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Giriis

Bis Enerji Elektrik Uretim Anonim Sirketi’nin 01.01.2017-31.12.2017 hesap dénemine iliskin yillik
faaliyet raporunu denetlemis bulunuyoruz.

Goriisiimiize gore Yonetim Kurulu'nun willik faalivet raporu iginde ver alan konsolide finansal
bilgiler, tim onemli yonleriyle, 16 Temmuz 2018 tarihli Bagimsiz Denetgi raporunda goriis
vermekten kagmdigimiz konsolide finansal tablolarla tutarlidir ve gercegi yansitmaktadir.

Giriigiin Dayanad

Yaptifimz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan Bagimsiz
Denetim Standartlarima ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK)
tarafindan yayimlanan Tirkive Denetim Standartlarmin bir pargast olan BaZimsiz Denetim
Standartlarina (BDS’lere) uygun olarak  yiiriitiilmigtir. Bu  Standartlar kapsamindaki
sotumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denefcinin Yillik  Faaliyet Raporunun Bagimsiz
Denetimine [ligkin Sorumluluklar; bdlimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetciler i¢in Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz denetimle ilgili
mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirkeften bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik
Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iligkin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.

" Bagimsiz denetim sirasinda eide ettifimiz bagimsiz denetim kanitlarmin, gérilgiimiiziin olugturulmasi

i¢in yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
Tam Set Konsolide Finansal Tablolara {liskin Denet¢i Goritgiimiiz

Sirketin 01.01.2017-31.12.2017 hesap donemine iliskin tam set konsolide finansal tablolart hakkmda
16 Temmuz 2018 tarihli denet¢i raporumuzda goriis vermekten kagmma bildirmis bulunuyoruz.

Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna Iliskin Sorumlulugu

Sirket yOnetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514 ve 516 ncit maddelerine gére yillik
faalivet raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a) Yulik faaliyet raporunu bilango giiniinii izleyen ilk ti¢ ay iginde hazirlar ve genel kurula sunar.
b) Yillik faalivet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akigi ile her yéniiyle finansal
durumunu dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege uygun ve diiriist bir sekilde yansitacak
sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum, finansal tablolara gére degerlendirilir. Raporda
ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel risklere de agikga isaret olugur., Bu
konulara iliskin ynetim kurulunun degerlendirmesi de raporda yer alir. '
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c¢) Faaliyet raporu ayrica agagidaki hususlan da icerir:
- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra girkette meydana gelen ve 6zel &nem tasiyan olaylar,
- Sirketin aragtirma ve gelistirme galismalari,
- Yonetim kurulu iiyeleri ile st diizey ydneticilere &denen ficret, prim, ikramiye gibi mali
menfaatler, ddenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar,
sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yénetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Giimriik ve Ticaret Bakanliginin ve ilgili kurumlarin
yaptig1 ikincil mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.

Bagimsiz Denetcinin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hiikiimleri ger¢evesinde yillik faaliyet raporu i¢inde yer alan finansal bilgiler ile
Yonetim Kurulunun yaptif) irdelemelerin, Sirketin denetienen finansal tablolaryla ve bagimsiz
denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadifi ve gercedi yansitip yansitmadigi
hakkinda gbriis vermek ve bu goriisiimiizii ieren bir rapor diizenlemektir.

Yaptifimiz bagimsiz denetim, BDS’lere uygun olarak yiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere
uygunluk saglanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yénetim
Kurulunun yaptig: irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarh

olup olmadigina ve gergegi yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek iizere planlanarak
yurlitiilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Giiliimser TOZARdir.

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S.
An Independent Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL
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Bis Bperji Blekwik Uretim Ticaret A5,
zory Yilt Hesap Dinemine Adt Vallik Faalivet Raporn

1. B8 Enerji Genel Miidiiriihitn mesaht
1. BIS Enexji Genel Midtirinin mesah
Saymx Ortaklarumiz,

Frkensizde 5ot 20 yida tlekirik enerjisi sekitriindeld talep dfnys veya ke skonomik krizlerinin d5nem dénem eikilerine
ragmen ortalaing % 8§ civannds arbs tendi gistermistie. 2018 yilma gelince 4k hes aymda talep artg bavalarm kg
aylarmda sicak gecroeSine refimel %54 oranmda artuughy. f0I7 ylli titketim faléhimiz 204,09 milyar ¥Wh olarsk
gergeldegerek arhg trendi 35,6 olmustur,

2017 yilindaki tilopteki bt ariigla bivlikte kuraly giichi 26.518 MW olan ve toplam kurnlu gitq iindekd pas %43 olan 605&1
gar santraﬁaﬂ 108,42 milyar kwh tivetioy yapitag ve toplam Tirkiye tiketiminn %326, 6‘sxm karglamgtr,

2{;18 yili elekteik eneriist talep tahmind icin TERAS Y tesnil Sngdriisht %a4,5 arbigla 308 mﬂya*r kWh olarak gergeklegeeegt
beldenmekiedir. 2018 vihms il ey aymdaki su gelider] upun yilar orvtalapiasimn %40,7'st orarinda az gelmigtic, Su
gelider] fowal gegen 2017 wlinin ayni déneminden de % 7 oramnda dehs ay olmas soniicl barajh santrallgrdaki su
peviyelori nopinal 1sietme seviyelerinin cok altmdadir. Somug olevak 2038 wilmda Dojalgana pay yas aylarmdan
baglayarak % 35 Tertn Gatine olomas kaoumimazdir,

{Hilersity elekirik sisterninde en &nemli soron emre amade kapasitedir: Su anda kurvlu giig kapasitemiz 86.930 MW"
agms olmasina rafmen TEIAS tarafindan yayunlanan glintok emre amade kapas;teler 45.000 = 55000 MW saviyelerinde
seyretmektedir; ‘Talep ise 55,000 ~ 48.000 MW clvarmdadir. Ashida by degerler sistemde her zamay: fivetich {welhkie
baz yiik santrallars igin} yinfinde olumiu seligmeler olacafinm gistergesidiy, Yenilenebilir santral oy ve glicl antitkes
bu v defiigmeyecei ¢ibi onemi de artacaktr. Bfer ki bu yaz agm sicaldar gerceldegivse kiima {10.006° MWan
fizerindediz) yitklerinin talebe etkisi sonuew talepte artig fle birlikie piyasada olusacak fiyatlavda hih bir yitkseline
kagmilmaz olacalkiw, Ozeliikle. pivasadaki PTFlesin belivlenmesinde dofal gaz santeallarinm fiyatiar etkili clacaknr,

Diinyada, petrﬁl fiyatlarmdaki artiglar tim enéiji harmmadde Syatlari da efkilémelktedir. Ba nedenle Tthal kimilr fiyatlar
dd 100 § civaring yitkselmistr. Biitin gelismelere Rarsin Iralotaki dogal gz yataidarmin faahy&te pecmest e Bmlikie
Akdenizde Israil'in dcgal gaz bulmas da dodal guz fyatlars digiivebilecek ethonlerdir, Ayrica veni dojal gaz piyasas ile
Hretiellerin daha uchza gaz bulakilme imkant + artacakiir,

Dkermizdeki nievent yap halen gercelc maliyetli piyasamn olugmasis engel tegkil etmekredir, Ancalk, BYAS santrallavimi
Srellegtiiime sirecinin hzlanmas ile birlikte Szl sekmmn firetimdeki pan oniimiizdeld stiregte artacalin. Mevout
ditruenda Dzel sekttvin payr % o'lert agmiaghn, Vi ve YID santratlarmun shm parantileri sonz ermeltedin. 2019 nimds da
tamamen song erecektiv. Pivasada Karonmin pay azalmasi ile bivlikie pivasada olusacak fiyptlann yitkselnest kagmilmaz
Slaealove reel phyats alirgacaldir.

Oniimitedeki nilara bakildginda su gercedt giaden zak ttmamalyiz, Bugin OFCD Wikelevinde kish bagina ortalama net
7,505 EWh/l titketin yapihrken dikemizde bu defier {apu5 wh) net 2.960: kthny’dxr Eger ke olarak OBECD dikeferi
‘eviyelerine ulagmalk gibi bir hedefimis var ise, mevent kapasitemial gn az \ig kat artomanmy gerekmekte&lr Konservatif
bir yallagimla fortatama arpg trendi %a.5 alnomsin’) 3020 vhida talep 342 Milyar kWh, sogo yihnda ise 395 Myar
KWh, 2030 yibmda ise 530 Milyar kWh civannda olaeali tabmin edilmektedir. Bu  kapasita artigln karglayabilmemiz fdin
Him yerli kaynaklanomz: killansdk bile viikdeer, ‘ithal kﬁmur: v dofal gardan vazgecmemiz mitmkin gémimemektedw
Buminia bielikte sisierin baz yitk fhtiyac: sonucw Dlkentiz Gretim taIe%szn % 60’2 yalemmin bu by gantralardan
karga}amass saryniuink Az eimektedic. Meveut yapr iginde niiideere yeil baglarayor obmas: (kalds ki bugiin baglansa bile
en az Byl sonra Isletrneye g:rebihr) ve ithal komirr santegh vapanises kaig divéncler, yem"ﬁenebxhr santvaliann artming ve
lisansz Gretimdeld tegvildere rafmen Buimizdekd yllarda da dofal gez sentrallerim yine 8n planda olacaf
projelasivontarda ghrithmekiedir,

Grubumuz by yape. x%mde firsat maliyetiorinden axdmi fayda saglamaktaéu' Eq tivemi slam tlke elekirik sisterni kalitesine
yonelik yan hizmetler kapsammnda yaping oldugu yitkeek kapasite ile sekonder frekans hizimetidir, Tkili anlagmalar
pivasesina balapmuz ise, en 8z sekonder fekansa tabely edilen kapasiteyi karglayacsk niiktards serbest tiketici
portiyiing hagr tutriak seklindedir. Ayrnca Sekonder frékans konuspnda Hleride yapilacak bislsesel Sekonder frelans
uygulamas, korusunda santrahn bulinduge bilge itibarivle dnemt artmialtadie, Bunumia biclikte bu portidyti azdltma ve
grhrmak noktasmda mevsimsel surtlar, cart tasifeler ve piyasadaki indiriey eranlar: dildeate almarak azami kar safmnak
hedeflenmekiodin.

Grobumnz aym dloekl benzer sirketlerls luyaslanacak (IMXB'nin internet sayfasmda goritmektedir} olursa mmg,
snlarm ne kadar Sniinde oldugumuz agk bir sekilde gorifecektir, Sn. Cumburbagkammiz 2014yl s’e‘fcté i "
gditling Sichketimize takdim etmighir. Zaman gaman diger dofal gaz santrallass yetkiifleri Bakavhk, «EPE}K, ’i‘k
yapﬂam ;:cgilannlarda kendilert firetim yapamadiklan halde bizim nas} gai1§abi1&1§1mzz konusundat:‘ i g
getrmiglerdir
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YEK Kapstwrida 20,560 MW keywlu gilciin Hretiminin Blektrik Piyasasnda EPIAS tarafmdsn fivati ve olursa olsurt
satdmass piyasann erfinal Piyass Takas Fiyan-PTF ve SMP fivatlenni: diigmesine sebep olmustar. Grup 2015 yilnda
Enerji sektfriinde devam eden negatif dalgalanmalar ve reel sektdrde ekonomik kogullarin zorlasmas, dofalgazdan firefin
maliyetlerinin yilksek olmas: nedeniyle liretim faaliyetleri durduralmug ve tesisin fiveting gruplan haluma almmstir, 207

yihnda da elektrik piyasasiman kognllan nedeniyle Gretim gerceklestinilempmistic,

Ayrics Szellegtivilen yerli ki yakt kaynaldi kémilr santrallerine irebimierinin %46 nisgetinde bakanlk tarafmdan ahm
gazantisi verilmesi, sektorde huksiz rekabet olugturmas: ve dofal gaz yakli saptrallerin ilkedeld frefimden payr
azalrmgtir.

2018 yilndan fibaven fiziki teslim anlammda Dofisl gaz spot pivasasius EPIAS tarafindan igler durama getirilmesd,
Elegurik Piyasas: Mevzuatimida piyase fantiyeti fle ilgil yonetmelilkderde yupiimas bu. ginden planlanen defigikliklerin
sisteme sokulmast Dojal pgaz sunteallerinin  Sveminin we  vargegimerlifinin ideal edileceli tarafinuzes
defferiendirilmekadiy, ‘ '

Grmbumuz kuraiduju tavihten bu yana verimlilik, karliik, fyi hizimet ntisyonu fle fasliveiini stidfirmeleedir. Oniivatizdel
dézemlerde de tesis cabsmaya bagladifanda bu misyonu fle-hizeet vermeyt stirdiiraceletr. Zaman saman sektbrdeld indg

gikaglardan azami fiyda saflayarak sekidedeki dneil kuraluglar arasmda olma hiédefinden taviz vermeden faaliyeting

stirdiivecakiic,

Grubumuz yalmzer hissedarlarna kargr degil; toplumin sosydl, cevresel ve ekonomik Tkeymizmm takin ederek. titm
toplima kiwsr etik ve sormmbn dayranmalds, Tu yivde karailar almaktadw, Thm bireylesin ve ySustimlerin, dcinde
yasadklary topluniun yasam kalitesini fyilegtirmek icin, kendi cahsanlars ve onlan ailelerd, yerel halk ve bistiin tophunia,
birlikte strdirilebilic bir diinya iéin ekonomik, cevresel, kilitiivel ve sosyal gelismeye destek verme sormmlulufnna

‘maviarak yelumues dévam etmekteyiz. Bu yolda eneiising, gltclinil, destefint katan Hiry pahganlarirmes, is ortaldarameza,

mligtenilerimive, ovtaklanmmza tegelthiirleriond sunarpm. 2048 phon tim stontdars rafnen hem iilkents hem de
Grubnimus igin bagard gecmesini temenni ederim. :

Saygplarmizla,
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f TANIMIAR VE KISALTMALAR

*Bakanhk”

“Pinangal Tabiola

“Kazan”
“Orbals”
“Yinotmelik”

."$§ﬁe§me”

ogirket”

“Yonetim Organi”
“Ust Ditzey Yoneticl”

e¢sihk Faalivet Raporu®

“Grﬁp”
“T.C.*°
“Ixiag
“TEDAS"
“HPDE"
LreTes
“SGNM"
“GEP
“PHUM
“EiAS”
“Kwh”
“Gwh?
“TRT”
s i
“LIBORY
e

Gimritk ve Tiearst Bakanhif

20761056 tarilili ve 6762 sayh Thrl Ticaret Kanunu uyarnca dizentenen
mali tablglar

13 Ueak 2611 tarihli ve 8102 sayh Thrk Tiearet Kanymp.

Pay sahibi

Climriikve Ticaret Bakaﬁhéi tavatindan 28.504 sayh Resmi Gazete’de 98

Afstos sors-tarilinds yeymlanan “glrkeiienn Yallik Baaliyet Rapovanon
ssgar! Teerifinin Belitlenmesi Hakkmda Yonetmelik

Anp shzlegme

‘BIS Eneiji Blekirik Uretim A8,

Grubun Yonetim Korolu

Grup Yonetim Orgam fiyeteri dipnda, Yinetim Organt'ned Grip'un:

fanlivetiorial dofradan veys dolayh olardk planlama, yénetme ve kontrol
airie yetkisl vé sorominladu vesilen kigiler,

Yonetim Organs tarafindan Kanun’s, Yinetinelife ve Sermaye Plyasas:
Kanuuu'ns gire ditzenlenen, Grap'un ilghi yila filghin faglivetlérinin alag ile
her vintivle nansal duramunun dogiro, eksiksiz, dolambacsiz, gereelie vygun
ve diiriist bir gekilde yansmldxﬁ: Grup'un gelignesinin ve karsilagitmasy
mutliternel vigkiorin belivtldif rapom

Binx Fnerjt Blektrik Uretim A8, igtiralderi ve bagl artskhiklan
Tiirkiye Comhuriyeti

Tiirkiye Elektrtk Hetim A8,

Tiirkiye Flektrik Deghtin A.§

Enerit Piyasas Diizenleme ve Denetlems Korumn
Giin Oncesi Piyass

TIPS Business Capital Credit

SGM Enerii Sanayi ve Tiearet A
Gerigesd Electrie

Piyasa Mali Uzlagtitma Merkezi
Rlekirik Oretim 4.5

Rilowatt/saat

Gigawatt/Sast

Tiirkive Radyove Televizyon Rurumu
Orpankze Sanayi Bélgesi

London Interbank Offered Rate

Sermaye Pivasest Kurulu

[#a1
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“Hulkbank”
“IMER?

(w]m Aﬁﬂ.

“QRCD”
“Faﬁﬁxiﬁsrxnﬁ}”
“DGP”

“E_Pi ASY

(iKAP!‘S.

Thirkiye Halk Bankasi A.3.

Fasarruf Mevinaty Sigorta Fony

Tiirkiye Elektrik Tiearst ve Tashhiit A§.

Dfganization for Beonomic Cooperation Development
Faiz Amortisrnan Vergi Oneesi Kar

Dengeleme Giie Piyasas

Enerfi Piyasalar ifetme A8,

Kanmrayn Aydmbatoa Platformu
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2oty Vi Hesap Ddnenrine Al Yilik Faaliyet Raporn

T VILLIK FAALIYET RAPORUNUN mzmﬁmsmAwlcmmﬁhmmgmm-

A. Yilhk Faaliyet Raporwnun Hukoeld Dayanafh

Grup’un 61.01.2017-31.12.2017 Dinemine Ait Yallik Faaliyet Rapor, 13 Ocak sout tarhli ve 6102 sayih Tiirk Tizavet
Kanumy’nun 516 néi maddesinin ficiinck ficasma, 518 ine maddesine, 565 inel maddesinin ikinci fikrasuia ve 610 uncu
maddesine dayanilarak Gimetik ve Ticaret Bakenhgrnu haznbichf Yonetelik's uypgen olarak hamrlanomgte.

B. Yillik Faaliyst Raporw’nun Hazrlanma Hkeleri
a. Genel Hkeler '

1. Vil Faaliyet Raporu, Grip'un 2017 yih hesep dBnemine ait i§ ve iglemlerivin alogm, her yéntyle finansal
duramun, Grup'uiy hal ve yararim da gizetecok sekilde, dogiru, eksiksiz, dolanibagmz, gergefe uygum, dofin ve
diirtiet bir gelilde yansitacak gekilde hazndanmigtir, Titlik Faaliyet Raporu'nds, yamiher, abartiyve yanhs kanaat -
uyandiney, gergalie ayiori fadelere yer verilmemigtir.

2. Yonetim Organs, Yillik Faalivet Raporu'ny, Ortaklar'in Grop'un faaliyetler] haldomida her tilthi bilgiye tam ve
dofru bir gekilde ulagmasim safiayacak ayrimnda hazriamegter, Yilik Fagliyet Raporu'nda thimkiin olan en basit
kdwram ve terimler kullanlogter, tereddiide neden olabilecek belivsiz ifadelerden kaculougtut Tebnik terim
Yullanilmas: gereken yerterds, herkesin kolayca anlamasina intkan vevecek gekilde agridamalar yapilingi.

3. Giup'un, finansal performans: ife finansal durumunun genel dzellilderi ve karp kargya bulunduge temel
belirsizlilder ve rigkler Villik Fasliyet Raporo'nda defferlendirilmistic, Gimp'un finansal duremuna ki bu
deterlendirmeler Finansal Tablolar'a dayandirilmistr. Aynea finansal obmayan risklere de faaliyet raporunda yer
verilmigtic

4. Vil Faali}et Raporn'nda gereldi slman halinde fstatistikd bilgilere ve grafiklére de yer verilmigtiz.
b. Gelecefe yonelik talominlerin yithk faalivet raporungda beliviiliead ‘
1. Vilhk Faaliyet Rapioru'nda Grup'un geligmesine ve kargilagmas: muhtenyel risklere aploa igaret olunmugtor ve bu

konulara itigkin Yonetiin Organtom deferlenditmesine yer verilmdigtir, Yilik Faaliyet Raporn'nda, gelecefe
vinelik bilgi verildifii veys tahminlerde ulunuldegu duramlarda, buniarn dayandifh gerelqelere ve istatistiki

‘bilgilere de ver veribmigtir.

2. Yillik Faaliyet Rapore’nda yer verilen gelecefie yonelik bilgt ve tabminler Grup'nyg finansal duruma ve faaliyet
sopuglan Heuyemludar.

e. Yillik fanliyet raporunda yer verilebilecek iave bilgiler .

t.  Yilhk Paslivet Raporu'nda, Yonetmelik'te yer verilen asgari icerige ve Grup'un nitelifi ve komama jtibariyle
Ortaklar'm haklatun kollanabilmesi igin bilmeleri gereken diger bilgilere yer verlimistir. Yonetmelik hilklimierine
aylarn clmamak kaydida Villik Faalivet Rapora'nda Yinetim Organi’min uygun ghrdtid llave hilgilere yer
verilmsigtin. .

C. Yillik Faalivet Raporw'nda Yer Verilen Finansal Bilgilerin Dayandij Finansal Tablolar
Grup'n 2017 Vil Hesap Dinemine Alt Villik Faaliyet Raporu'nda yer verilen finansal bilgiler, 13 Ocak 2011 tarihli ve 6ioz
sayih Tiick Ticaret Kanunu wyarincd Tiirkiye Muhasche Standartlaring gdre dizexlenen finansal tablolara dayandmlmigtuc.
. Yonetim Organi Uyelerinden Herhangi Bivinin ¥allik Faaliyet Rapori'nda Ver Alan Bilgilerle e
Farkh Goivitste Olmase Halinde Itiraz Entigi Husoslar

Yillik Faaliyet Raposu'nda yer alan bilgilerle itgili fackh goriiste olup itivax eden Yénetim Organy {iyesi bulumamaktadir,

E. ¥illik Faaliyet Rapora’nun Onayx

Grup'vm 2017 Yih Hesap Dénemine Aft Yillik Faaliyet Rapord 16.07.2018 t&rﬂxinde_imzaﬁanamk onzylammigh
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Bis Eneryi Rlektrik Oretim Tiearet A.8.

20177 Vil Hesap Diinemine At Yillik Faaliyel Raporn

1M, VILLIK FAALIVET RAPORUNDAKE HUSUSLAR

A Geriel Biighler

. Baporon ilgiti oldagna hesap dbnemi

R_apmﬁn dgﬂi aldugir hessp donemi: 1 Oeak 2017-31 Arslik 2017

B, Sirket'in ticaret smrvany, Gearet sieili numasasy, merker ve varsa subelerine flighin
xietxgxm bilgiteri ile varsa intérnet sitesmin adresi

4. Sivketip tearat Envany

2. Bagh Bulondugii Tieatet Sicll Memuzlugu
4. Sirketin ticaret sicil ﬂum&l’a.s'l

4. Girketin Merkezive Higkin fletigim Bilgilex
5. §irketin internet advesi

6, Crup subelerine iligkin fletisim bilgiteri

Bis Enexjt Blektrik Sretim A8
Bursa Ficaret Sicil Memurlugu
sigiF-40832

Bursa Ovganize Sanayi Btilgest
gt Cad. 3. Sokak Mo Milifer- BURSA
Tel «(224) 2437313 Faks:(9nd) 24373 29

www.hiseneriioon. v

Grup'an subest ulunmamgltady

e. Grup’un erganizasyon, sermaye ve ortaklk yapilary e bunlara iligkin hesap dinemi icovisindeki

degisikiikler

1. Gropfen erganizasyon yapis: ve dénem icerisindeld degisiklikier' -

e
N

Al



Bis Enexii Blektrik Uretim Ticaret A.S.
2017 Yili Besap Dénemine Ajt Yilldk Faalivet Raporn

i, Orpanizasyon yapisi




Bis Enexji Elektrik Uretim Tiearst A.G.
2oy il Hesap Dinemine At Villdk Pasliyet Raporn

H.  Organizasyon yapisinda danem iginde degisildilder

28112016 tarihinde Finans Koordinatérit olarak gdreve haglavus olan Tkram AKVOZ §1.03.2017 tarilinde gorevinden
avribimgtis,

2. Gropiun sermaye ve oriakdik vapis ve dénem igertsindeld degisildilder

i.  Bermayeve Ortaklik Yapia

Grup'un sermayesi hey hiri 1 T% degerinde 45.000.000 adet Ave 45.000.000 B gruby chnak tizere toplam 00.006,000
adet hisseden olugmaltadir. 90.000,000.~ TL'nin faman Sdenmistiv, Hisselerin tamanm hama yazhihe.

| Crup’on hissedsxlan ve hisse oranlan 31 Avalik 2017 ve 20146 tarihleri itibariyle agafrda glstetfngtin

21 Aralik 2016 3z Aralik 2017
Hissedarlar Fisee Tipd Pay % TE Pay % TL
SGM & 50 45000000 50 45/000.000
SoM 0B 39 34:993787 a0 34.993.787
BGM B o 0998205 11,11 . 9.998.225
Seda Geng,b’ﬁi B <L 083 €l 7.083
Meral Yoe Grgtimilg B <i 450 <t 450
Gamze Ozofuz B <1 458 &1 455
Toplam 106 . 90,008,060 100 90,000,000

ii.  Sermaye ve Ortakbk Yapisinda Dénem iginde Defisikiikler

Donem iginde Grup'un Sermaye ve Ortakhk Yapysmda éagigildik-o}mamrsnr,

8, -Grup'unimiiyah payien ve paylarm oy haklaring ilekin agidarmalar
Grup'an ana s5xlegmest is “A™ “hisse senetler! sabiplerine Yonetim Komlu iiyelerinin setiminde Imtiyaz halkda taninmighe,
Yonetim Kurobu fiyelerinden yaiidan biv fastas A Grubw pay sahiplerinin gsterecelii adaylar aramndan olmalk iizere Genel
Rurnl tarafindan segiliv. ‘

b. Yénetim Orgam, st Difzey Yoneticileri ve insan kaynakiam fie Hlgiti bilgiler

1. Srapun Vonetim Organ ile ligih bilpiler

Yinetim Kurolu 4 iiyeden olugmaktaduy. 2017 ynh icerisinde Grup'un Y8netim Kuruln'nda giirevalan fiyolerin lstesi, gdrev
streler] agagida belirtitmigth




Bis Bnerit Blektrik Uretim Tiearet AS.

“zoi7 Yih Hesap Doremine A GIGR Paalivet Rapoin

| —— Grgam Uyesinin Adi | Girevi | Garey Baglangie | Giivev Ritiy
-Sﬁlﬁ&@‘aﬁ(}ékﬁ | :Yéﬁetf'm Kumhzk@aﬁx zrs._m.zom | - _23.".19_2&9 ”
GAE;EZE@ZOIGUZ | | _-:'Yesmim KumlaBagkajn‘V.ei'&ig 1 #5.10.2016 ' zs,m.zma.
MEMTYAQYM@IM -. Yanetin Kui_plgi';yesi | _-zs.mgze. b -iﬁ.mzéﬁ.s:
'%ﬁk}%&;&\ﬁggﬁgﬁ gggﬁ | Yéijne-ti;.n} Km'.ﬂlu.ﬁya,.si | : 2..5,1'9;?3;5_.'. | | 25.#};2@;?9
A’Y.et}ci&miﬂam-

Gerek Yonetim Kuraly Bagkam vé gerekse ¥onetim Kurnly tiyelerd, Tiitk Ticaret Kanunvun Bgili maddelesi ve Esas
Soriesniemizin 10. ve11. maddesinde belirlenen yetkileri haizdnder,

Yonetio: Kprnhunds Donem icerisinde Yapdun Defistiiikler

Yoneting Kuratu fiyelerinde defisikiik olmarmigtr,

Yénetim Koridu bzgecmigteri asadaki gibidin:

Beda Gengdril, Vonetim Kuroju Bagkam

Sn. Seda Genghiri; 1957 Bogurly, Ssint Bepoit Fransiw Lises! ve Istanhul Uiiversitost Bdebiyat Fakithesi Franse Bilolaji
Bolitmii mezunudir Ofretmen olarak gbrev yaptigy yllarm akabinde son 25 yildir ortak oldugn kurvluglarda yosetieilik
vapmaktadu, Tekstl, turizm, enesd, gayrimenksl, ulspm alinlayinda gegitli sirketlerde kurnen ortak ve yonetin karol

Hyesidie,

Gamze Ozoguz, Vinetim Kuruln Bagkan Vekil )

8. Gaimze Ovofiuz 1661 dofurly, St Georgs’s School Montreux-Tevicre megunudur, 19gt/'den beri sanayiclik

‘yaproakiadir, 1980 yihndan huyans orisk oldusu kuniluglarda yineticilik yapmaktade. Tekstil, turizm, enerjy;

gayrimenkul, ulagim alanlarinda gegithi girketierde ortal ve yGnetim kurvhi tyesidir.
Mehmet Yahya Agim, Yénetim Kurulu Uyest

Sn, Mehinet Yahya Afim, 1950 dofumbn olap lise exitimin Ozl Bursa Kolefinde tamamlpdiktan sonxa Ingittere Leeds
Universitesinde Tekstl Mithendislifi efitimi almisgtir. Efitimini tamamiadhkian sonre Bursa’ya dbwen Mahimet Yahya
A, bagta Oz Bursa Iplik Tekstil 4.9, chmak fizere telkatil ve iplik seladiiinde faalivet gistoron E}ek ok sivketts ybnethn
kurulu bagkanli ve youetim kurule iiveliff yapomghr. Bisag girketler grubunda wenn yillar yonetim korulu Gyeligi ve
denetcilik yaprmg plop 2013 idbarivie Bis Enerft Blektrik Uretim A5 de yinetin Bursh: dyelifi ya;pmakta dm

Yénetinm: Kurnin Uyesi Tiizel kigi SGM ENERJ SAN, VE TiC. A§. adn Toran Dérter,

Su. Turan Dirter; 1060 dngumlu, Tstanbul Universitesi Tktisat Fakifltest Malive Balimil mierunn, 1083'den beri. gagitli
lwuluglarda mubasebe ve finans alaninda galigmaktadsr. Serbest Muhasebeci Mali Milgavir belgesine sahip olup, gegitli
girketlerde denetoilik ve yBnetim kuralo liyeligi gtirevleri butunmaktadir.

Grup’un deneﬁminde.gfﬁmv aIQm itpenin bilgileri agagrda beliviiigting

Gyup 13 Ovak 2031 tarihli ve 6102 sayb Tiirk Ticaret Kanuma hitlkiimleri uyarméa 14.05,2018 tarihinde yapran Olagatz

Genel Kurd Toplantisoeda 2017 ve 2038 yib igin Giivell Yeminli Mali Mitgaviclik Ve Bagimsiz Dénetim Hmmsﬂem i A8 ab
Bagwmaiz Derietim Knmlugu olarak stammghs, .
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Ris Enexjt Elekirik Usetim Ticaret A.8.
- 20wy Yil Hesdp Dingmine Al Yilhik Paalivet Raporu

enetim Organs Uyesinin Ads | Denetim Dinemi Sovunilu Ortak Bagdenetet |

%géreli Yominli Mali Migavishk ve

Yeiki Simrlar '

Esas Sbzlegmennizin 12, maddesine ging Denetgilerin géréy, yefli ve sorumluluklany Tirk Fearet Kanunvnop gl
raaddalerinde belivtilen esastar cercevesindedir, ] .

2. Grap'un Ust Diizey Yoneticileri ilo ilgthi bilgiler

Ust Diizey YoneficPnin A |Gorei i o |Meslei |
| Fikret Furat Alparstan. Genel Miidii | nthendis
|BoraBrdofan | Teknik Islerden Sormulu Genel Mildir Yardmein | Mithendis

SeimaTomghan | MalilgerMudie 0000 | dvibasebe
Serdar¥iwaz | Kowool Sisterleri Mudiiel | ithendis
loam ket | Fuans Koordimatort _ pnns

* Binans Kovrdinatbrit omen Akyiiz 3109 2017 tavibinde gBrevinden aymimst,

3. Grupuninsam kaynakiar: fle Hgili bilpiler
Grup'tan 2017 yih igerisinde 14 kisi isten syninugfir, 2017 yilusomi iibar ile Grup'on toplant 33 cabsan bulunmaldad.
Grup Vergi Usul Kanunu gercevesinde segimilik hakkini kullanarak finansal tablolannda kedem tazorinat karsth

ayrmamalia birlikte Grup'na Tikive Muhasebe Standartlarma gére hazuladigr finansal tablolarmde 31 Arvalk 2017 taribi
jtibariyle kiders ve iBbar tapniinat viikil 8.073.295 TLdiv. (31 Avalik 2016: 6.747.673 TL).

2, Sirket Genel Karol'unen verilen izin cercevesinde yinetim organt isyalennin Grup ile kendisi veya
bagkam adia yaptii iglemler ile rekabut yasafn kapsanndald faalivetieri haldonda bilgiler
o¢ Mays _ad;zag tavibli Genel Kurulda Yonetim Kuroly Uyslerine Grup konusins given igleri bizzat veya bagkalan adina

vapmalar: ve' bu tevi igleri yapast sirketlere orvak olabilmeleri ve differ iglen yapabilmelert hiusvsunda TTR nm 395, ve 306
Maddeler geéregince fzin verilmigtic. Bu yetldler agafidald gibi kallanitmakiads, :

Seda Genghri, Vénetim Kurolu Bagkan:

Ayni zamanda SGM Enerji Sanayi ve Tic, AS., ve BISEN Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.§. sirketlerinde Yonetin Kuruin
baskanhih ve Metrosite Ingaat Miigavirlik Hizmet ve Tiearet A.$.'de ise Vonetim Kiruh Gyelifi givoving slirdfivnmektedin,

" Gameze Ozofuz, Yinetim Kuralu Bagkan Veldli

Aym zavatda SGM Enerji Sanayi ve Tic. A.§, BISEN Eleltrik Enerjisi Toptan Sat:g A.S. ve Metrosite Ingast Miisavirlik
Hizmet ve Ticaret A §. sirketlerinde de Yoneting Xurulu tivelifl girevlerint stirdiirmektediz.
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Bis Enerfi Elekirik Uretim Ticaret 4.8,
“apry Vil Besap Didnemine Al Villik Fanliyet Raporn

Vmetin Kurvlu Uyest Tikeel kisi SGM BENERJE SAN. VE TIC, A.5. adna Tursn Dérter,
Ayny sarieiida B_iSA& ‘Tekstil San. ve Tie. A.§ sitketinde yonetim korule bagkanlih, SGM Enerji Sanayi ve Tic. A§, BISEN
Elektrik Eneriisi Toptan Sabig A.S. gitketlerinds de Yonetim Korulu Hyeligi gbrevierin stirdfumektedir.
c. Grup'un tabi oldugu yasal ¢evre ve dizenleméler ile d8nem igerisinde yararlandigs deviet tegvik
v yardumiam
fsletmenin tabi olduu yasal cevre ve diizenlemeler - Yatirmn indirimt ve tegvik dilzenlemeéleri

BIS Enexiii Belerik Uretim AS. 11 Eyiiil 2ot tarihl 1576 sayils Yatiznn Tegvik Belgesine sahiptir. Yatnrm Tegvik
Belgsteri kapsamnda _ '

* KDV is&isg@m&a@
* Giipnritk Vergisi Muafiyetinden
faydalamimaktadic,

Teietmenin tabi olfufu yasal gevre ve difzenlemeler « Enerii Ve Qevre

BI$ Enerfi Blekirik Uretim A5 2872 sayih Cewe Kapimy, ve 5627 sayih Enerji Verfrplilifi Ranunu ve bu kevunlar
dofrultusnnda gikarilimg olap ySuetmelik ve tebliflers uygun olarai cohsmalanm yiritmekiedir.

Qevre Mevzual: gerefines abmmig zin ve yupilan faaliyefler ayafhdald gibidir;

S Gevrese! Etki Defierlendirmest (CED) Tzinleri ; il izin 3999 mimda almmis olup, her bir tevs vatreum esnasinda
Ced izni ahnmighr. -

He 22083990 § 5y MW {i7,5 MW projenin 56 MW kisms Ced kapsamma glymistir.)

B, 08.09.2004; 1835 MW o .

o 3L.10.2007; 48 MW
d, 04112008 ; 77 MW

2 Degar] fzni 3 10.058.2015 téribinde OB MEdHHIE tarafindar venilemes] yapdmus olup, gegerhilik stirest 3 yilde.
q Girilti Izm ; 09.03.2011 tarilinde Cevre ve ehircilik Mildiidifinden muafiyet yazs alonmghr,

“dr
4= Hava Yonétimi meveoah gerefi olarak , “Siiveldi Emisyon Oloiim Sistemleri Teblifi” uyarnca, 14.02.2034 tarihli
“Fizibilite Rapory” Cevre ve Sehirciiik 11 Midirligtine sunelmus ve 03.04.2014 tarihii Il MidHrgi yaza ile onay
dhmmighs. Emisyon veri toplaiia ve veri aktarim sistemi, Cevre ve Jehircilik Bakanhfi'nin sistemine baglanmig olup,
mevzuat gereldilikler] yerine getiviimektedi,

T Cevre Tl ; Cewre Baninin dhnmas igit, 12.11.2013 tarthinde, Hava Efmisyota baghi alanda Cevre ve Sehibrcilik
Bakanlifma bagvuru yapiloustr. 19 Fylil 2013 tarihinde Cevre vio Sehiceifilc Il Midirliginden Uygnnluk Yame: ve
bunun kabinde 31012014 tarihinde Cevre ve Sehirciik Bukanbmdan Gegicl Faaliyet Belgesi ahnmgtir. Geglel Faaliyet
Belgest, 18.03.2018 taribinde yertilentois dhup, 14.12.2015 tarihinde de Covre lnni Belgest almmighr.

6 . TebBikeli Atk Gegici Depolama fzni ; Uretim proseslerinden kaynaldanan tehlikel anklarm fabika sahasinda
gegiel olaral depolanabilimest ighn “Tehlikeli Atsk Depo Sahast” yaplnug olup, tehlikeli abk gegiol depeldma saham fcin, 13
. Hazirmm zoid'de, Cevre MiditrHifinden tin yazs aborag olup, Limyssal maddeler ve abldar igin Zorunh Mali
Sormmiatuk Sigortas yaphvluighy,

Fhzh sanaydesme He arfan enerjl Hitivactn sitrekli, pitvenilin ve ekonomik gekilde kargdamak igin Bis Enerit terafindan
yapilan tiretim faslivetiorinin, cevreys labilecek olumsuz etkilerini en aza indirmek Grup'un gevre politikasimn teraelint
olugtuemaldtadie, Bis Enerdi calisantart, gbrev ve soruminluk alanlar icerisinde {iretim pecformansim arttwmays sahyirken,
kararh ve gonillit sekilde cavreye olan sorumbulufunn da yerine getirme bilhicine sehiptir, Bu dofrwituds Bis Enerfi'nin
gavre politilasmm ana unsurien asafida sunwmugtar;

. Qovre e lgili tim kamun ve yinetmelillers uymak ve gerelderini en iyl ve dofire selilde uygulamak,
. Uretim teknolofisini cevresel olnmsuz etkileri en aza indirecsk gekilde seqmek ve yeni geligmeleri siireldi takip

ederek capm teknolojisine ayak nydurmak,

, Uretim faaliyetlerjmonucu olugabileesk gaz enisyordann: siivekli izlemek ve su enjeksiyon sistemiifle !
l 3 ) ; :] e
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Bis Enerfl Elektrik Uretim Tiearet 5.
2047 Yili Hesap Dinemi ne At Vil Fasliyet Raporu

aonoksit ve tirevlert} smisyonumi Koptrol albnda tutmak,

» G ve kate atdidarin olugemunu en aza indireeek seldide dnlemler almak, geri dotiigebilir ve tekray kullanitabiliv
atiklart kaynagmda ayrarak gerl kazanim saglamak,

. . Enexjt ve bamnmadde olarak knllanslan dofal kaynzldarin kullanmanda tasareof saflamak igin gereldi her tirki
Gnleyd almalk, ' -

~ Faglivetler swasmda mepdans gelebilecek herhangt bir kazs vaya acil duramda cevresel zararlan en aza indirecel
ardemler planlarakve uygulamak, :

“ _ Tiim cahyanlan gevee konusunda bilinglendirmek, sorvmluluk duygolanne gelistirmek ve gevresel fanlivetiere
goniithi katibmlarin: safflamak amaciyla epitim fadliyetlerine talbi tutmal. '

Cevre duyirhlif ile heraber firetim verimlilig ve is mitkemmelliging ¢ fist seviyetle totmak ve bu dofrultuda klite -
giivenlik nngurlarm da f¢ disiplinine ba¥l istsnasy Brbitin olarak avpdlamak Grisbumusnn temel Sglatre politikasdin.
B. Yénetim Orgam Uyeleri Hle Ust Dilzey Yoneticilere Saglanan Mall Haklar
Ust diizay yoneticiler, Yonetim Kuruly fyeleri ve Grup fadliyetlerinde planlamia, yonetim ve kontro) yetkisine sahip béliim
miidiirlerinden chymalda olup; bu yinetiellsre 201y wlinda saflanan faydalar toplam tutan 2194888 T3 {41 Avallk
2016: 5.524.530 T1}
L Grop'un Arastroms ve Geligtirme Caligmalam

Eleleik firetim tesisgimiz dordugn igin Crup biinyesinde; herhangi bir aragtirma ve gelistinme cabimalan da
yaplamamalktadir,

D, Grup Faaliyefleri Ve Faaliyetlere Hiskin Onemli Gelismeler
& Gropon ilgili bespp doneminde yapug oldufin yvatrimilara iglkin bilgiler -

Grap 2017 yih iginde 8 ‘adet gax tirbini ve 3 adet bubar tfubin ile toplamda 486 MW kurnlo giiciin 436 MW {le
faaliyetind stirditemek tizere her an emre amade gruplar halindes beldetfimistiv.

Grobummuzun Saceld yillardan 2017 yhma devreden yatwmo indivim tutan 29.596.947 TL dir. 2018 yima devreden

kultaiilmarig vahnim indivimi tutan 33.879.625 TL'dir.

b. Grup’mn i¢ kontrol sistend ve ig desietin faalivetiert haklonda bilgiler fle Yonetim Organinan bu
komadalki giiriigh

Grup dibilinds herhangi bir ig yinetmalik sickitler vaya yendge He dilzenlenmis bir i¢ kontrol mekanizmast shmamakls
birlikte genel igletme politikas: bagta olmak iizere, yationd, fimansman, temetttl gibi politikalarm belitlenmesi ve gk
politikilatda hedeflenen sonuclara ulagihp ulagdmadifoum takibi Yénetin Karply tavafindan yapimakiade, Bununla
hirlilete Grup’up finansal kaynaklar, bu kaynaklarm kullanun geldi, docrmu, ikiditesi ve buna hagly 6ngoriilen nakit akim
anglizleri Yonetim Kurule tarafindan yalindan izlemmelkde, takip edilmekte ve Yonetim Rurulu toplantlavinda istigare
edilmekte ve yapian istigareler kapsammida ¥Yonetim Kirulu toplantdarmda karara baflanan ¢bziim yollanna iligkin
gerekli-achimlar atbmakiadir, )

«. Grup'sn dofrudan veya dolayh igtirakleri ve pay oranlarma fliskin bilgiler

Bisen Dojaigaz Toptan Satg, Ithalat, Thracat, Insaat ve Ticarer A8, 2005 yimda dofalgaz temini ve sahs konolarmda
faalivet gistermels amaciyla Kurulmingtur. Adresi Cevizlidere Mahalles! Cevizh Dere Caddesi 38/15 Balgat - ANKARA dir.

Istivakin Ticaret Unvam . | Odeamis Sermayesi | Sermaye i‘ay
Iy Tutar: (TL}

Bisen Dogalgaz Toptan Sats ithalat thracat Ingant ve 100.006* 96.000
Ticayet A S,




Bis Enexji Blektrik Uretim Tiearet A.8.
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“Bisen Dofalgaz Taptan Sabig ithalat Thracat ngast ve Ticaret A, o1 yhoeda elekirik temind ve sabig kouulavnda
fasliyet gostermek amacile kovlan, Bisen Elektrik Saty Anonim Sirketimin  12.000.000 TLlk sermayesinin
11076.000.-TH Tk lostnma (% 99,8) igtiralcetmiy bulunmalktadin .

e

4. Graplun thiisap extt(g1 Jeendi paylarmna Highdn biigiler
42 Avahle 2017 tarihi itiharivie Grup'nn iktisap ettigi kendi pays veldur,

¢, HesapdSneniicerisinde vapifan tzel denetine ve koma denatimine tighin acllamalar

Grap yasal defterlerint ve karunt mali tablelarys Tiirk Tieave: Kansiin [“ITK) ve vergt mevriatiica belirienen mubasebe
Hieierine uygun olarak tatmakia ve hazrlemaktadr, Finansal tabiolar Sermiye Piyssast Konila'nun (‘8P yayuladi
Genel Kabul Gormily Mubasebe Politikalarna uyghn olarak Groplun yasal hayrtlarma yapilan diizeltmeleri ve
suuflandwmalan leermeldedir,

Sermaye Piyesas: Xoraly (“SPK™), Seri: X1, No: 29 sayih “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lighin Esastar
Teblip” fie isletmeler tarafindan diizenlenerck finansel raperiar l¢ bualarm hazmrlanmas, ve dgillere surmlmasina ligkin
ilice,. usul v esaslin belirlerektedir. B Teblif, 01.01.2008 tarihinden soxita sona éren ilk ara wali tablolavdan gege:rh
olmiak fzerd yiirfirlige girmigtie ve Seriz X1, No:25 “Berwiwye Piyasasinda Wiubasebe Standartlary Haldonds Tebliy”
yiiriirfitkten kaldmbmighr. Bu teblife istinaden, igletmeler Avrupa Birlif tarafindan kabul ediler halivie U’iuslamram
Muhiasebe / Finansil Raporlama Standartiar'n ("UMS/UFRS") uygalariar ve finansal tahlolarin Avenpa Bkt tarshindan
kabul edilen haliyle UMS/UFRSTere gore hazmrladigs hustsuna dipnotlarda yer vetitler. Bu kapsamda, benimsenen
standartlara avkmy  olmayen, Tiirkiye Mubasehe Standartlan Komlonea ("IMSKE”) vayimlanan Tiirkiye
Muhasebes/Fitansat Raporlama Standartiar: ("TMS/TFRS") esas almur.

Grip'un fiansal sablolers SPK'mu 13 Haziran 2013 tarfh ve 28676 sayih Resmi Garete'de yaymlanan Sesi ILig: No'ln
“Sermaye Piyasasmda Finansal Raporlamayes Tligkin Esasiar Tebligi” {Teblil) hilkiimlerine nypun olarik hazulanmaktadir,

‘Grupun finansal tablolar: fasliyetie bulundofu temel ckosomik gevrede gecerli olan fortksiyonel para biriri ile
sunulmustur Gropunnisli dumme ve faaliyet sonuglan Goup'oit gecerli pars bivimi C»lan “TL* cinsinden ifade edilmigdr.

Cirup, ‘Tebligin 5. Maddesine gore Kamu Gbzetimi Muhasebe we Denstin Etandarﬂam Kurumu {KGK) tarefindan
yayimianan Tirkiye \’mhasebe Standarttare’ny / Thrkive Finansa! Raporlama Standartlar: ile buplara iligkin ek ve
yorwmlars (TMS / TFRS) nyguiamaktadir,

Orup’un hesap ve islemlerinin vergi mevzontme nygankugy Vergt Usil Kanony He 3568 Sayil Kapun ve bu Kawuns figkin
Giizenfemnieler kapsemunds Yeminli Mali Milgaviv tarafndan Ruruinder Vergist Beymmem Tasdik Rapam
ciizexdenmektediv.

Grup faalivet ghisterdifii seldbr mbanyle EPDK mevegatos tabi oldufundan 3/10/z003 tarihill ve 25248 siyh Resind
‘(tazete’'de yayunlanan Enerii. Piyasasmda Fasliyet Gigteren Gercek ve Tiizel ¥isilorin Bajpmsw Denetini Knroluglannes
Denstlenmesi Haldunda Yonetmelifin 22, Maddesi gerefinee ve Enerji Piynsas: Rurulu'tivi 29 Rasim post tariklive 28137
sayth Resini Gazete'de vayimlanan Serl Nos sayle Enerji piyasasmda Faaliyet Glsteren Gercek ve Titzel
Kigilerin Bagmsiz Denetim Kiniluglarmea Denetiennvesi Haldonda Teblif kapsammda denetime tabidiz,

Grup kurelsgundan bugiine kedar finansal kivalama ile fordadsdh veteromlar haricmde differ yatmmlann tamamm
Amerikan Ex-Tr Bank gavantOriiginde UUPS Business Capital Credit tarafindsn sajflanan fon ile finanse etmigtir. Gegmigte
yapilan bu yahrumiar ‘kapsaminda imzalanan kredi sozlegmelerinde yer alan hitkiimlerin gerektirdifi gekilde Grop'un
Ulusiararas: Fisansal Raporlama Stml&artiarma uygnn hazmrlannng maliteblolain 2060 yihindan bu yana diwenli olaralk
denetlenmelteidis.

£ Grupaléybine agdan ve Gray'un nansal dnrumuzm ve faalivetfierint etldleyehilecel mtelﬂcteia
davalar ve olass sonuclars hakkmda bilgiler

21 Aralik 2017 tarihi itibarigle Grup aleyhine agilan ve Grup™un finansal durnmuna ve fealiyetierini etkileyebilecek nitelikte
davalar agagida hélrribmistiv;
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2011 wa 2012
¥illayy igerisinds

youtnden istinaf
talebinde
bBulupuimestur .

Bis I o - : 31.12.3017
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Bis Ererji Hekirik Uretim Hearer A8,

2017 ¥ily Hesap Dénemine Ajt Valhk Faahyat Ra;pum

dair karara ksrgy
Yargrtay nezdinde
yaprlan bageg-
runun reddine
rarar verilmesi
sonucunds yapilan
bireysel
basvaruduy .

Yargitay 8. Hukak

bairesifpin
2015733360 Buas;
2016715613 Karar

geren Bls Enerii . i I sdyili  ilami i?e Finassal
Sgpnn I mlekreEik 2013 ise Tade Davas: | yevsi mabemening opay ot
A5 Grerim A, g, . : feermiy oldugn kirar ayrilmugtaz.
' SOnAAELT . .
'Davany. Jdde davet
|#diimiy  fakat dge
 baglamamigtie.
Tgvan e ey s :

S karilan Bis Enerji Davalay derdest Finansal
e T |Blekerik 2016 Klacak olup. devan keirgilik
i'&;‘ " Uretin A5, stnakcedir. ayrilmigtar.,

Davacy tarafindan
Fdavair aleyline
atilan fs¢l alscad: .
fsten Bigz Eperiji ve tauminat ‘ Finansal
. R B e & T i X
' glznga‘z Elekirik . 2018 Ttirazan ptall gggggnﬁekifz;gn karslak
1ised Uretiz &.5. Pedaing karar ayritmaglars

N . verilmigtiy, Stz
kofust Karay
kesinlesmistir,

g. Mevinat hitkiimlerine aylor uygolamalar nedendyle Giup ve Yonetim Orgam Uyeleri Baldonda
vygulanan idari veya adli yaphimindara thskin acldamidlar

Hesap dbnenri Igerishnde Mevzuat hitkiinlerine agknt uygolamaiar nedeniyle Grap ve Yonetim Orgam Uyeler haklonda
uygulanan idariveya adii yaptirm y@ktur.

I Gegmisdinemlerde belizlenen bedeflere ulagibyp ulaglamadis, Genel Kurnl Icaras:larmm verine
getirilip getivitmedi¥l, hedefiere slaslamanngsa veys karariar yerine getiriimemisse
gerekecelerine ilighkin bilgiler ve degeddendiemeler

Grupta 2017 yilt iginde tesisin calisasma vonelik Blektrik Piyasas: icinde gerekii keguﬂar ohugmadi igin herhangt bir
Aretim faaliveti yaplamummgter. Tesisin her an cahiggcaf varsayim fle firetim gurrplaron ve yardmacey donsumman tekaik
caplara g6ee korunmast cahgmalars arabksre strditriihniistin,

i ¥iligerisinde olagantigti genel karal toplantis yapﬂmassa, toplnnhnm tarihii, toplantida ahnan
kararlar ve buna itiskin yapilan ideinler de d8hi1 obmak fzere olaganiistii gene} fouruia fhghin
bﬁg}ler

Y1l igerisinde clagauiisti genel korul yamimarmgtis.

J- Geup'un wil iginde yapreig olduin bafng ve yardusilar e sosyal soraodubuk pi‘OjG.'«IBI‘l gergevesinde
yapitan harcamalara Hiskin bilgiler

Grup'nn 2017 wili iginde yapuus oldufu bafrs ve yacdimlar fle sosyal sora:fmiuh:k projeleri kfpsaminds barcamas:
Tahrimamaldadir,
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k. Sirketler topluluguna baiih bir sirketse; halim girketle, hikim sirkete bagl bix girketle, hfkim.
girketin ydnlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir gleketin yararina yaptif bulauld iglemler ve
geemig faaliyet yilinda hikdm girketin ya da ona bagl bir girketin yararma alman veya
alrnmasindan kapnslan Him difer Snleamlier

Grop’un, hukuld iglemin yapildify anda kendilerinee hilinen 1) ve sartlara gm ¢, Hier bir hukuld fglemde nygun bie karsi
edim siglanimshy. 2017y igerisingde bu nitelikte slinan veys almmasindan kagmidan Snlem yoltue.

1. Sirketler toplulnfuna baglh bir sirketse; (1) hendinde bahsedilen hulmid islemin yapildiin veya
dnlemin alimdi vepaboet almmasindan kaginddifs anda kendilerinee bilinen hal ve gavtisra gve,
her bir hukuli iflemde aygan bic karst edin saglanp saglanmahif ve abhnan veya alinmiasindan
Jagmifan Onlemitt CGrip'e zhears ufrabp wWiratmadsd, Grup sargez wfrapogss bamin
denklegtviliv denldestrilmedis

Grop'vi, Fuknki iglemin vapldif anda kendilerince bilinen hil ve g;arﬂaxa g, har Bir kudald 1giemde uygnn bxr karg
edim sajglanmistir, 2017 yih igevisinde b nitelikte alnan Bnlem veya almmasimdan kacinilan salem yoktur,

m. Faslivet pisterilen seldibe, Gmp’ﬁn b selgtir icindeli yeri, dnemll hizmet ve Gritnder, igletme
kalize belgelem biigierd, oo veyn hizmet kalite ySnetiml, misteri memnurniveti He Hgili
politikatar, feret politikas ve verlden yapilanma faa}xyeﬂen

Faalivet gﬁsterilen sekidr ve Grup’un sektdr icindeki yerd;

Bis Enerji, 1992 yibda ortakdarmm faal;yet alanlan igin elektrik ve 1m ihtiyaglanm karsiamak fizere elekivik ewerjisi
firetim ve Hetim tesisleri karup Igletmek fein “Bis Enerji Elektrik Uretin Otoprodifktér Grubu®) tiearet finvam ile. kumhnug
bir anonim sickettir, 4628 sanii Elekivik Piyasas Kaminiu cergevesinde Enerji Plyasas: Dizenlame K (EPDIO) o He
yent piyasa k:;suﬁarma uviim kapsapunda ticaret finvam 2oos whnda Bis Enerji Elekirik fretime A8 olarak
degigtrilmistir.

1903 wimda ik gaw turbm finitesi bubar en;ekmyonlu olarak 50 MW Euruly gicinde faalivete geven Sn‘kset meavent darmm
itibarivle THikdiye'de 486 MW karnlu ghelt ile aym seha igindeg adet birhirinden bagunwmz kombine cewh santralinen
varliffiyla caligan ve serbest pivasada faaliyeti olan en Hityiik Gzel sektdr elektrik firetin santrallerinden biridir.

Sirket'e EPDX tarafimdan verilen 01.04.2005 tarih ve FU}468-32,1535 say Tiretim Lisans: ile Bursa Hi Orgonize Sanay
- Bolgestnde kurul: drvetim tesisinde 20 3l diveyle elekisik iiretme hakluna sahiptir. 2005, zob7 ve 2012 yillarnda yapilan
yahiemmlar fle meveut pivasa kogollaninda 12 tinitede 486 MW glio e willik 4.200.000.000 KWh tiretin Sngormektedir,

Tlusal slektrik sistemine dofrudan bajth Bis Enexji'nin elektrik firetim tesisleri agagrduki szellideri tagmalkiadis:

# Tiirkiye'de Dirineif enerii kaynai ne olursd-olsun 586 MW kewralu gfici {le 1 MW kuruly gm; bagma an yitksek
elekirik anerjisi satan givket konumundadn

# Tevent miisterilerinin alekinik enerjist itivagiarmm tamamim karglamaktadiz.,

& Elektrik enerjising serbest glekirik plyasasx i¢inde serbast Hiketichve, tt:ptan St Ve perakende sahg ghketlering
satraktadie. .

# Ririnel} enerfi kaynafh he olursa olsun titkede TEIAS M iletim sistemi kararith@n seflamads en yiksek SFK {

Sckonder Frekans Kontrol ) kapasitest tutmada -+ ty7 MW kapasite fle bifinel konvimda olan girkettiz.

* - Isribtiyac igin geveldi olan bubar ve sicak suyy; ara buhar, egzost buhar ya da bunlarn kombinasysnu bighminde
genel s geveimi bitangosu iginde yitksek verimblikte temin etmektedir.

* Eleldrik firetim santraly aym anda hem kombine geveim hem de Cogeneration olarak cahgabilmeltediy.

# Is fheiyzcy igin gerekH olzn buhar va sreak sivay ara buhar, sgzost buban ya da bun}arm kombinasyonu bgiminde

genel wr covrimi hilangosu iginde vitksek vertmiilikte temin etmeltedis.

Bis E.nerp, serhest titketicl nitelikl milgteriforinin elefayik enerjisi fle BUYa ghre. EPTA& a satilan elektrik encrfisi TEIAS ve
TEDAS Enerji nakil hatlarim tianarak karg:’ianmaktadxr Sistemne verilen enerfinin bir lusmn DUY gorcevesinds EPIAT
bakiye ks ise TEIAS ve TEDAS iletim batlarina sistem kollanun bedelleri sdenmek ve kayiplan kawiam&k snretiyls
serhcst tuke’am mtehﬁx ile eiekmk alan abuneiem verihnektedlr 5erbesttukﬂtxezienn tukemmler; sisterne xzetﬁen eﬁéhﬁ,!dan




Bis Eperji Blektrik Uretini Ticaret A,
- zovy Yili Hesap Dimersine Ait Vil Faa}iye’t-Rayom

EPIASs, Goredi Sirket'e veya pivasa pyuncusuna satiabiimektedis. Satilan net eleldrik enerfisinin bir kism serbest
titketicilere, diger luson defigik oranlarda sisteme verilmektedir,

Biz Enerjinin iilke elektrik enoxfisi sektériindeld payr yaklagdk %2 5%y, Grup'un karnly glic kapasitest Tirkive'deld g0
MW kursh: giciin Hstiindeki tiim doZalgaz santrali kapasitesinin %2'si 50 MWhn {izerinde kirnli giichi olan Szel sekitive
ait dogaipaz santvall kapasitesinin %2 5'idix, Aymica Grup'on teknolojik bukdr ve 1 satry imkén da meventiur.

Do fiviinlern

{riin Gamy

Crup eleltrik ve cogith nitslik ve kalitelerde bubas ve su satma kabiliystine sahip olmalda bithkte elekirik ve bubar satigy
vapmakiady.

Kalite beleelert bilgilerh:

50 gou, 180 14001, 180 18001 , 18027001 ve Enevii Verimbiligine fliskin 1SQ 50001 kalite belgelerinii alinmmias
‘kapsamnda Grap biinyesiude ¢aligmalar baglatibung olup tesis cahgmays bagladighnda stireg devam edecelkti.

Kalite Hikeleri:

Grup'un kalite kelovi agafidald gibi tammlarmgtr:

Milgteriterinin beldentilorini karsitayan tirtin ve hizmet alitesi fls memnun miigteriler istenmeldediz.

Kalite iofr caba sarf edilmesi her cabigan jgin bir yikibmliilitk olarak goriitmektedir - list dilzey yoneticiden stajyeie kadar.

Taliinat e stireqlef; uluslaravast standartiars, wiistert taleplerine, bilgl bivikimlerine ve teciiibelorine dayanmakradr.
Talivat ve stratlerin hilinmesi vé bunlara uyum kalité icin temel clugturmakiadr.

Grap agsmdan kalite, her sept baglemgemdan ftibaren dofing yapmaktu. Stveg kalitesh maliyetlorl ditgheily ve kashlfly
artbien.

Ongelik hatalan diizelimek defiil, hatalann clugmasms Solemektir, Bu nedenle Snleyict kalite gitvence diag ve ydnterderi
sisteratik olaral vygulanmekiadiy. Hatalardan Sfrenilmekte ve henen hedenleri ortadan kalditsdmaldadir.

Miisteri mempuniyeti fie ilgili pobtikalar: _

Grup'us Fun geliganlary mitstert memuyniysting 8n planda totmaktadidar, Ayo: Zamiands kalitenin migterive
Yarg Wi sy oldugn anlaviin da genel prevsiplert igindedis, Grup miigterilerind i orlaf olarak ghrmektedir ve
gahgmnilarim buna gire ybulendirmektedir. N

Grup ile miigteriler ve tedarikgiler arasmida haksm nienfaatten uzak, iyl itigkilerin kurilmast ve taraflar arasmda yapdan
antagme Rogullavme vynlmias idn gerelii Bnlemler alintray ve bu konudalki hassasiyet tiim gahgamlara fletiimiy ve ortak
Grup bilinel ortam olagtuiahmustur.

Yimetim kuruls fiyeleri ve fist dikzey vinetictler igin lieret politikasy

Vonetim Kurolu tiyelerinin tamarm igin gecerli olmsk {izere her yi! clafian Genel Karal toplantismda Genel Kurwl'un
talkdirince sabit Sieret belirlenebilecektir.

Vgt dtizey yoneticiter icin beliclenen gincel politiks kapsammda 6deme yapihr.

E. Fnansal Doram

a. Finansal durnma ve faalivet sonaclurma fligkin Yonetim Orgam'nin analizi ve degerlendirmesi,
planlanan faaliyetlevin gergeldesme dereces], belirlenen stratefik hedefler karmsuoda Grep'en
g | .
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2036 wil ile kavplagtrmal: 2037 yilma liskin Szet bilgiler agafadaki tablada veritmisti.

gty Yihoa 5016 Yilma

{higkin Tutar Thgkin Tutar
e o - _ (TL) {TL}.
et sabiglar 2ASET52 60:217.631
Bt karf{zarer) {65.996) 2.252.517
Faaliyet kan/(zarars) : : {48.433.312) {58.533.981}
Wer dtinem kary/(zarans) {71:150.298) [48:988.343)
FAVOR (BBITDA) {17.477,245) (29.705.385}
Finansal borglar(™) 571.386.028 406401850
Eigleaynaklar ‘ 153.545.478 225614984
Varhldar toplam: ' 1.056.402.623 1.00%5 531,087
Amortisman veitfa paviag 30,956,057 28.828.595

€9 Finansal borglavm detav asairdald gibidin

28

_ E0i7 2016
Barka keedileri ‘ 184.058.839 TL 151.330.077 7L
Diziins Vadeli Kredi Anapara Taksit ve Faislert 181,292,956 TL 174.059.168 Tl
Uizun Vadel. firag Bdilen Tahvillerin Faizleri 53604515 TL 22561833 TL
Kisa Vadeli Krediler ve Tahviller Toplam  418.956.310 TL 357950878 Tl
Uzun Vadleli Krediter ve Ihrac Edilmis Tabviller
' e _ ®047 L. 2018
Banka kredileri _ 149.164.990 TL 126.130.067 T
{ziin Vadel erag Bdilen Tabviller . 19.166.380 TL
Uzae Vadeli Kredilerf ve Tobiviler Toplam:  149.64.950 T8 145,296,187 1L
Erediler ve
2037 2nG
Banka kredileri 514.516.785 TL 451819257 TL
g Edilmis Tahviller 53,604,515 TL 51727813 TL
Krediler ve fhrag Bdilmis Tehviller Toplam: 568,121,300 TL 503.247.085 1L
Finansal Idralama iglemlerinden borglar
Finangal kivalama iglenslerinden horclar
2OLY 2016
Finansal kiralaraa iglemilerinden borelar © 4841914 TL 4202575 TL
Eriolennis fnansal kralama,
borgkanma milive s {2.180.044) T1. {1.047.790) TL
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B Gegmis yillarla karsilagbrmali olarak Grapun wil igindekd sabiglary, verimbiligi, gelir olugturma
kupasites], kavhhf ve borg/s kaynak ovans ile Grup fasliveterinin somlglan hakiinda filde
verecek diger hususlara itiskin bilgiler ve Heriye diintik beklentiler

Sategkar:
2017 Yilina 2016 Yilng
THgkin Tutar Higkin Tutar
_ Ly 20
Elektrik ve Difer 2.358.950 £0.411.651
Gelir olusturma kapasitesi;
Sanglar kismmida gelir olugtnrma kapasitesine iligkin tiketici ve firiin cinsl bazmda tutaf ve miktarlara detayh olarak yer
verilmigtin. '
Karlkedc

Son Tk vala eit karlik rasyolars agafhdaki gibi gerceldesraigtiv:

| B _ 2017 2006
Britt ke f(zaran) ” {65.996) 2232517
‘Faaliyet kary/(zarar) (#8.433.312) (56.533.981)
Net dbnem kary/(zarary) . (71350208} ... [s8.988.343]

Kaldirag rasyolar (Boke/Brkaynak oran dahil):
Son ikt yila ait kaldirag rasyolan asagidaks pibs gevioldesmistir:

—— 2017 _ 2016 . ’
Netfinansal R YL 2.24 T
borglar / Ozkaynaklar
fleriye dbmiik beklentiler:

i 13 G.enél emamik durum ile Grup'un faaliyet sBsterdigi s&kt?:irfm geleceft haklmda beldentiler:

Thigkiye'deki ener}l sekttriidfin henfiz meveiatsal geligiming tamambimamsg olmas sehebiyle bu gehsme stlrecinde
Py seldiBviin iatikrach bir yapiva kammasz igin siirekti mevznat, yonetmalil, tarife degisiklerine maruz kalmas: kagimeaedic:
i Bu konjonkiiirde plyasaéa faai]yet gostaren oyuncularn rekabet piyaseda mali yapiarim korayabilmeleri ve seldfirde
istiloarm safflanabilmes igin gz Sntnde balendurubmas: gerelen fakidrlerden bazilan sun}ards:f

+  Birineil kaynek bazinds enej mntraﬂemmrs iirstime katilma paﬁann&a mevsimsellifin etkﬁeriyle oxtaya gl
dalgalammalar.,

o Bityik glighi kat yalut santrallerinin (dbmiir santraller, vb) veon shirel bukoo programiarimdan dolayr meydana
gelen o agkian,

o  Sonvillarda yenilenebilir enerji kaynaklarmun firetimi katlma paylarmda ohugan defigiklilder,
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&

Selctrdeli oyirneularm elekirik piyasasinda giin tincesi ve giin ici piyasann igleyisine ne dizeyde hakim olduldan
vé bu piyasay: ne derees meveuata wymin, etkin ve verimli kollandiidan,

Kamn kuramlaymm pivasada olugan fiyat tizerindeki mantipilasyon stkilerd,
DoEalgaz fiyatlannda yapilan depigiklikler ve elektcik enerjisi fivatiaring dofirudan yansmamasy,

Diizenlerneye tabi tarifélerdeki FST'nin gliniin kogellanna uygun olarak sritiriimas) biv vana. kel yapdardk
ditgtiriitmeye calimlinass, '

Mevzuatsal olarsk piyasamn hizmet bedellerinin (kayip kagale giderleri, sistem kullanum giderleri gibi) hem

metodotojik hem tarife yapismda meydana gelen defigiklikler,

Mevenatlarda geriye dontik yapilan diizeltmeler sonucs elekirik firetiellerinin yiiklendiideri ek méliyeﬂér LIRT
payr gibi),

Enerji piyasasimn %25'e sahip olan zel sekedriin kendi igindeki stk rekabet,

Ener}l kalitesine ybnelik van hizmet piyasasinn iitiyaglars,

Mitlga 4628 sayth kantndan ouce dafitim girketlor ile kamy fretim santralleri arasmnda vapilmmg olan

sézlagmeler (b stalasmeler fivat ve mikiar agsindan piyasada dagitin gidetlerine sahig yapmay ksitlayan ban
néldimler icermekte, bu hilkGmler dolayh olarak arz ve talebi etkilemektedir bu da piyasa fiyatlarmm olugumuna
tesir otmektedin.),

o. Meviuat, vinetmelik, tarifelerde yapilan diger degisiklikier,

Yikanda belietildi Sektorii etkileyen fakibrlerde meydana gelebilések defishnlere iligkin Sngbrlilit olmaran giig olmasma

rafinen,

Foto ve 201 yillarmda Tirkive'de elekirik talebinde su'dsivia % 7,0 ve % & oranmda yagenan gl arbig, 2613

yilimndan itibaren bir diisiis sevrine girmis ve bir Snceld yila gore talep artigi % 1,6 orssunda gergeklegmigtir, 2015 yimdy ise
talep bir Sneeki yla % 2,6 oramnda, gore artarsk 263,8 GWh alarsk. gercéklegmistiv. TEIAS vertlerine gire 2oy yit
{illkemiz elelctrik enerfisi talebinin % 6,2 oranmda artigla 396,7 GWh olarak gerceldesmigtir. 2018 yihuds Gillkemiz elekisik
cnerfist talebinin ise % 4,5 oranmda azbs ile 310 GWh olmast heldenmektedir,

THRKIVE ULUSAL ELEKTRIK ENERSS] SISTEMIT AVLIK ELEXTRIICENERIIST TUKETIMI

OCAK
SUBAT
MART
sHsaN
MAYIS

SBIRIRA Ci Tt ok

B

ARTIS ARTIS ARTIS ARTIS ARTIS:
2013 % 014 % 2018 % 2015 % 2087 %
213994 00 22,0381 30 L7816 34 239605 52 255860 68
188738 56 19,7693 46 204962 38 214060 44 223838 69
20,4467 -15 210425 2% 217000 81 224229 33 240864 73
181104 &7 20.318,0 63 205649 1,2 216166 51 224312 38
18.581,6 33 20.640,8 54 213751 36 222600 41 233419 49

HAZIRAN 200975 0,0 207217 31 210932 L8 234118 11,0 | 22.860,2 34

TEMMUZ 22,6918 -G8 233774 3,0 237561 16 - 247485 42 283843 147

AfUSTOS 217671 1,1 243082 117 253430 34 266891 61 281007 53

EyLOL
Eicitn
KASIRA
ARALIK

TOPLAM 246.356,6 1,6 257.220,1 44 2657244 33 2792864 51 2967021

204138 2,8 216462 60 217945 07 2164L,5% 0F 244726 131
19.120,6 50 195844 24 ZLI586 86 223647 52 238864 68
20,2582 53 ZLIRE.8 &1 215692 1,3 231825 75 245651 68
225805 68 225066 04 2641919 7.5 255808 57 263335 22
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E 2oy ythnda uain yilar ortalamania pbre o geliviarin voan willar ortalamasiam % 64,4°8 ofamnds pelmistir,
Biriiw.: Millyon in®

Uzun Yillar GecenYia  Lizun Villars
AYLAR Ortalama 016 2017 Gore Artly  Gére Artig
Su Geliri Fitli il % %

73,9858 64.184,0 47.623,0 25,8 -B5,6

2017 yitinda flkemizde elekdrik enerjisi tiretiminde kismilr santrallerinin pay: %ge,8'% yikselirken, dojgal gau santrallerinin
elektrik firetimindeld pay % 37,2've (2016 %32,5) ve yenilenebilic enexji (hidroelekirik, riizgdr ve jeotermal) santrallerinin
stehirik tiretimindeki pay ise su gelivlerindeki azalma sonuei'% 17,0'd6 kaliroghe, -

.
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2076 057 ARTIS
o = e -
i esss 57 zisas £
T % 583155
Jegmmeal T aplsE 1% EJE?JE
g c | IEEITE S7%

M

3¢ A £330 LIS
TS EASLT 3087 _
i ke 92054 3967021 2%

. B8 o ABTIS
T am w o R
saie C eiamy T80 o7 ATES 5208 s
e o vens L 07% EREEE Bt 57 7%
t?g-:t%i’"’%": o BYTEE gl TIGWGD 53,90, 58%
“:‘:ﬁ*‘fh"’ - 2% Bt 28733 i 285
E 34,50, s 105 Ereey
gogseal 4158 R s . 20 1730
Rlsgsr I 1= & 5% 17,8038 Bl 1530
Giess o oqpemd DA% 18803 1% 1778
TORLAM L Emamny 100 ISYATIE . . 100 538

Hidroglektrik santrallarmda su seviyelerinin meveut su gelirlerinin uzon yiliar m"tafammnm {izevinde ohmamas halinde
sistemin sekonder frekans hizmeti Thtiysomm Bos gkacaly distniindlaediy. Ba halde drelliile sekonder frelans hiemett
saflayan dogal gax santraflanna olan ihtivamn dabha 2 artacafy tahnnin edmeltadiv.

Hala kamu elindeli santrallanm ¢oklugu, YEKDEM e olan kanlumn artmas fle Yerli kémir santraflarna 18 milyer kKWh
alim garantisi fiyatiar tizerindeki baslaya neden olmaktadr.

- Qrak ayoun Hinel yarismda ise havalavin mevsim ortalamalarimn ok Gzerinde wmmas: jle karlane erden exiesine
dolaysiyie su gelirlerinin agnt attmas ve Haziran ay: soruns kadar yafslarin devani etmest He bistikte havalarm serin
geomesi tiketim talebindeki azalma efken glmuogtur, Bunun neticesinde PTH et etkilaywn wn itk vnsur olan dogal gaz
santrdliarma ofan ihtivecunn azahnas sonves PEFler asiw derecede diigme efilimine glemigtin. Afustos aymda havalave
agir: seak gegmesi neticesinde klinma yiilderinimg getirdifi tiketim artig ile hirlikte PTFn yitkselmigtir. Byliil apinda ise
havalzrn soffumas: ile birlikie Wima yikit oryadan kaliimy tatep 8.000 MW sivarmds diigmity ve buman sonuea P ¥lerde
Unemit bir diiglis goellimiigtiir. PTFler tarife arnglari tzerindeld kamo baskas sonucy fur farlomm getindigh yiikles
karglamaktan uzaktw, Stirekli hale gelen sechm ortami da buna efkilemektedir. Diger bir Gnemli sorun ekonomidels
durgonluldur. Arvabtk ayindsld PItlerdeli yitkselmenin ana nedeni havalane sofarsam ile birlikie dofal gar arzmdaki
seluntilar olmumr Ocak aypnda-da PTFlerdeki ariss bu nedenle devam edecektir, .
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DUY PIVASASINDA OLUSAN PTFLER
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o Kaynak : EPIAS

TEDAS verilerine ghre kisi bagma diigen elektrik tilketimi mikiari {TEDAS 2015 verilerine gore net 2.760 kKWh/kigi-yil'du}
ditnya ortzlimasmn dlimdadiz. Burostat verilevine give, OBCD iifkelerinde kigl basing digen. elekiik tiketiminin
ortslamasi 7.800 kKwh/kigi-wildo Tikipe huel ekonomik kallummas: fle gelismis dlkelerin seviyesine glarken olngacik
elelkirik talebinin kacplaimast fgin mevenst elektifk Gretim kapasiesinin sn oz Gg katma gkanlmias gerelonekiedir.

2015 yilt sonu. ithariyle dlkemniade tﬁp%am tiketine sumilan elelrsik enerfisi olan-217,3 milyar kiWh siekirik-enedjisinin
selatirlere gore dafthm agajidaki grafikte verilmigtir, Tiketimdeki en bilyitk pay % 47,2 ile sanay sektGriine aittiy.

nigen TCARETHANE

13 TWh BAESKER VERANMY

06 % 45,4 TWh ~ Himaersest
A% . 415 Tt

5,1 %

TATINEAL
SULAME
45 TWhH

1.8%

Woynuk: TEDAS
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1976 « 1095 dénaminde Sanayinin fiketimdek pay % 55 &7 oranlarninda Then 1966 yiindan sonrs diigme ghstormistiz,
Bugusi en fneml nedent 1999 yilinda yagadiforow depresd felaket!, dalia sonvaki ekonomik lafz sonras: hizla tikefin
toplumu olmaya baglamamr somuet inesken ve tieargthane tiketimleri srimayd baglamasidur,

Flektrik eneriisi talebinde yeniden bir artig trendine. girflecefi ve bu talep arbgmun giderek hiz kanaviarak geqraiy yelhik
Bilggik biiyiime oranitrai: yakalamas beldsmmeltedin,

fkili anlasmalar piyasasma deffrudan etlisi olan ve referans fiyat olin EPDK tarafinden belirlenen ulusal slektsik eneejisi
tarifelerinde 2016 yimda nihal bazds depislidik yapalmgte. Ba artign rafimen, fihal tarifelerde geveek maliveth plyasaya
uygon bir fiyat poitikas ievmemekiediz. Ancak, nakil bedellerd olarak adlandinlan Sistem kullanim bedelled, kayip-
kagak bedellerl ve perakende higmed bedellerinde ayafidali tablodan da gitiflecel] Grere tnenili Slctide degistidilier
vapilomshi, o

Ouellikle perakende hizmet bedellatinde 2014 yilinda oldnfu gibi 2015 yilinda da arpslar devam etmekiedic.

Serpest tiketich Hmitl ise 2007 yilmda 2.400 ¥Wh/nl tken 2018 nlinda 2.000 TwWh fyil's distirifimstie: Bu lniit giderek
sifira indirftmest beldenynekiedir,
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Parakiande Sabig Terlfest : BT

Dagiten Hedalt : DSKE {1.1,3516 tarfhinder itfbaron DeBuim Bedalt olmugrur}

Enerl Fonu {362} v BF

TR Pay (%2} : IRT Pay

Brladiye Fiiketim Vergisi 1 BTV (Sanaiids %l dijecer 255)

parametraterinden ofugtaaktathr, KDV barfgti] Birlem » Yrgflih
TICARETHANE TARIFE Amg¥. ~ PST BE EF TRY BTY
1 Qoak 3016 IILAE = G2 MMM+ IZAM0 ¢+ 0+ G426+ 1,0671
% fisan 2016 262880 o« 014 21,9623 4 L5187 ¢ 02396 + 04382+ 40061
tlammue20l6 362657 = 004 221008+ 1LAS82 4 02213 ¢ 04426 ¢ Q8060
1 Ovnk 2047 sgimsr = 036 20407+ 120887 + 021 v 0428+ LOVOR
3 Bl 2007 3m5E = 005 FLEIST £ 118594 +  OQ2M62 + BA3E  + L0808
1, Qenk 3058 sgans2 = 880 25,0085 <+ 133577 4+ 02300 + 0460 & LSS0
SANAYEIOB) TARFE 118 ba BF e BTV
1 Geal 2016 268336 = 447 2058+ 54080+ 085F 4 04N+ 02052
3 Bdhsan 2018 S6ERRL = 008 ZG5NE ¢ 54855 ¢ Q205 ¢ DAL o+ GOSE.
i Tenrmuz 2016 wEdn = 008 s2e ¢ A & 020Nz + 04106 ¢ 02052
1 Qenle 2057 26330 < BOD  25HS ¢ RASE 4+ GIEDSZ  + 04NN+ G082
1Temmuz201? 262836 = 454 20529 o+ 54988 + pIE2  +  Be0eE & - §2052
1 £k 2017 /I = GE0  I0Se ¢ EA9EE + 0052 4 (E00C & 02052
1 Ok 2618 WSS = 9EB AP35 + B3EE 4+ o ¢ ohmon o+ OFN
RIESKEN TaRIEE Bst ] EF TRY Btv
$ Dioak 2016 348008, = 630 2AME 4 ALEAOT + 074 ¢ DAY 4 B087E
1 Nlisen 2016 349381 = 044 219678 + 212358 + G215 4 0480+ 30974
1 Teruisz 2016 349515 = D04 233090+ 1L0B13 ¢+ D20 4 04420 = L08R
1 Oeak 2017 ShEEsE. e 16 20,4088 + ILIIYS 4 G240 ¢ DAZRY ¢ L0703
1 Eidm 2017 semad = 005 ZLBI0H & ILSFAZ 4 GMEL  +  §4822 ¥ L0808
% Chonlc 2018 H78848 = £80 20927+ 1044 4 020 + 0818 & L1586

Sektdriin gelecefing inceleyecsl olufsdk, Kaswn 2017 tarihli TEIAS tarafindan hazrlanan talep tahmini raporvndsa 2057
5690 dBneminde ise diigiik senaryaya gire ortalama %45, yiksek senaryoya gore ise orialama %6,2 civarinda yilktk talep
arhg olacify tahmin edilmektedir. Raporda EFDK verilerine gire 2018 yiwna kadar igletmeye girmesi beklenen
kopasiteleri agsfidald tabloda veribmigiir. *

feave xuru alic Kapasiest fuave Unevive japasirest
L Bl S0 Riries <6V

Ruporda 2018 yih ve sonrastnda servise girmesi beklenen tretin kapasiteleri meveut defitdir. Bunng nedent asafidaki
tablodsa goriilecefii fizere EPDK tarafindan yayurdanan ilerleme raporudr,
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EPDK tarafindan lisans verilen 26.060 MW kapusiierin % 40,25'ine  hentiz kazmas: bile vurnlamayan lisanslay tegkil
etinektedir, Ozellille; bityilk kapasitelt thal kil sentrallaninda CED sorun bulunmakéady: Bu nedenle Sniiniedeki
orta ve vzum vadel donemierde sekttrde bebirsizlik haldmdiz.

Dretion Tegisleritin Proje Tivetint Kapasitest Gelighnine ve Bnerji Talebinin Rarslanmasma Effdal, 2015-2030
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Eaynsks TEEAS “Markiye Blokbeik Bueriisi 5 Yiibk retin Kapistte Profeksiyonn (2o 2oy

Son yillarda yapilem ve fusa donemde yapilacak santrallarm bityiik bir kispn yerdlenebilic santealdr, Bu santrallann
aligraa saatler] 2.500-5.500 sast aramndadii. Su anda bile knwuln gicimdz 86967 MW seviyesinde olmasina mgmen
%ugemizm emteamade kapasitesi £8.000. 3Wn lizerine gkamanmakiadin.

Bu geligmeler sonsicy Szellikle; baz yitk santralleri olan Kimiir ve . dojal gaz sentrallerinin piyasa fizevindek etkist ve
a¥irig onlimizdek yillarda daartan Glgekte dovam edeecfi dliglintilmeldedir.

TEIA&’EA imzglonmy oldugornez Yan Hizmetler Anlasmass kapsamunds kapasitemdizin + 177 MWL sekender freleans
kontroki hizmeting sunihiiaktadiz, Bu hizmet kapsaminda teldif fiyatimz TEIAS tacafindan nygun ise sistemin fitivacma
ghre yan hizmiet kapasitest somudmakesdir, '

Yukatidald vuygulamalar disnda kelan kapamtemaz va giin Oneesi plyasas ya da dengeleme il piyasasins spnuimaktadir.
Bu piyasalarda tellif fiyatlarimz uygtm ise; ya firetme ydnfinde (YAL} \ey& tiretmeme (YAT) yiniinde santrahmg
eahigtinlmakiade .

Sonng olarak;

Eleltrik, sanayinin gelismest ve ekontimik kallopmanm Baglanablhnesz ieln entemel ghrdi kaymafidir,
Kam santrallesinin ozeBegtiviimesi sorunda gergek maliyetli piyasanin olugmasmin-kagmimazhi piyasada hali
hazrda fagliyet gosteren sirketlesin rekabet giictind artiracaktar.

« Tirkiye'de -alternatf enerii kaynaldenon tam verdmiiliKle kollamimas duremunda bile talep stémmm
karglunamayacafi gomimekteﬁir ithaf kaymakh valetlomp kullannor tnimitzdeli yillards hida sshg
gostereaektxr

= - Thrlkdye'nin 3eop<>1iuk yapsi ve Gnemli bir enerji koridoru haline gelmesi sebebiyle dofel gre temin kaynaklanna
yakanhifh ve Hretti§ii elekirig Avoupa ve Ortadogu 6ikelerine satabilecek konumda olmas Gnemli bir mntajdm

+ Dengeleme ve Uzlagima Sistemdnin shtvapimm geliomesi iglemn haominin arbhssma ve yesit ticaret
Imknlarmin clugmasma clanak saflayacaldre.

Driizenlevici kurolug ve seldfr oyuncilarmin genel beldentisi elekirik sneriisi firetim seki@riniin Snlimiizddli dénemde
artmas bekleney elekirik titketimi ile bir]]kte daha da karh bir sekifir olacagl yomtindediz,

¢, Grapfun finansraan ksyaaklan

Grup keedilerin ve difer horclann vapiendinhnass, yeul kredi termin edilrmest ve artaklk hususends géritemeloring devam
etmektedir,
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Bis Enerji Elekirik Uretim Ticaret A.S.
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d. Gruplun secmayesinin kargilileiz kalip kelmadigma veya borea havk olup olmadigma MHskin
© tespit ve Yonetim Organi deferlendirmelerd '

31 Arahik 2017 taribi itibanyla Grup’an sermavesinin karsiltksiz kalmase gibd biv duriem 88z konusn degildir. Grup, borea
batrk depiidir,

¢ Igletmenin firiansal yapisim iyilestrmek feln almmass digiiniilen Sulemler

= 2017 ythnda Grup Anensal yapismi vabatiatmak adma kisa vadell Bnansal bordiarin vzun vadel; ¥redilere
doniigtiiriiimesine istinaden finansal koevluglarls yeniden yapilandhirma komisunda yiiritmils olduga
miizakereler sonncannda Albaraka Tiirk Katilm baukas borglamnm yeniden vapilandmlmas kontsards.
anlagma saflanmstir,

= 7143 sayh kanun kapsamindaki borclavm yaptandurilman igin Vetgi dairelerine, beledivelere difer farafiars
bagvarular yapilnustir,

- Aynca yabana gitkeflerle de ortaklk konusunda goriigmelers devam edilmektedis,
f.  Grup'on yatrsm potifikas:

B xgg'z yimda tedarik edilmig, 20 widr fivetimde ikl kallambmakiz olan eski teknolojiye sahip LM 5000 t_i;ﬁ
gax tirbinio daha yeni teknolofiye sabip LM Sooo tipi gaz tirbinine ddnigtirilerek hem santralin verimliligin hem de
uretiiil gliciindn arthribmas amaglanmaktadir, S62 Konusu et yaklagk maliveti 14.000.000 USD olup yauEma.

Grup’an finansal derumy elverdid dletide baglanmas planlanmakiadse,

2. Karpay éagmm pokitikasina ilighin bilgiler ve kav da§mrm yapihoayacakea gerekoest

ile deftlmayan karm nassd kllanslacaiima iliskin fneri

Grubummzan Idr dafitum yapilip yapibusyacaina Grapun finansal pozisyonu, vapilacak clan yatmmlar jle diger fon
ibtiyaglars, selddriin iginde bulundugr kogular, ekonorik ortam ve i ergi Mevzuat: gz Onlinde bulundurarak Karar veriliy,
Ear dagstumt yapilmasing karar verfldigi dimumlarda kar dafitunnsin hangi tariblerde yapilacafn, Grup'an tahi oldigy
ilgili kanun, yimetmelik vé mevauat hitkitmleri vysrinen Yonstim Kurahrnun teldif lizerine Genel Kurul tespit ve tayin
eder,

¥, Risklerve Yénetim Qrgamnon Deferlendirmesi
1) Risk Yénetim Politikasina Hiskin Bilgiler "
a. Operasyonel viskier

3 Dogalgay Fiyatlary: Crup elektrik tiretimini dogalgas cevrim saptrali fle gergeklegtirmelie olup elokirik
firetimi Igin-temel girdisi dogalgazdu. Ulkemizde dogalgaz fiyatlarinda yaganabiléeek dalgalanmalarm
eleldrile fyatlarma tanx olarak yansihlamamas: durwmunida Grop'on karhibgmim bu durumdan stkflenre
olasibif buluamaldadir, :

H) Elekirik Fiyatlary Tidkiye slektrik sektértinde leltrik ﬁgaﬁan, TEDAS. tarifeleri reforans ahmarak
- yapilan ikili anlagmalarda ve DUY kapsaminda olugan Giin Oncesi Plantama ve Dengeleme Ofig Pivasas
niarjinal fiyatiars ile dengesizlife diisen piyasa katilimalanng BMUM ardetsfyla fle vapdan sanglacds,
serbest piyasa kogullarmda belifenmektedin, Grup'un temel gelie kaynalh elekiril st ohmusmdan
atlivl elekiril fiyatlaciim belifleimesiade TEDAS sarifelerd fle PMIM araciidinda yamlan sabistarda

olugan fiyatlarda meydana gelebilecek dolgalanmalar Grup'un karhbim etldleyebilir,

iif) Piyasa isleyisindeld Detigildikler: 1 Aralik 2000 tarikinden gegerli olmak lizere yiirirlige givens yent
DUY sisterni uygulamasimn Sneeki DUY uygulamas ile arasimdaki en Gnemli fark bir ayin, igerisindeki
her bir sasit bazinda enerfinin dengelenmesi ve GOP marjinat fiyat: fle ger¢ok zamandaki DGP marjinal
fiyat: fizerinden bedelsel olarak vzlsplman gerskmektediv, Elekirik pighsam igleyiginde meydana gelen.

her deffigikiik Bis Enerji'nin gelecek yillardald finansal performansim efkileyshiliz.

’i'v} Isgl Sephty Givenliffiz Iy Saphis Iy Giivenligi Kanumu gerefi, fabrika giventig, f;a}isan,ﬁ,_gagﬁgi-‘&e*
givenlifine iligkin her hafia olmak iizere dilvenli aralidarla denetimler yapiimakia e yOneids
targhmdan yakmdan taldp edilerek gerekli aksiyonlar almmaktadir, E
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wy Sigotta: Duran verliklar kaleminin igerisinde yer alan tiim sabit kiymetierimiz yangiir, deprem, sel giki
dofal afefier ve terlr saldmisma ligkin sigortalannusuy

-Chnptak Gretim Gnitelerinim ¥ambinagyonu ve kurgusy eleldrik sektbrindeki dinamik defigheniert karglayscak nitelikie

oldugundar Grup sekidrde stratejik riskled riinimize edebilecek sekilde konumlanabilmektedir.
¢. Fmansal righlex

Crup fauliyetierinden Golays pesith finangal riskiere mamiz kaimé}gfadzr‘. Bu rislder; plyasa rigki, (Falz oram Tiski ve déviz
uru riskind igerir), alacak riski, Hkidtte riski ve difier risklesdir. Grip'un genel visk yOnetimi programs, finansal piyasaigein

defiskenlifine ve ‘mubtemel plumsuz efidierin Gmp’en finansal performdns Hrerindeki efldlerini asgari seviveye
inglirpreye yofunlagioaktad, :

Risk ybnetii ¥onetim Kuraly tarafindan onaylanan politikalar gergevesinds viriithlmektediv, Yénetim Kuruly, faiz oram

wve alacal riskleri, tirey ve Hirevolmayan finansal araclarn ladlemm: ve vatiwom kararlats gibi alanlan kapsayan politikalar

ile birlikte Grup'un genel rigk yinetin itkelerinl belidemigiir.

i} Kor rski: Grup, diviz cinsipden borcla veya dlaeakh bulunulan meblaflarm Tiirk litesma

' vevrilmesinden dolavi ke dafisiklerinden dofan d8viz kuru riskine maruz kelmakeader. Kor viski fleride

clugacali tieari iglemler ve kayds alman 2ktif ve pasifler sehebiyle ortaya gkimalkiadie. $8¢ konnsa doviz

“lers viskd, diviz poglévenunan analiz ediimest fle takip edilmekle ve storlandirimaktadic. Ayvica Grup

mevent dévir keedilevinden Gt -ortaya whan low viskinl, misimive etmek aniacyla doviz kery

beldentilerind gdz dntinde bulundurarak 2034 $nlsony ve 2015 vl baymda TL cinsinden nitelikli
yabmumetlars horglanree srac thedct yepmighr,

) Faig uram vigkd: Grup'un kinllandif kredilerin bilyitk bir kasme sabit faiz oranl: krediler olinalds bilikte
Grupun. Onceki yillerda yapigh yatwnolar sebebigle PEFCO'dan kullandify defisken faizli krediles
méventtur. Bu seheple de Grup, flz oranlanindaki defisiklilderin faize duyarh pasiflerine ol ethistoden
dolayr kisatle bir faiz orgny riskine matuz kabndkiadr, S8z konveu, Giz oram rigki, faiz ovam doyarhhly
olan varhk ve yitkiimbititkderi analiz ederck takip edfimelktediz. :

if) Alagak riski: Grup'on marez kaldg: alacek viski serbest tiketicllere yapilan saniglardan
kaynaklanmaldadie. By risk teminat raektoplan shuvnasy, belli bir fiemaya kullandilan fomam
simrlandurhnag: ve dlacak Sdenmedifi takdivde elelirifio kesilmest yeluyla kontrol edilmekiediv. Grup
gegmiis tecriibelerine dayavarak TEIAS olan sahghin dolawsyla herhahgt bir alacak viskine mariz
kalmayacafiny Gnpdrmekiedir. Grop, vadesl gecen difer alacaldenm tabsil edemeyecek oldufunn
gisteren ohjekeif kamtlarin ebz konusy clmas halinde, siipheli alacak karghi ARELT.

v} Likidite riski: Ihtiyath lilddite riski yBnetimi, yeterdi tlciide naldt ve meskol kiymet totmay, yeterli
miktarda kredi iglenleri fle fon kayniklanmn kellamlabilivligini ve piyass posisyonlann: kapatabilme
giiclini} ifade sder. Meveut ye lerideli muhiemel borg gereksinimlerinin fonlanabikme risld, yeterl
sayida ve yiksek kalitedeld kredi saflayiedannm erigilebiliciiginm sfreldi Tibndws: soretiie
yonetibmektedir. ‘ ’

4. Diger Riskler

Y Gayringkdi Kredilers Iligkin Riskler: 28 Ocak 2010 tarihinde SGM Enerji tarafindan Bis Enerfinin
TMEF mibildyetinde bolunen %56 cranmdaki hissesinin satm alohasmm fimansmam igh lvedi
Toallavng itigkin SGM ve Halkbank arssmda imzalansn Protokol uyarmes kvedi kaflandirimann:
mitealdbén BIS Enerfinin gerek TRIAS ve TETAYa olin satighin, gerelse sair sabglanndsn elde
edilecek gelirleri SGM pin kolland@i/killanacal kredilerin teminat olarak Baxke'ya ternlik edfhmigtiy,

i} Sang gavantisi riski: Bis Enerjinin bugine kadar lamo kemumlar ite imzalarmg oldugn imtives
stelegmeieri bolonoaddn gibi firetmiy ofdufn elekivigin kamu ‘tarafndan ahmma garantisi de
halunmamaktadn. ’

2} Qiﬁgmrulmassa viskin erken saptanmast ve yinetimd komitesinin ealismaldnna ve raporlaras
Hegkin bilgiler

Grup SPK mevzuatma tabi olmadifinden ve 13 Ocak 201 tarihli ve 6102 sayh Tiirk Ticaset Kanu;;p?ﬁg Igiﬁ’e’?hn
komitenin clugtundmast bir zorinluluk arg etmedifi igin Riskin Erken Soptanmast ve ‘f“(igg’émx infies)

O

elugturaimannghr, ) i e
e [ =7
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3} Satglar, verimlilik, geliv yaratma kapasitesi, karhhk, borg/bzkaynak oram ve henzerd
konnlarda ileriye ddnitle riskler

Grup faaliyet gosterdigi sektdrim mevzuatsal defisikliklerinin elekirik talebinin diislk arnn lte yitksek
olmasima sehebiyet verebilecedi durnmda kargt karsiya kalacaf muhtemel tiskler de dahil duniida differ tim riskleri

yukarida bahsi gecen megotlaria minimize eitip yonetebilmektedir.

G, Diger Hususlar

a) Faaliyet yiinin sona ermesinden sonra Grup'ta meydana gelen ve ortaklmn, alpcakbiamm ve
diger ilgili kigi ve lm:m}nglamn haklamanm e‘l}uieye'iﬁfieeek nitelikiek: Szel Grent tagiyan alayhr

Yabane: givketlerle ortakhik korusunda gorismeler devarn etmektedis,

V) FINANSAL TABLOLAR.

i,
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