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Agiklamalar

Buglin yapilan "2018 Yili Degerlendirme Telekonferansi"nin ana hatlari asagida paydaslarimizin bilgisine sunulmus olup
ingilizce sunuma  http://www.aksainvestorrelations.com/presentations/financial-presentations/  linkinden
ulasilabilmektedir.

Sektor

Tirkiye'nin toplam kurulu glicii 2018 yili sonu itibariile 5.251 MW artarak 88.526 MW'a ulasmistir. Boylece son 5 yiliginde
24.518 MW yeni kapasitenin devreye girmesiyle, tilkemizin kurulu giicli %38 artis gostermistir. 2018 yili icinde devreden
cikan santraller devreye alinanlarla netlestirildiginde komir santrallerinin kurulu gliciniin 1.135 MW artarken,
hidroelektrik santrallerinin kurulu giiciiniin 1.079 MW, riizgar santrallerinin kurulu guiciiniin ise 486 MW arttigi
gorllmektedir. Dogal gaz santrallerinin kurulu gliciinde ise 670 MW azalma meydana gelmistir. Kurulu gligte géze ¢arpan
en buyuk artis lisanssiz santrallerde gergeklesmistir. Lisanssiz santrallerin kurulu giict 2017 yilinda 2.633 MW iken 2018
yil sonu itibari ile 5.376 MW'a ylikselmistir.

2018 yilinda tiim lilkede elektrik Gretimi ve tiiketimi 2017 yilina goére %0,8 ylikselmekle beraber %2.6 olan Gayrisafi Milli
Hasila (GSMH) biyiimesinin oldukca altinda kalmustir. Ulke genelinde dogal gazdan elektrik tiretimi 6nceki yila gére %18
dlismus, komdir ve linyitten elektrik Gretimi ise duslk Uretim maliyeti sebebiyle olusan boslugu doldurarak %17 artis
gostermistir. Kurulu gl icerisinde en biyik payl %32 ile hidroelektrik santralleri olustururken, onu sirasiyla %29 ile
dogal gaz, %22 ile komir, %8 ile riizgar ve %9 ile diger kaynaklar olusturmustur. Bununla beraber, lretim tarafinda
komdr bazli tiretim %37 ile basi ¢cekerken, bunu ylizde %31 ile dogal gaz, ylizde %20 ile hidroelektrik ve %7 ile riizgar
takip etmis, geri kalan %4'liik Gretim diger kaynaklardan saglanmistir.

2018 yilinin basinda 800 TL/bin m> olan dogal gaz maliyeti, Temmuz ayinda 1.755 TL/bin m>'e kadar ylkselerek yili %94

artis ile 1550 TL/bin m3 seviyesinde kapatmistir. Buna karsilik agirlikli ortalama spot eneriji fiyatlar bir 6nceki yilin

agirlikli ortalama fiyatina gore %40 artis gostererek 2018 yilinda 234 TL olarak gergeklesmistir. Fiyat artisindaki ana
etmen, dogal gaz girdi maliyetlerindeki artis olmustur. Artan dogal gaz maliyetleri nedeniyle yil iginde 6zellikle


http://www.aksainvestorrelations.com/presentations/financial-presentations/

Agustos-Eyliil doneminde yiiksek seyreden spot enerji fiyatlari Ekim ayindan itibaren zayiflamaya baslamistir. Bunun
nedeni, mevsim normalleri Uzerinde gerceklesen yagislarin disiik maliyetli hidroelektrik kaynakli enerji Gretimini
artirmasidir. (Dogal gaz maliyetleri ve agirlikli ortalama spot enerji fiyatlarini iceren grafik ekteki PDF dosyasinda
bulunmaktadir)

Operasyonlarimiz

Sirketimizin kurulu glicti 2018 yili sonu itibariyla 2.061 MW olmakla beraber, Manisa Santrali'nin lisansinin iptali igin
EPDK'ya 2018 yili iginde basvuru yapilmis olmasi nedeniyle aktif portfoytiimiiz 1.946 MW'tir.

2018 yilinda Aksa Enerji'nin enerji satis hacmi RES ve HES santrallerinin satilmasi ile azalmis olmasina ragmen, ylksek
seyreden yurt ici spot enerji fiyatlari ile yurt disinda déviz bazli garantili satislar yapan KKTC ve Afrika santralleri
sayesinde ciro, 2017 yilina gore %30 artarak 4,7 milyar TL'ye ulagsmistir.

Artan dogal gaz maliyetlerinin yurt ici santrallerin satislarindan elde edilen kar marjlarini baskilamasina ragmen, 2018
yilinin basindan beri tamami devrede olan Afrika ve KKTC enerji santrallerinin yiiksek kar marijlari, FAVOK ve net kar
tizerinde olumlu etki yaratmistir. Aksa Enerji 2018 yilinda 1.033 milyon TL Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kari (FAVOK) ve
150 milyon TL net kar elde etmistir.

2018'de Aksa Enerji 15.14 TWsa satis gerceklestirmistir. Bunun 13.43 TWsa'i Tirkiye'de, 1.72 TWsa'i yurt disi
santrallerimiz olan KKTC, Gana, Mali ve Madagaskar'da gerceklesmistir.

Yurtici Satislar

2018 yilinda Aksa Enerji'nin Tirkiye'deki santrallerden gerceklestirdigi toplam elektrik satis hacmi, RES ve HES
santrallerinin satilmis olmasi ve piyasa dinamiklerinin degismesi nedeniyle 6nceki yila gore %17 azalarak 16,2 milyar
KWsa'ten 13,4 milyar KWsa'e gerilemistir. Bununla beraber, portfoydeki santrallerin esnek ve etkin yonetimi ile yiikselen
fiyatlar sayesinde 2018 yili yurt ici cirosu 3,04 milyar TL olarak gerceklesmistir.

2018 yilinda Tiirk Lirasi'nda yasanan deger kaybinin 6zellikle Agustos ayindan itibaren dogal gaz maliyetlerine yansimasi
nedeniyle spot piyasa elektrik fiyatlar biylk artis gdstermistir. Daha 6nceki yillarda spot piyasa fiyatlarinin diisiik ve
dalgali seyretmesi sebebiyle Urettigi enerjiyi agirlikli olarak ikili anlasmalarla satan Aksa Enerji, 2018 yilinda belirledigi
risk yonetim prensipleri dogrultusunda ikili anlasma miktarini 6nceki yillara kiyasla diistik tutmustur.

2018 yilinda Tiirkiye'de 13,43 milyar KWsa yurt ici satis hacmine ulasan Aksa Enerji, bu satislarin blyiik bolimiind spot
piyasada satmistir. Ayni zamanda santrallerini agirlikli olarak spot enerji fiyatlarinin ylksek seyrettigi giin ve saatlerde
calistiran Sirket, satis hacmini degil, karliigi 6n planda tutan bir strateji izlemistir. Turkiye'de yapilan toplam 13,43
milyar KWsa satis hacminin %68'ini spot piyasa satislari, %28'ini ikili anlasma ve OTC satislari, geri kalan %5'ini ise grup
sirketlerine yapilan satislar olusturmaktadir.



2018 yilinda, grup sirketleriyle ikili anlasma ve OTC satislari cercevesinde yapilan anlagmalar yilin basinda yapildigi icin

bu anlasmalarin yillik fiyat ortalamalari 182 - 184 TL arasinda gergeklesmistir. Spot piyasa fiyatlarinin yikselisiyle

beraber grup sirketlerine yaptigi satislar ile iki anlasma ve OTC piyasasina yaptigi satislari ciddi 6l¢iide azaltan Sirketimiz
, son ceyrekte grup sirketlerine enerji satisi yapmamistir.

Spot enerji fiyatlarindaki artis, yerli kémdirle tiretim yapan Bolu Géyniik Termik Enerji Santrali'nin karliligini artirmistir.
Satislarinin yaklasik yarisini spot piyasaya gerceklestiren Bolu Goyniik Termik Enerji Santrali'nin kar marji, yilin ikinci
yarisinda artan doviz kurlar nedeniyle dogal gaz maliyetlerindeki artisin spot fiyatlari yikseltmesinden olumlu

etkilenmistir. Santral, Gretiminin kalan kismini "Sadece Yerli Kémr Yakitli Elektrik Uretim Santrallerini isleten Ozel

Sirketlerden Elektrik Enerjisi Satin Alimi"na yénelik ihale cercevesinde EUAS'a satmistir. 2017 yilinda Bakanlar

Kurulu'nun "Yerli Kémiir Yakitli Elektrik Uretim Santrallerini isleten Ozel Sirketlerden Elektrik Teminine iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Karari" ile ihale kapsaminda elektrik satisi yapmaya baslayan Bolu Géyniik Termik Enerji Santrali 2018
yilinda da satislarina devam etmistir. Revize edilen Usul ve Esaslara gore 2018 yilindan itibaren yedi yil boyunca yerli

komirden veya yerli komdr ile ithal komir karisimindan elektrik Greten santrallerden ihale kapsaminda elektrik temin
yapilacaktir. Kararnamede alim fiyati 2017 igin belirlenmis olan 185 TL/MWsa tutari 2018 yili boyunca her ¢eyrek TEFE ve
UFE fiyat endeksleri kullanilarak revize edilmistir. Aim fiyati, 2018 birinci ceyregi icin 201,35 TL/MWsa, ikinci ¢eyrek icin
209,46 TL/MWsa, li¢lincu geyrek icin 226,16 TL/MWsa olarak gerceklesmis olup, dordiincii ¢eyrek itibariyla 259,68 TL/
MWsa'e yiikselmistir.

Ek olarak, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan hazirlanan Elektrik Piyasasi Kapasite Mekanizmasi
Yénetmeligi kapsaminda EUAS tarafindan, elektrik piyasasinda arz giivenliginin temini icin gerekli yedek kapasite de
dahil olmak lizere yeterli kurulu glic kapasitesinin olusturulmasi ve/veya muhafazasi icin yillik olarak belirlenen biitce
dahilinde verimlilik ve yas kriterlerini saglayan lisansli enerji santrallerine kapasite 6demesi yapilmaktadir. 2018 yilinda
Ali Metin Kazanci Antalya Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali ve Bolu Goyniik Termik Enerji Santrali kapasite
mekanizmasina dahil olmaya hak kazanarak kapasite 6demeleri almislardir.

Yurt Digi Satiglar

Aksa Enerji'nin yurt disinda KKTC, Gana, Madagaskar ve Mali'de toplam doért enerji santrali bulunmaktadir. Bunlarin
disinda Madagaskar'daki bir santralin (CTA-2) rehabilitasyonu llke adina yapilmis olup toplam 24 MW kurulu giicteki
Santral'in 12 MW'lik kapasitesi 6 Aralik 2018 tarihinde, kalan 12 MW'i ise 8 Ocak 2019 tarihinde devreye alinarak faaliyete
gecirilmistir. CTA-2 Enerji Santrali'nde Uretilen elektrik 5 yil sire ile garantili aim anlasmasi (al-ya da 6de) kapsaminda
ABD dolari cinsinden Jirama'ya satilmaktadir.

Aksa Enerji'nin yurt disinda kurulu KKTC dahil tiim enerji santralleri ile Madagaskar adina bes yil sure ile isletilen CTA-2
Santrali'nin tarifeleri déviz cinsinden olup iki bélimden olusmaktadir:

ilk bolum, Glkeler adina enerji Gretmeye hazir sekilde emre amade kapasite tutulmasini teminen, sabit getiri saglayan
garantili alim (al-yada-6de) tarifesidir. Tarifenin bu bélimiinde iilkenin enerji ihtiyaci olup olmamasindan bagimsiz
olarak kapasite 6demesi adi altinda her santral i¢in yapilmis anlasmalarda belirtilen tutar tizerinden, enerji Uretilse de
Uretilmese de alinan, garanti kapsamindaki sabit Ucrettir. Gana Akaryakit Santrali'nde 370 MW kurulu giiciin 332 MW"
garantili (al-ya da-6de) kapasite 6demesi kapsaminda olup, Madagaskar Akaryakit Enerji Santrali'nde 66 MW kurulu
gliciniin 60 MW'i, Mali Akaryakit Santrali'nin 40 MW kurulu gliciinin 30 MW'i garantili kapasite 6demesi kapsamindadir.
Aksa Enerji'nin bes yil siire ile Ocak 2024 yilina kadar islettigi CTA-2 Akaryakit Enerji Santrali'nde ise garantili kapasite



o6demeleri emre amade kapasite lizerinden degil, anlasma ¢ercevesinde belirlenmis olan sabit bir kapasite 6demesi
olarak yapilmaktadir.

Tarifenin ikinci bolimu ise Sirket'in yurt disinda kurulu KKTC dahil tiim enerji santralleri ile Madagaskar adina bes yil
sure ile isletilen CTA-2 Santrali de dahil olmak Uzere, tim santrallerde ayni sekilde kurgulanmistir. Tarifenin bu bolimd,
ilgili santrallerde iiretilen enerjinin o lilke ile yapilan anlagsmada doviz bazli belirlenmis bir fiyattan satisini icermektedir.
Ulkelerin enerji ihtiyacina, mevsimsellige veya Ulkelerdeki yenilenebilir enerji santrallerinin calisma miktarlarina gére
santrallere gonderilen tretim emirleri degisiklik gostermektedir. Tarifenin bu bolimii degisken bir gelir saglamaktadir.

Aksa Enerji'nin tarifelerinde garantili alim (al-ya da-6de) bolimu toplam icinde daha buyik bir deger icermekte oldugu
icin Ulkelerdeki enerji ihtiyaci, mevsimsellik veya yenilenebilir enerji santrallerinin retime etkisi ile olusabilecek
olumsuzluklara ragmen, tim yurt disi santrallerinin Sirket'in karliligina etkisi yliksek olmaya devam etmektedir.

2017 yiinda kademeli olarak devreye alinan Gana, Madagaskar ve Mali akaryakit enerji santrallerinin 2018 yilinda 12 ay
boyunca ¢alismasi ile santrallerin Sirket karlilig tGizerindeki olumlu etkileri yil sonu finansal tablolara yansimistir. 2017
yilinda 963.832 MWsa Uretim yapan Afrika santralleri 2018 yilinda 1.011.412 MWsa Uiretim gerceklestirmistir.

Bununla beraber, Afrika santrallerinde (iretilen enerjiden bagimsiz olarak al-ya da-6de kapsaminda yaratilan karlilik ise
2018 yilinda tiim santrallerin yil boyunca devrede olmasi ile 6nceki yila gore artis gdstermistir. Ek olarak, Gana Akaryakit
Santrali'nin kapasitesinin 90 MW artirilmasiyla al-ya da-6de kapsamindaki tarifesi Aralik ayi itibari ile 223,5 MW'tan 332
MW'a yiikselmis bulunmaktadir. Aksa Enerji, 2018 yilinda KKTC ve Afrika'daki yurt disi santrallerindeki satis hacmini %10
artirarak 1.715.725 MWsa'e yukseltmistir.

Afrika santralleri 2018 yili 1. ceyreginde 432.987 MWsa, 2. ceyreginde 255.902 MWsa, 3. ¢eyreginde 152.419 MWsa ve 4.
ceyreginde 170.104 MWsa satis hacmi yaratmistir. Hacimlerdeki diistisiin ana sebebi tlkedeki yogun yagislar sebebiyle
maliyeti duistik hidroelektrik santrallerinin Giretimindeki artistir. Hacimlerin dusiik seyrettigi bu donemlerde tarifemizin
garantili "al- ya da-6de" kismindan gelir yaratilmaya devam edilmis olup, bu bélimin MWsa olarak bir karsiligi olmadig)
icin satis hacmi icinde belirtilememektedir. ilk ceyrekte 732 TL olan ortalama Afrika satis fiyati, diisen satis hacmine
ragmen, kurlardaki artis ve satis hacmine bagli olmaksizin alinan garantili kapasite demeleri dolayisiyla dérdinci
ceyrekte 1.669 TL'ye ylkselmistir.

Yurt Disi Kontratlanmizdaki Gelismeler Hakkinda Ozet Bilgi

Gana: Gana Akaryakit Enerji Santrali'nin kurulu giici, 280 MW'tan 370 MW'a yiikselmis olup, devreye alinan 90 MW
glictindeki ekipman ile garanti edilen kapasite 223,5 MW'tan 332 MW'a ylkselmistir. Kapasite artis tarihinden itibaren
kapasite Ulcretleri 332 MW (izerinden tahsil edilmektedir.

Yakit fiyatlarindaki artis ve llkedeki Dolar likiditesi konusunda yasanan sikintilar, diizenli 6demelerde aksakliklar
yasanabilmesine sebep olmustur. Ancak bu gecikmeler, SBLC (teminat akreditifi) kullanimini géz onilinde
bulundurmamizi gerektirecek 6lgekte degildir. SBLC (teminat akreditifi) Abu Dhabi Commercial Bank tarafindan giincel
sozlesmenin bitis tarihine kadar onaylidir.



Gana Hiiklimeti 2018 yilinda, sirasiyla %7,62 ve %8,62 faiz oranlarina sahip olan on ve otuz yillik tilke Eurobond'u ihrag

ederek 2 Milyar Dolarlik fon yaratmistir. Mart 2019'da ise 3 farkli bolimde 7 yil,12 yil ve 31 yil vadeli, sirasiyla %7.875, %
8.125 ve %8.950 oranlarla toplam 3 milyar Dolar tutarinda Eurobond ihracini tamamlamistir. Basariyla gergeklestirilen

ihraclarin ardindan Hiikiimet, IMF ile uzun sireli stand-by (destekleme kredisi) anlasmasini Nisan 2019'da tamamlayarak
sonlandirmayi planlamaktadir. Bu durumun 2019'un ikinci yarisinda kamu harcamalarini artirmasi ve tlkenin enerji

talebini olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir.

Mali: 40 MW kurulu kapasite ile 2017'den beri faaliyet gostermektedir. Kapasitenin ve sdzlesme siiresinin uzatilmasina
yonelik miizakerelere hem Sirketimizin tst yonetiminde hem de Mali'de yapilan genel secimler sonrasinda ilgili devlet
kurumlarinin yoéneticilerinin degismesi nedeniyle ara verilmis olup, muzakerelere 2.ceyrek icinde devam edilecegi
ongorulmektedir.

Madagaskar: 66 MW kurulu gu¢ ile Agustos 2017'den bu yana faaliyet gostermektedir. Anlasmanin ikinci fazi olan 54
MW'lik kurulu giic icin tUlkenin yapmayi planladigi iletim hatlari konusunda 2021'den 6nce herhangi bir gelisme olmasi
beklenmemektedir.

Kurulu Giig Degisiklikleri/Portfoy Verimliligi

Ali Metin Kazanci Antalya Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali - EPDK'ya yapilan lisans tadil bagvurusu ile Ali Metin Kazanci
Antalya Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali'nin kurulu glicii 1.150 MW'tan 900 MW'a ve dolayisiyla santralin Gretim
kapasitesi 9 milyar KWsa'ten 7 milyar KWsa'e diistirtilmistir. Lisansi iptal edilen tretim blogunun 2018 yilinda fiili liretime
katkisi olmadigi icin, iptal edilmis boliimiin santralin 2018 yili liretimine veya faaliyet gelirlerine etkisi bulunmamaktadir.

Manisa Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali - 115 MW kurulu glictindeki Manisa Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali'nin
Uretim lisansinin iptal edilmesi icin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu'na (EPDK) 2018 yilinda basvuru yapilmistir.

Madagaskar CTA-2 Santrali - Madagaskar'a ait CTA-2 santralinin rehabilitasyonu ulke adina yapilmis olup toplam 24 MW
kurulu glicteki santralin 12 MW'lik kapasitesi 6 Aralik 2018 tarihinde, kalan 12 MW" ise 8 Ocak 2019 tarihinde devreye
alinarak faaliyete gegirilmistir.

Gana Akaryakit Santrali - 280 MW olan kurulu gii¢ 90MW artirilarak 370 MW'a ¢ikartilmistir.

1.Ceyrek, 2. Ceyrek ve 3. Ceyrek 2018 Finansal Tablolarimizda Yapilan Diizeltmeler



9 Kasim 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda aciklanmis olan 1 Ocak-30 Eyll 2018 konsolide finansal tablo
ve dipnotlarimizdaki Afrika santralleri donem amortisman giderine iliskin yapilan diizeltme, 1. ve 2. Ceyrek sonuglarimizi
da etkiledigi icin 18 Mart 2018 tarihinde 2018 yilina ait 1., 2., 3. ve 4. Ceyrege ait finansal tablolarimiz diizeltilip

denetimden gecirilerek es zamanli olarak yayimlanmistir.

Yapilan diizeltmeler sonucunda, diizeltilmis amortisman rakamlarinin yansitilmasiyla daha 6nce 68.2 milyon TL olarak
aciklanan 1. Ceyrek net kari 48.3 milyon TL olarak; 65.1 milyon TL olarak agiklanan 2. Ceyrek net kari 36.4 milyon TL
olarak revize edilirken, 3. Ceyrek net zarari ise 8.1 milyon TL'den kara donlserek 45.3 milyon TL net kar olarak revize
edilmistir. Ara donem mali tablolarinda gegmise yonelik yapilan dizeltmeler nedeniyle gegmis donem "azinlik paylarina
disen kar" degismis, 18 Mart 2019 tarihinde agiklanan finansal tablolara degisiklikler yansitilmistir.

Afrika santrallerimizin aktifine kayitl maddi duran varliklarin amortisman giderleri, ilgili santrallerin s6zlesmelerinde
belirtilmis doviz kuru cinsinden, sézlesme siireleri dikkate alinarak hesaplanmaktadir. Doviz cinsi hesaplanan
amortisman giderleri TL'ye cevrilerek konsolide mali tablolarimiza yansitilmaktadir. Bu nedenle USD ve Euro kurlarinin
TL'ye gore deger kazandigi donemlerde amortisman ylkselmekte, TL'nin deger kazandigl donemlerde ise gorece
azalmaktadir.

31.12.2018 Finansal Tablolar (UFRS tablolarina gore)

Sirketimizin 2018 yil sonu sonuglar bir dnceki yil sonu ile karsilastinldiginda Afrika santrallerinin karlilik Gzerindeki

olumlu etkisi daha net gérilmektedir. Aksa Enerji'nin cirosu 6nceki yilin ayni donemine gore %30 artisla 4.669 mn TL

olarak gerceklesirken, FAVOK tutari ise 2017 yili ayni dénemine oranla %110 artisla 1.033 mn TL'ye yiikselmistir. Bunun

yani sira, ayni donem igin brit karlilik 2,3 kat, faaliyet kari ise 2,4 kat artmistir. 2017 yil sonunda RES ve HES santrallerinin
satislarinin da olumlu etkisi ile 290 milyon TL net kar elde eden Sirketimiz, 2018 yilinda ise vergi 6ncesi 179.78 milyon TL
kar elde etmistir. Net vergi gideri ise 29,3 milyon TL olarak gerceklesmis olup, Sirketimiz 2018 yilini 150 milyon TL net kar
ile kapatmistir. 2018 yili FAVOK marjimiz 2017 yilina gére 8,4 puan artarak %13,7'den %22,1'e yiikselmistir.

2018 yili donem karinin dagiliminda "kontrol giicii olmayan paylar"a disen kar 124.38 milyon TL, "ana ortaklik payi"na (
Aksa Eneriji) diisen kar ise 26.09 milyon TL olarak gerceklesmistir. Afrika santrallerinin 2017 kar rakami i¢indeki katkisinin
2018 yilina gore daha sinirli olmasi ve 2017 yilinda satisi yapilan RES ve HES santrallerinin "ana ortaklik" kar payina
yiiksek etkisi nedeniyle, 2017 yilinda "kontrol glicli olmayan paylar" 32.26 milyon TL, "ana ortaklik payi"na dusen kar ise
357.31 milyon TL olarak gerceklesmistir. Fakat 31 Aralik 2017 tarihli finansal tablolarimizdaki "ana ortaklik payi"na diisen
kardaki artisin ana sebebi, yil icinde satilan RES ve HES'lerin satislarindan kaynaklanan one-off (bir seferlik) karlardir.
Afrika operasyonlarindan elde edilen kar rakami 6zellikle Dolar kurunun yiiksek seyretmesi nedeniyle toplam karimiz
icinde yliksek bir meblag teskil etmektedir. Afrika operasyonlarimizda Gana'nin %75'i ve Madagaskar'in %58,35'i Aksa
Enerji'ye ait olup geri kalan kisimlar azinlik hissedarlarina yani kontrol glici olmayan paylara aittir. Gana ve Madagaskar
operasyonlarinin kari USD bazinda oldugu icin USD kurunun TL'ye karsi degerlenmesiyle azinlik paylarina diisen kar
artmaktadir. Mali santralimizin %100'U Aksa Eneriji'ye ait olmakla beraber santral Afrika'daki kurulu giiciin sadece %8'ini
olusturmakta ve toplam kara katkisi gérece dislk gerceklesmektedir. Gana ve Madagaskar'daki operasyonlarimiz
Tlrkiye'deki operasyonlarimizdan daha karli oldugu icin azinlik paylarina diisen kar gérece daha ylkselmistir. Ara
donem mali tablolarda ge¢cmise yonelik yapilan diizeltmeler nedeniyle gegcmis donem "kontrol glicii olmayan paylar"a
disen kar degismis, 18 Mart 2019 tarihinde agiklanan finansal tablolara degisiklikler yansitilmistir.

Tirkiye ve Kibris operasyonlarimizdan elde ettigimiz satis gelirleri ciromuzun %75'ini olustururken, FAVOK'limiiziin ise %
65'i Afrika operasyonlarimizdan gelmistir. Ek olarak, Kibris Santralimiz Amerikan Dolari cinsinden garantili enerji sattig



icin, Afrika ve Kibris santrallerinin satislar doviz bazli gerceklesmektedir. Béylece, 2018 yilinda FAVOK'iimiiziin %75'i
déviz bazli satislardan olusmus, TL bazli satislar FAVOK'iimiiziin %25'ini olusturmustur.

Net finansal bor¢/FAVOK orani 2017 yili birinci ceyreginde 8,6 iken Afrika satislarimizin blyiik katkisiyla 2018 yil sonunda
bu oran 3,6 seviyesine gerilemistir. (Net Finansal Bor¢/FAVOK oraninin ¢eyreksel diisiisiinii iceren grafik ekteki PDF
dosyasinda bulunmaktadir.)

2018 yil sonu itibari ile borglulugumuzun %57'si TL, %41'i USD ve %2'si EURO'dur. 2017 yilinda Amerikan Dolari cinsinden

olan bor¢ 6deme yukimluliklerimizin tima 2018 yilinda hedge edilmis olup, bu islemlerden 2018 yilinda 66.9 milyon TL kar
elde edilmistir. Doviz kurlarindaki dalgalanmalardan korunmak icin benzer hedge'ler 2019 yili 6demeleri icin de yapilmistir.
Bu cercevede, 2018 yil sonu itibari ile doviz bazli kredilerin 2019 yili icerisinde 6denecek kisimlarinin %54'0 hedge edilmis

durumdadir.

2019 Yili Gelismeleri

Bolu ve Antalya - 23 Ocak 2019 tarihinde ilan edilen "Sadece Yerli Kémiir Yakitli Elektrik Uretim Santrallerini isleten Ozel
Sirketlerden Elektrik Enerjisi Satin Alimi"na yonelik olarak hazirlanan anlasma metnine istinaden, Tiirk Lirasi bazinda
yapilan elektrik alimlari; cevre mevzuati agisindan gerekli izinleri almis ve yatirrmlarini tamamlamis olan santrallere
verilen 3% oraninda ilave tesvikle beraber kismen ABD Dolarina endekslenmistir.

Anlasma metnine goére, 2017/11070 Sayili Bakanlar Kurulu Karari gergevesinde verilen 7 yillik alim garantisinin kalan 6
yilinda alim fiyati 2019 yili ilk ceyregi icin 285 TL/MWh olarak belirlenmis olup, sonraki aylarda ise UFE, TUFE ve ABD
Dolari Gzerinden bir fiyat endeksi ile revize edilecektir. 2019 yili ilk geyregi icin belirlenen 285 TL fiyat, Ocak 2019 ve Subat
2019 agirlikli ortalama piyasa takas fiyati olan 248 TL'nin %15 lzerindedir.

Bolu Goynuik Termik Enerji Santrali'nin ihale kapsamindaki satis hacmi 1.14 TWsa olarak belirlenmistir. Buna gore, 2019
yiliicin 58,5- 64,3 Milyon ABD Dolari gelir beklenmekte ve alim miktari ile fiyat araliginin ayni kalmasi durumunda 2020
yili ve devamindaki 5 yilin gelirlerinin de ayni seviyelerde gerceklesmesi 6ngoriilmektedir.

ihale kapsaminda ABD Dolari bazinda EUAS'a satilacak enerji disinda, Bolu Géyniik Termik Enerji Santrali, liretecegi
toplam enerjinin kalan kismini spot piyasa islemleri veya ikili anlasmalar ¢ercevesinde Tiirk Lirasi olarak satmaya ve
kapasite mekanizmasi cercevesinde Ali Metin Kazanci Antalya Kombine Cevrim Santrali ile beraber ayrica gelir
yaratmaya devam edecektir.

CTA-2 Madagaskar - (CTA-2) santralinin rehabilitasyonu Madagaskar adina yapilmis olup toplam 24 MW kurulu giigteki
Santral'in 12 MW'lik kapasitesi 6 Aralik 2018 tarihinde, kalan 12 MW'i ise 8 Ocak 2019 tarihinde devreye alinarak faaliyete
gecirilmistir. CTA-2 Enerji Santrali'nde Uretilen elektrik 5 yil suire ile garantili alim anlasmasi (al-ya da 6de) kapsaminda
ABD dolari cinsinden satilmaktadir.

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.



Yukaridaki aciklamalarimizin, Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun yurirlikteki Ozel Durumlar Tebliginde yer alan esaslara uygun oldugunu, bu
konuda/konularda tarafimiza ulasan bilgileri tam olarak yansittigini, bilgilerin defter, kayit ve belgelerimize uygun oldugunu, konuyla ilgili

bilgileri tam ve dogru olarak elde etmek icin gerekli tim ¢abalari gdsterdigimizi ve yapilan bu agiklamalardan sorumlu oldugumuzu beyan
ederiz.



