskin 6lgme déneminde bagimsiz bir degerleme
sirketine ekspertiz degerleme caligmalari yaptirmistir. Grup Yénetimi bu degerleri de dikkate alarak yapmis oldugu
hesaplamalar neticesinde dlgme déneminin sonunda 2.450.560 TL tutarindaki pozitif serefiyenin TFRS 3 kapsaminda
bilangoda taginmasini uygun gérmdustar.

Alenka Enerji Uretim ve Yatirim Ltd. Sti.'ne iktisap edilmesi:

31.12.2011
iktisap maliyeti (01.10.2011) 629.064
iktisap edilen dzkaynak pay degeri (-) (467.593)
Pozitif serefiye 161.471

Grup Alenka Enerji Uretim ve Yatinim Ltd. Sti.'nin %80'ine 17.08.2011 tarihi itibariyla iktisap etmis olup, EPDK'nin onayini
muteakiben 01.10.2011 tarihinden itibaren yonetimde kontrol glicline sahip olmustur. S6z konusu iktisap neticesinde
olusan 161.471 TL tutarindaki pozitif serefiye gelir tablosu ile iligkilendirilmistir.
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Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S."ye iktisap edilmesi:

31.12.2011
iktisap maliyeti (28.10.2011) 1.308.200
iktisap edilen dzkaynak pay degeri (-) (518.615)
Pozitif serefiye 789.585

Grup 28.10.2011 tarihi itibariyle Aksa Géyniik Enerji Uretim A.S.'ye %99,99 oraninda iktisap etmis olup, 789.585 TL
tutarinda pozitif serefiye olusmustur. Pozitif serefiye gelir tablosu ile iligkilendirilmistir.

Rasa Enerji Uretim A.S."ye iktisap edilmesi:

31.12.2010
iktisap maliyeti (05.03.2010) 28.000.000
iktisap edilen ozkaynak pay degeri (-) (34.987.334)
Negatif serefiye (6.987.334)

Rasa Enerji Uretim A.S. icin satin alma tarihi itibariyla bir uzman kurulus tarafindan hazirlanan sirket degerleme raporuna
gore sirket degerinin 18,7 — 19,2 milyon ABD$ araliginda olmasi makul gérilmistir. Yukarida hesaplanan negatif
serefiye tutari 2010 hesap doneminde gelir tablosu ile iliskilendirilmistir.

Ayrica Grup'un 24.05.2006 tarihinde Baki Elektrik Uretim Ltd. Sti.'ne yapmis oldugu iktisaba iliskin olarak 2010 hesap
déneminde herhangi bir pay artisi olmaksizin 526.144 TL ilave 6deme yapilmistir. S6z konusu tutar 2010 hesap
déneminde gelir tablosu ile iligkilendirilmistir.

NOT 21 — DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Yoktur (31.12.2010: Yoktur).

NOT 22 — KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Borg Karsiliklari

31.12.2011 31.12.2010
EUAS ile yapilan protokol geregi 6denecek borg karsiligr (*) 54.572.496 --
DSi'ne 6denecek olan hizmet gider tahakkuku (**) 7.200.000 --
Kira gider karsiligi 74.983 119.780
Aleyhe acilan dava karsilig 24.150 24.550
Diger 52.257 11.772
Toplam 61.923.886 156.102

(*): Samsun santrali ile ilgili olarak EUAS ile yapilan protokol asagida davalar bliimiinde agiklanmis olup séz konusu
bor¢ 10.01.2012 - 10.10.2012 tarihleri arasinda on taksit seklinde 6denecektir.

(**): Henliz lisans asamasinda olan Erzurum’daki Olur Baraji HES projesine iliskin olarak DSI'ne édenecek olan borg aylik
600.000 TL olmak tzere 2012 yili icinde 12 esit taksit seklinde ddenecektir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla Grup'u konu eden dava ve ihtilaflar hakkinda aciklama asagidaki gibidir:
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a) Grup tarafindan acilmis ve devam eden dava ve icra takipleri:

31.12.2011 31.12.2010
Dava/icra Konusu Dava/icra Sayisi Tutar Dava/icra Sayisi Tutar
Alacak 1 1.520.772 2 4.190.584
Ortakhgin giderilmesi 1 - 1 -
Sigorta Tazminati - -- 2 148.773
Tespit -- - 1 --
Menfi tespit - -- 1 --
Toplam 2 1.520.772 7 4.339.357
Grup aleyhine acilmis ve devam eden dava ve icra takipleri:
31.12.2011 31.12.2010

Dava/icra Konusu Dava/icra Sayisi Tutar Dava/icra Sayisi Tutar
Alacak (*) 5 6.880.613 6 799.223
Menfi tespit 1 733.140 2 889.599
Kira bedeli 2 516.131 1 356.011
Tazminat 7 472.900 7 74.550
itirazin iptali 2 85.437 - -
CED iptali 1 -- 1 -
idari islemlerin iptali 2 - 2 -
Il Genel Meclisi kararinin iptali 3 - 3 -
imar Planinin iptali 1 - 1 -
Kamu yarari karari iptali 1 - 1 --
Tarim digi amach kullanma kararinin iptali 1 - 2 -
Toprak Koruma Kurulu kararinin iptali 1 - 1 -
Ruhsat ve izin belgelerinin iptali 1 - - --
Hisse devrinin iptali - - 2 -
ise iade - - 1 -
Toplam 28 8.688.221 30 2.119.383

(*) Alacak davalarr icinde yer alan 6.212.783 TL tutarindaki icra takibi konsolidasyon kapsamindaki baglh ortakliklardan
idil ki Enerji Uretim A.S.'nin henliz yatinmina baslanmamis olan Erzurum-Olur Baraji HES projesine iliskin olarak Elektrik
isleri Etiid idaresi tarafindan 2005 yilinda verilen hizmet bedelinin tahsilatina iliskin 2011 yilinda baslatiimis olup dava
henlz sonuglanmamistir. Grup’un hukuk misavirliginden elde edilen bilgiye gére toplam 7.200.000 TL olan borcun
2012 yili igcinde 12 esit taksit ile geri 6denmesine iliskin mutabakata varlmistir. 31.12.2011 tarihi itibariyle ekli finansal
tablolarda s6z konusu borca iligkin 7.200.000 TL tutarinda karsilik ayrilmistir.

Ayrica yukarida aciklanan davalara ilaveten Ana Ortaklik Aksa Enerji Uretim A.S.'nin Samsun santraline iliskin olarak
EUAS AS. ile mevcut olan ihtilafli durumu cari dénemde sulh yoluyla sonlandirilmistir. Aksa Enerji Uretim A.S., 2003
yilinda Elektrik Uretim A.S. (“EUAS") ile Mobil Gezer Santrallerin Kiralanmasi ve Hizmet Alimi Yoluyla Calistinlmasina
Iliskin Sézlesme (“Sozlesme”) imzalayip bir adet mobil akaryakit santrali Samsun Tekkekdy mevkiine kurarak bu santrali
ayni yil faaliyete sokmustur. Sézlesmeye gére Sirket, Samsun santralinin kapasitesini EUAS'in emrine amade tutmayi

ve EUAS talep ettigi zamanlarda elektrik tiretmeyi taahhiit etmistir. Bu santrale iliskin tiretim lisansi, 4 Nisan 2003
tarihinde 10 yillik siire ile Sézlesme’nin akibetine bagli olarak EPDK tarafindan EUAS adina verilmistir. Bir baska deyisle,
Sézlesme'nin sona ermesi halinde EUAS adina cikarilan EPDK lisansinin da gecerliligi de sonra ermektedir.
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2003 tarihinde Samsun Barolar Birligi, EUAS'a karsi dava acarak Samsun santralinin konuslandiriimasina iliskin EUAS
kararinin iptalini talep etmistir. Bu dava, elektrik santrali icin bir CED kararinin alinmamasi temeline dayanarak kararin
ayni yil icinde iptal edilmesi ile sonuclanmistir. Ocak 2006 yilinda ise Aksa Enerji Uretim A.S.'nin temyiz talebi de
Danistay tarafindan reddedilmistir. 2006 yilinda, Aksa Enerji Uretim A.S. bir CED raporu hazirlayarak Cevre ve Orman
Bakanligi'na sunmustur ancak Bakanlik buna dayanarak bir CED karari almak yerine, sunulan raporda listelenen
dnlemlerin gz 6niinde bulundurulmasi kosuluyla Samsun elektrik santralinin ¢evresel durumunun yénetmelik ile uyumlu
oldugunu belirten bir karar almistir. Bu karara dayanarak Samsun Belediyesi, isyeri agma ve calistirma ruhsati icin 8 ay
streli bir deneme izni vermistir. Bu deneme izni de Samsun Barolar Birligi tarafindan acilan davada temelinde CED
karari olmadigi gerekgesiyle iptal edilmistir.

Yukarida bahsedilen davalardan ilki sonucunda, Samsun santralinin konuslandiriimasina iliskin kararin iptal edilmesi
tizerine EUAS'In 60 aylik sézlesmeden geriye kalan 14 ay 20 giin siiresi icin bir CED kararini almasini talep etmis ve
CED karari alinana kadar sézlesmeyi tek tarafli olarak askiya almistir. ilk askiya alma dénemi, sézlesmenin 27 Subat
2008 tarihinden 17 Mayis 2009 tarihine kadar tek tarafli olarak uzatilmasi ile sonuclanmistir ve yukarida belirtilen davalar
nedeniyle CED karari alinamamistir. Bu nedenle sézlesme EUAS tarafindan tek tarafli olarak askiya alinmis oldugu

Aksa Enerji Uretim A.S.'ve bildirilmistir. Aksa Enerji Uretim A.S. EUAS adina verilen lisansin iptalini saglamak adina
Sézlesmenin tek tarafli olarak askiya alinamayacagi ve dolayisiyla sona ermis oldugunun tespiti talebi ile EUAS aleyhine
bir tespit davasi ikame etmistir. Ancak ilk derece mahkemesi talebi Mayis 2009'da reddetmistir. S6z konusu red karari
Aralik 2010'da Yargitay tarafindan onanmis olup Aksa Enerji Uretim A.S. 28.01.2011 tarihi itibariyla karar diizeltme
talebinde bulunmustur.

Santralin CED karari olmaksizin isletilemeyecegi ve muhtelif kisa siireli kapatilmalara maruz kaldigi gerekgesiyle EUAS,
Ocak 2006 tarihinde kira ddemelerini yapmayi kesmistir. Aksa Enerji Uretim A.S.’nin nakit akisinin sekteye ugramamas
maksadiyla EUAS"tan édemelerini diizenli olarak alabilmek icin Aksa Enerji Uretim A.S., alinan nakit 6deme tutarinda
teminat mektubu ibraz ederek EUAS'In ddemeleri siirdiirmesini saglamistir. Bu mektuplar sézlesmenin EUAS tarafindan
tek tarafli olarak askiya alindigi Mayis 2009'a kadar verilmeye devam edilmistir. 31.12.2011 tarihi itibariyle verilen teminat
mektuplarinin toplam tutari 28.989.873 ABD$ (54.758.971 TL karsihgi)'dir.

Aksa Enerji Uretim A.S. ile EUAS arasinda 2001 yilinda yapilan séz konusu sézlesmenin sulh yoluyla sonlandiriimasina
iliskin strdtrtlen muzakereler cari dénemde sonuclandirilmis olup taraflar arasinda 11.04.2011 tarihi itibariyle dnceki
dénemlerde EUAS tarafindan édenen kira bedellerinin Aksa Enerji Uretim A.S. tarafindan geri denmesine iliskin
bir protokol imzalanmistir. S6z konusu protokol ile EUAS sézlesmenin karsilikli feshini ve EUAS lzerine olan iiretim
lisansinin sonlandiriimasini kabul etmistir. imzalanmis olan protokoliin lisans iptalini saglamasindan dolayi, Samsun
santraline iliskin olarak Aksa Enerji Uretim A.S. 28.07.2011 tarihi itibariyla 49 yil siireyle {iretim faaliyetinde bulunmak
lzere EPDK'dan yeni bir tretim lisansini temin etmis ve Agustos 2011 tarihi itibariyle santral kismi olarak isletiimeye
baglamistir.

Verilen teminat mektuplari ise ilk taksidi 10.01.2012 tarihinde baglamak lzere on taksit seklinde geri 6deme planina
baglanmis anapara ve faiz tutarlarini da icerecek sekilde toplam 28.989.873 ABD$ tutarindaki borcun taksit 6demeleri
yapildikca geri alinabilecektir. Dava ile ilgili olarak Aksa Enerji Uretim A.S. tarafindan Ankara 5, 7 ve 8. Asliye
Mahkemelerine yapmis oldugu karar dizeltme ve temyiz talebinden vazgececek, her iki taraf arasinda ge¢cmise ve
gelecege yonelik herhangi bir hak ve alacak talep edilmeyecektir.
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31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iligkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

b) Grup tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotekler:

Grup Tarafindan Verilen Teminat, Rehin ve ipotekler (TRI) 31.12.2011 31.12.2010
A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar 652.691.906 669.681.842
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakliklar Lehine Vermis

Oldugu TRi'lerin Toplam Tutari 236.334.624 121.783.330

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin YirGtulmesi Amaciyla Diger 3. Kisilerin
Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu TRI'lerin Toplam Tutar:

D. Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutari
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutari
ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup Sirketleri Lehine
Vermis Oldugu TRI'lerin Toplam Tutar
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. Kisiler Lehine Vermis Oldugu
TRI'lerin Toplam Tutari

1.768.177.063

1.768.177.063

1.381.260.870

1.381.260.870

2.657.203.593

2.172.726.042

Toplam
Grup'un vermis oldugu diger TRi’lerin Grup’un 6zkaynaklarina orani %254 %168
ipotekler:
Teminatin Verilme Nedeni/ Para 31.12.2011
Teminat Cinsi  Siiresi  Kime Verildigi Ipotek Edilen Yer birimi Tutar TL Tutar
ipotek 2. derece FBK Kredi teminati — Finansbank  Bina (Samsun) EUR 12.000.000 29.325.600
Toplam 12.000.000 29.325.600
Teminatin Verilme Nedeni/ Para 31.12.2010
Teminat Cinsi  Siiresi  Kime Verildigi Ipotek Edilen Yer birimi Tutar TL Tutar
ipotek 2. derece FBK Kredi teminati — Finansbank  Bina (Samsun) EUR 12.000.000  24.589.200
Toplam 12.000.000 24.589.200

FBK: Fekki Bildirilinceye Kadar

Rehinler:

iliskili taraflardan ve Grup'un ortaklarindan Kazanci Holding A.S.'nin yurtdisi kaynakli finansal kurulus olan Goldman
Sachs'tan kullanmis oldugu 192 milyon ABD$ tutarindaki kredinin teminati olarak Ana Ortaklik’in sermayesinin
%43,64'ine tekabul eden paylar Gzerinde kredi temsilcisi olan Goldman Sachs lehine rehin tesis edilmistir.

Grup'un Antalya santralinin bulundugu arsa izerinde Export-Import Bank of the United States ve Istanbul Ticaret Sicil
Memurlugu lehine 133.000.000 ABD$ (251.223.700 TL karsihgi) tutarinda ticari isletme rehni bulunmaktadir (31.12.2010:

205.618.000 TL).

Ana Ortaklik’in konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakliklardan Baki Elektrik Uretim Limited Sirketi'nin toplam
32.000.000 TL nominal degerli sermayesinin %51'ini temsil eden 652.800 adet hissesi, Commerzbank AG'den iki
farkh kredi igin kullanilan toplamda 97.292.148 EUR tutarindaki kredilere teminat olarak banka lehine rehnedilmistir

(31.12.2010: 97.292.148 EUR).

Ana Ortaklik’'in konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakliklardan Rasa Enerji Uretinj A,S,'nin WestLB AG'den kullanilan
krediler karsiliginda banka mevduat hesaplarinda 1.3000.000 EUR ve Baki Elektrik Uretim A.$S.'nin Commerzbank'tan

kullanilan krediler karsihiginda 3.000.000 ABD$ karsiligi blokaj bulunmaktadir.



Aksa Enerji Uretim A'S.
31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Serh ve irtifaklar:

Grup'un Antalya santralinin bulundugu arsa tizerinde TEIAS ve T.C. Akdeniz Elektrik Dagitim A.S. lehine hisseye yonelik

kamulastirma serhi ve BOTAS lehine daimi irtifak hakki bulunmaktadir.

Teminat mektuplari:

Verilen teminatin Para YabanciPara  31.12.2011
cinsi Verildigi yer Birimi Tutar TL Tutar
Teminat Mektubu  Akdeniz EDAS TL - 28.955
Teminat Mektubu ~ Ankara 29. icra TL -- 62.000
Teminat Mektubu  Ankara Tedas TL - 10.000
Teminat Mektubu  Beyoglu 4.icra TL - 7.444
Teminat Mektubu  Bogazici Elektrik Dagitim A.S. TL - 69.120
Teminat Mektubu  Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S. ABD$ 2.641.000 4.988.585
Teminat Mektubu  Bursa Belediyesi TL - 1.621
Teminat Mektubu  Bursa TEDAS TL - 600
Teminat Mektubu  Commerzbank AG EUR 1.000.000 2.443.800
Teminat Mektubu  Devlet Su isleri TL - 3.076.000
Teminat Mektubu  Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu TL - 85.342.154
Teminat Mektubu  EUAS Elektrik Uretim A.S. (*) ABD$  28.989.873  54.758.972
Teminat Mektubu  Gediz Elektrik TL - 15.570
Teminat Mektubu ~ Gumrik Mustesarlig EUR 250.000 610.950
Teminat Mektubu  Istanbul 1.icra TL - 30.200
Teminat Mektubu  Istanbul 10. Asliye Mahkemesi TL - 1.500
Teminat Mektubu  K.K.T.C. Elektrik Kurumu ABD$ 3.000.000 5.666.700
Teminat Mektubu ~ Ozer Metal Sanayi A.S. TL - 150.000
Teminat Mektubu  Sakarya Elektrik Dagitim A.S. TL - 98.305
Teminat Mektubu  Samsun Tedas TL - 26.862
Teminat Mektubu ~ TEIAS Arastirma Planlama TL - 421.008
Teminat Mektubu ~ Tiirkiye Elektrik iletim A.S. TL - 12.413.153
Teminat Mektubu ~ Tiirkiye Elektrik iletim A.S. ABD$ 1.288.048 2.432.993
Teminat Mektubu  Uludag Elektrik TL -- 425.000
Teminat Mektubu  Yesilirmak Elektrik TL - 1.024.967
Teminat Mektubu  Tiirkiye Kémiir isletmeleri TL - 10.316.620
Teminat Mektubu ~ Manisa il Ozel Idaresi TL - 39.646
Toplam 184.462.725

(*): EUAS ile yapilan 11.04.2011 tarihli protokol geregi 10.01.2012 tarihinden itibaren baslayan 10 taksit ile deme
planina baglanan borcun teminati olarak verilmistir.

Grup ayrica “Tirkiye Halk Bankasi A.S. ile 15.02.2010 tarihinde 165.000.000 TL'lik, Tiirkiye Is Bankasi A.S. ile 17.12.2010
tarihinde 75.000.000 TL'lik alacak temlik s6zlesmesi imzalamistir. llgili sézlesmeler Grup'un kullanmis oldugu ve
gelecekte kullanacagi krediler karsiliginda Tirkiye Is Bankasi A.S. icin Ocak 2011'den itibaren 12 ay boyunca her ay icin,
Turkiye Halk Bankasi A.S. icin Mayis 2010'dan itibaren 33 ay boyunca her ay igin, TEIAS alacaklarinin 5.000.000 TL'sinin
ilgili bankalara temlikini icermektedir.
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Verilen teminatin Para YabanciPara  31.12.2010
cinsi Verildigi yer Birimi Tutari TL Tutan
Teminat Mektubu  Ankara 29.Icra Miid. TL - 62.000
Teminat Mektubu  Beyoglu 4.icra Miidiirliig TL - 7.444
Teminat Mektubu  Bogazigi Elektrik Dag. A.S. Genel Mid. TL - 69.120
Teminat Mektubu  Botas Boru ABD$ 2.641.000 4.082.986
Teminat Mektubu  Bursa Buyuksehir Belediyesi TL - 1.621
Teminat Mektubu ~ Commerzbank AG EUR 1.000.000 2.049.100
Teminat Mektubu  Devlet Su Isleri Genel Midiirliigii TL - 3.756.000
Teminat Mektubu  Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu TL - 81426874
Teminat Mektubu  Elias Elektrik Uretim A.S. TL - 62.184
Teminat Mektubu  Elias Elektrik Uretim A.S. ABD$ 29.888.156 46.207.089
Teminat Mektubu  Gediz Elektrik Dagitim A.S. TL -- 15.570
Teminat Mektubu  Halkali Gimrik Madarlaga TL -- 10.965
Teminat Mektubu  Istanbul 10.Asliye Ticaret Mahkemesi TL - 1.500
Teminat Mektubu  K.K.T.C. Elektrik Kurumu ABD$ 3.000.000 4.638.000
Teminat Mektubu  K.K.T.C. Maliye Bak. Gelir Ve Vergi Dairesi Mud. TL -- 15.000
Teminat Mektubu ~ Ortadogu Antalya Liman Isl. A.S. ABD$ 425.000 657.050
Teminat Mektubu ~ Ozer Metal San.AS. TL - 150.000
Teminat Mektubu  Sakarya Elektrik Dagitm A.S. TL -- 68.305
Teminat Mektubu  Sakarya Elektrik Dagitim A.S. (Goynuk Sube) TL - 2.200
Teminat Mektubu  Sedas Bolu il Isletme Miidiirligii (Goyniik Sube) TL - 17.000
Teminat Mektubu  T.C. Basbakanlik Giim. Miist.ist. Giimritk Ve Muhafaza Mid. EUR 250.000 512.275
Teminat Mektubu  T.C. Akdeniz Elektrik Dag.A.S. TL -- 24.192
Teminat Mektubu  T.C.Cevre Ve Orman Bakanhg: TL - 400.000
Teminat Mektubu  Tedas TL - 10.000
Teminat Mektubu  Tedas Bursa Elektrik Dagitim TL - 600
Teminat Mektubu  Tedas Miessese Mudurligi Ankara TL - 26.862
Teminat Mektubu  Teias TL - 3.017.348
Teminat Mektubu  Teias Arastirma Planlama TL - 589.140
Teminat Mektubu  Tirkiye Kémiir isletmeleri TL - 19.190.195
Teminat Mektubu ~ Uedas Canakkale il Miid. TL -- 410.000
Teminat Mektubu  Yesilirmak Elektrik Dagitim A.S. TL - 1.024.022
Teminat Mektubu  Yibitag A.S. TL - 50.000
Toplam 168.554.642
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31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
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c) Grup tarafindan alinan teminatlar asagidaki gibidir:
Yabanci Para 31.12.2011

Alinan teminatin cinsi Para Birimi Tutar TL Tutan
Teminat Ceki TL - 1.009.750
Teminat Ceki ABD$ 28.000 52.889
Teminat Ceki EUR 252.550 617.182
Teminat Mektubu TL -- 2.185.499
Teminat Mektubu ABD$ 338.750 639.865
Teminat Mektubu EUR 6.226.660 15.216.712
Teminat Senedi TL -- 29.291.084
Teminat Senedi ABD$ 788.831 1.490.023
Teminat Senedi EUR 1.269.384 3.102.120
Toplam 53.605.124

Yabanci Para 31.12.2010

Alinan teminatin cinsi Para Birimi Tutan TL Tutar
Teminat Mektubu TL -- 7.131.249
Teminat Mektubu ABD$ 2.213.400 3.421.916
Teminat Mektubu EUR 11.035.311 22.612.456
Teminat Senedi TL -- 27.774.467
Teminat Senedi ABD$ 765.574 1.183.577
Teminat Senedi EUR 1.087.183 2.227.746
Teminat Ceki TL - 2.072.698
Teminat Ceki ABD$ 28.000 43.288
Teminat Ceki EUR 293.050 600.489
Toplam 67.067.886

Ayrica Kazanci Holding A.S., kendisinin ve diger iki iliskili tarafin (Koni insaat Sanayi A.S., Aksa Jeneratér Sanayi A.S.) 31.12.2011
tarihi itibariyle Grup'a olan toplam 353.053.438 TL (31.12.2010: 488.052.133 TL) tutarindaki borcu iin, 24.02.2012 tarihi itibariyle
baska bir uzman kurulus tarafindan yapilan sirket degerleme raporuna gére Kazanci Holding A.S."ye (%99,8) isabet eden degeri
752.075.065 TL olan Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. hisselerini bu alacaklarin teminati olarak dogmus ve dogacak her tirli borg ve
yukimlultklerin teminatini olusturmak Gzere rehnetmistir.

NOT 23 - TAAHHUTLER
Yoktur (31.12.2010: Yoktur).
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NOT 24 — CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR
Kidem Tazminati Karsiligi

Turkiye'de mevcut kanunlar ¢ercevesinde, Grup'ta bir yillik hizmet stresini dolduran ve herhangi bir gecerli nedene
bagl olmaksizin isine son verilen, askerlik hizmeti icin goreve cagrilan, vefat eden, erkekler icin 25 kadinlar icin 20

yillik hizmet stiresini dolduran yada emeklilik yasina gelmis (kadinlarda 58, erkeklerde 60 yas) personeline kidem
tazminati demesi yapmak zorundadir. Kidem tazminati 6demeleri, her hizmet yili icin 30 giinlik brit maas Gzerinden
hesaplanmaktadir. ilgili bilanco tarihi itibariyla denecek kidem tazminati, 31.12.2011 tarihi itibariyla aylik 2.731,85 TL
tavanina tabidir (31.12.2010: 2.517,01). UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar”) yikimluligin gelecek dénemlere ait
oldugunu dikkate alarak, yikimliligin muhasebelestirilmesini daha acik hale getirmistir:

e Netinin reel iskonto oranini verecegi tahmini bir enflasyon beklentisi ve uygun bir iskonto orani belirlenmelidir.
Hesaplanan reel iskonto orani gelecekte 6denecek kidem tazminati demelerinin bilanco tarihi itibariyla bugtnkd
degerlerinin hesaplanmasinda kullaniimahdir.

e istege bagli isten ayriimalar neticesinde ddenmeyip, Grup'a kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini orani
da dikkate alinmalidir.

Sonug olarak, Grup’un personelinin gelecekteki emekliliginden kaynaklanan tahmini yukdmlalagine iliskin karsilik,
buglinki degerlerinin tahmin edilmesi yoluyla ekli finansal tablolara yansitilmistir. 31.12.2011 tarihi itibariyla karsiliklar yillik
%5,1 enflasyon orani ve %10 iskonto orani varsayimina gore, %4,66 reel iskonto orani ile hesaplanmistir (31.12.2010: %4,66
reel iskonto orani). Yil icindeki kidem tazminati yikimliliginin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

1 Ocak bakiyesi 1.331.912 864.712

Yeni iktisaplar nedeniyle ilaveler 65.463 -

Dénem icerisindeki artig 531.785 467.200

Odemeler (-) (89.627) -

Toplam 1.839.533 1.331.912
Kidem tazminati karsihginin gelir tablosundaki dagilimi asagidaki gibidir:

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010

Satislarin maliyeti 447.072 365.791

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 25.375 -

Genel yonetim giderleri 59.338 101.409

Toplam 531.785 467.200

NOT 25 — EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur (31.12.2010: Yoktur).
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NOT 26 — DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Diger dénen varliklar: 31.12.2011 31.12.2010
Diger KDV (*) 36.176.813 -
Verilen ilk madde malzeme alim avanslari 22.183.857 35.832.920
Pesin 6denen kredi sigorta primi giderleri 13.707.213 6.662.748
Pesin 6denen vergiler 4.978.199 1.707.782
Devreden KDV 4.902.759 3.604.782
Pesin ddenen sigorta giderleri 2.034.696 2.356.080
Pesin 6denen RMS istasyonu giderleri 1.973.435 583.703
Pesin 6denen diger giderler 303.532 76.324
Diger 443.918 1.190.172
Toplam 86.704.422 52.014.511

(*): Diger KDV tutari iligkili taraflardan Aksa Elektrik Toptan Satis A.S.'ye yapilan ihrag kayith satiglarin KDV tutarindan

olugsmaktadir.

Diger duran varliklar:

Pesin 6denen kredi sigorta primi giderleri 81.074.882 66.569.873
Verilen sabit kiymet alim siparis avanslari (*) 42.670.267 20.031.703
Gelecek yillara ait sigorta giderleri 2.700 197.626
Toplam 123.747.849 86.799.202

(*) Grup'un Géynuk termik santrali ve diger devam eden elektrik Uretim santralleri projeleri icin tedarikgilere verilen

avanslardan olugsmaktadir.

Kisa vadeli diger yikimldltkler:

31.12.201M1 31.12.2010
Odenecek vergi borglari 4.620.937 3.414.619
Odenecek sosyal giivenlik primleri 976.614 444.230
Alinan avanslar 175.946 1.920.685
Diger 10.260 -
Toplam 5.783.757 5.779.534
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NOT 27 - OZKAYNAKLAR
27.1) Odenmis Sermaye

31.12.2011 tarihi itibariyla Grup'un nominal sermayesi 577.500.000 TL (31.12.2010: 577.500.000 TL)'dir. Nominal sermaye
her biri 1 TL kiymetinde 577.500.000 adet hisseye ayrilmistir. Grup’un ortaklarr ile 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri
itibariyla sermayeye katilim oranlari asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Adi Pay Orani Pay Tutari Pay Orani Pay Tutari
Kazanci Holding A.S. %94,52 545.865.625 %94,52 545.865.625
Halka acik kisim %5,48 31.600.000 %5,48 31.600.000
Ali Metin Kazanci - 4814 - 4814
Mehmet Kazanci - 4812 - 4812
Saban Cemil Kazanci -- 4.812 -- 4.812
Necati Baykal - 4.812 - 4.812
Aksa Makine Sanayi A.S. - 15.125 - 15.125
Odenmis Sermaye %100 577.500.000 %100 577.500.000

iliskili taraflardan ve Grup'un ortaklarindan Kazanci Holding A.S.'nin yurtdisi kaynakli finansal kurulus olan Goldman
Sachs'tan kullanmis oldugu 192 milyon ABD$ tutarindaki kredinin teminati olarak Ana Ortaklik’in sermayesinin
%43,64'ine tekabul eden paylar Gzerinde kredi teminat temsilcisi olan Goldman Sachs lehine rehin tesis edilmistir.

Ana Ortaklik sermayesini temsil eden 183.103.780 adet A grubu imtiyazli payin Gzerindeki imtiyazlarin kaldinlmasi suretiyle
bu paylarin B grubu paya cevrilmesi amaciyla ana sézlesmenin 6. Maddesinin tadili ile ilgili olarak EPDK, SPK ve I¢ Ticaret
Genel Midurlugunin onaylari alinmis olup s6z konusu degisikligin Genel Kurul onayindan ge¢cmesi icin 25.11.2011
tarihinde Olaganiisti Genel Kurul Toplantisi ve A Grubu Imtiyazli Pay Sahipleri Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi
yapiimasi i¢in 02.11.2011 tarihinde Yonetim Kurulu karar alinmistir.

27.2) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Kérdan ayrilmis kisitlanmis yedekler yasal yedeklerden olugmaktadir.

Turk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tzere ikiye ayrilir. Tirk Ticaret
Kanunu'na goére birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin %20'sine ulasincaya kadar, kanuni net karin
%5'i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin %5'ini agan dagitilan karin %10'udur. Tiirk Ticaret
Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50'sini gecmedigi slirece sadece zararlari netlestirmek icin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi mimkin degildir.

SPK'nin 2008/18 sayili haftalik bilteninde yapmis oldugu duyuruda;

"Ozkaynak kalemlerinden, “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve Tiirk Ticaret Kanunu'nun
466'nci maddesi cercevesinde yasal yedek statiisiinde olan “Hisse Senedi ihrag Primleri”nin, yasal kayitlardaki tutarlari
Uzerinden gosterilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda, UMS/UFRS cercevesinde yapilan degerlemelerde farkliliklar
ortaya cikmasi halinde (enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan farkliliklar gibi); s6z konusu farkliliklar, “Odenmis
sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve hentiz sermayeye ilave edilmemisse, “6denmis sermaye” kaleminden sonra
gelmek lzere acilacak “sermaye dizeltmesi farklari” kalemiyle; “Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
ihrag Primleri”nden kaynaklanmakta ve heniiz kar dagitimi veya sermaye artimina konu olmamissa, gecmis yillar kar/
zararlariyla iligkilendirilecektir.
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Diger 6zkaynak kalemleri ise UMS/UFRS cercevesinde degerlenen tutarlari Gzerinden gésterilecektir. Bu kapsamda,
daha once yasal kayitlardaki tutarlara gére gosterilmesi istenen diger 6zkaynak kalemlerine iliskin, ana hesaptan ayri bir
kalemde gosterilen (6zsermaye enflasyon dizeltme farklar gibi) diizeltme farklar, ilgili olduklari 6zkaynak kalemlerine

dagitilacaktir. Dolayisiyla, daha 6nce olusmus dizeltme farklari,

e odenmis sermayeden kaynaklanmaktaysa, acilacak “sermaye dizeltme farklan” kalemine,

e kardan ayrilan kisitlanmamis yedeklerden veya ihrag primlerinden kaynaklanmaktaysa gecmis yillar kar/zararina,

e diger 6zkaynak kalemlerinden (diger yedeklerden) kaynaklanmaktaysa, ilgili olduklar 6zkaynak kalemine dagitilir.

Diger taraftan, daha dnce olusmus dizeltme farklari sermaye artinmi, kar dagitimi veya zarar mahsubunda kullanilmig
ise; kullanilan miktar ilgili olduklari 6zkaynak kaleminin UMS/UFRS'ye gére tespit edilmis tutarindan disulir.”

denilmektedir.

31.12.2011 31.12.2010
Yasal Yedek Akce 24.410.112 16.848.956
Ozel Yedekler 792.429 792.241
Toplam 25.202.541 17.641.197
27.3) Gegmis Yillar Kar/(Zararlarr)
Gecgmis Yil Kar/(Zararlar) 125.336.356 73.311.669
Toplam 125.336.356 73.311.669

UMS 29 uyarinca enflasyona gére dizeltilen ilk mali tablo denklestirme isleminde ortaya cikan ve “gecmis yillar
zaran”nda izlenen tutarin, SPK'nin kar dagitimina iliskin diizenlemeleri cercevesinde, enflasyona gére diizeltilmis mali
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla birlikte,
"gegmis yillar zarari”nda izlenen séz konusu tutar, varsa dénem kéri ve dagitilmamis gecmis yil karlari, kalan zarar
miktarinin ise sirasiyla olaganusti yedek akgeler, yasal yedek akgeler, 6zkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine
gore duzeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi mimkiin bulunmaktadir. 31.12.2011

tarihinde sona eren déneme iligskin gecmis yil karlarinin degisim tablosu asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

Doénem basi bakiye 73.311.669 67.481.926

Net dénem karindan transfer 52.081.186 2.743.478

Yeni iktisaplar nedeniyle ilaveler (17.005) 2.655.870

Azinlik paylarindaki degisim (39.494) 430.395

Dénem sonu bakiye 125.336.356 73.311.669
27.4) Hisse Senedi ihrag Primleri

31.12.2011 31.12.2010

Hisse senedi ihrag primleri 96.523.266 95.999.686

Toplam 96.523.266 95.999.686
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27.5) Azinlik Paylari

31.12.2011 tarihinde sona eren déneme iliskin azinlik paylar degisim tablosu asagidaki gibidir:

31.12.2010 Transfer ilave 31.12.2011

Sermaye 1.665.098 -- 203.971 1.869.069
Yasal yedekler 382.769 - 32 382.801
Gegmis yil kar/(zarar) (1.700.544) (547.104) (25.4006) (2.273.054)
Dénem kar/(zarar) (547.104) 547.104 (1.461.596) (1.461.596)
(199.781) - (1.282.999) (1.482.780)

31.12.2010 tarihinde sona eren déneme iliskin azinlik paylarn degisim tablosu asagidaki gibidir:

31.12.2009 Transfer ilave 31.12.2010
Sermaye 1.664.485 - 613 1.665.098
Yasal yedekler 635 - 382.134 382.769
Gegmis yil kér/(zarari) (1.231.670) (38.479) (430.395) (1.700.544)
Dénem kar/(zarar) (38.479) 38.479 (547.104) (547.104)
394.971 -- (594.752) (199.781)

NOT 28 — SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Yurtici satiglar 1.283.546.920 871.715.424
Yurtdigi satiglar 23.919.526 40.746.608
Diger satiglar 1.068.722 266.455
Satig iadeleri ve iskontolari (-) (1.107.704) (1.449.002)
Satis gelirleri (net) 1.307.427.464 911.279.485

Satiglarin maliyeti (-)

(1.089.119.860)

(772.995.191)

Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari

218.307.604 138.284.294

Elektrik satiglarindan elde edilen gelirlere iliskin olarak 31.12.2011 tarihi itibariyla sona eren yilda TEIAS tarafindan Grup'a kesilen

dengeleme faturalari toplam 92.315.108 TL (01.01.-31.12.2010: 62.407.520 TL) olup s6z konu
gbsterilmistir.

su tutar satiglarin maliyeti hesabinda
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Satiglarin maliyeti tablosu

01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Direkt ilk madde ve malzeme maliyeti 845.271.689 570.251.390
Direkt iscilik maliyeti 1.633.009 1.173.736
Genel Uretim giderleri 71.295.088 54.885.100
Genel Uretim giderleri icerisindeki amortisman gideri 91.953.284 70.822.999
Doénem basi stok (+) 538.451 200.886
Donem sonu stok (-) (272.448) (538.451)
Mamul stoklarindaki degisim
1. Dénem bas! stok (+) 316.930 768.602
2. Yeni iktisaplar nedeniyle ilaveler 1.868.258 -
3. Dénem sonu stok (-) (1.932.647) (316.930)
I. Satilan Mamul Maliyeti 1.010.671.614 697.247.332
Ticari mallar
Doénem basi stok (+) 16.952.709 22.635.200
Doénem ici aliglar 74.525.538 70.011.609
Donem sonu stok (-) (13.030.001) (16.952.709)
II. Satilan Ticari Mallar Maliyeti 78.448.246 75.694.100
Ill. Hizmet satislar maliyeti - 53.759
Toplam Satiglarin Maliyeti (I+11+111) 1.089.119.860 772.995.191
NOT 29 — ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI, GENEL
YONETIM GIDERLERI
01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 18.468 13.000
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 3.048.577 1.831.438
Genel Yonetim Giderleri 15.850.493 18.080.461
Toplam 18.917.538 19.924.899
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NOT 30 - NiTELIKLERINE GORE GIDERLER

01.01.- 01.01.-
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 31.12.2011 31.12.2010
Mubhtelif enerji santrali projesi arastirma giderleri 18.468 13.000
Toplam 18.468 13.000
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
Navlun ve ihracat giderleri 2.452.752 1.489.533
Personel giderleri 113.703 91.926
Reklam giderleri 78.151 -
Rédavans giderleri 53.168 -
Akaryakit giderleri 17.327 22.156
Seyahat giderleri 11.823 11.166
Bakim onanm giderleri 9.894 13.925
Kidem tazminati karsihg 25.375 -
Diger 286.384 202.732
Toplam 3.048.577 1.831.438

01.01.- 01.01.-
Genel Yonetim Giderleri 31.12.2011 31.12.2010
Personel Giderleri 8.061.021 8.822.423
Seyahat Gideri 1.514.111 1.294.555
Musavirlik ve Hukuk Giderleri 1.167.554 724.707
Tasit ve Ulagim Giderleri 817.361 321.022
Amortisman Giderleri 622.571 406.013
Vergi Resim Harg 480.248 1.201.385
Sigorta Giderleri 472.269 431.534
Haberlesme Giderleri 438.410 353.235
Mahkeme, Noter Giderleri 433.321 1.829.256
Akaryakit Gideri 220.779 405.481
Temsil, Agirlama Giderleri 213.490 484.937
Kidem Tazminati Karsiligi 59.338 101.409
Dava Karsiligi 21.000 24.550
Supheli Alacaklar Karsihg 15.158 581.861
Diger 1.313.862 1.098.093
Toplam 15.850.493 18.080.461
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01.01.- 01.01.-
Amortisman ve itfa giderleri 31.12.2011 31.12.2010
Satiglarin maliyeti 91.953.284 70.822.999
Genel yonetim giderleri 622.571 406.013
Durdurulan faaliyetler 52.365 38.821
Toplam 92.628.220 71.267.833
Personel giderleri
Satislarin maliyeti 15.073.657 9.447 907
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 113.703 91.926
Genel yonetim giderleri 8.061.021 8.822.423
Toplam 23.248.381 18.362.256
NOT 31 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar
Konusu kalmayan stpheli alacaklar 4.562.073 1.405.433
Sabit kiymet satis kar 625.672 160.623
Sigorta hasar tazminat 262.072 985.504
Konusu kalmayan dava karsiliklari 21.400 -
Hurda satis kar 5.360 161.109
Finansal varlik satis kar (*) -- 3.458.100
Bedelsiz ithalat - 474.452
Negatif serefiye (Dipnot 20) -- 6.987.334
Konusu kalmayan stok deger distkliga - 100.990
Diger gelirler 665.009 1.238.999
Toplam 6.141.586 14.972.544

(*): 2010 yilindaki 3.458.100 TL tutarindaki finansal varlik satis kér konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklardan
Rasa Enerji A.S.'nin Koni Ingaat A.S."deki hisselerinin iligkili taraflardan Koni Tarim Isletmeleri A.S."ye satisindan

kaynaklanmaktadir.

01.01.- 01.01.-
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar 31.12.2011 31.12.2010
EUAS ile yapilan protokol gider karsiligi (Dipnot 22) 50.392.062 -
EUAS ile yapilan protokol geregi EUAS tan olan alacak bakiyesinin
giderlestirilmesi 1.007.665 -
Pozitif serefiyenin giderlestiriimesi (Dipnot 20) 951.056 -
Sabit kiymet satis zarar 96.841 124.915
Faturasi hentz temin edilemeyen avanslarin giderlestiriimesi 13.313 640.649
Tazminat ve ceza giderleri 6.146 562.160
Baki Elektrik icin ddenen ek primin gider yazilmasi - 526.144
Diger 548.670 629.350
Toplam 53.015.753 2.483.218
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NOT 32 - FINANSAL GELIRLER

01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Kur farki gelirleri 53.916.284 43.462.146
iligkili taraflardan alinan kur farki gelirleri 6.122.105 10.880.025
Faiz ve vade farki gelirleri 3.365.671 45.412.081
iligkili taraflardan alinan faiz ve vade farki gelirleri 52.315.449 41.827.967
Menkul kiymet satis ve deger artis gelirleri 373.484 2.290.603
Vadeli alimlara iligkin finansman geliri 97.848 71.961
Toplam 116.190.841 143.944.783
NOT 33 - FINANSAL GIDERLER
01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
Kur farki giderleri 296.525.545 97.938.783
iliskili taraflara ddenen kur farki giderleri 3.466.205 4.448.407
Faiz ve vade farki giderleri 75.447 911 69.621.736
iliskili taraflara 6denen faiz ve vade farki giderleri 4.319.256 5.419.207
Teminat mektubu ve banka komisyon giderleri 1.636.466 8.403.511
Vadeli satislara iligkin finansman gideri 70.381 4.860.385
Diger 27.810 24.086
Toplam 381.493.574 190.716.115

NOT 34 - SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

Ana Ortaklik'in Tiirkiye Kémdr Isletmeleri Genel Miidirliigii ile 2007 yilinda yapmis oldugu Bolu Géyniik'teki sahanin
termik santral kurulma sarti ile rodovans usuli isletiimesine yonelik yapilan sézlesme kapsaminda 25.07.2012 tarihine
kadar tesisin tamamlanmasi gerekmektedir. Bolu Goynuk subeye iligskin olarak 22.01.2010 tarihi itibariyla s6z konusu
iiretim lisansinin Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S.'ye devri icin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’na basvuruda
bulunulmus olup onay alinmistir. 27.10.2010 tarihinde Ana Ortaklik, Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S. ve Tiirkiye Kémiir
Isletmeleri Genel Miidiirliigi arasinda yapilan {iclii protokol kapsaminda sz konusu sézlesme ve ekleri biitiin hak ve
yiikiimliltkleri ile Aksa Géyniik Enerji Uretim A.S.’ye devredilme karari alinmistir. Ekim 2010 sonu itibariyla subenin
satiglari tamamen durdurulmustur.

Ana Ortaklik'in Bolu Géynik subesindeki maddi duran varliklardan olusan satis amaciyla elde tutulan duran varliklarin
detayi asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Arsalar 339.878 339.878
Binalar 292.779 292.779
Makine, Tesis ve Cihazlar 307.676 307.676
Tagitlar 2.500 2.500
Demirbaglar 174.698 174.698
Yapilmakta Olan Yatirimlar 12.599.384 12.016.205
Birikmis Amortismanlar (-) (272.722) (220.357)
Toplam 13.444.193 12.913.379
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Bolu Goyniik subesinin satis faaliyetlerine son vermesinden kaynaklanan durdurulan faaliyetlere iligkin dénem kar/
zararinin detayi asagidaki gibidir:

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010

Satis Gelirleri - 3.415.831
Satiglarin Maliyeti (-) -- (3.123.375)
Brit Kar/(Zarar) -- 292.456
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -- (818.384)
Genel Yonetim Giderleri (-) (178.392) (826.200)
Diger Faaliyet Gelirleri 207.577 340.972
Diger Faaliyet Giderleri (-) (26.570) (14.762)
Faaliyet Zarari 2.615 (1.025.918)
Finansal Gelirler -- 9.349
Finansal Giderler (-) (12.895) (215.992)
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari/Zarari (10.280) (1.232.561)

NOT 35 — VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait donem kari vergi yikiumlilikleri asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Kurumlar vergisi karsiligi — Cari dénem 4.411.568 13.471.828
Pesin 6denmis vergi ve fonlar (-) (2.065.803) (13.471.828)
Toplam vergi yikimliligi 2.345.765 --

Tirkiye'de, kurumlar vergisi orani 2011 yili icin %20'dir (2010: %20), K.K.T.C."de kurulu Aksa Enerji Uretim A.S.-Y.S. icin
gegerli kurumlar vergisi orani 2011 yiliigin %10'dur (2010: %10). Kurumlar vergisi orani kurumlarin ticari kazancina vergi
yasalari geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanclari
istisnasi, yatirm indirimi istisnasi vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina
uygulanir. Kar dagitilmadigr takdirde bagka bir vergi 6denmemektedir.

5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’na gére kurumlarin en az iki tam yil stireyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin,
gayrimenkullerinin, riichan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri satisindan dogan kazanclarinin %75'i 21.06.2006
tarihinden baslayarak kurumlar vergisinden istisnadir. Istisnadan yararlanmak igin s6z konusu kazancin pasifte bir fon
hesabinda tutulmasi ve 5 yil slre ile isletmeden cekilmemesi gerekmektedir. Satis bedelinin satisin yapildigi yili izleyen
ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile Turkiye'de yerlesik
kurumlara 6denen kér paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temetti
ddemeleri %15 (2010: %15) oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz.

Sirketler Gger aylik mali kérlari Gzerinden %20 (2010: %20) oraninda gecici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin
14 Gnci gunine kadar beyan edip 17 (2010: 17) inci gind aksamina kadar éderler. Yil icinde ddenen gegici vergi o yila
ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi Gzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir.
Mahsuba ragmen ddenmis gegici vergi tutari kalmis ise bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi
bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

Turkiye'de ddenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir.
Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déneminin kapandigi ayi takip eden dérdincl ayin 25 inci glini aksamina kadar
bagl bulunulan vergi dairesine verilir.

Vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse
yapilacak vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlarn degisebilir. Tirk vergi mevzuatina gére beyanname Uzerinde gosterilen
mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla dénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gecmis yil karlarindan
mahsup edilemez.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Kurumlar Vergisi Kanunu'nda kurumlara yonelik bircok istisna bulunmaktadir. Bu istisnalardan Grup'a iliskin olanlari
asagida aciklanmistir:

Kurumlarin tam mukellefiyete tabi bir baska kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temetti kazanclari (yatirm
fonlarinin katilma belgeleri ile yatinm ortakliklari hisse senetlerinden elde edilen kér paylari haric) kurumlar vergisinden
istisnadir.

Kurumlarin rigchan hakki kuponlarinin satisindan elde ettikleri kazanglarinin %75'lik kismi ile anonim sirketlerin
kuruluglarinda veya sermayelerini artirdiklari sirada cikardiklari hisse senetlerinin itibari degerlerinin Gzerinde elden
cikarilmasindan saglanan emisyon primi kazanclari kurumlar vergisinden istisnadir.

Dolayisi ile ticari kar/(zarar) rakami icinde yer alan yukarida sayilan nitelikteki kazanclar/(kayiplar) kurumlar vergisi
hesabinda dikkate alinmistir.

Kurumlar Vergisi matrahinin tespitinde yukarida yer alan istisnalar yaninda ayrica Kurumlar Vergisi Kanunu’'nun 8. maddesi
ve Gelir Vergisi Kanunu’nun 40. madde hikminde belirtilen indirimler ile birlikte Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 10.
maddesinde belirtilen diger indirimler de dikkate alinir.

Transfer fiyatlandirmasi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun transfer fiyatlamasi ile ilgili yeni dizenlemeler getiren 13. maddesi 01.01.2007
tarihi itibariyla yirirlige girmis bulunmaktadir. AB ve OECD transfer fiyatlandirmasi rehberini esas alan ilgili madde ile
birlikte transfer fiyatlamasi ile ilgili dizenlemelerde ciddi degisiklikler yapilmistir. Bu cercevede, kurumlarin iliskili kisilerle
yaptiklari mal veya hizmet alim ya da satimlarinda emsallerine uygun olarak tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalari
gerekmektedir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliskili kisilerle yapilan mal veya hizmet alim ya da satiminda uygulanan fiyat
veya bedelin, aralarinda boyle bir iliskinin bulunmamasi durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade
etmektedir. Kurumlar, iliskili kisiler ile gerceklestirdigi islemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili
kanunda belirtilen yontemlerden islemin mahiyetine en uygun olanini kullanmak suretiyle tespit edeceklerdir. Emsaline
uygunluk ilkesi dogrultusunda tespit edilen fiyat ve bedellere iliskin hesaplamalara ait kayit, cetvel ve belgelerin ispat
edici kagitlar olarak kurumlar tarafindan saklanmasi zorunlu kilinmistir. Ayrica, kurumlar bir hesap dénemi icerisinde
iliskili kisiler ile yaptiklari islemlere iliskin olarak bilgi ve belgeleri icerecek sekilde bir rapor hazirlayacaklardir.

Emsallere uygunluk ilkesine aykiri olarak tespit edilen bedel veya fiyat Gzerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda
bulunulmasi halinde kazancin tamamen veya kismen transfer fiyatlamasi yoluyla 6rtili olarak dagitilmis sayilacaktir.
Tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi yoluyla 6rtili olarak dagrtilan kazang 13 Gncli maddede belirtilen sartlarin
gerceklestigi hesap déneminin son gini itibariyla dagitilmis kér payi veya dar mikellefler icin ana merkeze aktarilan
tutar sayilacaktir.

Transfer fiyatlandirmasi yoluyla dagitilmis kér payinin net kér payi tutari olarak kabul edilmesi ve brite tamamlanmasi
sonucu bulunan tutar Uzerinden ortaklarin hukuki niteligine gére belirlenen oranlarda vergi kesintisi yapilacaktir.

Daha 6nce yapilan vergilendirme islemleri, taraf olan mukellefler nezdinde buna gore duzeltilecektir. Ancak, bu
dlzeltmenin yapilabilmesi i¢in 6rtilu kazang dagitan kurum adina tarh edilen vergilerin kesinlegsmis ve 6denmis olmasi
gerekmektedir. Ortiilii kazanc dagitilan kurum nezdinde yapilacak diizeltmede dikkate alinacak tutar, kesinlesen ve
ddenen tutar olacaktir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait vergi giderleri asagidaki gibidir:

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010

Cari donem kurumlar vergisi karsiligi (5.453.222) (14.069.889)
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) (7.701.080) (9.674.937)
Gelir tablosuna yansitilan vergi gideri (13.154.302) (23.744.826)
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(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup'un kurumlar vergisi matrahi olusan bagli ortakliklarinin
gelir tablosundaki cari donem vergi gideri ile vergi dncesi kar Uzerinden cari vergi orani kullanilarak hesaplanacak vergi

giderinin mutabakati asagidaki gibidir:

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010

Vergi 6ncesi kér (112.786.834) 84.077.389
SPK mevzuati hiikiimlerine gére yapilan dizeltmelerin cari ddneme etkisi (18.655.935) 16.664.313
Zarar dahi olsa indirilecek istisna ve indirimler (67.333.588) (25.000.437)
Gergeklesen yatirim indirimi harcamasi (4.613.487) (6.446.031)
Kanunen kabul edilmeyen giderler 10.375.556 8.138.346
Mali zararlar 220.280.392 (7.084.137)
Gegici vergi matrahi 27.266.110 70.349.443
Cari donem vergi karsiligi (%20) 5.453.222 14.069.889
Cari dénem yatirim indirimi stopaj karsiligi (%19,80) 668.103 598.061

Ertelenen Vergi Varliklari ve Yukimlulikleri

Grup, ertelenmis vergi varlik ve yikimluliklerini, varlik ve yukimldliklerin bilancodaki kayitl degerleri ile vergi degerleri
arasinda olusan gegici farklar Gzerinden bilanco tarihi itibariyla yasalasmis vergi oranlarini kullanarak hesaplamaktadir.
Muteakip dénemlerde gerceklesecek gecici farklar Gzerinden yikimlilik metoduna gore hesaplanan ertelenmis vergi
varliklari ve yikidmlalikleri icin uygulanan oran %20 (2010: %20), Aksa Eneriji Uretim A.S.-YS icin %10 (2010: %10)'dur.

Her bilanco tarihi itibariyla, kayitlara yansitilmayan ertelenen vergi varligi yeniden gézden gegirilmektedir. Gelecekte
elde edilecek mali kéarin ertelenen vergi varliginin kazanilmasina imkan vermesinin muhtemel olmasi durumunda,
onceki dénemlerde kayitlara yansitilmayan ertelenen vergi varhigi kayitlara yansitilir. Grup’un 31.12.2011 tarihi itibariyla
ertelenmis vergi hesaplamasina dahil edilmeyen toplam 220.030.588 TL tutarinda devreden kullanilabilir mali zararlari

bulunmaktadir.
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31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla ertelenen vergiye konu olan gegici farklar ve etkin vergi oranlari kullanilarak
hesaplanan ertelenmis vergi yikimliligindn dagilimi asagida 6zetlenmistir:

31.12.2011 31.12.2010
Kimdlatif Varlik/ Kimdlatif Varlik/
Degerleme (YukUmlaluk) Degerleme (Yukumlaluk)
Farklari Farklari
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin
kayith degerleri ile vergi matrahlari
arasindaki net fark (271.385.642) (52.277.264) (226.089.958) (44.080.925)
Stpheli alacak karsihigr diizeltmesi 16.032.324 3.206.464 21.081.742 4.216.348
Olur Barajina ait hizmet gider tahakkuku 7.200.000 1.440.000 -- -
Yabanci para kur degerleme farki 6.511.081 1.302.224 4.262.109 852.422
Banka kredilerine iligkin faiz reeskontu
dizeltmesi 3.503.695 656.320 4.826.403 965.284
Kidem tazminati karsihg 1.839.533 345.635 1.331.912 266.383
istirak deger distkligi karsilig 1.554.408 310.882 1.554.408 310.882
Tahakkuk etmemis finansman geliri 340.422 48.788 233.063 45.314
Stok deger dustklugu karsilig 506.698 101.340 506.698 101.340
Tahakkuk etmemis finansman gideri (2.200.516) (439.172) (554.350) (110.753)
Pesin 6denen giderlere iliskin donemsellik
dlzeltmesi (916.177) (183.234) - -
TEIAS nakil hatti devir bedeli diizeltmesi - - (2.625.548) (525.112)
Karbon satigina iliskin gelir tahakkuku - - (577.562) (115.512)
Diger 89.150 17.830 87.026 17.407
Ertelenen vergi varhgi/(yukimlaligu), net (236.925.024) (45.470.187) (195.964.057) (38.056.922)
31.12.2011 31.12.2010
Ertelenen vergi varliklari 7.429.483 6.785.026
Ertelenen vergi yukumldlikleri (52.899.670) (44.841.948)

Ertelenmis vergi yikimlaligd, net

(45.470.187)

(38.056.922)

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren dénemler icindeki ertelenmis vergi varliklar/(yGktamlulikleri) hareket

tablosu asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Dénem basi (38.056.922) (26.818.562)
Yeni iktisaplar nedeniyle ilaveler 287.815 (1.563.423)
Doénem vergi geliri/(gideri) (7.701.080) (9.674.937)
Donem sonu (45.470.187) (38.056.922)
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NOT 36 — HISSE BASINA KAZANG/(KAYIP)

Hisse basina kar hesaplamalari, bu rapor kapsaminda verilen gelir tablosundaki net dénem karinin ihrag edilmis bulunan

hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina bélinmesi ile yapilmistir.

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010
Hissedarlara ait net (zarar)/kar (124.489.820) 59.647.106
Cikarilmis adi hisselerin agirlikli ortalama adedi 577.500.000 577.500.000
Tam TL cinsinden bir hisse basina (zarar)/kar (0,216) 0,103
NOT 37 - iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI
Kisa Vadeli Alacaklar 31.12.2011 31.12.2010
Ticari alacaklar
- Turk Lirasi 191.854.971 50.625.509
- Yabanci Para 9.534.869 9.443.244
Ticari olmayan alacaklar
- Turk Lirasi 365.347.128 620.582.355
- Yabanci Para 1.827.741 2.146.699
Supheli alacaklar 12.575.611 15.626.839
Supheli alacaklar karsihgi (-) (12.575.611) (15.626.839)
Toplam 568.564.709 682.797.807
Grup'un iliskili taraflardan olan alacaklarinin vadelerine gére yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Vadesi gegen 568.564.709 682.797.807
3 aya kadar - -
3- 6 ay arasl -- -
6 ay sonrasi -- -
Toplam 568.564.709 682.797.807
Supheli alacak karsiliginin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla hareketleri asagidaki
gibidir:

31.12.201M1 31.12.2010
Donem basi bakiye 15.626.839 15.626.839
Dénem ici tahsilatlar (-) (3.051.228) -
Dénem sonu bakiye 12.575.611 15.626.839
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Vadesi gelmemis ticari alacaklarin tahakkuk etmemis finansman geliri icin uygulanan faiz oranlar asagidadir:

31.12.2011:

Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 giin 11,57 0,58 1,29
31-60 glin 11,58 0,81 1,57
61+ gln 11,64 0,97 1,75
31.12.2010:
Oran (%)

Vade TL ABD$ EUR
1-30 giin 6,39 0,26 0,71
31-60 glin 6,41 0,28 0,82
61+ gln 6,41 0,30 0,94
Kisa Vadeli Bor¢lar 31.12.2011 31.12.2010
Ticari borglar

- Turk Lirasi 529.822 771.058
Ticari olmayan borglar

- Turk Lirasi 6.305.063 14.859.791
-Yabanci Para 860.367 -
Toplam 7.695.252 15.630.849
Grup'un iligkili taraflara olan borclarinin vadelerine gére yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

Vadesi gecenler 7.695.252 15.630.849
0-3ay - -
3ay-1yl - -
1-5yl - -
Toplam 7.695.252 15.630.849

31.12.2011 tarihi itibariyla iligkili taraflardan olan alacaklar icin dénem icinde uygulanan etkin faiz orani %8-17
(31.12.2010: %8-12)'dir.

Vadesi gelmemis ticari borglarin tahakkuk etmemis finansman geliri i¢in uygulanan faiz oranlar asagidadir:

31.12.2011:

Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 glin 11,57 0,58 1,29
31-60 glin 11,58 0,81 1,57
61+ giin 11,64 0,97 1,75
31.12.2010:
Oran (%)
Vade TL ABD$ EUR
1-30 giin 6,39 0,26 0,71
31-60 glin 6,41 0,28 0,82
61+ gin 6,41 0,30 0,94
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37.1) i|i§ki|i taraflarla bakiyeler:

a) i|i§ki|i taraflardan alacaklar:

31.12.2011 31.12.2010

Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim A.S. -- 1.592 1.468.797 11.484.546
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 721.382 1.092 163.891 -
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. 105.058 165 315.719 7.401.882
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitim A.S. 489.751 208 709.341 368.474
Aksa CNG Sikistirilmis Dogal Gaz Dag. iletim ve
Satis A.S. - 408 - 408
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. 431.227 1.526 3.070.044 7.369.178
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. - - 328.445 234.053
Aksa Dogalgaz Dagitm A.S. - 1.232 - 298
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitim A.S. - 111 3.023.511 2.298.033
Aksa Elektrik Perakende Satis A.S. -- 1.898.650 183.198 1.953.737
Aksa Elektrik Toptan Satis A.S. 162.507.595 22 982.227 22
Aksa Gaz Dagitim A.S. 7.781.097 - 10.147.477 193
Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S. - - 3.728.879 501.417
Aksa Gimuishane Bayburt Dogalgaz Dagitim A.S. 2.293.523 1.060.963 416.051 162.925
Aksa International Ltd. 399.442 1.827.741 655.784 1.460.305
Aksa Jenerator Sanayi A.S. 870.098 301.347 1.566.816 6.618.325
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. - 47 2.753.364 615.745
Aksa Makina Sanayi A.S. -- 457.957 242.139 1.433.043
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 1.884.712 69 3.173.982 61.637
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 523.890 440 173.296 384
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey
Dogalgaz Dagitim A.S. - 480 1.194.692 24.149.739
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 1.856.725 1.065 93.540 1.065
Aksa Power Gen Changzhou - - - 686.394
Aksa Power Generation Co. 9.135.428 - 5.908.015 1.583
Aksa Power Generation Fze. - 1.394.782 -- -
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. 1.795 378.163 7.921 292.392
Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. 12.666 - 1.221 62
Aksa Sivas Dogalgaz Dagitim A.S. -- 568 - --
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 881.439 2.989.577 2.612.973 1.360.611
Aksa Teknoloji A.S. -- 83.778 5.883 68.988
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. - 5 4.141.374 24.173.317
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 418.287 290.098 524.446 20.703.425
Aksa Turizm Isletmeleri A.S. - 2.098 569.296 8.059.390
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 3.560.681 415.437 84.778 972
Alenka Enerji Ltd. Sti. - - 65.900 --
Anadolu Dogalgaz Dagitm A.S. - 1.062.139 249.327 665.985
Anadolu Dogalgaz Toptan Satis A.S. - 85 - --
Atel Telekomiinikasyon A.S. - 194.224 14.234 159.337
Ayres Ayvacik Ruzgar Enerjisinden Elektrik
Uretim Santrali Ltd. Sti. -- - 1.951 97
Ceka Enerji Uretim A.S. -- 50.859 113.110 1.245.808
Coruh Aksa Elektrik Hizmetleri A.S. - 1.366 - 2.697
Coruh Elektrik Dagitim A.S. 2.086.184 444 -- -
Deris insaat A.S. - 942 422.356 3.399.415
Doust Company (Iraq) -- - 2.879.445 --
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31.12.2011 31.12.2010
Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Dizce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S. 3.247.248 6.046 1.848.329 12.980.061
Elektrik Altyapi Hizmetleri Ltd. Sti. 19.845 2712 - -
Fatih Blyulktopcu - - - 56.972
Firat Aksa Elektrik Hizmetleri A.S. - 40 - 30
Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 177.655 - -- -
Gesa G Sistemleri A.S. 57.433 357.709 535.611 11.686
I.S.P. -- 1.531 -- -
irfan Cengiz - - 1.598 99.384
Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. - 43.246 -- -
Kazanci Holding A.S. - 351.877.959 4.432.260 295.727.058
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. - 1.949.572 - 2.777.807
Koni Ingaat Sanayi A.S. - 4.034 1.111.096 178.596.578
Koni Tarim Isletmeleri A.S. - 269.340 14.953 5.249.867
Koni Tarimsal Yatirimlar A.S. - 108.893 5.953 95.674
Koni Turizm San. Ve Ticaret A.S. - 150 107.143 97.123
Onan Enerji Uretim A.S. - 131.050 11.801 98.202
Rasa Enerji Uretim A.S. - -- 6.586 85
Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. 1.743 264 -- --
Renk Transmisyon San A.S. - - - 533
Siirt Batman A.S. 1.924.936 458 -- -
Tasfiye Halinde S.S. Endiistriyel Uriin Ureticileri - 2.112 - 2112
Vangolu Elektrik Hizm. A.S. - 73 - -
Toplam 201.389.840 367.174.869 60.068.753 622.729.054
b) iliskili taraflara borclar:
31.12.2011 31.12.2010

Ticari Ticari Olmayan

Ticari Ticari Olmayan

Aksa Balikesir Dogalgaz Dagitim A.S.
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitm A.S.
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S.
Aksa Dogalgaz Dagitim A.S.

Aksa Elektrik Perakende Satis A.S.
Aksa Elektrik Toptan Satis A.S.

Aksa Far East PTE Ltd.

Aksa Gaz Dagitm A.S.

Aksa Gemlik Dogalgaz Dagitim A.S.
Aksa Havacilik A.S.

Aksa Jeneratdr Sanayi A.S.

Aksa Kiralama Ve Makina Satig A.S.
Aksa Makina Sanayi A.S.

Aksa Malatya Dogalgaz Dagitim A.S.
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S.

Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Dogalgaz

Dagitm A.S.

Aksa Satis ve Pazarlama A.S.

Aksa Servis ve Yedek Parca A.S.

Aksa Sivas Dogalgaz Dagitim A.S.

Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti.

2.465
2.044
19.560

99.862
12.479
84.273
76
66.520
24.282
860.367
150
165.803

1.779
164.553
26.347
3.000

3.109
64.204
2.591
632.732
102

2991
59.506
3.884
51.282
354.610
727.140
989
382.645

728.575
28.169
51.926
21.737

3.000



Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31.12.2011 31.12.2010

Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Aksa Turizm Isletmeleri A.S. - 747 - -
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. - 40.500 33.305 --
Alenka Enerji Ltd. Sti. - - - 162.099
Ali Metin Kazanci - 11.081 - 5.681
Anadolu Dogalgaz Dagitm A.S. - 7.839 - 15
Ayres Ayvacik Rizgar Enerjisinden Elektrik
Uretim Santrali Ltd. Sti. - - - 779.371
Cemil Kazanci - 752 - 726
Deris insaat A.S. - 4.539 -- 3.644
Elektrik Altyapi Hizmetleri Ltd. Sti. - 285 - -
Eurl Aksa Generateurs - - - 56.536
Fatih Buyuktopgu - - - 521
Firat Aksa Elektrik Hizmetleri A.S. -- 4.364.638 -- -
Gesa Gug Sistemleri A.S. - 195 - 195
Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. 5.940 309 170.350 10.579.316
Kazanci Holding A.S. -- - -- 3.346
Kazanci Makina Ve Motor Ltd. Sti. 311 63 897 1.202
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. 81.267 1.706 186.785 420.585
Koni insaat Sanayi A.S. 198.338 257.820 332.458 373.794
Mehmet Kazanci -- 521 - 521
Mustafa Kurnaz - 19 -- 19
Necati Baykal -- 521 -- -
Nilgtn Nurik Kazanci - -- - 150
Onan Enerji Uretim A S. - 500 - -
Real Makina ithalat ihracat Ltd. 11.087 260.763 - --
Sedat Siverek -- 181 -- 155
Serdar Nigli - 181 - 5
Serafettin Akkaya - 41 - 24
Tw.Energy Target - - - 54.685
Toplam 529.822 7.165.430 771.058 14.859.791
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Aksa Enerji Uretim A.S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iligkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

37.2) lligkili taraflarla yapilan alis-satis islemleri:

a) lligkili taraflara yapilan satiglar:

01.01.-31.12.2011

Mal Hizmet Kira Diger
Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim A.S. 1.848.971 -- - 2.182
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 1.426.994 -- -- 8.771
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitm A.S. 660.032 - - 2.678
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitim A.S. 3.366.518 - - 10.330
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. 2.608.323 - - 12.612
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S. 3.625.252 -- -- 24.804
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitm A.S. 2.337.786 -- - 4.399
Aksa Elektrik Toptan Satig A.S. 510.726.924 865 - 6.735
Aksa Gaz Dagitm A.S. 11.652.783 - - 30.615
Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 332.475 - -- 707
Aksa GimUshane Bayburt Dogalgaz A.S. 2.291.003 - -- 7.060
Aksa International UK Ltd 399.442 - -- -
Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. 4.226.259 905.663 - 1.522
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. 2.824.371 - - 7.717
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 2.733.395 - -- 8.088
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 2.045.775 - - 4.369
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey Dogalgaz
Dagitm A.S. 1.545.238 - -- 6.084
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 2.732.998 181 - 9.473
Aksa Power Generation Co. 9.365.780 - -- -
Aksa Satig ve Pazarlama A.S. 450 -- - 1.521
Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. 132.564 -- 22.670 -
Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitim A.S. 1.800.522 - - 16.785
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 6.481.407 - - 52.970
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. 3.979.013 - - 16.627
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 515.013 - - 989
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 3.909.036 - - 6.973
Coruh Elektrik Dagitm A.S. 12.885.735 -- -- 1.984
Deris insaat A.S. 20.389 -- -- --
Elektrik Altyapi Hizm. A.S. - - - 37.896
Eurl Aksa Generateurs Algeria 159.220 - - -
Firat Elektrik Dagitim A.S. 13.318.249 - - 272
Gesa Glg Sistemleri AS. 57.433 - - -
Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. 1.177 - - 5.951
Kazanci Holding A.S. 18.424 - - -
Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. 233 - - -
Koni Insaat Sanayi A.S. 15.826.866 1.794.026 - 2.406.684
Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. 1.743 - - -
Siirt Batman A.S. 2.096.911 -- - 1.439
Toplam 627.954.704  2.700.735 22.670  2.698.237




Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

01.01.-31.12.2010

Mal Kira Diger
Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim A.S. 1.468.605 - 3.278
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 818.483 -- 4.782
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. 392.801 - 3.323
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitm A.S. 2.480.802 - 13.275
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. 3.244.206 - 18.816
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. - - 627.149
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S.: 2.418.952 - 44.267
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitim A.S. 2.566.772 - 9.044
Aksa Elektrik Toptan Satig A.S. 11.489.661 -- 6.453
Aksa Far East PTE Ltd. 207.929 - -
Aksa Gaz Dagitim A.S. 15.318.684 - 43.930
Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 512.068 - 25.077
Aksa Géyniik Enerji Uretim A.S. 2.665.582 - 1.020.506
Aksa GUimdishane Bayburt Dogalgaz A.S. 757.328 - 4.838
Aksa International LTD. 655.784 - -
Aksa Jenerator Sanayi A.S. 3.982.468 2.350 1.910
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. 2.807.445 - 6.965
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 3.611.241 - 11.971
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 2.082.536 - 7.310
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Dogalgaz Dagitim A.S. 784.909 - 6.255
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 839.659 - 4.249
Aksa Power Generation Co. 7.355.508 - -
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. 3.150.235 - -
Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. 133.063 - -
Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitim A.S. 2.899.975 -- 13.102
Aksa Sanliurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 2.568.142 -- 8.649
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. 2.222.804 -- 12.294
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 386.214 -- 914
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 1.683.848 -- 6.144
Alenka Enerji Ltd. Sti. - -- 900
Ayres Ayvacik Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti. 3.882 - -
Doust Company (Irag) 11.477.372 -- --
Eurl Aksa Generateurs Algeria 602.564 - -
Gesa Gug Sistemleri A.S. - - 56.301
Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. 28.320 - --
Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. 193 - -
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. 3.499 - 3.550
Koni insaat Sanayi A.S. 21.094.784 - 26.132
Koni Tarim isletmeleri A.S. -- -- 5.028.608
Koni Tarimsal Yatirimlar A.S. -- -- 50.600
Mehmet Kazanci 20 - -
Rasa Radiator (Jiangyin) Co. Ltd. 1.635 -- 5.862
Renk Transmisyon San A.S. - - 373
Toplam 112.717.973 2.350  7.076.827
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Aksa Enerji Uretim A.S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iligkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

b) iliskili taraflardan yapilan alislar:

01.01.-31.12.2011

Mal Hizmet Sabit Kiymet Kira Diger
Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim A.S. 49.287 -- - -- -
Aksa Ankara Makina Satis ve Servis A.S. -- 900 - - --
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 55.991 - -- - 1.659
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. 77.476 - - 3.750 2.878
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitim A.S. 207.877 - -- - -
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. 748.845 - -- - -
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. - - - - 7.038
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S.: 356.623 - - - -
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitim A.S. 85.536 - - - -
Aksa Elektrik Toptan Satis A.S. -- 5.497 -- - 47.211
Aksa Gaz Dagitim A.S. 1.074.078 - - - -
Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 33.592 -- - - 3.100
Aksa GuimUshane Bayburt Dogalgaz A.S. 4.540 - - -- -
Aksa Havacilik A.S. - 1.277.661 - - -
Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. 18.649.391 110.208 905.663 55.324 63.779
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. 304.045 - - -- -
Aksa Makina Sanayi A.S. 12.896 - - - -
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 269.326 2.265 - 4.950 11.688
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 150.929 - - - -
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey
Dogalgaz Dagitm A.S. 179.487 - - - -
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 12.209 - - -- -
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. 7.052 3.762 - 9.352 12.475
Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. 1.652 3.770 - 40.618 51.567
Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitim A.S. 44.811 - - -- -
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 38.277.862 853.683 - -- -
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. 30.356 - - -- -
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 67.905 - - -- 3.269
Aksa Turizm Isletmeleri A.S. - 110.646 - - -
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 355.328 - - - -
Anadolu Dogalgaz Dagitim A.S. - 179 - - -
Ceka Enerji Uretim A.S. - - - - 550.760
Deris insaat A.S. - 2.189 -- 9.369 1.934
Elektrik Altyapi Hizm. A.S. - - - 16.245 -
Kapidag Ruzgar Enerji Santrali Ltd. Sti. 6.240 5.940 -- - -
Kazanci Holding A.S. (*) -- 81.326 -- -- 3.409.199
Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. 1.628 - - - 24.277
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. - 27.480 - 50.847 467.975
Koni insaat Sanayi A.S. (**) 966.055  7.881.260 -- 333.121  20.781.536
Koni Tarimsal Yatirmlar A.S. - 1.191 -- -- -
Renk Transmisyon San A.S. 3.427 - - - -
Siirt Batman A.S. 17.810 -- -- -- -
Toplam 62.052.254 10.367.957 905.663 523.576 25.440.345

(*): Kazanci Holding A.S."den yapilan alimlarin 3.258.144 TL tutarindaki kismi dénem icinde iktisap edilen Ayres Ayvacik
Riizgar Enerjisinden Elektrik Uretim Santrali Ltd. Sti.'nin hisse alimindan olusmaktadir.

(**): Koni insaat Sanayi A.S."den yapilan alimlarin 20.777.229 TL tutarindaki kismi Antalya santraline iliskin yapilan Botas
dogalgaz boru hattinin maliyet bedelinden olusmaktadir.



Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

01.01.-31.12.2010

Mal Hizmet Kira Diger
Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitim A.S. 411.821 - -- 1.032
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 231.200 - -- -
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. 133.207 -- 6.000 13.321
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitm A.S. 436.014 194 - -
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. 171.341 - - --
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. -- 5.315 - 320.165
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S.: 309.438 - - 430
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitim A.S. 98.220 - - --
Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 270.569 - - --
Aksa Goyniik Enerji Uretim A.S. - - - 19.500
Aksa GlimUshane Bayburt Dogalgaz A.S. 80.166 - - -
Aksa Havacilik A.S. - 328.760 - -
Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. 18.479.219 325.480 44.268 141.220
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. 127.281 - - -
Aksa Makina Sanayi A.S. -- -- - 10.905
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 162.564 - 8.250 8.583
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 262.243 - - 1.176
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey Dogalgaz
Dagitim A.S. 127.573 - -- --
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 13.234 - - -
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. - 10.375 20.126 -
Aksa Servis ve Yedek Parca A.S. 4.086 6.054 - 1.783
Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitm A.S. 186.722 - - -
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dag. Ltd. Sti. 2.411 - - -
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. 22.963 - - -
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 156.589 - - -
Aksa Turizm isletmeleri A.S. - 94.628 - -
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 94.514 169 - -
Anadolu Dogalgaz Dagitim A.S. -- 492 - -
Ayres Ayvacik Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. -- 666 - -
Deris insaat A.S. 14.936 11.457 - 354
Kazanci Holding A.S. -- 109.018 - 51.685
Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. 127 53.101 - 897
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. - 610.727 - 193.240
Koni insaat Sanayi A.S. (*) 639.161 1.205.843 344385  46.017.642
Koni Tarim isletmeleri A.S. -- - 420 16.551
Toplam 22.435.599  2.762.279 423.449 46.798.484

(*): 46.016.022 TL tutarindaki kisim 05.03.2010 tarihinde Koni insaat San. A.S.'nden alinan idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret

A.S. ve Rasa Enerji Uretim A.S. hisse alimlarindan olusmaktadir.
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c) lliskili taraflardan finansman gelirleri:

01.01- 01.01-

31.12.201M1 31.12.2010

Faiz ve Kur Farki Faiz ve Kur Farki

Aksa Afyon Dogal Gaz Dagitm A.S. 1.559.956 633.929
Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 3.354 -
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. 234.461 118.948
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitim A.S. 51.938 -
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitm A.S. 203.272 62.559
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. 10.973 24.697
Aksa Dogalgaz Dagitm A.S. - 11.955
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S.: 314.383 87.772
Aksa Elazig Dogalgaz Dagitm A.S. 480.945 673.439
Aksa Elektrik Perakende Satis A.S. 221.688 195.470
Aksa Elektrik Toptan Satig A.S. 2.260.683 39.030
Aksa Gaz Dagitm A.S. 198.376 274.258
Aksa Goyniik Uretim A.S. - 10.705
Aksa Glimushane Bayburt Dogalgaz A.S. 175.128 100.443
Aksa Jenerator Sanayi A.S. 1.059.248 5.958.457
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. 560.813 139.598
Aksa Makina Sanayi A.S. 121.604 251.195
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. 63.514 -
Aksa Mustafa Kemal Pasa Susurluk Karacabey Dogalgaz Dagitim A.S. 2.095.175 890.535
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. 1.445 56.435
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 77.566 86.383
Aksa Teknoloji A.S. 8.908 8.080
Aksa Tokat Amasya Dogal Gaz Dagitim A.S. 2.429.423 2.668.444
Aksa Trakya Dogal Gaz Dagitim A.S. 1.258.849 356.188
Aksa Turizm isletmeleri A.S. 1.039.614 912.975
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 57.737 3.445
Alenka Enerji A.S. - 65.000
Anadolu Dogalgaz Dagitim A.S. 117.964 299.821
Atel Telekomunikasyon A.S. 20.652 19.303
Ayres Ayvacik Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. - 17.325
Ceka Enerji Uretim A.S. -- 113.080
Deris Insaat A.S. 451.489 448.341
Fatih Blyulktopgu 223.346 -
Gesa Gug Sistemleri A.S. - 999
Kapidag Rizgar A.S. - 10.233
Kazanci Holding A.S. 34.071.773 27.844.634
Kazanci Makina ve Motor Ltd. Sti. - 65
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. 204.002 332.909
Koni insaat Sanayi A.S. 8.720.790 9.670.405
Koni Tarim isletmeleri A.S. 28.015 31.924
Koni Tarimsal Yatirmlar A.S. 6.099 5.953
Koni Turizm San. ve Ticaret A.S. 3.985 107.143
Onan Enerji Uretim A.S. 13.992 11.801
Aksa Ordu Giresun Dogalgaz Dagitim A.S. 10.600 122.933
Renk Transmisyon San A.S. - 952
Siirt Batman A.S. 75.794 40.231
Toplam 58.437.554 52.707.992




Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
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d) iliskili taraflara finansman giderleri:

01.01.- 01.01.-

31.12.201M1 31.12.2010

Faiz ve Kur Farki Faiz ve Kur Farki

Aksa Balikesir Dogal Gaz Dagitim A.S. 2.465 316.545
Aksa Bandirma Dogal Gaz Dagitim A.S. - 6.860
Aksa Bilecik Bolu Dogal Gaz Dagitm A.S. - 1.348.527
Aksa Canakkale Dogalgaz Dagitim A.S. - 52.712
Aksa Dogal Gaz Toptan Satis A.S. - 12.610
Aksa Duzce Eregli Dogal Gaz Dagitim A.S.: - 310.883
Aksa Elektrik Perakende Satis A.S. 2.893 7.115
Aksa Elektrik Toptan Satis A.S. 65.568 53.629
Aksa Gemlik Dogal Gaz Dagitim A.S. 41.502 196.641
Aksa Jenerator Sanayi A.S. 4.579.845 4.655.286
Aksa Karadeniz Dogalgaz Dagitim A.S. - 7.474
Aksa Makina Sanayi A.S. 8.269 34.302
Aksa Malatya Dogalgaz A.S. -- 271.307
Aksa Manisa Dogalgaz Dagitim A.S. 3.906 388.740
Aksa Satis ve Pazarlama A.S. 5.711 52.323
Aksa Sanlurfa Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 123.412 -
Aksa Sivas Dogal Gaz Dagitim A.S. 43.393 760.711
Aksa Van Dogalgaz Dagitim A.S. 6.097 275.860
Anadolu Dogalgaz Toptan Satis A.S. 8.624 -
Atel Telekomiinikasyon A.S. - 47.791
Deris insaat A.S. - 211
idil iki Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. - 14.546
Kapidag Rizgar Enerji Santrali Ltd. Sti. 938.635 250.382
Kazanci Holding A.S. 1.024.665 628.408
Kazanci Teknik Cihazlar Yedek Parca A.S. 37.436 118.522
Koni insaat Sanayi A.S. 893.040 56.229
Toplam 7.785.461 9.867.614

37.3) lliskili taraflar lehine verilen kefalet vb. yiikiimlilikler:

Grup'un iligkili taraflarinin kullanmig oldugu kredilere karsilik yapilan genel kredi sézlesmeleri cercevesinde ortaklar ve
iliskili sirketler lehine verdigi kefaletler 31.12.2011 tarihi itibariyla 1.768.177.063 TL (31.12.2010: 1.381.260.870 TL).
Grup'un 31.12.2011 tarihi itibaryla iliskili taraflar lehine vermis oldugu teminat tutarina iliskin mevcut riski Grup
Yonetimi'nin beyanina gore 550.221.057 TL'dir.

37.4) lligkili taraflarin Grup lehine vermis oldugu kefalet vb. yiikiimlilikler:

Grup'un kullanmis oldugu kredilere karsilik yapilan genel kredi s6zlesmeleri cercevesinde ortaklarin ve iliskili sirketlerin
Grup lehine vermis oldugu kefaletler 31.12.2011 tarihi itibariyla 2.747.665.576 TL (31.12.2010: 1.548.831.706 TL).

Ayrica Kazanci Holding A.S., kendisinin ve diger iki iliskili tarafin (Koni insaat Sanayi A.S., Aksa Jeneratér Sanayi A.S.)
31.12.2011 tarihi itibariyle Grup'a olan toplam 353.053.438 TL (31.12.2010: 488.052.133 TL) tutarindaki borcu icin,
24.02.2012 tarihi itibariyle baska bir uzman kurulus tarafindan yapilan sirket degerleme raporuna gére Kazanci Holding
A.S.'ye isabet eden degeri 752.075.065 TL olan Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. hisselerini bu alacaklarin teminati olarak
dogmus ve dogacak her turlt borg ve yikimliliklerin teminatini olusturmak tzere rehnetmistir.

37.5) Ust yonetim kadrosuna ait licretler ve menfaatler toplami:

01.01.-31.12.2011 hesap déneminde ydnetim kurulu ve Ust ydnetime 6denen Ucret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari
1.519.487 TL'dir (01.01.-31.12.2010: 1.588.001 TL).
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31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
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(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

NOT 38 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE DUZEYi
Finansal Risk Yénetimi Amaclari ve Politikalari

Grup'un kullandigi belli bagli finansal araclar, banka kredileri, nakit ve kisa vadeli banka mevduatlandir. Bu araclar
kullanmaktaki asil amag¢ Grup'un faaliyetleri icin finansman yaratmaktir. Grup ayrica direkt olarak faaliyetlerden ortaya
¢ikan ticari alacaklar ve ticari borglar gibi finansal araclara da sahiptir.

Kullanilan araglardan kaynaklanan risk, yabanci para riski, faiz riski, kredi riski ve likidite riskidir. Grup yénetimi bu riskleri
asagida belirtildigi gibi ydnetmektedir.

Sermaye Risk Yonetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da borg ve
dzkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi hedeflemektedir. Grup’un sermaye yapisi borglar,
nakit ve nakit benzerleri ve 27 numarali notta aciklanan ¢ikarilmis sermaye, sermaye yedekleri ve kar yedeklerini iceren
ozkaynak kalemlerinden olugsmaktadir.

Grup'un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler Grup’un Ust yénetimi
tarafindan degerlendirilir. Bu incelemeler sirasinda Ust yonetim sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye
sinifiyla iligskilendirilebilen riskleri degerlendirir ve Yonetim Kurulu'nun kararina bagli olanlari Yénetim Kurulu'nun
degerlendirmesine sunar.

Grup'un genel stratejisi dnceki donemden bir farklilik gostermemektedir.
Onemli Muhasebe Politikalari

Grup'un finansal araclarla ilgili &nemli muhasebe politikalari Not 2 (Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar)'de
aciklanmistir.

Kredi riski

Kredi riski, karsilikli iliski icinde olan taraflardan birinin bir finansal araca iliskin olarak yikimlGliguna yerine
getirememesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Finansal araclari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagsmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tagimaktadir.
Grup'un tahsilat riski, esas olarak ticari alacaklarindan dogmaktadir. Ticari alacaklar, Grup politikalari ve prosedurleri
dikkate alinarak degerlendiriimekte ve bu dogrultuda stpheli alacak karsihgr ayrildiktan sonra bilancoda net olarak
gosterilmektedir (Not 10).
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31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla kredi ve alacak riski detaylari asagidaki gibidir:

31.12.2011

Alacaklar

Ticari alacaklar Diger Alacaklar

iliskili taraf ~ Diger taraf lliskili taraf  Diger taraf

Bankalardaki
mevduat

Diger

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D+E)

201.389.840  56.457.037 367.174.869 1.798.404

109.990.352

- Azami riskin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger
distkligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri

- 56.457.037 - 1.798.404

109.990.352

B. Kosullari yeniden goéristlmus bulunan,
aksi takdirde vadesi gegmis veya deger
distklugine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri

C. Vadesi ge¢mis ancak deger
dustklugine ugramamis varliklarin net
defter degeri

201.389.840 - 367.174.869 -

- Teminat, vs ile glivence altina alinmis
kismi

870.098 352.183.340 -

D. Deger dustklugine ugrayan varliklarin
net defter degerleri

- Vadesi gecmis (brit defter degeri)

12.575.611 2.499.414 - 857.299

- Deger dustkligu ()

(12.575.611) (2.499.414) - (857.299)

- Net degerin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi

- Vadesi gecmemis (brit defter degeri)

- Deger dusukligu ()

- Net degerin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi

E. Bilanco disi kredi riski iceren unsurlar

31.12.2010

Alacaklar

Ticari alacaklar Diger Alacaklar

iliskili taraf Diger taraf iliskili taraf Diger taraf

Bankalardaki
mevduat

Diger

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D+E)

60.068.753  45.567.384 622.729.054 590.696

78.229.887

- Azami riskin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger
distkligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri

- 44.488.230 - 590.696

78.229.887

B. Kosullari yeniden goéristlmus bulunan,
aksi takdirde vadesi ge¢mis veya deger
distkligine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri

C. Vadesi gecmis ancak deger
dustkligine ugramamus varliklarin net
defter degeri

60.068.753 1.079.154  622.729.054 -

- Teminat, vs ile glivence altina alinmig

kismi 7.110.172 - 480.941.961 -- -- --

D. Deger dustklugine ugrayan varliklarin

net defter degerleri - -- - - -- -

- Vadesi gecmis (brit defter degeri) 15.626.839 2.499.088 - 2.353.312 -- -
- Deger dustklugu (1) (15.626.839) (2.499.088) -- (2.353.312) - -

- Net degerin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi

- Vadesi gecmemis (brit defter degeri)

- Deger dusukliga (-)

- Net degerin teminat, vs ile
glivence altina alinmig kismi

E. Bilanco disi kredi riski iceren unsurlar
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(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Likidite riski

Grup, nakit akimlarini diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin ve yikimlaliklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla
yeterli fonlarin devamini saglayarak likidite riskini yonetir.

Likidite riski, Grup’un net fonlama ytktumlulUklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen

bozulmalar veya kredi puaninin dustrilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana
gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Grup yonetimi, fon kaynaklarini dagitarak mevcut ve
muhtemel yikimliliklerini yerine getirmek icin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite
riskini yonetmektedir. Asagidaki tablo, Grup'un tirev niteliginde olmayan finansal yikimliliklerinin vade dagilimini

gostermektedir:

31.12.2011 tarihi itibariyla tirev olmayan finansal yikimlultklerin vadesel dagilimi asagida verilmistir.

Sézlesme
uyarinca nakit

Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil 5 yildan
Sdézlegsme uyarinca vadeler Degeri  (=I+lI+1+IV+V) kisa (1) arasi (1) arasi () uzun (IV) Vadesiz (V)
Tirev Olmayan Finansal
Yukimlalikler
Finansal borclar 1.491.401.248 1.491.401.248 204.668.501 434.947.661 552.490.055 299.295.031 -
Finansal kiralama
yuktmlultkleri 118.863.067 118.863.067 5.811.309 25.821.431 87.135.042 95.285 -
Diger finansal yukumlultkler 61.839.419 61.839.419 - 26.800.114 35.039.305 - -
Beklenen nakit
Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil 5 yildan
Beklenen vadeler Degeri  (=I+1I+11+IV+V) kisa (1) arasi (Il) arasi (1) uzun (IV) Vadesiz (V)
Tirev Olmayan Finansal
Yuakamlaltkler
Ticari borclar 163.560.883 165.574.923 159.680.571 - - - 5.894.352
Diger borglar 9.823.804 9.823.804 1.501.148 - - - 8.322.656
31.12.2010 tarihi itibariyla tirev olmayan finansal yukUmlulUklerin vadesel dagilimi asagida verilmistir.
Sézlesme
uyarinca nakit
Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5yil 5 yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Degeri  (=I+l1+11I+IV+V) kisa (1) arasi (Il) arasi (Il uzun (IV) Vadesiz (V)
Tirev Olmayan Finansal
Yakumliltkler
Finansal borglar 1.174.944.392 1.174.944.392 233.441.959 284.056.617 523.972.811 133.473.005 -
Finansal kiralama
yukamlaltkleri 100.585.105 100.585.105 3.203.854  15.693.955 81.299.211 388.085 -
Diger finansal yukimlulikler 113.831.120 113.831.120  37.100.340 34.061.179  42.669.601 - -
Beklenen nakit
Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5yil 5 yildan
Beklenen vadeler Degeri  (=I+1I+1l1+IV+V) kisa (1) arasi (Il) arasi (I1) uzun (IV) Vadesiz (V)
Tirev Olmayan Finansal
Yakdmlilikler
Ticari borglar 100.386.910 100.941.260  73.253.264 - - - 27.687.996
Diger borglar 18.843.307 18.843.307 1.182.352 - - - 17.660.955




Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Piyasa riski
Piyasa riski faiz oranlarinda, kurlarda veya menkul kiymetlerin ve diger finansal sézlesmelerin degerinde meydana
gelecek ve Grup’u olumsuz etkileyecek degisimlerdir. Grup icin esas 6nemli riskler kurdaki ve faizdeki degisimlerdir.

a) Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi
Yabanci para riski Grup’un agirlikl olarak ABD$ ve EUR yukumliltklere sahip olmasindan kaynaklanmaktadir.

Grup'un ayrica yaptigi islemlerden dogan yabanci para riski vardir. Bu riskler Grup’un degerleme para birimi
disindaki para birimi cinsinden mal alimi ve satimi yapmasi ve yabanci para cinsinden banka kredisi kullanmasindan
kaynaklanmaktadir.

Grup’un 31.12.2011 ve 31.12.2010'daki net yabanci para pozisyonu yaklasik olarak sirasiyla 1.631.730.048 TL kisa (pasif),
1.243.052.289 TL kisa (pasif) pozisyondur.

31.12.2011 31.12.2010
Doviz cinsinden varliklar 40.589.995 82.102.447
Doviz cinsinden ytkimlultkler (1.672.320.043) (1.325.154.736)
Net kisa pozisyon (1.631.730.048) (1.243.052.289)
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DOVizZ POZISYONU TABLOSU

31.12.2011
TL Karsihg
) (Fonksiyonel
KONSOLIDE para birimi) ABD Dolari Avro Yen GBP CHF Diger
1. Ticari Alacaklar 10.134.384 4.744.778 245.317 - - - -
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, Banka
hesaplari dahil) 25.446.539 10.186.608 2.533.726 - 3993 - 1.486
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - -
3. Diger 4.997.188 1.228.710 1.326.248 - - - -
4. Dénen Varliklar (1+2+3) 40.578.111 16.160.096 4.105.291 - 3.993 - 1.486
5. Ticari Alacaklar - - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - -
7. Diger 11.884 - 4.863 - - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) 11.884 - 4.863 -- -- -- --
9. Toplam Varliklar (4+8) 40.589.995 16.160.096 4.110.154 - 3.993 - 1.486
10. Ticari Borglar 4.714.095 151.236 1.812.106 -- -- -- --
11. Finansal Yukumlultkler 648.633.428  270.694.823 56.190.350 - - - -
12a. Parasal Olan Diger Yukidmlultkler 81.559.083 43.178.084 - - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yukumlultkler - - - - - - -
13. Kisa Vadeli Yukimlikler (10+11+12) 734.906.606  314.024.143 58.002.456 - - - -
14. Ticari Borglar - - -- -- - - -
15. Finansal YtkamlulUkler 937.413.437 355.579.979 108.748.022 - - - -
16 a. Parasal Olan Diger Yukumlultkler - - - - - - -
16 b. Parasal Olmayan Diger YukumlulGkler - - - - - - -
17. Uzun Vadeli Yukimlalikler (14+15+16) 937.413.437  355.579.979  108.748.022 - - - -
18. Toplam Yikimlltkler (13+17) 1.672.320.043  669.604.122  166.750.478 - - - -
19. Bilango Disi Déviz Cinsinden Tirev
Araclarin Net Varlik/(YUkimlilik) Pozisyonu
(19a-19b) - - - - -- -- --
19a. Aktif Karakterli Bilango Disi DSviz
Cinsinden Turev Urinlerin Tutari - - - - - - -
19b. Pasif Karakterli Bilango Digi Déviz
Cinsinden Tirev Uriinlerin Tutari - - - - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(Yukiumliltk)
Pozisyonu (9-18+19) (1.631.730.048) (653.444.026) (162.640.324) - 3.993 - 1.486
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/
(Yakumluliik) Pozisyonu (=1+2a+5+6a-10-11-
12a-14-15-16a) (1.636.739.120) (654.672.736) (163.971.435) - 3.993 - 1.486

22. Déviz Hedge'i igin Kullanilan Finansal
Araclarin Toplam Gergege Uygun Degeri

23. Déviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin
Tutari

24. Déviz Yukumliliklerin Hedge Edilen
Kisminin Tutari

25. ihracat
26. ithalat




Aksa Enerji Uretim A'S.

31.12.2011 ve 31.12.2010 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dénemlerine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikce Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

DOViZ POZiISYONU TABLOSU

31.12.2010
TL Karsihg
) (Fonksiyonel
KONSOLIDE para birimi) ABD Dolari Avro Yen GBP CHF  Diger
1. Ticari Alacaklar 971.726 162.751 351.429 -- -- - --
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, Banka
hesaplari dahil) 46.705.344 24.394.865 4.383.957 53457 2726 91 1.205
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - -
3. Diger 20.925.781 7.027.863 4.881.840 - - - -
4. Dénen Varliklar (1+2+3) 68.602.851 31.585.479 9.617.226 53457 2726 91 1.205
5. Ticari Alacaklar - - - - - - -
ba. Parasal Finansal Varliklar - - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - -
7. Diger 13.499.596 308.395 6.355.384 - - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) 13.499.596 308.395 6.355.384 - - - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 82.102.447 31.893.874 15.972.610 53.457 2.726 91 1.205
10. Ticari Borclar 4.433.041 101.858 2.086.559 -- -- -- --
11. Finansal Yukumliltkler 453.200.890  248.956.037 33.338.957 -- - - -
12a. Parasal Olan Diger Yikimlultkler - - - - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yuk.ler - - - - - - -
13. Kisa Vadeli Yukimlikler (10+11+12) 457.633.931  249.057.895 35.425.516 - - - -
14. Ticari Borglar - - - - - - -
15. Finansal Yukumlultkler 867.520.805 438.916.356 92.214.201 -- -- -- --
16 a. Parasal Olan Diger Yukumliltkler - - - - - - -
16 b. Parasal Olmayan Diger Yik.ler - - - - - - -
17. Uzun Vadeli Yukimlilukler (14+15+16) 867.520.805 438.916.356 92.214.201 - - - -
18. Toplam Yikimliltkler (13+17) 1.325.154.736  687.974.251  127.639.717 - - - -
19. Bilango Digi Déviz Cinsinden Tiirev
Araclarin Net Varlik/(Ylkumlilik) Pozisyonu
(19a-19b) -- - - - - - -
19a. Aktif Karakterli Bilango Disi DSviz
Cinsinden Tirev Urinlerin Tutar - - - - - - -
19b. Pasif Karakterli Bilango Digi Déviz
Cinsinden Tirev Urinlerin Tutari - - - - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(YUkimlilik)
Pozisyonu (9-18+19) (1.243.052.289) (656.080.377) (111.667.107) 53.457 2.726 91 1.205
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/
(Yukimlilik) Pozisyonu (=1+2a+5+6a-10-11-
12a-14-15-16a) (1.277.477.666) (663.416.635) (122.904.331) 53.457 2.726 91 1.205

22. Déviz Hedge'i igin Kullanilan Finansal
Araglarin Toplam Gergege Uygun Degeri

23. Ddviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin
Tutari

24. Doviz Yukimluliklerin Hedge Edilen
Kisminin Tutari

25. ihracat

26. ithalat
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Bilango tarihi ve rapor tarihi itibariyla gerceklesen kur degisimlerinin Grup’un yabanci para pozisyonu tzerindeki etkisi:

Dé&viz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu

31.12.2011

Kar/Zarar

Ozkaynaklar

Yabanci paranin  Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

ABD Dolari'nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:

1- ABD Dolari net varlik/yukimlulugi (123.429.042) 123.429.042 (123.429.042) 123.429.042
2- ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - --
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) (123.429.042) 123.429.042 (123.429.042) 123.429.042
Avro’nun TL karsisinda % 10 degismesi halinde:
4- Avro net varlik/yGkimlaligu (39.746.042) 39.746.042 (39.746.042) 39.746.042
5- Avro riskinden korunan kisim (-) -- - - --
6- Avro Net Etki (445) (39.746.042) 39.746.042 (39.746.042) 39.746.042
Diger ddviz kurlarinin TL karsisinda ortalama % 10 degismesi halinde:
7- Diger doviz net varlik/yGkimluligi 2.079 (2.079) 2.079 (2.079)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) -- - - --
9- Diger Doviz Varliklari Net Etki (7+8) 2.079 (2.079) 2.079 (2.079)
TOPLAM (3+6+9) (163.173.005) 163.173.005 (163.173.005) 163.173.005
Déviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu
31.12.2010
Kéar/Zarar Ozkaynaklar

Yabanci paranin  Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

ABD Dolari'nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:

1- ABD Dolari net varlik/yikimlulugi (101.430.026) 101.430.026 (101.430.026) 101.430.026
2- ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - = - -
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) (101.430.026) 101.430.026 (101.430.026) 101.430.026
Avro’'nun TL karsisinda % 10 degismesi halinde:
4- Avro net varlik/yGkimlaligu (22.881.707) 22.881.707 (22.881.707) 22.881.707
5- Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6- Avro Net Etki (4+5) (22.881.707) 22.881.707 (22.881.707) 22.881.707
Diger doviz kurlarinin TL karsisinda ortalama % 10 degismesi halinde:
7- Diger doviz net varlik/yukimlaliga 11.015 (11.015) 11.015 (11.015)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) -- - - --
9- Diger Doviz Varliklari Net Etki (7+8) 11.015 (11.015) 11.015 (11.015)
TOPLAM (3+6+9) (124.300.718) 124.300.718 (124.300.718) 124.300.718
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b) Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi:
Faiz orani riski

Kredi kullanimdan kaynaklanan bor¢lanma olmadigindan faize duyarli ykimlilikler icin bir faiz riski tasinmamaktadir.
Fon yénetimi kapsaminda portféyde bulunan faize duyarli varliklarin faiz riskinin élctilmesinde duyarlilik analizi
yapilmaktadir. Faize duyarli varliklarin ortalama vadesi ve faiz orani belirlenerek, piyasa faiz oranlarindaki degisime
olan duyarliligi hesaplanmakta, piyasalar izlenerek fon yonetimi kapsaminda olusturulan menkul kiymet portféyinden
kaynaklanan faiz riski, piyasa faiz oranlarindaki beklentiler cercevesinde mevcut menkul kiymet portféylinin tasinmasi,
arttirlmasi veya azaltiimasi yoninde alinan kararlar cercevesinde yénetilmektedir. Faiz pozisyonu tablosu asagidaki
gibidir.
Faiz Pozisyonu Tablosu

31.12.2011 31.12.2010

Sabit faizli finansal araclar

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar 383.292 --
Finansal varliklar Satilmaya hazir finansal varliklar 119.575 136.513
Finansal yakimldlikler 1.584.138.136  1.097.320.781

Degisken faizli finansal araglar
Finansal varliklar . -
Finansal yakimlulikler 26.126.179 178.511.693

Grup'un 31.12.2011 tarihli bilangosunda faize duyarli finansal varlik ve yikimltlikleri banka mevduatlari, banka kredileri
ile finansal kiralama borglarindan olugmaktadir. Grup'a uygulanan faiz oranlarinda meydana gelebilecek 1 puanlik artis/
(azals) ekli konsolide gelir tablosunda yer alan dénem net kéri Gzerinde 3.808.784 TL (31.12.2010: 3.100.396 TL) artig/
(azalig)'a neden olacaktir.

NOT 39 - FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE FINANSAL RiSKTEN KORUNMA
MUHASEBESi CERGEVESINDEKI ACIKLAMALAR)

Rayic bedel, bir finansal enstrimanin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda gonulli taraflar arasindaki bir cari islemde
el degistirebilecegi tutar olup, eger varsa, olusan bir piyasa fiyati ile en iyi sekilde belirlenir. Rayic bedel tahmininde ve

iyasa verilerinin yorumlanmasinda tahminler kullanilir. Buna gére, burada sunulan tahminler, Grup’un bir giincel piyasa
isleminde elde edebilecegi tutarlar gostermeyebilir.

Grup, finansal araglarin kayith degerlerinin makul degerlerini yansitigini disinmektedir.

Finansal varliklar -- Yabanci para cinsinden parasal kalemler bilanco degerinin rayiF degerlerine yakin olmasi sebebi ile
dénem sonu kurlari kullanilarak cevrilmektedir. Finansal aktiflerin, kisa vadeli olmalari ve kredi kaybinin Snemsenmeyecek
dlglide olmasindan dolay, rayic degerlerin taginan degerlerine yakin oldugu kabul edilir.

Finansal ylkimllikler -- Yabanci para cinsinden parasal kalemler bilango degerinin rayic degerlerine yakin olmasi sebebi
ile ddnem sonu kurlari kullanilarak cevrilmektedir. Ticari borclarin ve diger parasal yukimldltklerin, kisa vadeli olmasindan
dolayi, rayic degerlerin tasinan degerlerine yakin oldugu kabul edilir.
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NOT 40 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

a) Grup ortaklarindan Kazanci Holding A.S., 01.03.2010 tarihinde Grup'un iliskili taraflardan olan 31.12.2009 tarihi itibariyle
toplam 335.280.602 TL tutarindaki net alacak bakiyesinin en geg iki yil icinde 6denmesi konusunda Ana Ortaklik Aksa Enerji
Uretim A.S."ye karsi misterek bor¢lu miteselsil kefil sifatiyla sorumlu oldugunu gayrikabili riicu olarak kabul ve beyan
etmistir.

Kazanci Holding A.S., 08.03.2012 tarihinde imzalamig oldugu yeni taahhitname ile daha énce 01.03.2010 tarihinde
imzalamis oldugu taahhltnameyi yenileyerek 31.12.2011 tarihi itibariyle Grup'un iligkili taraflardan olan toplam 560.869.457
TL tutarindaki net alacaklarinin en geg g yil icinde 6denmesi konusunda misterek borclu ve miteselsil kefil sifati ile
sorumlu oldugunu gayrikabili riicu olarak yeniden kabul, beyan ve taahhit etmistir.

Ayrica Kazanci Holding A.S., kendisinin ve diger iki iliskili kurulusun (Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. ile Koni Insaat Sanayi A.S.)
31.12.2011 tarihi itibariyle Grup'a olan toplam 353.053.438 TL tutarindaki borclarina iligkin, 24.02.2012 tarihi itibariyle baska
bir uzman kurulus tarafindan yapilan sirket degerleme raporuna gére Kazanci Holding A.S.'ye isabet eden (%99,8) degeri
752.075.065 TL olan Aksa Jeneratdr Sanayi A.S. hisselerini bu alacaklarin teminati olarak dogmus ve dogacak her tirli borg
ve yUkimldliklerin teminatini olugturmak Gzere 08.03.2012 tarihli hisse rehin sézlesmesi kapsaminda yeniden rehnetmistir.

b) Grup’un 27.10.2011 tarihinde iliskili taraf ve ortaklardan Kazanci Holding A.S.'nin yurtdisi kaynakli finansal kurulus
Goldman Sachs ile yurlitmekte oldugu kredi kullanim gérismelerine iligkin olarak Ana Ortaklik’in 27.10.2011 tarihi itibariyle
yapmis oldugu IMKB 6zel durum agiklamasi asagidaki gibidir:

“25 Temmuz 2011, 26 Temmuz 2011 ve 5 Agustos 2011 tarihlerinde yapilan zel durum agiklamalari ile Sirketimize
tahsis edilen 192 milyon US$ tutarindaki 1 yil 1 hafta vadeli kredi (“Képrii Kredi”) ve Goldman Sachs ile 6ngériilen iglem
(“Ongoérilen Islem”) kamuoyunun bilgisine sunulmustur.

Taraflar arasindaki Ongériilen islem’in yapisinin belirlenmesi amaciyla yapilan miizakereler cercevesinde, 5 Agustos 20711
tarihindeki 6zel durum acgiklamasina konu olan detaylar hakkinda bir takim degisikliklerin yapilmasina prensipte karar
verilmistir. Ongoriilen Islem’in yapisina iliskin bazi dnemli degisiklikler asagida 6zetlenmekle birlikte, nihai dokiimantasyon
ile nihai islem sartlan Gzerinde taraflar arasindaki mizakerelerin devam etmekte oldugu kamuoyunun bilgisine
sunulmaktadir. Bu cercevede, islem sartlar degisebilecek ve nihai dokiimantasyon lzerinde taraflarca mutabakata
varilmasina bagl olacaktir. Ongériilen islem, Goldman Sachs tarafindan alinmasi gereken tiim kurumsal onaylara ve Yeni
Kredi'ye Goldman Sachs'in diizenlemeleri cercevesinde diger finans kuruluslarinin katiliminin (sendikasyon) saglanmasina
("Yeni Kredi”) baglidir. Bu isleme iliskin taraflarca nihai sézlesmeler akdedildiginde kamuoyuna ayrica ilave bilgi
verilecektir.
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Ongbriilen islem'in ana unsurlar agsagida ézetlenmektedir:

1. Aksa Enerji yonetim kurulu tarafindan, kayitli sermaye sistemi icerisinde, Aksa Enerji’'nin cikariimis sermayenin yaklasik
%9,86'sina (sermaye artinmi sonucu olusacak olan sermaye lzerinden) tekabdil eden paylarin, mevcut pay sahiplerinin
richan haklarinin kisitlanmasi suretiyle, primli olarak ihra¢ edilerek Goldman Sachs'a 175 milyon US$ karsiliginda tahsis
edilecegdi bir tahsisli sermaye artirmi slreci baslatilacaktir. Bu stirecte tahsisli sermaye artinmina konu olan paylarin
Sermaye Piyasasi Kurulu kaydina alinmasi ve ilgili diger kamu kurum ve kuruluslardan izinlerin alinmasi amaciyla Aksa Enerji
tarafindan gerekli basvurular yapilacaktir.

2. Yukarida bahsedilen tahsisli sermaye artiiminin tamamlanmasina paralel olarak, Goldman Sachs, halihazirda Sirketimiz
mulkiyetinde bulunan Aksa Enerji’'nin sermayesinin yaklasik %5,24'Gni (sermaye artirimi sonucu olusacak olan sermaye
lUzerinden) temsil eden B grubu paylari yaklagik 93 milyon US$ karsiliginda satin ve devir alacaktir.

3. Yukarida belirtilen tahsisli sermaye artinmi ve pay devri islemlerinin basaril bir sekilde gerceklestiriimesi neticesinde,
Goldman Sachs, Aksa Enerji'nin sermayesinin yaklasik %15,10'unu (sermaye artirimi sonucu olusacak olan sermaye
lUzerinden) temsil eden paylara sahip olacaktir. Bahsi gecen bu paylar (“GS Hisseleri”) icin Goldman Sachs tarafindan
ddenecek toplam bedel yaklasik 268 milyon US$'dir. Ayrica, Ongériilen Islem cercevesinde Sirketimize tahsis edilecek
olan finansman ve GS Hisseleri'ne iligkin olarak Sirketimiz tarafindan Goldman Sachs’e sunulacak olan olumsuz ekonomik
etkilere karsi koruma 6ngéren hususlar asagida (7) ve (8) sayil paragraflarda agiklanmaktadir.

4. Goldman Sachs, Ongériilen islem’i takip eden birinci yildan sonra ve besinci yildan énce, GS Hisselerini kismen veya
tamamen satma hakkina sahip olacaktir. Goldman Sachs tarafindan GS Hisselerinin 3. kisilere satisina karar vermesine
kadar gegen siire icerisinde Sirketimizin GS Hisseleri izerindeki oy haklari devam edecektir. Ongériilen islem’in
vadesinden 6nce Goldman Sach’in GS Hisselerini G¢linct kisiye satmak istemesi halinde, Goldman Sachs asagida (7) sayili
paragrafta aciklandig sekilde Sirketimiz tarafindan kendisine daha énce teslim edilmis olan nakdi teminata tekabul eden
bir meblagi o gline kadar nakit olarak 6denmis olan kredi faizleri ile birlikte Sirketimize geri 6deyecektir.

5. Sirketimize, baska kullanim amaclarinin yani sira Képri Kredinin vadesinde geri 6denmesi icin de kullanilacak olan
yaklagik 460 milyon US$ tutarinda bir Yeni Kredi tahsis edilecektir. Yeni Kredi'nin teminati olarak Képri Kredi kapsaminda
Uzerinde rehin tesis edilen Aksa Enerji paylari kullanilacaktir. Teminat paketine iliskin herhangi bir degisiklik olmasi halinde
gerekli agiklamalar derhal kamuoyunun bilgisine sunulacaktir.
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6. GS Hisseleri tizerinde kredi veren bankalar lehine Sirketimizin Yeni Kredi'den kaynaklanan yukimlaltklerinin
teminatlandirimasi amaciyla Goldman Sachs tarafindan teminat tesis edilecek olup, bu islem cercevesinde kredi veren
kuruluglarin Goldman Sachs’e riicu haklari GS Hisselerinin o glinkl piyasa degeri ile GS Hisselerinin ilk satis bedelinden
hangisi distk ise onunla sinirli olacaktir.

7. Olumsuz Ekonomik Gelismelere Karsi Koruma Onlemleri: Goldman Sachs tarafindan GS Hisseleri {izerinde rehin

tesis edilmesine karsilik olarak Sirketimiz tarafindan yukarida (3) sayil maddede belirtilen toplam GS Hisseleri karsiligina
esdeger miktarda bir nakit, nakdi teminat olusturmak amaciyla Goldman Sachs'a teslim edilecektir. Ongériilen islemi
muteakiben 5. yilin sonunda, Goldman Sachs GS Hisselerini mulkiyetinde tutmak istemezse, elinde bulunan GS Hisselerini
beher pay basina ilk satin alma fiyati Gzerinden Sirketimize satma hakkina sahip olacaktir.

8. Yeni Kredi, Sirketimizin almis oldugu 192 milyon US$ degerindeki mevcut Kopri Kredisini 1 yil 1 haftalik vadesi sonunda
yeniden finanse ederek 5 yila uzatacak ve 93 milyon US$ tutarinda ek kaynak saglayacaktir. Buna ilaveten tahsisli sermaye
artinmi ve Ongoriilen islem ile genel kurumsal islemleri cercevesinde kullanilmak iizere Aksa Enerji'ye 175 milyon US$
tutarinda bir ek kaynak saglanacaktir.

9. Ongériilen islemin, dahili ve harici tim izinlerin taraflarca alinmasi ve taraflarin islemle ilgili tiim noktalarda baglayici bir
sekilde anlagsmaya varmasi sartina bagl olarak Kasim ayi icerisinde tamamlanmasi planlanmaktadir.”

S6z konusu finansal kurulus ile gérigsmeler rapor tarihi itibariyle devam etmektedir.

NOT 41 — FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANARBILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

Yoktur.
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