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1. Raporun Dénemi
01.01.2011 - 31.12.2011
2. Sirketin Faaliyet Konusu

Her turli maden, maden cevheri ve bunlarin tirevl@ramak ve c¢ikarmakslemek,
gerek kendi Ureti ve gerekse temin egii her tirli maden ve madenden Uretymmaddeyi
islemek, saflstirmak, aritmak, elektrik enerji ve buhar ihtiyacikarsilamak Uzere
kojenerasyon santralleri kurmak, bunlagleimek, enerji fazlasini satmak, cam, maden ve
maden turevlerinden her turl elyaf Gretimi ve lbgaBardan her nevi Grini tretmek, elektrik
dretimi ve dgitimi ile ilgili santraller kurmak, bunlargletmek, glettirmek ve satmaktir.

3Isletmenin Performansini Etkileyen Etmenler

Madencilik ve enerji sektorinde faaliyet goster@irketin Uretimi mevsimsel
kosullardan etkilenmektedir. Bununsthda madencilik, yerkaldunda yer alan ve homojen
bir sekilde da&ilmams elementlerin ¢ikariimassiioldugundan standart endustriyel Gretimin
dogasindan farklidir. Uretim miktari talep sabit olsée desisebilmektedir. Bu dgisimi
belirleyen etmenler daha c¢ok bdlgedeki havauKari, tivenan cevherin artan ya daseli
tenor orani olarak gerlendiriimektedir.Sirket yonetimi dgsal kaullarin olumsuz etkilerini
minimuma indirmek icin Uretim alani cevresinde gdérénlemleri alirken, gletme icinde
etkin bir sekilde tuttigu lojistik destek merkeziyle mekanik aksamalarinmmkiin oldgunca
onlne gecmekte,sletmekte oldgu madeni, tendri zengin alanlaragdo gelstirmeye
calismaktadir. Dger yandan asfaltit madeni de iklim ve yer gétitlarindan etkilenmektedir.

Bakir fiyatindaki gemeler, fiyat Londra Metal Borsasi’nda belirlenmektdusundan
digsal kaullara baghdir. Asfaltit fiyatt dinyanin ggtli bolgelerinden cikartilan digsik
kalitedeki asfaltitler icin olgan fiyatlarla birlikte Glkemizdeki fiyatlar veartlar g6z 6nine
alinarak belirlenmektedir.

4. Isletmenin Gelisimi Hakkindaki Ongoériiler

2012 yili icin 95.000 wmt Uretim hedeflenmekted@l11 yilindaSirket'in daha 6nce
acikladgi rezervlerine gore onemli bir agtgerceklemistir. Micromine Consulting Services
tarafindan hazirlanan rapora g@eketin ruhsat sahasindaki tivenan cevher mikt&r8 3
Milyon tondur. Bu rezervin ortalama tenort %2.4rakaaciklanmytir.

Asfaltit Gretimininse 450.000 ton duzeyinde olmlasdeflenmekle birlikte 2011 yilinda
oldugu gibi talebe gore dgsebilecektir.
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Diyarbakir Havzasi, Siirili Sirvan-Tarihler Mevkii’'nde 50.5 MW kurulu gigcte bir
hidroelektrik santrali kurma veletme izni Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu’'ndanrals
olup yatirrm 6ncesi @er resmi glemler devam etmektedir. gBr yandan Ceyhan’da 423
MW gilcunde bir dgalgaz cevrim santralinin kurulmasi icin Enerji Pigai Dizenleme
Kurumu’'ndan izin beklenmektedir.

5.Uretim ve Satstaki Gelismeler

01.01.2011-31.12.2011 tarihleri arasinda 172.521TI9 net sai gerceklstirilmi stir.
Bu sats hasilatinin 151.135.664 TL'sini konsantre ve kd&akir, 19.709.514 TL’sini asfaltit
satglari olusturmaktadir. 1.676.016 TL iseg#i satislardan sglanmstir.

Katot bakirSirketin tretim gamina 2011 yilinda girgtir. Konsantre bakir Gretiminin
bir kismi katot bakir cevrilmek Uzere kullaniimadkia

Uretim Miktarlari Degisim

2011 2010 (%)

Konsantre Bakir(\Wmt) 77.510 37.426 107
Katot Bakir(Mt) 2.829 - -
Asfaltit(ton) 434.333 476.899 -9

Yukaridaki tabloda uGrunlerin Gretim miktarlari ver lBnceki yilla gore dasimleri
gorulmektedir. Konsantre bakir Gretimindeki gr§iirketin konsantrasyon Uretim kapasitesini
750.000 tondan 1.200 milyon tona ¢ikarmasinin gaia 2010 yilindaki Gretim durmasindan
kaynaklanmaktadir. Satmiktarlari ile Uretim miktarlarinin katastirlmasindan ankalacagi
gibi 2010 yilinda dretim miktarinin %86’s1 konsantoakir olarak satilirken 2011 yilinda
%71'i satilmgtir. Bu, Sirketin Urlin ¢eitlendirmesi nedeniyle ortaya ¢ikan bir durum olup,
uretilen konsantre bakirin bir kismi tretimine igihde baglanan katot bakirin ham maddesi
olarak kullaniimgtir. 2011 yilinda Uretilen 2829 ton katot bakini¢7.268 wmt konsantre
bakir kullaniimstir.

Satig Miktarlar Degisim

2011 2010 (%)

Konsantre Bakir(Dmt) 55.054 32.239 71
Katot Bakir(Mt) 1.210 -

Asfaltit(ton) 434.333 476.899 -9
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6.Uriin Fiyatindaki Gelismeler

Bakir fiyatlarinin 2011 yilindaki gelmi asagidaki tabloda verilmtir. Yila yaklagik
9900 dolar/ton dan kkayan fiyatlar bir ara 10.000 dolar seviyesiginas, yil ortalarinda 9000
dolar seviyelerine kadar ingiyaz aylarinda yeniden yukselmglienine girmistir. Yilsonuna
dogru disUs egilimi devam etmg ve yil 7500 dolar seviyelerinden sona egtimi
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Diger Urinimiz olan asfaltit sgarimiz Mayis ayina kadar kontrat bazl sabit feyat
gerceklgemekteydi. Ancak madersartlarindaki dgismelerin maliyetlerde yaratabilegie
dalgalanmalardanSirketi korumak amaciyla kontrat yenileme doénemindgin birim
maliyetine faaliyet giderleri de dahil edilerek %R& orani eklemek suretiyle fiyat belirleme
rejimine gecilmstir

7. Temel Gostergeler

Sirketin 31.12.2010 ve 31.12.2011 mali dénemlerlngkin bazi mali oranlarisagidaki
tablolarda verilmytir.

Faaliyetlere Goére Brit Karlilik Oranlari

| | 31.12.2011 | 31.12.2010
| Konsantre Bakir(%) | 68 | 59
| Asfaltit(%) | 20 | 29
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Konsantre bakirin gecen yil %59 olan brit karldrani, yikselen fiyatlarin etkisiyle
bu yiIl %68 olarak gerceldmistir. Asfaltit brit karlihk oraninda digsen fiyat politikasinin
etkisiyle digus gortulmektedir. Bu politikeSirketi Gretim maliyetindeki arg§lardan koruma
amach maliyet bazli sabit kar oranl fiyat belirle politikasidir.

Katot bakir icin ayrica bir karlihk analizi yapiamakta, katot bakir, bakir faaliyeti

icinde deerlendirilmektedir.

Toplam Karllik Oranlari

\ \ 31.12.2011| 31.12.2010

‘ Net Karlilik(%) ‘ 59 | 44
‘BrUt Karlilik(%) \ 62 | 52

Sirketin toplam brit ve net karllik oranlarinda wilu yonde gelime gorilmektedir.
Net karlilikta, brut karliga gore daha fazla gercedm artsin nedeniSirket’in Londra Metal
Borsasi’nda gercekgardigi karl bir vadeli saly islemidir. Bu slem sonucunda 15.1 Milyon
TL kar elde edilmytir.

| | 31.12.2011 |  31.12.2010
Cari  Oran(Donen VI/Kv 8.7 9,7
Borglar)
Toplam Borclar/Topl 0.083 0,087
Varliklar

Yukaridaki tablodan da gorilegiggibi sirketin gucla likidite ve 6zkaynak yapisi bu yil
da devam etrgtir.
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8. Uretim & Kapasite Kullanim Orani (KKO)

Sirket yil icinde konsantre merkezine yaptiyatirimlarla bakir tivenansleme
kapasitesini yillik 750.000 tondan 1.200.000 milywma cikarmgtir. 2011 yili icinde
yaklasik 1.000.000 ton tiivenan Uretilghir.

9. Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Sirketimiz, gerek gletmekte oldgu madeni zenginigirme ve gerekse yeni faaliyet
alanlari bulma ile ilgili argtirma ve geklitirme faaliyetlerini 2011’de de devam ettigtii. Bu
faaliyetler sonucunda rezerv raporu yenilepgukarida da bahsedilgigibi toplam rezervler

39.8 Milyon tona ciknstir. Diger yandan Madenkdy de surdiridlmekte olan kagshataa
calismalari devam etmektedir.

10. Yararlanilan Tesvikler

Sirket 2011'de sigorta t@ik priminden 969.547L, enerji destginden 744.084TL
tutarlarinda yararlanilrgtir.

11. Yil icinde yapilan b&islar hakkinda bilgiler

Sirket, 2011'de toplam 1.117.466 TL gia ve yardim gercektirmistir.
12.Isletmenin Finansman Kaynaklari ve Risk Yonetim Politkalari

Sirketimizin kisa veya uzun vadeli 6nemli dizeydeafisal borcu bulunmamakta,
yatirrmlarinda 6zkaynak finansmanini tercih etmaikteBu yontemleSirket gerek TL ve
gerekse doviz bazinda sdal kaynak kullaniminin yaratabilgge risklerden kaginngi
olmaktadir.

13.Yatirim ve Temettt Politikasi
Sirketin temettl politikasi, gerek yillik faaliyetaporunda ve gereks8irket web

sitesinde aciklanan Kurumsal Yonetilkeleri'nde belirlendgi sekliyle gecerlidir.
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