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Istanbul, 12 Ekim 2018 — Aksa Enerji Uretim A.S.’nin (kisaca Aksa Enerji veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR A+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak teyit
edilmistir. Kredi notlar1 Sirketin enerji sektoriindeki konumunu, gii¢lii ortaklik yapisini, déviz bazli getiri
saglayan Afrika yatirnmlarinin karliliga olumlu etkisini ve artan finansal performansimi yansitmaktadir. Sirket
2017 yilinda varlik satiglarindan sagladigi kaynaklarla kaldirag oranlarini1 6nemli 6l¢iide iyilestirmis ve bilango
yapisini giiclendirmistir. Ancak, Sirket’in finansal bor¢larindan kaynaklanan kur riski, net isletme sermayesi
ac1g1 ve enerji sektoriinde 6ngoriilebilirligin zorlasmasi notu baskilamaya devam etmektedir. Sirketin mevcut
performansini devam ettirecegi 6ngoriisiiyle goriiniim Duragan olarak belirlenmistir.

Sektorde Onemli Bir Oyuncu Olmaya Devam Ediyor: Aksa Enerji Tiirkiye’nin 6nemli enerji
sirketlerindendir. Haziran 2018 itibariyle 7 TWh’lik elektrik satig1 ile Tiirkiye’nin alt1 aylik elektrik talebinin
yaklasik %5’ini tek basina karsilamigtir. 1998 yilinda ilk biyogaz santralini Bursa’da faaliyete gegiren Sirket,
zaman igerisinde yatirimlarimi cesitlendirmistir. Sirket yonetimi, 2015 yilinda yonetim stratejisinde 6nemli bir
degisiklik yaparak, yurticinde verimsiz g¢alisan santrallerinin enerji ihtiyaci olan tlkelere taginmasmi ve
yenilenebilir enerji santrallerinin satilmasii kararlastirmistir. Bu strateji sonucunda Sirket portfoyiinde 1 adet
termik santral (Bolu G6yniik Termik Santrali), 3 adet dogalgaz ¢evrim santrali (Sanliurfa, Antalya ve Manisa) ve
Kibris’ta 1 adet akaryakit elektrik santrali (AES) kalmis olup, Afrika’da da 3 adet AES’in (Gana, Mali ve
Madagaskar) devreye alinmasiyla Haziran 2018 itibariyla Aksa Enerji’nin kurulu giicii 2.221 MW olmustur.
Sirket aktifleri Haziran 2018 déneminde %10,5 artarak 5,8 milyar TL ye ulagmus olup, net satiglar1 ise bir 6nceki
yilin aynt donemine goére %27,6 artarak 2,1 milyar TL ye yilikselmistir.

Yeni Strateji ile Elde Edilen Basar1 ve Artan Karhlik: Sirketin 2017 yilinin ikinci yarisinda faaliyete gegen
Gana’da 280 MW, Mali’de 40 MW ve Madagaskar’da 66 MW kurulu giice sahip 3 adet AES’i bulunmaktadir.
Yatirim yapilan tilkelerin hiikkiimetlerinden d6viz cinsinden uzun vadeli alim garantisi alinmasi sonucu Sirketin
iretimini fiyat riskinden korumasi ve yiiksek doviz geliri elde etmesi yeni stratejisinin basarisini géstermektedir.
Ayrica Afrika yatirimlari, Aksa Enerji’nin karlilik performansim ciddi oranda arttirmustir. Sirketin briit kari
Haziran 2018 déneminde bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore 3,5 kat artarak 347,6 milyon TL’ye ulagmustir. Bu
durumdan cironun sadece %30’luk kismini olusturan Afrika yatirimlarinin yiiksek kar marjiyla ¢alistigi
anlasilmaktadir. Sirketin ana faaliyet kar1 Haziran 2018 déneminde 321,2 milyon TL’ ye yiikselerek, 2017 yil1
rakamini bile agmistir. Aksa Enerji’nin Haziran 2018 itibartyla EBITDA’s1 ise bir dnceki yilin aynit dénemine
gore 1,9 kat artarak 450,3 milyon TL’ye, EBITDA marj1 ise %21,9’a yiikselmistir. 2018 yil sonunda Afrika
yatirimlarinin tam yil ¢alisacak olmasi ve yurtiginde elektrik fiyatlarinin artmaya devam etmesi nedeniyle
Sirketin satig gelirlerinin dikkate deger bir oranda artmasi beklenmektedir.

Ozkaynaklar Artmaya Basladi: 2017 yilinda Sirketin maddi duran varliklarin1 maliyet esasli olarak yeniden
degerlemesi sonucunda 6zkaynaklar artis gostererek 1,7 milyar TL’ye yiikselmigtir. Haziran 2018 déneminde
128,5 milyon TL’lik yabanci para cevrim farklar1 yani sira elde edilen 133,3 milyon TL’lik net karmn
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dagitilmamasiyla 6zkaynaklar 1,9 milyar TL ye ulagmistir. 2013 yilindan beri azalan ve %9,3’e kadar gerileyen
6zkaynak orani da Haziran 2018 itibariyla %32,9’a yiikselmistir.

Borclanma Oranlar1 Diismeye Basladi: Sirketin toplam finansal borglar1 Haziran 2018 itibartyla mevcut
yabanc1 para kredilerinin TL degerinin artmasi sonucu 3,3 milyar TL’ye yiikselmistir. Aksa Enerji’nin 6zellikle
2015-2016 doneminde 6zkaynaklar1 azalirken finansal bor¢lanmasinin artmasiyla finansal kaldira¢ oran1 7,6 kata
kadar ¢ikmistir. 2017 yilinda artan 6zkaynaklar ile birlikte sinirlt da olsa azalan finansal bor¢lanmanin etkisiyle
finansal kaldirag oran1 1,8 kata, Haziran 2018 doneminde ise 1,7 kata gerilemistir.

Negatif isletme Sermayesi ve Acik Pozisyon: Aksa Enerji sektorle paralel olarak negatif isletme sermayesiyle
faaliyetlerine devam etmektedir. Haziran 2018 déneminde isletme sermayesi a¢ig1 447,8 milyon TL olmustur.
Negatif ¢aligma sermayesinin sonucu olarak Aksa Enerji’nin cari orani 1’in altinda kalmaya devam etmistir.
Sirketin net yabanci para pozisyonu agig1 azalis trendinde olup, Afrika yatirimlarindan elde edilen doviz cinsi
gelirler dogal bir hedge olusturmaya baslamistir. Haziran 2017 déneminde 1,8 milyar TL olan bilango agik
pozisyonu, 2017 yil sonunda 1,4 milyar TL’ye, Haziran 2018 itibariyla da 1,1 milyar TL’ye gerilemistir.

Nakit Yaratma Kabiliyetinde fyilesme: Sirket Haziran 2017 itibariyla Afrika yatinmlarindan yiiksek nakit
girigleri saglamaya baslamistir. 2024 yilina kadar yeni bir yatirim yapilmamasi durumunda, Afrika yatirimlarinin
EBITDA’nin biiylik boliimiinii olusturmaya devam etmesi beklenmektedir. 2013 yilindan Haziran 2017
donemine kadar diisen EBITDA’nin kisa vadeli borglar1 karsilama orani, Haziran 2018 doneminde artmis ve
%23,7’ye yiikselmistir. Haziran 2018 déneminde kisa vadeye diisen finansal borglarin artmastyla faaliyetlerden
elde edilen nakit ile kisa vadeli finansal borcunu karsilama katsayis1 0,3 olmustur.

Ortakhik Yapisina Meydana Gelen Degisiklik: Sirket ortaklar1 arasinda yer alan Goldman Sachs International,
sahibi oldugu Aksa Enerji’nin %16,62’lik hissesini 20 Nisan 2018 tarihinde 300 milyon USD bedel karsiliginda
ana ortak Kazanci Holding’e devretmistir. Boylelikle Sirketin ortaklik yapis1 Haziran 2018 itibartyla %78,6
Kazanci Holding, %21,4°1i halka agik olarak degisiklik gostermistir.

Aksa Enerji’nin Segilmis Finansal Verileri (1000 TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018/6

Doénen Varliklar 520.101 532.937 740.183 1.475.663 1.473.546 1.957.062
Duran Varliklar 2.356.241 2.926.804 3.301.850 2.676.891 3.737.688 3.801.961
AKktif Toplam 2.876.342 3.395.331 4.042.033 4,152,554 5.211.234 5.759.023
Aktiflerdeki biiyiime (%) -2,0 18,0 19,1 2,7 25,5 10,5
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 630.266 915.924 1.369.967 2.092.014 2.143.818 2.404.891
Uzun Vadeli Yikimlilikler 1.261.982 1.521.595 1.901.324 1.673.141 1.399.852 1.459.762
Ozkaynaklar 984.093 1.022.222 770.741 387.399 1.667.564 1.894.369
Net Satiglar 1.785.968 1.957.438 2.306.687 3.178.202 3.5699.312 2.058.289
Satiglardaki Biiyiime (%)* -3,0 9,6 17,8 37,8 13,2 27,6
EBITDA** 308.121 329.141 442.892 434.867 492.753 450.323
Net Kar / Zarar -133.293 39.437 -216.311 -362.856 389.574 133.330
EBITDA Marji (%) 17,3 16,8 19,2 13,7 13,7 319
Faiz Karsilama Orani (x) 3,7 3,2 2,9 15 1,2 2,4
Toplam Yiikiimliiliikler/ Ozkaynak x) 1,9 2,4 4,2 9,7 2,1 2,0
Toplam Fin. Borglar / EBITDA (x)*** 51 6,2 6,3 6,8 5,8 3,8
Ozkaynak / Aktifler (%) 34,2 29,5 19,1 9,3 32,0 32,9

*2018/6 donemindeki bilyiime oranlar: bir 6nceki yilin ayni dénemine gore bilyiime oranidir.
** EBITDA: Hasilat — Amortisman Giderleri Hari¢ (Satislarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden
Gelir/Gider Fark: (Bir seferlik gelir/giderler haric)
*** 2018/6 donemindeki Toplam Fin.Borglar / EBITDA(x) yilsonu tahmini olarak gosterilmistir.
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