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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Ayen Enerji A.S.
Yonetim Kurulu’na

Ayen Enerji A.S. (“Sirket”) ve bagh ortakliklarimin (hep birlikte “Grup”) 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide
gelir ve konsolide kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6zkaynak degisim tablosunu ve konsolide nakit
akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Yénetimin Sorumlulugu

Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli
yanligliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusu’nun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve
bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadigi
konusunda makul bir giivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kanit1 toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin se¢imi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak iizere énemli yanlislik icerip icermedigine dair
risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi goz oniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar ile
i¢c kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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



Goriis

Goriisiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Ayen Enerji A.S.ve bagh ortakliklarinin 31
Aralik 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini
ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan finansal raporlama standartlart
cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

Ankara, 13 Nisan 2012

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

H. Erdem Sel¢uk
Sorumlu Ortak Basdenetci
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE KONSOLIDE BILANCO

(Tum tutarlar, Turk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

VARLIKLAR
Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Diger Ticari Alacaklar
Hiskili Taraflardan Alacaklar
Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1 Alacaklari
Diger Donen Varliklar
Diger Donen Varliklar
Hiskili Taraflardan Diger Alacaklar

Duran Varhliklar
Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1 Alacaklart
Finansal Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Serefiye
Ertelenen Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar
Niskili Taraflardan Diger Alacaklar

TOPLAM VARLIKLAR

Cari Donem

Ge¢mis Donem

31 Aralik 31 Aralik

Not 2011 2010

88.521.817 84.410.348

3 2.600.654 14.256.658

22.052 -

5 17.096.733 14.468.469
5 16.890.867 14.225.337
23 205.866 243.132

7 52.753.439 36.999.105

13 16.048.939 18.686.116
13 15.861.939 5.370.319
23 187.000 13.315.797

821.464.551 408.915.079

7 161.545.954 164.103.834

- 56.346

8 576.623.745 182.657.937

9 15.073.738 9.670.393

10 22.143.133 17.461.935

20 4.514.128 5.515.616

13 41.563.853 29.449.018
13 29.076.340 29.449.018
23 12.487.513 -

909.986.368 493.325.427

Tlisikteki 8 ile 73 iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal
tablolarin tamamlayici bir parcasidir.



AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE KONSOLIDE BILANCO

(Tum tutarlar, Turk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Cari Donem

Ge¢mis Donem

31 Arahk 31 Arahk
Not 2011 2010
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 246.718.198 58.386.755
Finansal Borglar 4 44.490.006 26.562.521
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 6 13.417.859 10.982.059
Ticari Borglar 5 176.845.964 13.139.460
Diger Ticari Borglar 5 160.887.162 11.204.656
Hiskili Taraflara Bor¢lar 23 15.958.802 1.934.804
Donem Kar1 Vergi Yiikiimluliigi 20 2.624.507 2.816.782
Borg Kargiliklar 11 320.433 2.594.127
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 13 9.019.429 2.291.806
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 13 3.710.126 2.288.527
Hliskili Taraflara Diger Bor¢clar 23 5.309.303 3.279
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 366.825.290 174.374.570
Finansal Borglar 349.028.375 150.007.323
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 10.569.780 18.072.297
Ticari Borglar 5 4.691.028 5.454.097
liskili Taraflara Bor¢lar 23 4.691.028 5.454.097
Kidem Tazminat1 Yiikiimlilugii 12 992.441 840.853
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.543.666 -
liskili Taraflara Diger Bor¢lar 13,23 1.543.666 -
TOPLAM YUKUMLULUKLER 613.543.488 232.761.325
OZKAYNAKLAR 296.442.880 260.564.102
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 272.536.947 249.067.431
Odenmis Sermaye 14 171.042.300 119.610.000
Yabanci Para Cevrim Fonu 37.359 -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 41.124.515 34.780.955
Gegmis Y1l Karlan 36.745.652 53.823.664
Net Dénem Kar1 23.587.121 40.852.812
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 23.905.933 11.496.671
TOPLAM KAYNAKLAR 909.986.368 493.325.427

Tlisikteki 8 ile 73 iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal
tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHINDE

SONA EREN YILA AIT KONSOLIDE GELIR TABLOSU

(Tum tutarlar, Turk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

SURDURULEN FAALIYETLER

Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)

BRUT KAR

Genel Yonetim Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri
Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI

Finansal gelirler

Finansal giderler (-)
VERGI ONCESI KAR

VERGI GELIRI/GIDERI
Donem vergi gideri

Ertelenmis vergi geliri / gideri

DONEM KARI

Donem Karmin Dagilim
Ana Ortaklik Paylari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar

1.000 adet hisse basia kazang

Cari Donem

Gec¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralhik 31 Aralik

Not 2011 2010
15 142.015.331 123.277.622
15,16 (102.812.976) (67.227.792)
39.202.355 56.049.830

16 (6.620.042) (5.276.371)
17 2.363.219 291.826
17 (481.609) (668.093)
34.463.923 50.397.192

18 1.860.884 9.229.307
19 (4.924.865) (7.342.590)
31.399.942 52.283.909

(6.262.671) (10.679.905)

20 (5.261.183) (7.174.309)
20 (1.001.488) (3.505.596)
25.137.271 41.604.004

23.587.121 40.852.812

1.550.150 751.192

25.137.271 41.604.004

21 1,38 2,39

Tlisikteki 8 ile 73 iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal
tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tum tutarlar, Turk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Cari Donem Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Aralik

2011 2010

DONEM KARI 25.137.271 41.604.004

Diger Kapsamli Gelir 37.359 -

DiGER KAPSAMLI GELIR (VERGi SONRASI) 37.359 -

TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 25.174.630 41.604.004
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimi:

Ana Ortaklik Paylari 23.624.480 40.852.812

Kontrol Giicii Olmayan Paylar 1.550.150 751.192

25.174.630 41.604.004

Tlisikteki 8 ile 73 iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal
tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS$ 31 ARALIK 2011 TARIHINDE

SONA EREN YILA AIT KONSOLIDE OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Kardan Yabanci
Ayrilan Para Ana
Odenmis Kisitlanmis Gegmis Y1l Cevrim Ortakhga Ait Azinlik . Toplam
Sermaye Yedekler Karlari Donem Kari Fonu Ozkaynaklar Paylar Ozkaynaklar
1 Ocak 2010 itibariyle bakiye 119.610.000 26.351.791 49.167.139 46.759.410 - 241.888.340 11.808.139 253.696.479
Transferler - 8.429.164 38.330.246 (46.759.410) - - - -
Toplam kapsamli gelir - - - 40.852.812 - 40.852.812 751.192 41.604.004
Odenen temettiiler - - (33.673.721) - - (33.673.721) (1.062.660) (34.736.381)
31 Aralik 2010 itibariyle bakiye 119.610.000 34.780.955 53.823.664 40.852.812 - 249.067.431 11.496.671 260.564.102
1 Ocak 2011 itibariyle bakiye 119.610.000 34.780.955 53.823.664 40.852.812 - 249.067.431 11.496.671 260.564.102
Transferler - 6.343.560 34.509.252 (40.852.812) - - - -
Toplam kapsaml1 gelir - - - 23.587.121 37.359 23.624.480 1.550.150 25.174.630
Sermaye artig1 51.432.300 - (51.432.300) - - - 4.924.843 4.924.843
Konsolidasyona dahil edilen bagli ortakliklarin
etkisi - - (154.964) - - (154.964) 6.879.778 6.724.814
Odenen temettiiler - - - - - - (945.509) (945.509)
31 Aralik 2011 itibariyle bakiye 171.042.300 41.124.515 36.745.652 23.587.121 37.359 272.536.947 23.905.933 296.442.880

Misikteki 8 ile 73’iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayic1 bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN
YILA AT KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk
Not 2011 2010
isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akimlar:

Vergi 6ncesi donem kari 31.399.942 52.283.909
- Faiz gideri 19 4.103.201 4.592.486
- Reeskont (geliri) / gideri 18-19 (161.098) 2.004.741
- Faiz geliri 18 (1.689.708) (2.640.409)
- Ertelenmis finansman gideri 13 2.369.765 1.610.521
- Elektrik satisindan kaynaklanan gelir tahakkuklari (1.448.743) (2.146.864)
- Elektrik alimindan kaynaklanan gider tahakkuklari 822.796 538.221
- Kidem tazminati karsilig1 12 364.025 207.525
- Dava karsilig1 11 - 219.396
- Kullanilmamus izin karsilig1 11 110.752 209.681
- Konusu kalmayan karsiliklar 11 (1.037.126) -
- Duran varliklarin amortisman ve itfa paylari 8-9 8.498.689 8.805.728
- Gergeklesmemis net kur farki (geliri)/gideri 6.920.735 (1.002.590)

50.253.230 64.682.345

Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler

Finansal varliklardaki (artis)/azalis 34.294 (56.346)

Ticari alacaklardaki (artis)/azalig (1.216.787) 4.919.351

Iliskili taraflardan alacaklardaki (artis)/azalis 3.329.800 20.930.821

Hizmet imtiyaz anlagsmalar1 alacaklarindaki(artig)/azalig 25.419.800 27.761.805

Diger alacaklar ve donen varliklardaki (artig)/azalis (10.476.076) 7.171.056

Diger duran varliklardaki (artis)/azalis (249.917) 27.262

Ticari bor¢lardaki artis/(azalis) 149.016.123 6.633.822

Miskili taraflara borglardaki artis/(azalis) 20.044.295 (1.721.715)

Diger yiikiimliiliiklerdeki artig/(azalis) 971.693 (255.930)

Odenen kidem tazminatlar 12 (212.437) (144.374)

Odenen vergiler 20 (5.453.458) (6.324.171)

Odenen dava karsiliklar: 11 (898.212) -

Faaliyetlerden elde edilen nakit 230.562.348 123.623.926

Tlisikteki 8 ile 73’iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal

tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN
YILA AT KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Not 2011 2010
Yatirim faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimlar:
Maddi duran varliklarin satisindan elde edilen nakit - 21.293
Yatirim harcamalari (378.521.137) (52.530.828)
Maddi duran varlik alim1 i¢in verilen avanslar (11.182.276) (12.126.412)
Bagli ortaklik alimi 22 (13.429.909) -
Yatirim faaliyetlerinde (kullamilan) net nakit (403.133.322) (64.635.947)
Finansman faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimlar:
Almnan krediler 233.929.109 76.879.539
Kredi geri 6demeleri (63.657.603) (85.163.239)
Diger finansal yiikiimliiliikler (5.066.717) (7.974.7795)
Kontrol giicii olmayan paylardaki sermaye artisi 4.924.840 -
Odenen faiz (2.963.155) (4.611.372)
Odenen temettiiler 14 (945.509) (34.736.381)
- ana ortaklik hissedarlarina - (33.673.721)
- ana ortaklik dist paylara (945.509) (1.062.660)
Odenen ertelenmis finansman giderleri 13 (13.757.876) (3.070.780)
Isletme birlesmeleri neticesinde kontrol giicti olmayan
paylardaki degisim 6.762.173 -
Alnan faiz 1.689.708 2.640.409
Finansman faaliyetlerinden elde edilen / (kullanilan) net
nakit 160.914.970 (56.036.619)
Nakit ve nakit benzerlerindeki artis / (azalis) (11.656.004) 2.951.360
Doénem basi nakit ve nakit benzerleri 3 14.256.658 11.305.298
Do6nem sonu nakit ve nakit benzerleri 3 2.600.654 14.256.658

Tlisikteki 8 ile 73’iincii sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalar1 ve dipnotlar bu konsolide finansal

tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Ayen Enerji A.S.’nin (“Sirket” veya “Ayen Ener;ji”) fiili faaliyet konusu elektrik iiretimi ve ticaretinin
yapilmasidir. Sirket, 1990 yilinda kurulmustur. Sirket, cogunluk hissesine sahip olan Aydiner Sirketler
Grubu’nun iiyesidir. Sirket’in ana ortagi Aydiner Insaat A.S.’dir (“Aydiner Insaat™).

Sirket, Tiirkiye’de kayitli olup kayitli adresi asagidaki gibidir:
Hiilya Sok. No: 37, Gaziosmanpasa/Ankara

Sirket, Sermaye Piyasast Kurulu'na (“SPK”) kayithdir ve hisseleri istanbul Menkul Kiymetler
Borsas’nda (“IMKB”) islem gormektedir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle, Sirket hisselerinin halka
acik kismi %15,01°dir (31 Aralik 2010: %15,01) (Not: 14).

Bu 1 Ocak — 31 Aralik 2011 hesap donemine ait konsolide finansal tablolar Yonetim Kurulu
tarafindan 13 Nisan 2012 tarihinde onaylanmis ve yayinlanmasi i¢in yetki verilmistir. Yonetim Kurulu
ve Genel Kurul disindakilerin konsolide finansal tablolar1 degistirme yetkisi yoktur.

Sirket’in bagli ortakliklar1 (“Baglh Ortakliklar”), temel faaliyet konular1 ve kayitli adresleri asagida
belirtilmistir:

Dogrudan
Istirak
Baglh Ortaklik Ana faaliyeti Oram Kayith ofis adresi
Ayen Ostim Enerji Uretim Elektrik tiretimi ve %76 Hiilya Sokak No: 37
A.S (“Ayen Ostim”) ticareti ? Gaziosmanpasa Ankara
Kayseri Elektrik Uretim
Sanayi ve Ticaret A.S. Elektrik iiretimi, %96,17 Gevher Nesibe Mah. Tekin Sok.
(“Kayseri Elektrik™) dagitimi ve ticareti A Blok Kat:2 Kayseri
Ayen Elektrik Ticaret A.S. Elektrik ticareti %99 99 Hiilya Sokak No: 37
(“Ayen Elektrik”) 77 Gaziosmanpasa Ankara
Aksu Temiz Enerji Elektrik
Uretim Sanayi ve Ticaret %69.87
A.S. ("Aksu") (Not:22) (*) Elektrik iiretimi ve o7 Hiilya Sokak No: 37
(*%) ticareti Gaziosmanpasa Ankara
Ayen-AS Energji SHA Elektrik iiretimi ve %82 Rr Nacionale Tirane-Durres
(“Ayen-AS”) (*) ticareti ? Prane Albafleks Xhafzotaj
) Durres/Albania (Arnavutluk)
Avyel Elektrik Uretim
Sanayii ve Ticaret A.S. Elektrik iiretimi, %55 Hiilya Sokak No: 37

(“Ayel Elektrik”) (*)

dagitimi ve ticareti

(*)  Konsolidasyona 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle dahil edilmistir.

Gaziosmanpasa Ankara

(**) Bagl ortakliga ait pay 2011 yili icerisinde satin alinmistir.

Ayen Enerji biinyesinde bulunan Camlica 1 Hidroelektrik Santrali (“HES”) Yap-Islet-Devret (“YID”)
modeli ile yapilmis olup Kayseri ili Yahyali il¢esine bagli Camlica kdyii mevkiinde Seyhan nehrinin
ana kollarindan olan Zamanti iizerinde bulunmaktadir. Santralin insaatina 1995 yilinda baslanmis ve
Aralik 1998’°de isletmeye alinmistir. Camlica 1 HES’in isletme siiresi 15 yil olup, 2013 yilinda isletme
stiresi sona erecektir. Kurulu giicti 84 MW, yillik iiretim kapasitesi 429 milyon kWh’dir.



AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (devami)

Ayen Enerji biinyesinde Akbiik mevkiinde kurulmus olan 31,5 MW kurulu giiciindeki Akbiik Riizgar
Elektrik Santrali icin 18 Ocak 2007 tarihi itibariyle 49 yil siireyle iiretim lisanst almistir. Santralin
sirastyla, 19 Mart 2009 ve 3 Nisan 2009 tarihlerinde, 16,8 MW’lik birinci kism1 ve 14,7 MW’lik ikinci
kisminin kabulii yapilarak isletmeye alinmistir.

Bunlara ek olarak, Sirket 24 MW kurulu giiciindeki Korkmaz RES, 30,75 MW kurulu giiciindeki
Mordogan RES, 41,5 MW kurulu giictindeki Pagalar HES ile 48,8 MW kurulu giictindeki Biiyiikdiiz
HES icin 49 yil siireyle enerji iiretim lisanst almistir. Biiylikdiiz HES’in insaatina Temmuz 2009’da
baslanmig olup; tesis insaatinin rapor tarihi itibariyle %95’1 tamamlanmistir. Tesisin Mayis 2012
sonunda isletmeye alinmasi planlanmaktadir.

Mordogan RES ve Korkmaz RES yatirimlart igin ise tedarik¢i firmalara, riizgar tiirbin temini ve
montaj1 ile ilgili gerekli sozlesmeler kapsaminda avans ddemeleri yapilmistir, sz konusu tiirbinler
2011 yili icerisinde temin edilmistir. Bu sahalarda da TEIAS 1n iletim hatlar1 ve trafo merkezleri ile
ilgili insaatlarinin akabinde isletmelerin devreye alinmasi planlanmaktadir. Bu rapor tarihi itibari ile
her iki tesis i¢in de insaat ¢alismalar1 devam etmektedir.

Kayseri Elektrik biinyesinde bulunan Yamula Baraji YID modeli ile yapilmis olup Kizilirmak Nehri
tizerinde bulunmaktadir. Kurulu giici 100 MW, yillik iiretim kapasitesi 422 milyon kWh’dir. Santralin
ingsaatina 1998 yilinda baglanmig ve Agustos 2005’te isletmeye alinmistir. Yamula Baraji’nin isletme
stiresi 20 yil olup, 2025 yilinda sdzlesme siiresi sona erecektir.

Ayen Ostim’in biinyesinde bulunan Ostim kombine dogalgaz cevrim elektrik santrali, Temmuz 2004
tarihi itibariyle isletmeye almmustir. Isletmenin fiili faaliyet konusu, Ostim Organize Sanayi
Bolgesi’nde kurulmus olan 41 MW giiciindeki dogalgaz santrali ile Elektrik Piyasast Kanunu
hiikiimleri ile Dengeleme Uzlastirma Yonetmeligi (DUY) cercevesinde elektrik enerjisi satisini serbest
piyasada gerceklestirmektir.

ORTY)

Ayen Elektrik’in fiili faaliyet konusu “Elektrik Piyasast Lisans Yonetmeligi nin “Toptan Satig Lisans1”
hiikiimleri ile diger ilgili yonetmelikler ¢cercevesinde elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesinin toptan satist
ve dogrudan serbest tiiketicilere satigi ile ithalat ve ihracatinin yapilmasidir.

Ayen Enerji 13 Nisan 2011 tarihinde Aksu Temiz Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.’nin
%70 oranindaki hissesini 3.850.000 AVRO karsiliginda devralmistir (Not: 22). S6z konusu devir
bedelinin 1.925.000 AVRO tutarindaki kismi pesin 0denmis olup, kalan 1.925.000 AVRO tesisin
isletmeye alindigi tarihten itibaren bir yil icerisinde iic esit taksitte ddenecektir. Aksu’nun Kayseri ili
Yahyali flgesi simirlar1 iginde kurulan, 72 MW kurulu giiciindeki RES icin 49 yillik iiretim lisansi
bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle tesisin gecici kabulii yapilmis olup Nisan ay1 igerisinde
isletmeye alinmistir.

Arnavutluk Cumhuriyeti’nde yer alan 87,7 MW kurulu giiciindeki Fan Irmag1 Havzas1 Hidro Elektrik
Santralleri’nin yapim1 ve 35 yil siire ile isletilmesi isi ile ilgili olarak, Arnavutluk Ekonomi Ticaret ve
Enerji Bakanlig: ile sozlesme imzalanmis ve 24 Mayis 2011 tarihli Arnavutluk Cumhuriyeti Resmi
Gazetesinde ilan edilerek, yiiriirliige girmistir. Bu kapsamda, Arnavutluk’ta, sermayesi 140.000.000
ALL (Arnavutluk Leki) (yaklasik 990.000 AVRO) olan, %82 oranindaki hissesi Ayen Enerji’ye, kalan
%18 oranmindaki hissesi ise Arnavutluk’ta faaliyet gosteren A.S Energy S.H.P.K. sirketine ait olan
Ayen-AS kurulmustur. Rapor tarihi itibariyle tesisin altyap1 ¢caligsmalarina baslanmistir.
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(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (devami)

>

Ayel Elektrik’in fiili faaliyet konusu “Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi’nin “Toptan Satis Lisans1”
hiikiimleri ile diger ilgili yonetmelikler cercevesinde elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesinin toptan satist
ve dogrudan serbest tiiketicilere satisi ile ithalat ve ihracatimin yapilmasidir. Ayel Elektrik, Ayen-AS’nin
kayith bedeli 178.000 TL (11.000.000 Arnavutluk Leki) tutarindaki %8 oraninda hissesini 2011 yili
icerisinde 4.859.200 TL karsiliginda A.S Energy S.H.P.K.’dan devralmustir. Satin alinan hisselerin kayith
bedelinin iizerinde kalan 4.681.198 TL tutarindaki kismi konsolide finansal tablolarda provizyonel olarak
serefiye olarak muhasebelestirilmistir (Not: 10). S6z konusu hisse alimi Ayen Enerji’nin Ayen-AS
tizerindeki efektif istirak oranim %87’ye yiikseltmis ve konsolide finansal tablolar bu oran dikkate
almarak hazirlanmstir.

FiINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
Sunuma iliskin Temel Esaslar

Konsolide Finansal Tablolarin Hazirlanis Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalari

Sirket ve Tiirkiye’de yerlesik bagli ortakliklari, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini Tiirk
Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta
ve hazirlamaktadir.

Ayen-AS Arnavutluk’da kayitli olup muhasebe kayitlarim Arnavutluk’da gegeri olan muhasebe
standartlarina gore, Arnavutluk Leki bazinda hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Teblig” (“Seri: XI, No:29 sayili Teblig”) ile isletmeler tarafindan
diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul ve
esaslar1 belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap donemlerine ait ilk
ara finansal tablolardan gegerli olmak iizere yiiriirliige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No:
25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig" yiiriirliikten kaldirilmistir.

Bu teblige istinaden, isletmeler finansal tablolarin1 Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na (“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalar1 gerekmektedir.
Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe Standartlar
Kurulu (“UMSK”) tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu
(“TMSK?”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen
standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari
TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar, finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili tebligi
cergevesinde UMS/UFRS’ye gore hazirlanmaktadur. ilisikteki konsolide finansal tablolar ve dipnotlar,
SPK tarafindan 17 Nisan 2008 ve 9 Ocak 2009 tarihli duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen
formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devamm)

Konsolide Finansal Tablolarin Hazirlanis Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalar1 (devami)

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak ve yiiriirlige giren 660 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname ile 2499 sayili Kanun’un Ek 1. Maddesi iptal edilmis ve Kamu Gozetimi,
Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“Kurum”) kurulmustur. Bu Kanun Hiikmiinde
Kararname’nin Gegici 1. maddesi uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve diizenlemeler
yiiriirliige girinceye kadar, bu hususlara iliskin mevcut diizenlemelerin uygulanmasina devam
edilecektir. Bu nedenle, s6z konusu durum, raporlama tarihi itibariyle, bu konsolide finansal tablo
dipnotunda aciklanan ‘Finansal Tablolarin Hazirlanma Ilkeleri’'nde herhangi bir degisiklige yol
acmamaktadir.

Ilisikteki konsolide finansal tablolar, makul degeriyle gosterilen bazi finansal varlik ve
yiikiimliiliiklerin disinda, tarihi maliyet esasi baz alinarak Tiirk Lirasi cinsinden hazirlanmistir.

Kullanilan Para Birimi

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklar1 temel ekonomik c¢evrede
gecerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin finansal durumu ve
faaliyet sonuglari, Sirket’in gecerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar i¢in sunum para
birimi olan Tiirk Lirasi cinsinden ifade edilmistir.

Grup’un ileride bahsedilen bagh ortakliklari, fonksiyonel para birimi olarak operasyonlarin1 énemli
derecede etkileyen veya iizerinde etkisi olan ve bu grupla ilgili olay ve durumlarin ekonomik énemini
yansitan para birimlerini kullanmaktadirlar. Bu kapsamda Ayen-AS Arnavutluk LEK’ini
kullanmaktadir. UMS 21’e gore Arnavutluk LEK’i cinsinden bilanco kalemleri (sermaye hesaplari
haric) bilanco tarihinde gecerli olan alis kuru ile (1 LEK = 0,0177 TL), gelir tablosu kalemleri ise
aylik ortalama alis kurlart ile TL’ye doniistiiriilerek konsolidasyona dahil edilmistir.

Ozsermaye hesaplarindan sermaye tarihsel nominal degeri ile tasinmakta olup, buna iliskin cevrim
farklar ile bilango ve gelir tablosunun TL’ye ¢eviriminden kaynaklanan cevrim farklar1 6zsermaye

icerisinde yabanci para ¢evrim farklar1 hesabinda muhasebelestirilmektedir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tiirkiye'de faaliyette bulunan ve
SPK Muhasebe Standartlari'na (UMS/UFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak finansal
tablo hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak iizere enflasyon
muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK
tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi
(“UMS/TMS 29”) uygulanmamustir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliilitkler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmesinin es zamanli oldugu durumlarda net olarak gosterilirler.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devamm)

Konsolidasyona iliskin Esaslar

Sirketin bagli ortakliklarinin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle detaylar1 asagidaki gibidir:

Grup’un sermayedeki pay orani ve

oy kullanma hakki orani (%) Ana
Bagh Ortakliklar 2011 2010 Faaliyeti
Ayen Ostim 76,00 76,00 Elektrik iiretimi ve ticareti
Kayseri Elektrik 96,12 96,12 Elektrik iiretimi, dagitimi ve ticareti
Ayen Elektrik 99,99 99,99 Elektrik ticareti
Aksu (*) 69,87 - Elektrik iiretimi ve ticareti
Ayen-AS (¥) 86,95 Elektrik iiretimi ve ticareti

Avyel Elektrik (*) 55,00 10,00 Elektrik iiretimi, dagitimi ve ticareti
(*) Konsolidasyona 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle dahil edilmistir.

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket’in bagh ortakliklar: tarafindan kontrol edilen isletmelerin
finansal tablolarini kapsar. Kontrol, bir isletmenin faaliyetlerinden fayda elde etmek amaciyla finansal
ve operasyonel politikalari iizerinde kontrol giiciiniin olmasi ile saglanir.

Y1l i¢inde satin alinan veya elden ¢ikarilan bagli ortakliklarin sonuglari, satin alim tarihinden sonra
veya elden cikarma tarihine kadar konsolide kapsamli gelir tablosuna dahil edilir. Kontrol giicii
olmayan paylar ters bakiye ile sonuclansa dahi, toplam kapsamli gelir ana ortaklik hissedarlarina ve
kontrol giicii olmayan paylara aktarilir.

Gerekli olmasi halinde, Grup’un izledigi muhasebe politikalartyla aym olmast amaciyla bagh
ortakliklarin finansal tablolarinda muhasebe politikalartyla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Tim grup ici islemler, bakiyeler, gelir ve giderler konsolidasyonda elimine edilir.

Mubhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve onceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Grup’un cari yil igerisinde muhasebe
politikalarinda 6nemli bir degisikligi olmamustir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari
donemde, gelecek donemlere iligskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek

donemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Bu konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda
kullanilan 6nemli muhasebe tahmin ve varsayimlart Dipnot 2.6’da anlatilmistir.
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(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar:

(a) 2011 yilindan itibaren gecerli olup, Grup’un konsolide finansal tablolarim etkilemeyen
standartlar, mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Asagidaki yeni ve giincellenmis standartlar ve yorumlar cari yilda Grup tarafindan benimsenerek
konsolide finansal tablolarinda uygulanmistir. Standartlarin cari ve onceki yillar konsolide finansal
tablolar1 iizerinde materyal bir etkisi olmamistir, fakat gelecekte yapilacak islemlerin
muhasebelestirilmesini etkileyebilecektir.

UMS 32 (Degisiklikler) Degisiklikler, doviz cinsinden olan bazi ihra¢ edilen
Yeni Haklar I¢eren Ihraclarin haklarin 6zkaynaga dayali finansal ara¢ veya finansal
Siniflandirilmasi bor¢ olarak siniflanmasimi  6ngdrmektedir. Yapilan

degisiklige gore; herhangi bir para birimi cinsinden
belirli bir tutar karsiliginda isletmenin 6zkaynagina
dayali finansal araglarinin elde edilmesine iliskin hak,
opsiyon ya da teminatlar, isletmenin, bunlari,
ozkaynagimna dayali ve ayni siniftaki tiirev olmayan
finansal araglarin1 ellerinde bulunduranlarin tiimiine
oransal olarak sunmasi durumunda 6zkaynaga dayali
finansal ara¢ niteligindedir. UMS 32’ye yapilan
degisiklikler oncesi, herhangi bir para birimi cinsinden
belirli bir tutar karsihiginda isletmenin ©Ozkaynagina
dayali finansal araglarinin elde edilmesine iliskin hak,
opsiyon ya da teminatlar tiirev islem olarak
muhasebelestirilmekteydi. Degisikliklerin geriye doniik
olarak uygulanmasi zorunludur.

Grup’un bu nitelikle enstriimanlari olmadigi icin, bu
degisikliklerin uygulanmasinin Grup’un cari ve Onceki
yillar konsolide finansal tablolar1 iizerinde bir etkisi
olmamustir.

UMS 1 (Degisiklikler) Finansal Tablolar  UMS 1’e yapilan degisiklik, Grup’un diger kapsamli

Sunumu (2010 yihinda yayinlanan gelir kalemleri ile ilgili gerekli analizini ©Ozkaynak
UFRS’lerde Yapilan lyilestirmeler’in bir =~ hareket tablosunda veya dipnotlarda verebilecegine
kismi olarak) aciklik getirmektedir. Cari yilda Grup, 6zkaynagin her

kalemi i¢in, bu analizleri konsolide finansal tablolara
iliskin dipnotlarda, 6zkaynak degisim tablosunda diger
kapsamli gelirleri tek bir satir olarak goOstermeyi
secmistir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
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(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (devam)
2.4 Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(a) 2011 yilindan itibaren gecerli olup, Grup’un konsolide finansal tablolarim etkilemeyen
standartlar, mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devan)

UFRYK 14 (Degisiklikler) Asgari UFRYK 14 plandan yapilan geri 0demeler veya plana

Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi gelecekte yapilacak katkilardan kaynaklanan indirimlerin
UMS 19’un 58. paragrafi uyarinca ne zaman kullanilabilir
olduguna, asgari fonlama kosullarinin gelecekte yapilacak
katkilardan kaynaklanan indirimlerin kullanilabilirligini
nasil etkileyebilecegine ve asgari fonlama kosullarinin ne
zaman bir yiikiimliililk dogurabilecegine deginmektedir.
Degisiklikler su anda pesin Odenen asgari fonlama
gerekliliklerinin varlik olarak muhasebelestirilmesine izin
vermektedir. Degisikliklerin uygulanmasinin  Grup’un
konsolide finansal tablolari iizerinde bir etkisi olmamuistir.

UFRYK 19 (Degisiklikler) Finansal Bu Yorum bir finansal borcun ¢denmesi amaciyla ihrag

Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal edilen Ozkaynaga dayali finansal araclarin nasil

Araclarla Odenmesi muhasebelestirilmesi gerektigini diizenlemektedir. UFRYK
19 geregi, bu kosullar altinda cikarilan 6zkaynaga dayali
finansal araclar gercege uygun degerleri ile Olciilir ve
O0denen finansal borcun defter degeri ile Odenen tutar
arasindaki fark kar veya zararda muhasebelestirilir.

Grup’un bu nitelikte islemleri olmadigi i¢in UFRYK 19’un
uygulanmasinin Grup’un cari ve Onceki yillar konsolide
finansal tablolarina etkisi olmamustir.

UFRS 3 (Degisiklikler) Isletme 2010  yilinda  yaymlanan  UFRS’lerde  Yapilan

Birlesmeleri Iyilestirmeler’in bir kismu olarak, UFRS 3, kontrol giicii
olmayan paylara satin alma tarihinde uygulanacak
degerleme yoOntemi tercihinin sadece mevcut sahiplik
paylar1 bulunan kontrol giicii olmayan paylar ve tasfiye
halinde sahiplerine net varlik toplami ile orantili pay veren
kontrol giicii olmayan paylarin olmasi halinde miimkiin
olduguna agiklik getirmektedir. Baska Standartlar aksini
ongormedigi siirece, geriye kalan biitiin kontrol giicii
olmayan paylar satin alma tarihindeki gercege uygun
degerleri ile ol¢iilir. Buna ek olarak, UFRS 3, sirketin
calisanlarinin sahip oldugu hisse bazli 6demeler konusunda
yol gostermek amaciyla degistirilmistir. Degisiklikler, devir
olan sirket calisanlarinin sahip oldugu ve yenisiyle
degistirilmemis hisse bazli ddemeler UFRS 2 Hisse Bazli
Odemeler’in  6ngordiigii sekilde satin alma tarihinde
degerlenmelidir (‘piyasa bazli 6l¢iim’).
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(a) 2011 yilindan itibaren gecerli olup, Grup’un finansal tablolarim etkilemeyen
standartlar, mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devanm)

UMS 24 fliskili Taraflar ile Ilgili UMS 24 (2009) iki yonden degistirilmistir: (a) UMS 24

Actklamalar (2009) (2009) iliskili taraflarin tanimini degistirmis ve (b) UMS 24
(2009) devlet baglantili kuruluslara baz1 dipnotlar i¢in kismi
istisna getirmistir.

2010, Yillik Iyile$tirmeler (a) ve (b) boliimlerinde daha once belirtilen UFRS 3 ve
UMS 1’e yapilan degisiklikler haricinde, 2010 yilinda
yayimlanan UFRS'lerde  yapilan degisiklikler ve
yorumlarin Grup’un konsolide finansal tablolar1 iizerinde
onemli bir etkisi olmamustir.

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Grup heniiz yiiriirlige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut nceki standartlara getirilen asagidaki
degisiklik ve yorumlar1 heniiz uygulamamustir:

UFRS 7 (Degisiklikler) Sunum — Finansal Varliklarin Transferi; Finansal varlik ve
finansal bor¢larin netlestirilmesi

UFRS 9 Finansal Araglar

UFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar

UFRS 11 Miisterek Anlasmalar

UFRS 12 Diger Isletmelerdeki Paylara iliskin Aciklamalar

UFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimleri

UMS 1 (Degisiklikler) Diger Kapsamli Gelir Kalemlerinin Sunumu

UMS 12 (Degisiklikler) Ertelenmis Vergi — Mevcut Aktiflerin Geri Kazanumi

UMS 19 (2011) Calisanlara Saglanan Faydalar

UMS 27 (2011) Bireysel Finansal Tablolar

UMS 28 (2011) Istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar

UFRYK 20 Yeriistii Maden Isletmelerinde Uretim Asamasindaki Hafriyat
(Dekapaj) Maliyetleri

UMS 32 (Degisiklikler) Finansal Araglar: Sunum - Finansal varlik ve finansal borglarin
netlestirilmesi

UFRS 7°de yapilan degisiklikler, finansal varliklarin transferine iliskine dipnot agiklamalarim
arttirmayr amaclamistir. UFRS 7’ye yapilan degisiklikler finansal varliklarin transferini iceren
islemlere iliskin ek dipnot yiikiimliiliikleri getirmektedir. Bu degisiklikler bir finansal varlik transfer
edildigi halde transfer edenin hala o varlik iizerinde etkisini bir miktar siirdiirdiigiinde maruz kalinan
riskleri daha seffaf olarak ortaya koyabilmek adina diizenlenmistir. Bu degisiklikler ayrica finansal
varlik transferlerinin doneme esit olarak yayilmadig1 durumlarda ek agiklamalar gerektirmektedir.

Grup yonetimi UFRS 7’ye yapilan bu degisikliklerin Grup’un dipnotlar {izerinde 6nemli bir etkisi
olmayacagini diistinmektedir. Fakat gelecek donemlerde Grup diger tiirlerde finansal varlik transferi
islemleri yaparsa, bu transferlere iliskin verilecek dipnotlar etkilenebilecektir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UFRS 7’ye yapilan degisiklikler, isletmenin, netlestirmeye iliskin haklar ve netlestirmeye iliskin
uygulanabilir ana sozlesme veya benzer diizenlemelere tabi olan finansal araglarla ilgili dipnotlarda
aciklama yapmasin1 gerektirir. Yeni dipnot aciklamalari, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih
sonrasinda baglayan ara donem veya mali donemlerden itibaren sunulmalidir.

Kasim 2009’da yayinlanan UFRS 9 finansal varliklarin siniflandirilmasi ve 6l¢timii ile ilgili yeni
zorunluluklar getirmektedir. Ekim 2010°da degisiklik yapilan UFRS 9 finansal yiikiimliiliiklerin
siniflandirilmasi ve dl¢iimii ve kayitlardan c¢ikarilmasi ile ilgili degisiklikleri icermektedir.

UFRS 9’un getirdigi 6nemli degisiklikler asagidaki gibidir:

. TFRS 9, TMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Ol¢me” standardi kapsaminda
kayitlara alinan tim varliklarin, ilk muhasebelestirmeden sonra, itfa edilmis maliyet veya
gercege uygun degeri iizerinden Olciilmesini gerektirir. Belirli bir bicimde, s6zlesmeye bagl
nakit akiglarinin tahsilini amaglayan bir yonetim modeli kapsaminda elde tutulan ve belirli
tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesine iliskin faiz 6demelerinin yapilmasina yonelik
nakit akislarina yol acan bor¢lanma araglari yatirimlart genellikle sonraki donemlerde itfa
edilmis maliyet {izerinden Olciiliirler. Bunun disindaki tiim bor¢lanma araclari ve 6zkaynaga
dayali finansal araclara yapilan yatirimlar, sonraki donemlerde gercege uygun degeri iizerinden
oOlciiliir.

. TFRS 9’un finansal borglarin siniflandirilmasi ve 6l¢limii iizerine olan en 6nemli etkisi, finansal
borcun (gercege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan olarak tanimlanmis borglar) kredi
riskinde  meydana  gelen  degisikliklerle iligkilendirilebilen  degisim  tutarinin
muhasebelestirilmesi ile ilgilidir. TFRS 9 uyarinca, finansal borcun gercege uygun degerinde
meydana gelen ve s6z konusu borcun kredi riskinde meydana gelen degisikliklerle
iliskilendirilebilen degisim tutari, tamimlanan borcun kredi riskinde meydana gelen
degisikliklerin muhasebelestirme yoOnteminin, kir veya zararda yanlis muhasebe eslesmesi
yaratmadikca ya da artirmadikca, diger kapsamli gelirde sunulur. Finansal borcun gercege
uygun degerinde meydana gelen degisikliklerin kredi riskinde meydana gelen degisikliklerle
iligkilendirilebilen tutari, sonradan kar veya zarara siniflandiritlmaz. Halbuki TMS 39 uyarinca,
gercege uygun deger farki kiar veya zarara yansitilan olarak siniflandirilan borglara iliskin
gercege uygun degerinde meydana gelen tiim degisim tutari kar veya zararda sunulmaktaydi.

TFRS 9’da yapilan degisiklik ile TFRS 9’un 2009 ve 2010 versiyonlarinin uygulama tarihi 1 Ocak
2015 veya bu tarih sonrasinda baslayan mali donemler olarak ertelemistir. Degisiklik oncesi, TFRS
9’un uygulama tarihi 1 Ocak 2013 veya sonrasinda baglayan mali donemler olarak belirlenmisti.
Degisiklik, erken uygulama secenegine izin vermeye devam etmektedir. Ayrica degisiklik, TMS 8 “
Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler, Hatalar” ve TFRS 7 “Finansal Araglar:
Aciklamalar’daki mevcut karsilagtirmali gecis dipnot sunumuna iliskin hiikiimlerini giincellemistir.
Karsilastirilmali olarak sunulan finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi yerine, isletmeler, TMS 39
“Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardindan, TFRS 9’a gecislerde giincellestirilmis
dipnot sunum aciklamalarini, isletmenin TFRS 9’u uygulama tarihine ve Onceki donem finansal
tablolarin1 yeniden diizenlemeyi segmesine bagl olarak, yapabilirler veya yapmak zorundadirlar.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devam)

Grup yonetimi TFRS 9’un, Grup’un konsolide finansal tablolarinda, 1 Ocak 2015 sonrasinda baslayan
mali donemlerde uygulanacagini tahmin etmekte ve TFRS 9 uygulamasinin Grup’un finansal varlik ve
yiikiimliiliikleri (6rnegin; mevcut durumda satilmaya hazir finansal olarak siniflanmis olan bor¢glanma
araglarinin, sonraki raporlama donemlerinde gercege uygun degeri iizerinden degerlenmesi ve
degerleme farklarinin gelir tablosuna kaydedilmesi gerekebilir) iizerinde ©nemli derecede etkisi
olabilir. Ancak, detayli incelemeler tamamlanincaya kadar, s6z konusu etkiyi, makul diizeyde, tahmin
etmek miimkiin degildir.

Mayis 2011°de konsolidasyon, miisterek anlagmalar, istirakler ve bunlarin sunumuyla ilgili olarak
UFRS 10, UFRS 11, UFRS 12, UMS 27 (2011) ve UMS 28 (2011) olmak iizere bes standart
yayinlanmisgtir.

Bu bes standardin getirdigi onemli degisiklikler asagidaki gibidir:

UFRS 10, UMS 27 “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” standardinin konsolide finansal tablolar
ile ilgili kisminin yerine getirilmistir. UFRS 10’un yayimlanmasiyla UFRYK 12 “Konsolidasyon —
Ozel Amacl Isletmeler” yorumu da yiiriirliikkten kaldirilmistir. UFRS 10’a gére konsolidasyon igin tek
bir esas vardir, kontrol. Ayrica UFRS 10, iic unsuru icerecek sekilde kontrolii yeniden
tanimlamaktadir: (a) yatinm yaptig1 isletme iizerinde giice sahip olmasi (b) yatirim yaptigi isletmeyle
olan iliskisinden dolay1 degisken getirilere maruz kalmasi veya bu getirilerde hak sahibi olmasi (c)
elde edecegi getirilerin miktarin1 etkileyebilmek icin yatirim yaptigi isletme iizerindeki giiciinii
kullanma imkanina sahip olmasi. Farkli ornekleri icerecek sekilde UFRS 10’nun ekinde uygulama
rehberi de bulunmaktadir.

UFRS 11, UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar” standardinin yerine getirilmistir. UFRS 11, iki veya
daha fazla tarafin miisterek kontrolii oldugu miisterek anlasmalarin nasil siniflanmasi gerektigini
aciklamaktadir. UFRS 11’in yayimlanmasi ile UFRYK 13 “Miistereken Kontrol Edilen Isletmeler -
Ortak Girisimcilerin Parasal Olmayan Katilim Paylar1” yorumu yiiriirliikten kaldirilmistir. UFRS 11
kapsaminda miisterek anlagmalar, taraflarin anlagsma iizerinde sahip olduklar1 hak ve yiikiimliiliiklerine
bagli olarak miisterek faaliyet veya is ortakligi seklinde siniflandirilir. Buna karsin UMS 31
kapsaminda ii¢ cesit miisterek anlagsma bulunmaktadir: miistereken kontrol edilen isletmeler,
miistereken kontrol edilen varliklar, miistereken kontrol edilen faaliyetler.

Buna ek olarak, UFRS 11 kapsamindaki is ortakliklarinin ©6zkaynak yontemi kullanilarak
muhasebelestirilmesi gerekirken, UMS 31 kapsamindaki birlikte kontrol edilen ortakliklar ya
ozkaynak yontemiyle ya da oransal konsolidasyon yontemiyle muhasebelestirilebilmektedir.

UFRS 12 dipnot sunumuna iligkin bir standart olup bagh ortakliklari, miisterek anlasmalari, istirakleri
ve/veya konsolide edilmeyen yapisal sirketleri olan isletmeler icin gegerlidir. UFRS 12’ye gore
verilmesi gereken dipnot agiklamalart genel olarak yiiriirliikkteki standartlara gore cok daha
kapsamlidir.

Bu bes standart 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baglayan mali donemlerden itibaren
gecgerlidir. Erken uygulama opsiyonu ancak bu bes standardin aymi anda uygulanmasi sartiyla
miimkiindiir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devam)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devam)

UFRS 13, gergcege uygun deger oOl¢timii ve bununla ilgili verilmesi gereken notlart igeren rehber
niteliginde tek bir kaynak olacaktir. Standart, gercege uygun deger tamimini yapar, gercege uygun
degerin ol¢iimiiyle ilgili genel cerceveyi ¢izer, ger¢ege uygun deger hesaplamalar ile ilgili verilecek
aciklama gerekliliklerini belirtir. UFRS 13’{in kapsamu genistir; finansal kalemler ve UFRS’de diger
standartlarin gercege uygun degerinden Ol¢limiine izin verdigi veya gerektirdigi finansal olmayan
kalemler i¢in de gegerlidir. Genel olarak, UFRS 13’lin gercege uygun deger hesaplamalari ile ilgili
aciklama gereklilikleri su andaki mevcut standartlara gore daha kapsamlidir. Ornegin, su anda UFRS 7
“Finansal Araclar: Aciklamalar” standardinin aciklama gerekliligi olan ve sadece finansal araglar icin
istenen ii¢-seviye gercege uygun deger hiyerarsisine dayanan niteliksel ve niceliksel agiklamalar,
UFRS 13 kapsamindaki biitiin varliklar ve yiikiimliiliikler i¢in zorunlu hale gelecektir.

UFRS 13 erken uygulama opsiyonu ile birlikte, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda
baslayan mali donemlerden itibaren gecerlidir.

Yonetim, UFRS 13’iin Grup’un konsolide finansal tablolarinda 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih
sonrasinda baslayan mali donemlerden itibaren uygulanacagini, bu yeni standardin uygulanmasinin
finansal tablolar1 etkileyebilecegini ve finansal tablolarla ilgili daha kapsamli dipnotlarin verilmesine
neden olacagini tahmin etmektedir.

UMS 1’e yapilan degisiklikler kar veya zarar ve diger kapsamli gelirlerin ya tek bir tablo halinde ya da
birbirini izleyen iki tablo halinde sunulmasi opsiyonunu devam ettirmektedir. Ancak, UMS 1’e yapilan
degisiklikler diger kapsamli gelir boliimiinde ilave dipnotlar gerektirmektedir. Buna gore diger
kapsamli gelir kalemleri iki gruba ayrilir: (a) sonradan kar veya zarara yeniden siniflandirilmayacak
kalemler ve (b) bazi 6zel kosullar saglandiginda sonradan kar veya zarara yeniden siniflandirilacak
kalemler. Diger kapsamli gelir kalemlerine iliskin vergiler de ayn sekilde dagitilacaktir.

UMS I’e yapilan degisiklikler 1 Temmuz 2012 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gecerlidir. Buna gore, diger kapsamli gelir kalemlerinin sunumu, degisiklikler
gelecek muhasebe donemlerinde uygulandiginda degistirilecektir.

UMS 12’e yapilan degisiklikler 1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gegerlidir. Yonetim, UMS 12’ye yapilan degisikliklerin gelecek muhasebe
donemlerinde uygulanmasinin, Grup’un defter degerinin satis yoluyla geri kazanilacagi yatirim amagh
gayrimenkullerine iliskin olarak ge¢mis donemlerdeki ertelenmis vergi yiikiimliilikkleri tutarinda
diizeltme gerektirece@ini tahmin etmektedir. Ancak, yonetim bu degisikliklerin uygulanmasi
sonucunda finansal tablolarinda olusabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

UMS 19’a yapilan degisiklikler tanimlanmis fayda planlari ve isten ¢ikarma tazminatinin
muhasebesini degistirmektedir. En 6nemli degisiklik tanimlanmis fayda yiikiimliiliikleri ve plan
varliklarin muhasebelestirilmesi ile ilgilidir. Degisiklikler, tanimlanmis fayda yiikiimliiliiklerinde ve
plan varliklarin gercege uygun degerlerindeki degisim oldugunda bu degisikliklerin kayitlara
alinmasin gerektirmekte ve boylece UMS 19’un 6nceki versiyonunda izin verilen ‘koridor yontemi’ni
ortadan kaldirmakta ve ge¢mis hizmet maliyetlerinin kayitlara alinmasini hizlandirmaktadir.
Degisiklikler, konsolide bilangolarda gosterilecek net emeklilik varligr veya yiikiimliiliigiiniin plan
ac1g1 ya da fazlasinin tam degerini yansitabilmesi igin, tiim aktiieryal kayip ve kazanglarin aninda
diger kapsaml1 gelir olarak muhasebelestirilmesini gerektirmektedir.
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2.5

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devam)

UMS 19’a yapilan degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gecerli olup bazi istisnalar disinda geriye donitk olarak uygulanmalidir.
Yonetim, UMS 19’a yapilan degisikliklerin Grup’un konsolide finansal tablolarinda 1 Ocak 2013
tarihinde veya bu tarih sonrasinda baglayan mali donemlerden itibaren uygulanacagini, bu yeni
standardin uygulanmasinin finansal tablolarindaki tanimlanmig fayda planlarini etkileyebilecegini
tahmin etmektedir. Ancak, yonetim bu degisikliklerin uygulanmasi sonucunda finansal tablolarinda
olusabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

19 Ekim 2011 tarihinde UMSK yeriisti maden isletmelerinde iiretim asamasindaki hafriyat
maliyetlerinin muhasebelestirilmesine aciklik getiren UFRYK 20 Yeriistic Maden Isletmelerinde
Uretim Asamasindaki Hafriyat (Dekapaj) Maliyetleri yorumunu yaymnlamistir. Yorum, iiretim
asamasindaki hafriyatlarin ne zaman ve hangi kosullarda varlik olarak muhasebelesecegi,
muhasebelesen varligin ilk kayda alma ve sonraki donemlerde nasil 6lgiilecegine aciklik getirmektedir.
Yorum 1 Ocak 2013 tarihinde ya da sonrasinda baslayan finansal dénemler i¢in yiiriirliige girecek olup
erken uygulamaya izin verilmektedir.

UMS 32’ye yapilan degisiklikler ile netlestirme kurallart ile ilgili mevcut uygulama hususlarina
aciklik getirmek ve mevcut uygulamalardaki farkliliklar1 azaltmak amacglanmaktadir. Degisiklikler, 1
Ocak 2014 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali donemlerden itibaren gecerlidir.

Onemli Muhasebe Politikalarin Ozeti

Hasilat

Elektrik satis gelirleri, elektrik teslimatinin gerceklesmesi durumunda, tahakkuk esasina gore,
faturalanan tutarlar {izerinden kaydedilir.

Hizmet imtiyaz anlagsmalarindan kaynaklanan faiz gelirleri UFRYK 12 cergevesinde kaydedilir.
Temettii ve faiz geliri:

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen omrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek
tahmini nakit giriglerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde

ilgili donemde tahakkuk ettirilir.

Hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temettii geliri, hissedarlarin temettii alma hakki dogdugu
zaman kayda alinir

iliskili Taraflar
Bu konsolide finansal tablolarin hazirlanma amact dogrultusunda, ortaklar, st diizey yonetici
personeli ve Yonetim Kurulu Uyeleri, bunlarin yakin aile iiyeleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen

veya onlara baglh sirketler, istirak ve ortakliklar, iligkili taraflar olarak kabul edilip gosterilmistir
(Dipnot 23).
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2.5

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devam)
UFRYK 12 Uygulamasi - Hizmet imtiyaz Anlasmalari

UFRYK 12, kamudan 6zel sektore verilen imtiyazli hizmet anlagmalarinin isletmeciler tarafindan
muhasebelestirilmesini diizenler. Grup’un Ayen Enerji biinyesindeki Camlica HES ve Kayseri
Elektrik biinyesindeki Yamula HES ile ilgili hizmet imtiyaz anlagsmalart UFRYK 12 cercevesinde
muhasebelestirilmektedir.

UFRYK 12 kapsamina giren sozlesmeye dayali anlagsmalarin sartlar1 uyarinca, Grup isletmeci
sifatiyla, bir hizmet sunucusu olarak hareket eder. Isletmeci, bir kamu hizmetinin sunulmasi icin
kullanilan altyapiy1r insa eder veya yeniler ve belirlenen donem boyunca bu altyapiyr isletir ve
altyapinin bakimini gergeklestirir.

Grup, YID kapsamindaki barajlarin insa edilmesine iliskin hasilat ve maliyetleri insaatlarin
tamamlanma diizeyini esas alarak insaat siireci boyunca gelir ve gider olarak konsolide finansal
tablolara yansitir. Grup, YID kapsamindaki barajlara iliskin insaat hizmeti vermesi sebebiyle alinan
veya alinacak bedeli, hizmetin makul degeri izerinden muhasebelestirir. S6z konusu bedel bir finansal
varlik olarak kaydedilir. Grup, soz konusu finansal varligi, insaat hizmetleri karsiliginda imtiyazi
taniyanin verdigi veya imtiyazi tamiyanin talimati dogrultusunda verilen nakit Olciisiinde
muhasebelestirir. Imtiyazi taniyan tarafindan veya imtiyazi tamyanin talimati ile 6denmesi gereken
tutar, UMS 39 “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” uyarca alacak olarak
muhasebelestirilir. Briit alacak ile alacagin simdiki degeri arasindaki fark tahakkuk etmemis
finansman geliri olarak kabul edilir ve etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan faiz gelir tablosu ile
iliskilendirilir.

Faturalanan ancak vadesi gelmeyen alacaklar, imtiyaz taniyandan alacaklar (hizmet imtiyaz
anlagmalar alacaklari) olarak siniflandirilir ve net gerceklesebilir degerlerlerinden tasinir (Dipnot 7).

Grup’un Camlica HES ile Yamula HES’i isletme siireleri tamamlandiginda EUAS’a devri sirasinda
herhangi bir yiikiimliiliigii bulunmamaktadir.

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diisiikliikleri
diisiildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler.

Arazi ve yapilmakta olan yatirimlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali
Omiirlerine gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali
omiir, kalinti deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri igin
her y1l gozden gecirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir. S6z
konusu varliklarin faydali 6miirleri asagida belirtilmistir:

Yillar
Binalar 25
Tesis, makine ve techizat 5-20
Motorlu tasitlar 5
Mobilya ve mefrusat 5
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Maddi Duran Varhklar (devam)

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi sonucu
olusan kazang veya kayip satis hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve
kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.

Bir varligin kayitli degeri varligin geri kazanilabilir degerinden daha yiiksekse, kayith deger derhal
geri kazanilabilir degerine indirilir. Geri kazanilabilir deger ilgili varligin net satis fiyat1 ya da
kullanimdaki degerinin yiiksek olamidir. Net satis fiyati, varligin makul degerinden satist
gerceklestirmek igin katlanilacak maliyetlerin diisiilmesi suretiyle tespit edilir. Kullanimdaki deger ise
ilgili varhigin kullanilmasina devam edilmesi suretiyle gelecekte elde edilecek tahmini nakit
akimlarinin bilango tarihi itibariyle indirgenmis tutarlarina artik degerlerinin eklenmesi ile tespit edilir.

Maddi duran varliga yapilan normal bakim ve onarim harcamalari, gider olarak
muhasebelestirilmektedir. Maddi duran varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde
edilecek faydayr artiran nitelikteki yatirim harcamalari, maddi duran varligin maliyetine
eklenmektedir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar, elektrik iiretim ve toptan satig lisanslarini, diger tanimlanabilir haklar
ve ileride Grup’a ekonomik fayda saglamasi muhtemel diger maddi olmayan duran varliklar
icermektedir. Lisanslar ve diger tanimlanabilir varliklar maliyet degerlerinden, birikmis itfa paylari ve
mevcutsa kalici deger diisiikliigiiniin indirilmesi sonrasinda olusan net degeri ile konsolide finansal
tablolara yansitilmaktadir. Ekonomik fayda saglamasi muhtemel diger maddi olmayan varliklar ise
sozlesme tarihindeki gergege uygun degeriyle muhasebelestirilir. S6zlesmeye bagl s6z konusu maddi
olmayan duran varliklarin belirli bir ekonomik 6mrii vardir ve maliyet bedelinden birikmis itfa
paymin diistilmesi ile muhasebelestirilir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa pay1, 5-15 yil
olarak belirlenen varliklarin tahmini faydali Omiirleri siiresince dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak ayrilmaktadir (Not 9).

Varliklarda Deger Diisiikliigii

Serefiye gibi sinirsiz omrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar i¢in her yil deger
diisiikliigii testi uygulanir. Itfaya tabi olan varliklar icin ise defter degerinin geri kazamlmasinin
miimkiin olmadigr durum ya da olaylarin ortaya cikmasi halinde deger diisiikliigii testi uygulanir.
Varligin defter degerinin geri kazanilabilir tutarim1 agmasi durumunda deger diisiikliigi karsiligi
kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diigiildiikten sonra elde edilen gercege uygun
deger veya kullanimdaki degerin biiyiik olanidir. Deger diisiikliigiiniin degerlendirilmesi i¢in varliklar
ayr1 tanimlanabilir nakit akimlarinin oldugu en diisiik seviyede gruplanir (nakit iireten birimler).
Serefiye haricinde deger diisiikliigiine tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde
deger diisiikliigiiniin olast iptali i¢in gozden gegirilir.
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Isletme satin alimlari, satin alim yontemi kullanilarak, muhasebelestirilir. Bir isletme birlesmesinde
transfer edilen bedel, gercege uygun degeri iizerinden Ol¢iiliir; transfer edilen bedel, edinen isletme
tarafindan transfer edilen varliklarin birlesme tarihindeki gercege uygun degerlerinin, edinen igletme
tarafindan edinilen isletmenin Onceki sahiplerine karsi {iistlenilen borclarin ve edinen isletme
tarafindan cikarilan 6zkaynak paylarinin toplami olarak hesaplanir. Satin alima iliskin maliyetler
genellikle olustuklari anda gider olarak muhasebelestirilir.

Satin alinan tanimlanabilir varliklar ile iistlenilen yiikiimliiliikler, satin alim tarihinde gercege uygun
degerleri tizerinden muhasebelestirilir. Asagida belirtilenler bu sekilde muhasebelestirilmez:

e Ertelenmis vergi varliklar1 ya da yiikiimliiliikkleri veya c¢alisanlara saglanan faydalara iliskin
varlik ya da ylikiimliiliikler, sirasiyla, UMS 12 Gelir Vergisi ve UMS 19 Calisanlara
Saglanan Faydalar standartlar1 uyarinca hesaplanarak, muhasebelestirilir;

e Satin alinan isletmenin hisse bazli 6deme anlagmalar1 ya da Grup’un satin alinan isletmenin
hisse bazli 6deme anlagsmalarinin yerine ge¢mesi amaciyla imzaladig hisse bazli 6deme
anlagmalan ile iliskili yiikiimliiliikler ya da 6zkaynak araglari, satin alim tarihinde UFRS 2
Hisse Bazli Odeme Anlagsmalar standardi uyarinca muhasebelestirilir; ve

e UFRS 5 Satis Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler standardi
uyarinca satis amagcli elde tutulan olarak siniflandirilan varliklar (ya da elden ¢ikarma gruplari)
UFRS 5’de belirtilen kurallara gére muhasebelestirilir.

Serefiye, satin alim i¢in transfer edilen bedelin, satin alinan isletmedeki varsa kontrol giicii olmayan
paylarin ve, varsa, asamali olarak gerceklesen bir isletme birlesmesinde edinen isletmenin daha
onceden elinde bulundurdugu edinilen isletmedeki 6zkaynak paylarinin gercege uygun degeri
toplaminin, satin alinan isletmenin satin alma tarihinde tamimlanabilen varliklarinin ve iistlenilen
tanimlanabilir yiikiimliiliklerinin net tutarini asan tutar olarak hesaplanir. Yeniden degerlendirme
sonrasinda satin alinan isletmenin satin alma tarihinde tamimlanabilen varliklarinin ve tistlenilen
tanimlanabilir yiikiimliiliklerinin net tutarinin, devredilen satin alma bedelinin, satin alinan
isletmedeki kontrol giicii olmayan paylarin ve, varsa, satin alma oncesinde satin alinan isletmedeki
paylarin gercege uygun degeri toplamini asmasi durumunda, bu tutar pazarlikli satin almadan
kaynaklanan kazang olarak dogrudan kar/zarar icinde muhasebelestirilir.

Bir isletme birlesmesinde Grup tarafindan transfer edilen bedelin, kosullu bedeli de igerdigi
durumlarda, kosullu bedelin satin alim tarihindeki gercege uygun deger iizerinden ol¢iiliir ve isletme
birlesmesinde transfer edilen bedele dahil edilir. Olgme dénemi igerisinde ortaya c¢ikan ek bilgilerin
sonucunda kosullu bedelin veya transfer edilen bedelin gercege uygun degerinde diizeltme yapilmasi
gerekiyorsa, bu diizeltme serefiyeden gecmise doniik olarak diizeltilir. Olgme donemi, birlesme
tarihinden sonraki, edinen isletmenin isletme birlesmesinde muhasebelestirdigi gecici tutarlari
diizeltebildigi donemdir. Bu dénem satin alim tarihinden itibaren 1 yildan fazla olamaz.
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Olgme donemi diizeltmeleri olarak nitelendirilmeyen kosullu bedelin ger¢ege uygun degerindeki
degisiklikler icin uygulanan sonraki muhasebelestirme islemleri, kosullu bedel icgin yapilan
stmiflandirma sekline gore degisir. Ozkaynak olarak simiflandiriimis kosullu bedel yeniden olgiilmez ve
buna iliskin sonradan yapilan 6deme, 6zkaynak igerisinde muhasebelestirilir. Varlik ya da borg olarak
siiflandirilan kogsullu bedelin Finansal ara¢ niteliginde olmasi ve UMS 39 Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olgiim standardi kapsaminda bulunmasi durumunda, s6z konusu kosullu bedel
gercege uygun degerinden oOlgiiliir ve degisiklikten kaynaklanan kazang ya da kayip, kar veya zararda
ya da diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir. UMS 39 kapsaminda olmayanlar ise, UMS 37
Karsiliklar veya diger uygun UFRS’ler uyarinca muhasebelestirilir.

Serefiye

Satin alim isleminde olusan serefiye tutari, varsa, deger diisiikliigii karsiliklar1 diisiildiikten sonra satin
alim tarihindeki maliyet degeriyle degerlenir.

Deger diistikliigii testi icin, serefiye Grup’un birlesmenin getirdigi sinerjiden fayda saglamay1
bekleyen nakit iireten birimlerine (ya da nakit iireten birim gruplarina) dagitilir.

Serefiyenin tahsis edildigi nakit tireten birimi, her yil deger diisiikliigii testine tabi tutulur. Birimin
deger diisiikliigiine ugradigin1 gosteren belirtilerin olmasi durumunda ise deger diisiikliigii testi daha
sik yapilir. Nakit iireten birimin geri kazanilabilir tutar1 defter degerinden diisiik ise, deger diistikliigii
karsiligr ilk olarak birime tahsis edilen serefiyeden ayrilir, ardindan birim icindeki varliklarin defter
degeri diistiriiliir. Serefiye icin ayrilan deger diisiikliigii karsiligi, dogrudan konsolide kapsamli gelir
tablosundaki kar/zarar icinde muhasebelestirilir. Serefiye deger dustikliigii karsilifn sonraki
donemlerde iptal edilmez.

Ilgili nakit iireten birimin satis1 sirasinda, serefiye icin belirlenen tutar, satis isleminde kar/zararin
hesaplamasina dahil edilir.

Borclanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli 6l¢iide zaman isteyen varliklar (6zellikli varliklar)
s0z konusu oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iliskilendirilen bor¢lanma
maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil
edilmektedir. 2011 yili icerisinde Biiyiikdiiz HES, Mordogan RES, Korkmaz RES ve Aksu RES
yatirimlari iizerinde 15.394.698 TL (2010:Biiyiikdiiz HES yatirimu {izerinde 1.104.057 TL) tutarinda
bor¢lanma maliyeti aktiflestirilmistir (Not 8).

Diger tiim bor¢glanma maliyetleri, olustuklar1 donemde konsolide kapsamli gelir tablosuna
kaydedilmektedir.
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Ertelenmis Finansman Giderleri

Ertelenmis finansman giderleri basta yasal giderler olmak iizere uzun vadeli banka kredilerini elde
ederken gerceklesen diger giderlerden olusup kredi siiresi boyunca itfa edilirler (Not 13).

Finansal Araclar

Finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanan ve gercege
uygun degerinden kayitlara alinanlar haricindeki finansal varliklar, gerce§e uygun piyasa degeri ile
alim islemiyle dogrudan iligkilendirilebilen harcamalarin toplam tutan iizerinden muhasebelestirilir.
Yatirim araglarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan
bir kontrata baglh olan finansal varliklarin alim1 veya satis1 sonucunda ilgili varliklar, islem tarihinde
kayitlara alinir veya kayitlardan ¢ikarilir.

LRI

Finansal varliklar “gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar”, “vadesine
kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “kredi ve alacaklar” olarak
siniflandirtlir. Siniflandirma, finansal varligin elde edilme amacina ve Ozelligine bagli olarak, ilk

kayda alma sirasinda belirlenmektedir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iligkili
oldugu doneme dagitilmas1 yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mrii boyunca veya
uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit
toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gormeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti
tizerinden deger diisiikligi disiilerek gosterilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde ¢evrilebilecek olan ve nemli tutarda deger degisikligi
riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.
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Finansal yiikiimliiliikler

Finansal yiikiimliiliikkler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yiikiimliilitkler
veya diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

Gercege uygun deger farki kdr veya zarara vansitilan finansal yiikiimliiliikler

Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler, gercege uygun degeriyle
kayda alinir ve her raporlama doneminde, bilango tarihindeki gercege uygun degeriyle yeniden
degerlenir. Gercege uygun degerlerindeki degisim, kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir
tablosunda muhasebelestirilen net kazang ya da kayiplar, s6z konusu finansal yiikiimliiliikk i¢in 6denen
faiz tutarin1 da kapsar.

Diger finansal viikiimliiliikler

Diger finansal yiikiimliilikkler, finansal borglar dahil, baslangicta islem maliyetlerinden arindirilmis
gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yiikiimliiliikler sonraki donemlerde etkin faiz orani iizerinden hesaplanan faiz gideri ile
birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yiikiimliiliigiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz
giderinin iligkili oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen
omril boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak
tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal yiikiimliiliigiin net bugiinkii degerine indirgeyen
orandir.

Kur Degisiminin Etkileri

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklar1 temel ekonomik c¢evrede
gecerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin mali durumu ve
faaliyet sonuclari, Sirket’in gegerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar i¢in sunum birimi
olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Her bir isletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki
para birimleri) gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir.
Bilangoda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve yiikiimliiliikler bilanco tarihinde gegerli olan
kurlar kullanilarak Tiirk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Gergege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal
olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, gercege uygun degerin belirlendigi
tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL’ye cevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden 6l¢iilen yabanci
para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.
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Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklari donemdeki kar ya da zararda
muhasebelestirilirler:

¢ Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iliskili olan ve yabanci
para birimiyle gosterilen borglar iizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele
alman ve bu tiir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya
iliskin muhasebe politikalar1 asagida acgiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak
amaciyla gerceklestirilen islemlerden kaynaklanan kur farklari,

e Yurtdist faaliyetindeki net yatirimin bir parcasim olusturan, ¢evrim yedeklerinde
muhasebelestirilen ve net yatirimin satisinda kar ya da zararla iliskilendirilen, 6denme niyeti
ya da ihtimali olmayan yurtdis1 faaliyetlerden kaynaklanan parasal bor¢ ve alacaklardan dogan
kur farklari.

Grup’un yabanci faaliyetlerindeki varlik ve yiikiimliiliikler, konsolide finansal tablolarda bilango
tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak TL cinsinden ifade edilir. Gelir ve gider kalemleri, islemlerin
gerceklestigi tarihteki kurlarin kullanilmasi gereken donem icerisindeki doviz kurlarinda 6nemli bir
dalgalanma olmadig: takdirde (6nemli dalgalanma olmasi halinde, islem tarihindeki kurlar kullanilir),
donem icerisindeki ortalama kurlar kullanilarak cevrilir. Olusan kur farki diger kapsamli gelirde
muhasebelestirilir ve 6zkaynagin ayr1 bir bileseninde biriktirilir.

Yurtdisindaki isletmenin elden ¢ikarilmasinda, diger kapsamli gelirde muhasebelestirilmis ve
ozkaynagin ayri bir bileseninde biriktirilmis s6z konusu isletmeye ait birikmis kur farklari, elden
cikarmadan kaynaklanan kazang veya kayip muhasebelestirildiginde, 6zkaynaktan kar veya zarara
aktarilarak (yeniden siniflandirmaya iliskin bir diizeltme olarak) yeniden siniflandirilir.

Yurtdisinda bir igletmesi olan bir bagl ortakligin kismen elden ¢ikarilmasinda isletme, diger kapsamli
gelirde muhasebelestirilen birikmis kur farklarinin oransal payini, s6z konusu yurtdisi isletmedeki
kontrol giicli olmayan paylarla yeniden iliskilendirebilir. Yurtdisindaki igletmenin diger herhangi bir
elden c¢ikariminda isletme, sadece diger kapsamli gelirde muhasebelestirilen birikmis kur farklarinin
oransal payini, kar veya zararda yeniden siniflandirir.

Yurtdisindaki isletmenin iktisabinda ortaya cikan serefiye ve yine bu iktisap sirasinda aktif ve
pasiflerin defter degerlerine yapilan gercege uygun deger diizeltmeleri, yurtdisindaki isletmenin aktif
ve pasifleri olarak dikkate alinir. Bundan dolay1, yurtdisindaki isletmenin gegerli para birimi cinsinden
ifade edilirler ve donem sonu kurundan c¢evrilirler. Olusan kur farklart ©6zkaynak altinda
muhasebelestirilir.
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Hisse Basina Kazang

Konsolide gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net karin, yil boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢cmis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse”
yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang
hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan
agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin ge¢cmise doniik etkileri de
dikkate alinarak bulunmustur.

Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya cikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile bilangonun
yayimu i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Grup, bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, konsolide
finansal tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varhklar

Gecmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliligin bulunmasi, yiikiimliiliigiin yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yiikiimliilik tutarmin giivenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmas1 durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliiliige iliskin risk ve belirsizlikler gbz oniinde bulundurularak,
bilango tarihi itibariyle yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi icin yapilacak harcamanin en giivenilir
sekilde tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikiimliiligiin karsilanmasi ic¢in gerekli tahmini nakit akimlarim1 kullanarak
Olciilmesi durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine
esittir.

Karsiligin 6denmesi i¢in gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi1 ya da tamaminin {igiincii taraflarca
karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve giivenilir bir sekilde dl¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Grup’un ana faaliyet alaninin elektrik enerjisi iiretimi ve satist olmasi ile faaliyet alanindaki
tiriinlerinin niteligi, iiretim siirecleri, {iriin miisterilerinin smiflar1 ve iirtinlerin satisinda kullanilan
yontemlerin ekonomik 6zelliklerinin benzerlik gostermesi nedeniyle operasyonlari tek bir faaliyet
boliimii olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle Grup yonetimi tahsis edece8i kaynaklara iliskin
kararlarin alinmasi ve performans degerlendirmesini ayri ayr1 boliimler yerine tek bir faaliyet boliimii
olarak degerlendirmektedir. Grup’un Arnavutluk’ta kayitli olan bagh ortakligi Ayen-AS heniiz
tiretime gecmediginden faaliyet sonuclari ayri bir boliim olarak gosterilmemistir.
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Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Tiirk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagl ortakligina konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina
izin vermediginden, ekli konsolide finansal tablolarda da yansitildig1 tizere, vergi karsiliklari her bir
isletme bazinda ayr olarak hesaplanmistir.

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.

Cari vergi

Cari y1l vergi yiikiimliiliigii, donem karinin vergiye tabi olan kismi tizerinden hesaplanir. Vergiye tabi
kar, diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da
vergiden indirilmesi miimkiin olmayan kalemleri hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen
kardan farklilik gosterir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yiikiimliiligi veya varligi, varliklarin ve yiikiimliiliklerin finansal tablolarda
gosterilen tutarlari ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gecici
farkliliklarin bilanco yontemine gore vergi etkilerinin yasalagmis vergi oranlar1 dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri vergilendirilebilir gegici farklarin
tiimii i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte
vergiye tabi kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi
sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yikiimliiliikkler, ticari ya da mali kar/zarar1
etkilemeyen isleme iliskin gegici fark, serefiye veya diger varlik ve yiikiimliiliiklerin ilk defa finansal
tablolara alinmasindan (isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirilmez.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri, Grup’un gecici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi
ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu durumlar haricinde, bagh
ortaklik ve istiraklerdeki yatirimlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir
gecici farklarin tiimii icin hesaplanir. Bu tiir yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir
gecici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde
etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve gelecekte ilgili
farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartlartyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bilancgo tarihi itibariyle gozden gegirilir. Ertelenmis vergi
varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan
verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig dl¢iide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklart ve yiikiimliiliikleri varliklarin gerceklesecegi veya yiikiimliiliiklerin yerine
getirilecegi donemde gecerli olan vergi oranlar1 (vergi diizenlemeleri) {iizerinden hesaplanir.
Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliilikklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi
itibariyle varliklarinin defter degerini geri kazanmasi ya da yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi igin
tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglar1 dikkate alinir.
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Ertelenmis vergi (devami)

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliiliikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yiikiimliiliklerini
mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yiikiimliiliiklerin ayn1 vergi
mercii tarafindan toplanan gelir vergisiyle iliskilendirilmesi ya da Grup’un cari vergi varlik ve
yiikiimliiliiklerini netlestirmek suretiyle ddeme niyetinin olmast durumunda mahsup edilir.

Ddnem cari_ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iliskin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynakta muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da
isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doneme ait
ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme birlesmelerinde,
serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagl ortakligin tanimlanabilen varlik,
yiikiimliiliik ve sarta bagli bor¢larinin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini
asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi goz oniinde bulundurulur.

Cahsanlara Saglanan Faydalar

Kidem tazminatlar

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hiikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik
veya isten c¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan
Faydalar Standardi (“UMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda
planlar1 olarak nitelendirilir.

Kidem tazminati yiikiimliilugii, tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogmasi beklenen
yiikiimliiliik tutarlarinin net bugiinkii degerine gore hesaplanmis ve konsolide finansal tablolara
yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanclar ve kayiplar konsolide kapsamli gelir tablosuna
yansitilmustir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, doneme iligskin nakit akimlar1 esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bicimde siniflandirilarak raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un elektrik satis1 faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akimlarinmi gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal
yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandig1
kaynaklar1 ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.
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Nakit ve nakit benzerleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay
veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riskini
tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, temettii
kararinin alindigr dénemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

2.5 No’lu notta belirtilen muhasebe politikalarimin uygulanmasi siirecinde yonetim, konsolide finansal
tablolarda muhasebelestirilen tutarlar tizerinde 6nemli etkisi olan asagidaki yorumlar yapmustir:

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Ertelenmis vergi varliklar1 sadece gelecek donemlerde yeterli vergilendirilebilir karin olugsmasinin
muhtemel olmasi durumunda muhasebelestirilebilir. Vergi avantajinin muhtemel oldugu durumda,
gecmis yil zararlari tizerinden ertelenmis vergi varligi hesaplanir.

Grup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle ertelenmis vergi varligini, sonraki dénemlerde netlestirilebilecek
vergi yiikiimliuliigii doguran yeterli karin olusmasinin kuvvetle muhtemel olmasi sebebiyle
kaydetmistir. Ancak Grup, ertelenmis vergi varliinin bir kisminin veya tamamimin saglayacagi
faydanin elde edilmesine imkan verecek diizeyde mali kar etmenin muhtemel olmadigi oOlgiide
ertelenmis vergi varliginin kayitli degerini azaltmaktadir.

Grup, yeterli gelirin iiretilebilecegine iliskin tereddiit oldugundan Ayen Ostim’in 6.263.504 TL (31
Aralik 2010: 5.994.764 TL) tutarindaki indirilebilir mali zarar1 tizerinden ve Ayen Elektrik’in 3.647.840
TL (31 Aralik 2010: 66.455 TL) tutarindaki indirilebilir mali zararlar1 tizerinden toplam 1.982.269 TL
(31 Aralik 2010: 1.242.244 TL) tutarinda ertelenen vergi varligi muhasebelestirmemistir.

Grup, Ayen Enerji’nin 17.394.698 TL (31 Aralik 2010: 7.024.568 TL) tutarindaki indirilebilir mali zarar1
tizerinden ise 3.478.940 TL (31 Aralik 2010: 1.404.914 TL) tutarinda ertelenmis vergi varli§im
muhasebelestirmistir (Not 20).

Karsuliklar

2.5 No’lu notta belirtilen muhasebe politikast geregince, karsiliklar, Grup’un gecmis olaylar
sonucunda, elinde bulundurdugu yasal ya da yaptirict bir yiikiimliiliigiin mevcut bulunmasi ve bu
yiikiimliiliigii yerine getirmek amaciyla gelecege yonelik bir kaynak ¢ikisinin muhtemel oldugu, ayrica
odenecek miktarin giivenilir bir sekilde tahmin edilebildigi durumlarda ayrilmaktadir.

31 Aralik 2011 itibariyle Sirket ve Sirket’in bagli ortakliklar1 lehine ve aleyhine a¢ilmig ve halihazirda
devam eden davalar bulunmaktadir. Grup, s6z konusu davalarin muhtemel sonuclarint hukuk
miisavirlerinden alinan goriis cercevesinde degerlendirerek olasi kazang ve yiikiimliiliikklere karsi
gerekli goriilen karsiliklar1 ayirmaktadir (Not 11).
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Serefive deger diisiikliigii

Dipnot 2.5°te belirtilen muhasebe politikas1 geregince, serefiye Grup tarafindan her yil deger
diistikliigii i¢in gozden gegirilir. S6z konusu nakit iireten birimin geri kazanilabilir degeri gelecekteki
yaratacag1 nakit akislarin iskonto edilmis degerlerine gore tespit edilmistir. Bu degerin hesaplamalari,
Kayseri Elektrik’e ait Yamula Baraji’nin Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi (“ETKB”) tarafindan
onaylanan ve 2025 yilinda sona erecek olan ABD Dolar1 bazindaki fon akiginin iskonto edilmis
degerini icermektedir. Geri kazanilabilir deger tespiti sirasinda ABD Dolari cinsinden bulunan deger
bilango tarihindeki kur ile TLye ¢evrilmek suretiyle hesaplanmistir. Bu nedenle, s6z konusu kullanim
degeri esasina gore yapilan hesaplama doviz piyasasinda yasanan dalgalanmalardan etkilenmektedir.
Kullanim degeri hesaplamalarinda iskonto oran1 %13,44 (2010:%13,44) olarak kullanilmistir.

Kullanilan iskonto orani girkete 6zgii riskleri de icermektedir. Grup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
yukaridaki varsayimlari kullanarak yapmis oldugu deger diisiikliigii testleri sonucunda tespit edilen
geri kazanilabilir degeri, Kayseri Elektrik’e ait 173.631.511 TL tutarinda hizmet imtiyaz anlasmalari
alacaklar1 ve 17.461.935 TL tutarinda serefiyenin toplami ile karsilastirmis olup serefiye tutarinda
herhangi bir deger diisiikliigii tespit etmemistir.

Asagidaki duyarlhilik analizi, deger diisiikliigii testinde kullanilan iskonto oraninin degigsmesi halinde
kullanim degerindeki degisimleri gostermektedir:

Kullanim degeri (TL)
Temel iskonto orani +1 196.791.280
Temel iskonto orani 0 204.444.762
Temel iskonto orani -1 212.607.323

Maddi duran varliklarda deger diisiikliigii

Grup’un maddi ve maddi olmayan duran varliklarinin defter degerleri Dipnot 2.5’te agiklandig {izere
herhangi bir deger diisiikliigii isareti olup olmadiginin tespiti icin her bilanco tarihinde gézden
gecirilmektedir. Bu tiir isaretlerin varligi halinde, varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilmektedir.
Bir varligin ya da nakit getiren bir birimin defter degerinin geri kazanilabilir tutarindan fazla oldugu
durumda deger diisiikliigii karsilig1 kaydedilmektedir.

Deger diisiikliigii tutart belirlenirken, Grup gelecekteki gelir ve harcamalar ile teknolojik eskime ve
hizmetlerin durdurulmasi gibi bir dizi unsuru degerlendirmektedir. Grup, yukaridaki unsurlarla ilgili
varsayim yapilmasinin ve deger diisiikliigii tutarinin muhasebelestirilmesinin Grup’un mali durumu ve
sonuglart iizerindeki etkisinden dolayr varlik deger diisiikligliyle ilgili muhasebe varsayimlarinin
onemli bir muhasebe politikas1 oldugunu goz 6niinde bulundurmaktadir.
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Maddi duran varliklarda deger diisiikliigii (devanu)

So6z konusu ¢ergevede Grup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Ayen Ostim’e ait maddi duran varliklar
icin deger diigiikliigii analizi yapmistir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle nakit iireten birimin geri
kazanilabilir degeri, gelecekteki yaratacagi nakit akislarin iskonto edilmis degerlerine gore tespit
edilmistir. Bu degerin hesaplamalari, Ayen Ostim’e ait dogalgaz santralinin kalan ekonomik omrii
boyunca yaratmasi beklenen nakit akislarinin iskonto edilmis degerini icermektedir. Kullanim degeri
hesaplamalarinda iskonto oram1 %14,47 (31 Aralik 2010: %13,07) olarak kullanilmigtir. Kullanilan
iskonto oran1 Ayen Ostim’e 0zgii riskleri de igermektedir. Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
yukaridaki varsayimlar1 kullanarak Ayen Ostim’e ait maddi duran varliklar i¢in yapilmis olan deger
diistikliigii testi sonucunda tespit edilen geri kazanmilabilir degeri, Ayen Ostim’e ait 32.070.607 TL
tutarinda maddi duran varlik ile karsilastirilmis olup maddi duran varliklarda herhangi bir deger
disiikliigii tespit edilmemistir. Asagidaki duyarlilik analizi, deger diisiikliigii testinde kullanilan
iskonto oraninin degismesi halinde kullanim degerindeki degisimleri gostermektedir:

Kullanim degeri (TL)
Temel iskonto oran1 +1 32.905.892
Temel iskonto orani O 34.345.108
Temel iskonto orani -1 35.896.190

Sozlesmeye bagl viikiimliiliik

Not 9’da belirtildigi tizere, Ayen Ostim 19 Temmuz 2009 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda, Ostim
Yatirim’a aylik 7.500.000 kWh referans noktasi alinarak Baskent Elektrik Dagitim A.S. (“BEDAS”)
elektrik satig fiyati tizerinden hesaplanan %5’lik komisyonu her ay fatura karsiligi 6demeyi taahhiit
etmistir. S6z konusu taahhiit, Ayen Ostim’in, Ostim Yatirim’a uyguladigi indirim yiikiimluliigiini
ortadan kaldirdigindan, Grup’a gelecekte ekonomik fayda saglayacagi oOngoriilmektedir. Grup
sozlesmeye bagh bu yiikiimliiliigii sebebiyle dogalgaz santralinin 31 Aralik 2011 itibariyle kalan
ekonomik omrii olan 14 yil iizerinden komisyon giderlerinin iskonto edilmis degerini 5.335.534 TL
(31 Aralik 2010: 6.157.669 TL) olarak hesaplamig ve iliskili taraflara borglar altinda
muhasebelestirmistir. Kullanilan iskonto oran1 %11,94’tiir (31 Aralik 2010: %11,61) ve bu oran Ayen
Ostim’e 6zgii riskleri de igcermektedir.

Asagidaki duyarlilik analizi, yukarida belirtilen yiikiimliiligiin degerinin hesaplanmasinda kullanilan
iskonto oraninin degismesi halinde yiikiimliiligiin degerindeki degisimleri gostermektedir:

Bugiinkii deger (TL)
Temel iskonto orani +1 5.000.188
Temel iskonto orani 0 5.335.534
Temel iskonto orani -1 5.702.726
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NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Kasa 13.830 3.807
Bankadaki nakit 2.586.824 14.252.851
Vadesiz mevduatlar 2.586.824 4.915.696
Vadeli mevduatlar - 9.337.155
2.600.654 14.256.658

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 24. Notta
aciklanmistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Grup’un vadeli mevduati bulunmamaktadir (2010 etkin faiz oram1 TL
icin: %4,30).

Grup’un 31 Aralik 2011, tarihi itibariyle bloke mevduati bulunmamaktadir (2010: Yoktur).

FINANSAL BORCLAR

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle banka kredilerinin detay1 agagidaki
gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

Finansal Bor¢lar 2011 2010
Kisa vadeli finansal borglar 44.490.006 26.562.521
Uzun vadeli finansal borglar 349.028.375 150.007.323
393.518.381 176.569.844

Grup’un banka kredileri igin, 2.953.132 TL tutarinda faiz tahakkuk etmistir (31 Aralik 2010:
1.106.224 TL).

Banka kredilerinin detay: asagidaki gibidir:

Agirlikli ortalama 31 Aralik 2011
Para birimi etkin faiz orani Kisa vadeli Uzun vadeli
TL %14,01 9.020.615 -
ABD DOLARI %1,80 21.856.883 15.823.709
AVRO %73,38 13.612.508 333.204.666
44.490.006 349.028.375
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FINANSAL BORCLAR (devam)

Agirlikli ortalama 31 Aralik 2010
Para birimi etkin faiz orani Kisa vadeli Uzun vadeli
TL %17,52 53.946 22.402
ABD DOLARI %1,93 17.998.242 30.799.302
AVRO 932,65 8.510.333 119.185.619
26.562.521 150.007.323

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle banka kredilerinin geri 6deme plan
asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

1 y1l icerisinde 6denecek 44.490.006 26.562.521
1 - 2 y1l igerisinde ddenecek 30.346.494 27.788.839
2 - 3 yil igerisinde 6denecek 43.310.731 17.391.748
3 - 4 y1l igerisinde 6denecek 39.117.690 17.391.748
4 - 5 yil igerisinde 6denecek 35.551.883 13.927.250
5 yil ve daha uzun vadeli 200.701.577 73.507.738
393.518.381 176.569.844

Grup’un, uzun vadeli banka kredileri icin Ayen Ostim’e ait dogalgaz cevrim elektrik santrali ve Ayen
Enerji’ye ait arsalar izerinde toplam 85.000.500 TL (45.000.000 ABD Dolar1) tutarinda ipotek,
195.273.273 TL (14.108.201 ABD Dolar1 ve 69.000.856 Avro) tutarinda teminat mektubu ile
alacaklar1 iizerinde 586.666.973 TL tutarinda (180.562.800 ABD Dolar1 ve 100.500.000 AVRO)
temlik bulunmaktadir (Not 11). Grup’un Akbiik RES, Mordogan RES ve Korkmaz RES igin
Commerzbank A.G.’den kullandig1 uzun vadeli banka kredisi icin 2008 yil1 icerisinde ihracat kredisi
sigorta bedeli olarak 10.001.976 TL (5.204.754 AVRO) 6demistir. Bunun yan1 sira Mordogan RES ve
Kokrmaz RES icin alinan uzun vadeli Commezbank kredileri igin Sirket 2011 yili igerisinde
13.757.876 TL tutarinda kredi sigorta bedeli 6demistir. Ayrica, Ayen Ostim’e ait dogalgaz cevrim
santralinin yatirimi i¢in kullanilan kredilerin komisyon bedeli olarak 4.306.621 TL, Biiyiikdiiz HES’in
finansmani i¢in kullanilan kredilerin komisyon bedeli olarak 3.070.780 TL 6denmistir. S6z konusu
tutarlar ertelenmis finansman gideri olarak diger donen/duran varliklar alinda muhasebelestirilmistir.
Grup ayrica, sz konusu yatirim kredisinin teminati1 olarak Commerzbank AG’ye, 25 Haziran 2009
tarihinde 140.000.000 TL tutarinda Akbiik RES i¢in ticari isletme rehini vermistir (Not:11). Grup’un,
kullanmis oldugu yatirnm kredileriyle ilgili olarak yaptigi sozlesmeler uyarinca her mali yil sonu
itibariyle SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanan konsolide finansal tablolar1
tizerinden hesaplanan bazi oranlari tutturma yiikiimliiligii bulunmaktadir.
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TiICARI ALACAK VE BORCLAR
a) Ticari Alacaklar:

Bilanco tarihi itibariyle Grup’un ticari alacaklarinin detay: asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli ticari alacaklar 2011 2010
Ticari alacaklar (*) 16.621.062 14.295.314
Iliskili taraflardan ticari alacaklar (Not 23) 205.866 243.132
Ticari alacak iskontolar1 (82.027) (69.977)
Depozito ve teminatlar 351.832 -
17.096.733 14.468.469

(*) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle miisteri cari alacaklarinin 4.882.988 TL (2010: 2.105.568 TL) tutarindaki
kismi TETAS tan olan alacaklardan olugsmaktadir (2010: 2.105.568 TL TETAS, 1.334.260 TL Tirkiye
Elektrik Iletim A.S. (“TEIAS™)). Kalan tutar Ayen Elektrik’in miisterilerinden olan ticari alacaklarindan
olusmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle, ticari alacaklarin vadesi bir aydan kisadir.
b) Ticari Borglar:

Bilango tarihi itibariyle Grup’un ticari borglarinin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli ticari borglar 2011 2010
Ticari borglar (¥) 158.553.584 11.204.656
Hiskili taraflara ticari borglar (Not 23) 15.958.802 1.934.804
Diger ticari borglar 2.333.578 -
176.845.964 13.139.460

*) 31 Aralik 2011 itibariyle 144.431.880 TL yapilan tiirbin yatirimlarina iligkin bor¢lardan olusmaktadir (31 Aralik
2010: Bulunmamaktadir). S6z konusu borglar uzun vadeli krediler kullanilarak kapatilacaktir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle, ticari borg¢larin ortalama vadesi bir aydan kisadir.

31 Aralik 31 Aralik
Uzun vadeli ticari borglar 2011 2010
Tliskili taraflara ticari borglar (Not 23) 4.691.028 5454.097
4.691.028 5.454.097
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DiGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

31 Aralik 31 Aralik

Kisa Vadeli Diger Finansal Yiikiimliiliikler 2011 2010
Camlica HES Elektrik Enerji Fonu 13.417.859 10.982.059
13.417.859 10.982.059

31 Aralik 31 Aralik

Uzun Vadeli Diger Finansal Yiikiimliiliikler 2011 2010
Camlica HES Elektrik Enerji Fonu 10.547.058 18.049.575
Agaclandirma Fonu 22.722 22.722
10.569.780 18.072.297

Grup, 2000, 2001 ve 2003 yillarinda garanti edilen iiretim miktarlarinin altinda tiretim yapmis ve bu
yillarda Elektrik Enerjisi Fonu (“EEF’)’den toplam 27.467.912 ABD Dolar1 tutarinda kredi almis ve
bu tutar1 uzun vadeli diger finansal yiikiimliiliikler hesap kalemi altinda muhasebelestirmistir. Bunun
karsiliginda ise hizmet imtiyaz anlagmalari alacagi bulunmaktadir. ETKB ile imzalanan anlagma
uyarinca; Ayen Enerji A.S. TETAS a kestigi aylik enerji faturalarina eksik iiretimden kaynaklanan
farklar1 “Ilave Tarife” olarak yansitmakta ve 6deme planinda belirtilen ayni1 ve esit tutardaki taksitler
TETAS tarafindan ETKB’ye EEF kredisine istinaden 6denmeye devam edilmektedir. Odemeyi
takiben krediler ve alacaklar ters ¢evrilmektedir.

Yukarida anlatilan fona ek olarak, Grup’un ayrica 2006 ve 2007 yillarindaki eksik tiretimlerine istinaden
EEF’den kullandigr sirasiyla 2.029.148 ABD Dolar1 ve 4.839.902 ABD Dolan tutarinda kredileri
bulunmaktadir. S6z konusu kredilerin geri 6deme plan1 8 Mart 2010 tarihinde ETKB tarafindan
belirlenmistir. Grup, 47 ay siiresince TETAS’a kesecegi aylik enerji satis faturalarina, fon geri
O0demesinden kaynaklanan tutar1 esit taksitler halinde (146.150 ABD Dolar) ilave tarife olarak
yansitmakta; ayni1 ve esit tutardaki taksitler TETAS tarafindan ETKB’ye EEF kredisine istinaden
o0denmektedir.

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle, TETAS’a yansitarak 6deyecegi EEF nin
geri 6deme plan1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

1 y1l icerisinde 6denecek 13.417.859 10.982.059
1 - 2 y1l igerisinde 0denecek 10.547.058 9.417.169
2 - 3 y1l igerisinde 6denecek - 8.632.406
23.964.917 29.031.634
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HiZMET iMTiYAZ ANLASMALARINDAN ALACAKLAR

31 Aralik 31 Aralik
Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1 Alacaklar1 2011 2010
Kisa vadeli hizmet imtiyaz anlagmalar1 alacaklari 28.392.189 20.580.733
Faturalanmis ve vadesi gelmemis hizmet
imtiyaz anlagmasi alacaklar1 (*) 12.030.411 6.326.002
Kuraklik sonucu hakedilen faturalanmamis kisa
vadeli hizmet imtiyaz anlagmasi alacaklar1 (**) 12.330.839 10.092.370
Toplam kisa vadeli hizmet
imtiyaz anlagmalari alacaklari 52.753.439 36.999.105
Uzun vadeli hizmet imtiyaz anlagmalar1 alacaklar 151.857.437 147.528.150
Kuraklik sonucu hakedilen faturalanmamis uzun
vadeli hizmet imtiyaz anlasmasi alacaklar1 (¥%*) 9.688.517 16.575.684
Toplam uzun vadeli hizmet
imtiyaz anlagmalari alacaklari 161.545.954 164.103.834
Toplam hizmet imtiyaz anlasmalari alacaklar: 214.299.393 201.102.939
Briit hizmet imtiyaz anlagmalari alacaklar 331.989.583 321.456.051

Tahakkuk etmemis finansman geliri (-) (151.739.957) (153.347.168)

Hizmet imtiyaz anlagmalar1 6demelerinden alacaklar 34.049.767 32.994.056

Hizmet imtiyaz anlasmalan alacaklari-net 214.299.393 201.102.939

(*) TETAS’a faturalanmis; ancak tahsil edilmemis alacaklardan olusmaktadir.
(**) Heniiz fatura edilmemis, 2000, 2001, 2003, 2006 ve 2007 yillarina ait Camlica HES gelirlerinin 6zsermaye
kisimlarindan olugmaktadir.
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HiZMET iMTiYAZ ANLASMALARINDAN ALACAKLAR (devam)

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle, briit ve net hizmet imtiyaz anlagmalar
alacaklarinin 6deme planlar1 asagidaki gibidir:

Briit hizmet imtiyaz Briit hizmet imtiyaz
anlagmalar1 alacaklar1 anlagmalar1 alacaklar1

(ABD Dolar1) (TL)
31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
2011 2010 2011 2010
Vadesi 1 yila kadar 31.128.068 32.169.430 58.797.807 49.733.939
Vadesi 1-2 yila kadar 30.098.438 31.128.068 56.852.939 48.123.992
Vadesi 2-3 yila kadar 23.441.174 30.098.438 44.278.033 46.532.185
Vadesi 3-4 yila kadar 16.815.620 23.441.174 31.763.025 36.240.055
Vadesi 4 yildan uzun 74.274.858 91.090.478 140.297.779 140.825.880
175.758.158 207.927.588 331.989.583 321.456.051

Net hizmet imtiyaz Net hizmet imtiyaz
anlasmalar1 alacaklari anlagmalar1 alacaklar1

(ABD Dolar) (TL)
31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
2011 2010 2011 2010
Vadesi 1 yila kadar 15.031.070 13.312.246 28.392.188 20.580.733
Vadesi 1-2 yila kadar 17.260.284 15.031.070 32.602.951 23.238.035
Vadesi 2-3 yila kadar 14.362.307 17.260.284 27.128.961 26.684.399
Vadesi 3-4 yila kadar 9.802.086 14.362.307 18.515.160 22.204.126
Vadesi 4 yildan uzun 38.969.964 48.772.050 73.610.366 75.401.590
95.425.711 108.737.957 180.249.626 168.108.883

Hizmet imtiyaz anlagsmalari alacaklari, anlagma siiresi boyunca gerceklesen alacaklardan olusmaktadir.
ETKB ile yapilan Enerji Satis Anlagsmasi uyarinca, Camlica ve Yamula barajlarinin ve elektrik
ekipmanlarinin miilkiyet hakki, sdzlesme siiresi sonunda ETKB’ye transfer edilecektir.
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MADDIi DURAN VARLIKLAR

Maliyet Degeri

1 Ocak 2011 itibariyle acilis bakiyesi
Alimlar
31 Aralik 2011 itibariyle kapanis bakiyesi

Birikmis Amortismanlar

1 Ocak 2011 itibariyle acilis bakiyesi
Donem gideri
31 Aralik 2011 itibariyle kapanig bakiyesi

31 Aralik 2011 itibariyle net defter degeri

Yapilmakta

Arazi ve Tesis makine ve olan
arsalar Binalar cihazlar Tasitlar Demirbaslar yatirimlar (*) Toplam
9.044.912 2.828.565 137.892.585 837.301 983.639 61.812.556 213.399.558
- 147.444 36.250 - 125.978 401.403.134 401.712.806
9.044.912 2.976.009 137.928.835 837.301 1.109.617 463.215.690 615.112.364
- (662.661) (28.665.175) (503.357) (910.428) - (30.741.621)
- (124.201) (7.467.902) (121.899) (32.996) - (7.746.998)
- (786.862) (36.133.077) (625.256) (943.424) - (38.488.619)
9.044.912 2.189.147 101.795.758 212.045 166.193 463.215.690 576.623.745

(*) Cari donemdeki yapilmakta olan yatirimlarin 85.809.069 TL’si Biiyiikdiiz HES i¢in yapilan proje giderleri ve insaat masraflarindan; 107.543.304 TL’si Mordogan ve
Korkmaz Riizgar Santralleri i¢in alinan tiirbinlerden ve yapilan ingaat masraflarindan; 172.601.766 TL’si ise Aksu Temiz Enerji A.S.’nin Kayseri ili sinirlarinda inga
ettigi riizgar santrali i¢in alinan tiirbin ve yapilan insaat masraflarindan olugmaktadir. Ayrica 2011 yili igerisinde Biiyiikdiiz HES, Mordogan RES, Korkmaz RES ve
Aksu RES yatirimlari i¢in alinan kredilere iliskin olarak olusan toplam 26.757.150 TL tutarindaki bor¢lanma maliyetinin 15.394.698 TL tutarindaki kismi maddi duran

varliklar  iizerinde

aktiflestirilmistir.
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MADDI DURAN VARLIKLAR (devami)

Maliyet Degeri

1 Ocak 2010 itibariyle acilis bakiyesi
Alimlar
Cikislar

31 Aralik 2010 itibariyle kapanig bakiyesi

Birikmis Amortismanlar

1 Ocak 2010 itibariyle acilis bakiyesi
Donem gideri

Cikislar

31 Aralik 2010 itibariyle kapanig bakiyesi

31 Aralik 2010 itibariyle net defter degeri

Yapilmakta

Arazi ve Tesis makine ve olan
arsalar Binalar cihazlar Tagitlar Demirbaglar yatirimlar (*) Toplam
8.916.912 2.828.565 137.858.231 870.189 946.735 9.510.594 160.931.226
128.000 - 34.354 29.608 36.904 52.301.962 52.530.828
- - - (62.496) - - (62.496)
9.044.912 2.828.565 137.892.585 837.301 983.639 61.812.556 213.399.558
- (540.520) (20.899.997) (418.688) (876.405) - (22.735.610)
- (122.141) (7.765.178) (125.872) (34.023) - (8.047.214)
- - - 41.203 - - 41.203
- (662.661) (28.665.175) (503.357) (910.428) - (30.741.621)
9.044.912 2.165.904 109.227.410 333.944 73.211 61.812.556 182.657.937

(*) Yapilmakta olan yatirnmlar, Biiyiikdiiz HES icin yapilan proje giderleri, kamulastirma 6demeleri, arazi diizenleme, ulasim yollar1 ve tiinel icin yapilan insaat
masraflarindan olusmaktadir. Dénem icinde yapilan séz konusu harcamalarin 43.200.297 TL tutarindaki kismi Aydiner Insaat’in Bityiikdiiz HES yapimi kapsaminda
Grup’a faturaladifr ingaat hakedis bedellerinden olusmaktadir. Ayrica 2010 yili igerisinde Biiyiikdiiz HES yatirimi i¢in alinan kredilere iliskin olarak olusan toplam
2.883.804 TL tutarindaki bor¢lanma maliyetinin 1.104.057 TL tutarindaki kismi1 maddi duran varliklar tizerinde aktiflestirilmistir.
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MADDi DURAN VARLIKLAR (devam)

Cari donem amortisman giderlerinin 7.557.377 TL’si (31 Aralik 2010: 7.931.398 TL) satilan malin
maliyetine, 189.621 TL ’si (31 Aralik 2010: 115.816 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

31 Aralik 2011 itibariyle Grup’un, kullandigi banka kredilerine karsilik 40.000.000 ABD Dolar1
Ayen Ostim elektrik santral binasi ve 5.000.000 ABD Dolar1 Ayen Enerji’ye ait arsalar {izerinde
toplam 45.000.000 ABD Dolart (85.000.500 TL) (31 Aralik 2010: 45.000.000 ABD Dolan
(69.570.000 TL)) tutarinda ipotek mevcuttur (Not 11). Ayrica, Akbiik RES iizerinde 140.000.000 TL
tutarinda ticari isletme rehni bulunmaktadir. S6z konusu rehin, 25 Haziran 2009 tarihinde Akbiik
RES’in yapimui i¢in Commerzbank A.G.’den kullanilan kredinin teminati olarak verilmistir (Not 11).

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Diger Maddi
Toptan Elektrik Olmayan
Satig Uretim Duran
Maliyet Degeri Lisansi Lisans1 (¥*) Haklar Varliklar (*) Toplam
1 Ocak 2011 itibariyle agilis
bakiyesi 320.874 34.023 174.896 10.485.964 11.015.757
Alimlar - 6.146.992 8.044 - 6.155.036
31 Aralik 2011 itibariyle kapanig
bakiyesi 320.874 6.181.015 182.940 10.485.964 17.170.793
Birikmis Itfa Paylar1
1 Ocak 2011 itibariyle a¢ilis
bakiyesi (217.743) (17.579) (117.372) (992.670) (1.345.364)
Donem gideri (32.087) (34.355) (21.274) (663.975) (751.691)
31 Aralik 2011 itibariyle kapanig
bakiyesi (249.830) (51.934) (138.646) (1.656.645) (2.097.055)
31 Aralik 2011 itibariyle net defter
degeri 71.044 6.129.081 44.294 8.829.319 15.073.738

)

(+%)

Grup, Ayen Ostim’in 19 Temmuz 2009 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda iliskili sirketlerinden olan Ostim
Organize Sanayi Bolgesi (“Ostim OSB”) ile Ostim Endiistriyel Yatrimlar ve Isletme A.S.’ye (“Ostim Yatirim”)
sanayi tarifesi iizerinden yapmakta oldugu %20 indirimli satislarin sonlandirilmasina ve iiretilen elektrigin serbest
piyasa kosullarinda ticaretinin yapilmasina karar vermistir. Ayen Ostim’in, Ostim OSB’nin kesintisiz enerji
kaynagina erigimini tesis etmek i¢in 5.599.604 TL (2010: 5.599.604 TL) tutarinda insaa ettigi trafoyu Ostim OSB
kullanmaktadir. Bunun yani sira Ayen Ostim, Ostim Yatinm’a aylik 7.500.000 kWh referans alinarak BEDAS
elektrik satig fiyat1 iizerinden hesaplanan %5 oraninda komisyonu her ay fatura karsiligi 6demeyi taahhiit etmistir.
Ostim OSB’nin kullandig1 trafonun 5.599.604 TL (2010: 5.599.604 TL) tutarindaki maliyeti ile Ostim Yatirim’a
santralin kalan yaklasik ekonomik omrii olan 14 yil siiresince 6denecek komisyon tutarinin iskonto edilmis toplam
4.886.360 TL’lik degeri sdzlesmede yer alan bir hak olarak degerlendirilmis ve kontrat siiresi boyunca Ayen Ostim’e
ekonomik fayda saglayacagimin degerlendirilmesi sebebiyle diger maddi olmayan duran varliklar olarak
muhasebelestirilmistir.

Ayen Enerji'nin 2011 yili igerisinde Aksu Temiz Elektrik Uretim A.S. hisselerini almasi sonucunda, 6.146.992

TL’lik kismu elektrik iiretim lisansinin gercege uygun degeri olarak maddi olmayan duran varliklar altinda
muhasebelestirilmistir (Not: 23).
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devami)

Diger Maddi
Toptan Elektrik Olmayan
Satig Uretim Duran
Maliyet Degeri Lisansi Lisans1 Haklar Varliklar Toplam
1 Ocak 2010 itibariyle agilis bakiyesi 320.874 34.023 174.896 10.485.964 11.015.757
Alimlar - - - - -
31 Aralik 2010 itibariyle kapams
bakiyesi 320.874 34.023 174.896 10.485.964 11.015.757
Birikmis Itfa Paylart
1 Ocak 2010 itibariyle agilis bakiyesi (185.424) (15.261) (95.048) 291.117) (586.850)
Donem gideri (32.319) (2.318) (22.324) (701.553) (758.514)
31 Aralik 2010 itibariyle kapanig
bakiyesi (217.743) (17.579) (117.372) (992.670)  (1.345.364)
31 Aralik 2010 itibariyle net defter
degeri 103.131 16.444 57.524 9.493.294 9.670.393

Cari donem itfa paylarinin 722.633 TL’si (31 Aralik 2010: 725.019 TL) satilan malin maliyetine,
29.058 TL’si (31 Aralik 2010: 33.495 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

SEREFIYE

Ayen Enerji’nin, 30 Haziran 2008 tarihli bilancosunu esas alarak devralmak yontemiyle birlestigi,
Kayseri Elektrik’in sermayedar1 olan Demir Enerji’nin 2002 yilindaki satin alimi sirasinda iktisap
ettigi tanimlanabilir net varliklarin makul degerindeki payi ile satin alma fiyati arasindaki fark
serefiye olarak degerlendirilmistir. Dipnot 2.6’da Grup’un serefiyenin deger diisiikliigiine iliskin
olarak yapmis oldugu degerlendirme detayli bir sekilde anlatilmis olup, 31 Aralik 2011 ve 2010
tarihleri itibariyle 17.461.935 TL tutarindaki serefiyenin kayith degerinde herhangi bir deger
diisiikliigii tespit edilmemistir.

Ayel Elektrik, Ayen-AS’nin nominal bedeli 178.000 TL (11.000.000 Arnavutluk Leki) tutarindaki
%8 oraninda hissesini 2011 yili igerisinde 4.859.200 TL karsihiginda A.S Energy S.H.P.K.’dan
devralmigtir. Satin alma bedelinin nominal hisse bedelinin iizerinde kalan 4.681.198 TL tutarindaki
kism1 konsolide finansal tablolarda provizyonel olarak serefiye olarak muhasebelestirilmistir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
a) Karsiliklar

31 Aralik 2011 itibariyle 6 adet Grup lehine ve 4 adet Grup aleyhine agilmis ve hélihazirda devam
eden davalar bulunmaktadir. Bu davalarin biiyiik boliimiinii alacak ve is davalart olusturmaktadir.
Grup, her donem sonunda bu davalarin olas1 sonuclarini ve finansal etkilerini degerlendirmekte ve
bu degerlendirme sonucunda olasi1 yiikiimliiliiklere kars1 gerekli goriilen karsiliklart ayirmaktadir. 31
Aralik 2011 tarihi itibariyle dava karsilig1 bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: 2.384.446 TL).
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11.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devan)

a) Karsiliklar (devami)

31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli karsiliklar 2011 2010
Dava karsilig1 (*) - 2.384.446
Kullanilmayan izin karsiligi 320.433 209.681
320.433 2.594.127

(*) 31 Aralik 2010 itibariyle karsiliklar, Ayen Ostim aleyhine agilan davaya iligkin olarak satilan elektrik
izerinden hesaplanan Tiirkiye Radyo Televizyon Kurumu (“TRT”) paylarimin 2004 Temmuz-Aralik,
2005, 2006 ve 2007 yillarinda 6denmeyen kisimlarina ve bu tutarlarin hesaplanan faizlerine iligkin ayrilan
karsiliktan olusmaktadir. Eyliil 2011 itibariyle, 6111 sayili yasa kapsaminda dosya kapatilmis ve
odenecek borg tutar1 6 taksitte ddenmek tizere 1.347.320 TL olarak belirlenmistir. Ilgili tutarin ilk dort
taksidi 6denmis olup geri kalan 449.108 TL tutarindaki borg, diger bor¢lar kalemi altinda gosterilmistir.

Karsiliklarin donem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

1 Ocak 2011 itibariyle

Ilave karsilik

Iptal edilen karsilik
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikklere

transferler
Odemeler

31 Aralik 2011 itibariyle

1 Ocak 2010 itibariyle

Ilave karsilik

31 Aralik 2010 itibariyle

Kullanilmamig Dava
Izin karsilig karsilig1 Toplam
209.681 2.384.446 2.594.127
110.752 - 110.752
- (1.037.126) (1.037.126)
- (449.108) (449.108)
- (898.212) (898.212)
320.433 - 320.433
Kullanilmamig Dava
Izin karsilig karsilig1 Toplam
- 2.165.050 2.165.050
209.681 219.396 429.077
209.681 2.384.446 2.594.127
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devami)

b) Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Grup’un 6nemli tutarda zarara veya borca neden olacagini beklemedigi taahhiitler ve muhtemel
yiikiimliiliikler asagida 6zetlenmistir:

31 Aralik 31 Aralik

Kosullu yiikiimliiliikler 2011 2010
Verilen temlikler (*) 586.666.973 325.502.953
Ticari isletme rehni (**) 140.000.000 140.000.000
Verilen ipotekler (**#%) 85.000.500 69.570.000
Verilen teminat mektuplary (*%:#%) 273.291.205 119.514.168
1.084.958.678 654.587.121

*)

(+%)

(***)

(****)

Kayseri Elektrik, ETKB ile yaptigi “Yamula Baraji ve HES’in Kurulmasi, Isletilmesi ve Uretilecek Elektrik
Enerjisinin TETAS’a Satisina Iliskin Imtiyaz Sozlesmesi” ve “Yamula Baraji ve HES icin Yapilan Enerji Satig
Anlasmast” geregi, 180.562.800 ABD Dolar1 (31 Aralik 2010: 210.545.248 ABD Dolar1) tutarindaki alacagini
Tiirkiye Is Bankas1 A.S.'den kullamlan kredi icin 7 Temmuz 2003 tarihinde ve Aksu 100.500.000 AVRO
tutarindaki alacagini TSKB’den alinan yatirim kredisi i¢in 2011 yili icerisinde temlik vermistir. Ancak bu
temlikler kredilerin baslangigta belirlenen 6deme planlarina uyulmadig: takdirde devreye girecektir.

Grup, Akbiik RES i¢in Commerzbank A.G.’den kullandig1 banka kredisinin teminati olarak 25 Haziran 2009
tarihinde 140.000.000 TL tutarinda ticari isletme rehni vermistir (Not 4).

Uzun vadeli banka kredileri icin Ayen Ostim’e ait dogalgaz ¢evrim elektrik santrali ve Ayen Enerji’ye ait arsalar
tizerinde toplam 85.000.500 TL (45.000.000 ABD Dolari) tutarinda verilen ipoteklerden olugsmaktadir.

Verilen teminat mektuplarinin 46.245.393 TL'si ABD Dolari, 173.511.892 TL'si AVRO ve 53.533.920 TL'si ise
Tiirk Liras1 cinsinden olusmaktadir. ABD Dolar1 cinsinden verilen teminat mektuplarinin 6.611.150 TL'si
(3.500.000 ABD Dolar1) Trakya Elektrik Dagitim A.S. (“TREDAS”) ozellestirmesi icin Ozellestirme Idaresi
Bagkanlhigi’na (“OIB”) verilmistir. S6z konusu ihale sonuglanmis olup, 6 Ocak 2012 tarihinde teminat mektubu
iade alinmistir.12.985.263 TL'si (6.878.510 ABD Dolar1) Ayen Enerji tarafindan Ayen-AS icin Arnavutluk
Ekonomi Bakanligi'na verilmis olan teminattan olugmaktadir. 7.689.432 TL’si (4.070.852 ABD Dolar1) Ayen
Ostim tarafindan Ostim santralinin yatirimi sirasinda yurt disindan temin edilen ekipman kredileri icin verilen
teminattan ve 18.959.549 TL’si (10.037.349 ABD Dolar1) Kayseri Elektrik A.S. tarafindan yurt disindan temin
edilen makina ekipman i¢in Exporfinans ASA kredi kurulusundan kullanmis oldugu kredi teminat1 i¢in verilen
harici garanti mektubundan olusmaktadir. AVRO cinsinden verilen teminat mektuplarinin, 4.887.600 TL'si
(2.000.000 AVRO) Arnavutluk'taki 5 adet hidroelektrik santralinin 35 yillik lisansina iligkin olarak, 4.889.692
TL'si ise (2.000.856 AVRO) Ayen Ostim'in Ostim santralinin yatirim sirasinda yurt disindan temin edilen
makine ekipman i¢in kullanilan kredilerin harici garanti teminati olarak verilmistir. Geriye kalan 163.734.600 TL
(67.000.000 AVRO) ise Ayen Enerji'nin Aksu Temiz Enerji'nin TSKB'ndan almis oldugu kredinin miiteselsil
garantorliigiinden kaynaklanmaktadir. TL cinsinden verilen teminat mektuplarimin 7.844.500 TL tutarindaki
kismu EPDK’ya lisans1 alinmig olan riizgar santrali ve HES projelerinin teminatlar1 olarak, geriye kalan kismi
ise TETAS ve Elektrik Dagitim Sirketlerine elektrik alim satimindan dogacak borglar icin giivence bedeli olarak
verilmistir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devan)
b) Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler (devami)

31 Aralik 31 Aralik
Kosullu varliklar 2011 2010
Alinan teminat mektuplari (¥) 17.189.346 17.556.689
Ayen adina verilen kefaletler (**) 907.549.478 635.212.775

)

()

924.738.824 652.769.464

Alinan teminat mektuplarinin 10.735.494 TL (3.815.150 AVRO, 275.160 ABD DOLARI ve 150.000
TL) tutarindaki kismi Biiyiikdiiz HES yatiriminda kullanilacak makina-ekipman, trafo ve tiirbin temini
ve montaji i¢in tedarikcilere verilen avanslara karsihik alinan teminat mektuplaridir. 6.209.472 TL
tutarindaki kisim ise, Ayen Elektrik tarafindan miisterilerden, elektrik satigina iliskin tahsilatta
olusabilecek risklere karsin teminat olarak alinmistir.

Grup'un yabanci kaynaklar icin bankalarla imzaladig1 nakdi ve gayri nakdi Genel Kredi Sozlesmelerine
Avydimer Insaat A.S.'nin kefaletini ihtiva etmektedir.
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AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devan)

¢) Teminat, Rehin ve Ipotekler

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Grup’un teminat, rehin ve ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolar1 asagidaki gibidir:

Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutar1

Teminat
Rehin
Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen
ortakliklar lehine vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1
Temlik
Teminat
Ipotek
Olagan ticari faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaciyla
diger 3. kisilerin borcunu temin amaciyla
vermis oldugu TRI’lerin toplam tutari
Diger verilen teminatlarin toplam tutari
i. Ana ortak lehine vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1

Kefalet
ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen grup
sirketleri

lehine vermis oldugu TRI’lerin toplam tutar
iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler
lehine vermis oldugu TRI’lerin toplam tutar

Toplam teminat, rehin ve ipotekler

(*)  Grup'un vermis oldugu diger TRI'lerin 6zkaynaklara oran1 31 Arahk 2011 itibariyle %0'dir (2010: %0).

31.12.2011 31.12.2010

TL Karsihg TL ABD Dolar1 AVRO TL Karsihg TL ABD Dolari AVRO
366.889.994 169.226.882 15.374.510 69.000.000 207.028.866 158.252.810 28.500.050 2.301.000
226.889.994 29.226.882 15.374.510 69.000.000 67.028.866 18.252.810 28.500.050 2.301.000
140.000.000 140.000.000 - - 140.000.000 140.000.000 - -
718.068.684 24.307.038 234.671.001 102.500.856 447.558.255 10.663.695 302.293.412 2.667.808
586.666.973 - 180.562.800 100.500.000 325.502.953 - 233.777.887 -
46.401.211 24.307.038 9.108.201 2.000.856 52.485.302 10.663.695 23.515.525 2.667.808
85.000.500 - 45.000.000 - 69.570.000 - 45.000.000 -
1.084.958.678 193.533.920 250.045.511 171.500.856 654.587.121 168.916.505 330.793.462 4.968.808
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Kidem tazminati karsiliklar 992.441 840.853
992.441 840.853

Kidem tazminat1 karsihg

Yiiriirlitkteki Is Kanunu hiikiimleri uyarinca, calisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sozlesmesi sona erenlere, hak kazandiklar yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yiikiimliiligi vardir.
Ayrica, halen yiiriirliikkte bulunan 506 sayilh Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422
sayili ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik 60’1nc1 maddesi hitkmii geregince kidem
tazminatimt alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarini 6deme yiikiimliiltigii
bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili bazi gegis karsiliklari, ilgili kanunun 23 Mayis
2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikarilmistir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 6denecek
kidem tazminati, aylik 2.731,85 TL (2010: 2.517,01 TL) tavanina tabidir.

Kidem tazminati yiikiimliiliigi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati
karsiligi, Grup’un, c¢aliganlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yiikiimliiliik
tutarinin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan
Faydalar”), sirketin yiikiimliiliikklerinin, tanimlanmis fayda planlann kapsaminda aktiieryal degerleme
yontemleri  kullanilarak — gelistirilmesini  6ngoriir. Bu  dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin
hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yiikiimliiliik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel orami ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle, ekli konsolide finansal
tablolarda karsiliklar, gelecege iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel
yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplamr. Ilgili bilango tarihlerindeki karsiliklar,
yillik % 5,10 enflasyon ve %10 iskonto orani varsayimlarina gore,% 4,66 olarak elde edilen reel iskonto
oran1 kullanilmak suretiyle hesaplanmustir (31 Aralik 2010: % 5,10 reel iskonto orani). Istege bagli isten
ayrilmalar neticesinde 6denmeyip, Grup’a kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini oranida
dikkate alinmistir. Kidem tazminati tavam alt1 ayda bir revize edilmekte olup, Grup’un kidem tazminati
karsiliginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren gecerli olan 2.805,04 TL tavan tutari
dikkate alinmistir.

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

1 Ocak itibariyle karsilik 840.853 777.702
Hizmet maliyeti 324.830 81.939
Faiz maliyeti 39.195 46.009
Aktiieryal kayip / kazang - 79.577
Odenen kidem tazminatlar (212.437) (144.374)
31 Aralik itibariyle karsilik 992.441 840.853
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

DiGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 31 Aralik
Diger Donen Varliklar 2011 2010
Tliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar (Not 23) 187.000 13.315.797
Ertelenmis finansman giderleri (*) 1.374.861 1.630.721
Is avanslar 401.446 222.392
Gelecek aylara ait giderler 1.677.546 975.340
Devreden KDV 11.224.597 2.433.417
Diger 1.183.489 108.449
16.048.939 18.686.116
31 Aralik 31 Aralik
Diger Duran Varliklar 2011 2010
[liskili taraflardan ticari olmayan alacaklar (Not 23) 12.487.513 -
Maddi duran varlik alimi i¢in verilen avanslar 3.426.212 15.437.918
Ertelenmis finansman giderleri (*) 25.645.186 14.001.215
Gelecek yillara ait giderler 4.942 9.885
41.563.853 29.449.018

(*)  Ertelenmis finansman giderlerinin hareket tablosu asagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Ertelenmis finansman giderleri hareket tablosu 2011 2010
Acilis bakiyesi 15.631.936 14.171.677
Cari yilda gelen ilave (Not: 4) 13.757.876 3.070.780
Cari donem itfa pay1 (2.369.765) (1.610.521)
27.020.047 15.631.936
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

DiGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER (devami)

31 Aralik 31 Aralik
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2011 2010
Odenecek vergi harg ve diger kesintiler 2.000.496 1.609.524
Cesitli gider tahakkuklart 713.243 552.293
[ligkili taraflara ticari olmayan borglar (Not 23) 5.309.303 3.279
Aleyhte sonuglanan davalara iliskin borglar (Not 11) 449.108 -
Diger 547.279 126.710
9.019.429 2.291.806
31 Aralik 31 Aralik
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2011 2010
Miskili taraflara diger borglar (Not 23) 1.543.666 -
1.543.666 -

OZKAYNAKLAR

Sirket kayith sermaye sistemine tabi degildir. Sirket’in onaylanmis ve ¢ikarilmis sermayesi her biri
0,01 TL kayith nominal bedeldeki 17.104.230.000 (31 Aralik 2010: 11.961.000.000) adet hisseden
olusmaktadir. S6z konusu sermayenin tamami 6ddenmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle 6denmis sermaye yapisi asagidaki
gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
Ortaklar % 2011 % 2010
Aydiner Insaat A.S. 84,98 145.351.747 84,98 101.641.755
Halka acik kisim 15,01 25.673.449 15,01 17.955.000
Diger <1 17.104 <1 13.245
Nominal sermaye 171.042.300 119.610.000

Sirket’in faaliyetleri, Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri ¢ergevesinde, A grubu
hissedarlar arasindan, Genel Kurul tarafindan secilen en az 3, en ¢ok 5 iiyeden olusan Yonetim
Kurulu tarafindan yiritilir. Olagan ve Olaganiistii Genel Kurul toplantilarinda, A grubu
hissedarlarin 1 hisse karsiligi 1.000, A grubu hissedarlar dist hissedarlarin 1 hisse karsiligi 1 oy
hakk1 bulunmaktadir.

Kardan ayrilan kisitlanms yedekler ve gecmis yil karlari

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye
ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %35’ini agan dagitilan karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler odenmis sermayenin %50’sini gecmedifi siirece sadece zararlari netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun diginda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir. Bu tutarlarin SPK
Finansal Raporlama Standartlari uyarmmca “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” icerisinde
siniflandirilmast  gerekmektedir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle kardan ayrilan kisitlanmis
yedeklerinin tutar1 41.124.515 TL dir (31 Aralik 2010: 34.780.955 TL).
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

OZKAYNAKLAR (devam)

28 Nisan 2011 tarihinde yapilan Genel Kurul Toplantisi’nda yasal kayitlara gére olusan 43.094.975
TL net donem karindan %35 oraninda 2.154.749 TL tutarinda birinci tertip yedek akge ayrildiktan sonra
kalan 40.940.006 TL’nin dagitilmadan Sirket biinyesinde birakilmasina karar verilmistir.

Ayrica 3 Mayis 2011 tarihinde yapilan Kayseri Elektrik Genel Kurul Toplantisi’nda, Sirket’in 2010
yil1 net donem kari iizerinden 4.307.877 TL tutarinda yedek akce ayrilmasina karar verilmistir.

9 Ocak 2009 tarihli Kurul Karari ile sirketlerin yasal kayitlarinda bulunan ge¢mis yil zararlarinin
diisiilmesinden sonra kalan donem kar1 ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam
tutarina Seri: XI, No:29 Tebligi cercevesinde hazirlanip kamuya ilan edilecek konsolide finansal
tablo dipnotlarinda yer verilmesine karar verilmis olup, Ayen Enerji icin bu tutar 49.301.845 TL dir
(2010: 88.866.112 TL).

Halka acik sirketler, temettii dagitimlarini SPK’min 6ngordiigii sekilde asagidaki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nca (Kurul) 27 Ocak 2010 tarihinde 2009 yili faaliyetlerinden elde edilen
karlarin dagitim esaslar ile ilgili olarak; paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar igin,
herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine (31 Aralik 2010: Yoktur), bu kapsamda,
kar dagitiminin Kurul’un Seri:IV, No:27 sayili “ Sermaye Piyasas1 Kanununa Tabi Olan Halka Acik
Anonim Ortakliklarin Temettii Avans1t Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Tebligi’nde yer
alan esaslar, ortakliklarin esas sozlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya
aciklanmig olan kar dagitim politikalari ¢ercevesinde gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Bunun yaninda s6z konusu Kurul Karari ile konsolide finansal tablo diizenleme yiikiimliiliigii
bulunan sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, net
dagitilabilir kar tutarini, Seri:XI No:29 Tebligi cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri
konsolide finansal tablolarinda yer alan net donem karlarin1 dikkate alarak hesaplamalar1 gerektigi
diizenlenmistir.

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Elektrik satis gelirleri 109.348.751 89.590.195
Hizmet imtiyaz anlagsmalarindan kaynaklanan faiz geliri 32.666.580 33.687.427
Satis Gelirleri 142.015.331 123.277.622
Satiglarin maliyeti (102.812.976) (67.227.792)
Briit Kar 39.202.355 56.049.830
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(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

NIiTELiKLERINE GORE GiDERLER

1 Ocak- 1 Ocak-

31Aralik 31Aralik

2011 2010

Personel giderleri (*) 8.050.490 5.844.560
Amortisman ve itfa giderleri 8.498.689 8.805.728
Ulagim giderleri 1.056.816 1.058.558
Dogalgaz maliyeti 17.587.909 18.980.094
Elektrik maliyeti (**) 65.281.702 31.021.891
Santral teknik danigsmanlik ve bakim onarim 4.145.590 2.553.495
Miisavirlik giderleri 1.067.248 853.576
Sistem kullanim bedeli (***) 464.220 648.072
Ofis giderleri 1.204.825 1.119.132
Sigorta giderleri 501.406 506.342
Vergi resim ve harglar 439.129 338.259
Diger 1.134.994 774.456
109.433.018 72.504.163

*) Personel giderlerinin 4.392.774 TL (31.12.2010: 3.243.024 TL) tutarindaki kismu satislarin maliyetine, 3.657.716

TL (31.12.2010: 2.601.536 TL) tutarindaki kismu genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

(**) Ayen Ostim’in, Ayen Enerji'nin ve Ayen Elektrik’in TEIAS ve Grup Sirketleri digindaki tedarikgilerden alip
miisterilere sattig1 elektrik bedelinden olugsmaktadir.
() Grup, TEIAS tarafindan diizenlenerek Grup’a génderilen iletim hizmet bedeli faturalarim aym tutarlar ile TETAS
ve diger miisterilerine fatura etmek suretiyle yansitmaktadir. TETAS ve diger miisterilere yansitilabilen tutarlar
ilisikteki konsolide finansal tablolarda satislarla netlestirilerek gosterilmistir, ancak yansitilamayan ve Grup
tarafindan TETAS’a 6denen tutarlar satislarin maliyetine yansitilmigtir.
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DiGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait diger faaliyetlerden
detay1 asagidaki gibidir:

gelir / (giderlerin)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Konusu kalmayan karsiliklar (Not:11) 1.037.126 -
Karbon sertifikasi satig gelirleri 1.038.946 -
Kira geliri - 21.600
Diger 287.147 270.226
2.363.219 291.826

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Devam eden dava karsiliklar1 (Not 11) - 219.396
Kizilcahamam orman giderleri (*) 144.808 160.493
Kullanilmamus izin karsiligi (Not 11) 110.752 209.681
Diger 226.049 78.523
481.609 668.093

(*) 1,505 dekarhk Kizilcahamam Ormant’nin 1slahi ve agaglandirilmasi ile ilgili harcamalardan
olusmaktadir. Bu orman, Sirket’e Kizilcahamam Orman Isletme Miidiirligii ile imzalanan sézlesme
sonucunda 2046 yilina kadar agaclandirma caligmalari, tesisi ve benzeri isler icin tahsis edilmistir.
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FINANSAL GELIRLER
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Faiz geliri 1.689.708 2.640.409
Kur farki gelirleri - net 10.012 6.459.740
Reeskont gelirleri - net 161.098 -
Diger 66 129.158
1.860.884 9.229.307

FINANSAL GIDERLER
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Faiz giderleri (4.103.201) (4.592.486)
Reeskont giderleri (*) - (2.004.741)
Diger finansman giderleri (821.664) (745.363)
(4.924.865) (7.342.590)

(*) 2010 yihi reeskont giderlerinin 1.942.968 TL tutarindaki kismi sozlesmeye bagh yiikiimliiliigiin, iskonto
oranindaki degisiklik nedeniyle (Not: 2.6) gercege uygun degerinde meydana gelen artistan olusmaktadir

(Not: 23).

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Cari yil vergi yiikiimliiliigii.

Cari y1l kurumlar vergisi karsilig1
Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
5.261.183 7.174.309
(2.636.676) (4.357.527)
2.624.507 2.816.782
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Vergi gideri asagidakilerden olusmaktadir: 2011 2010
Cari vergi gideri (5.261.183) (7.174.309)
Ertelenmis vergi gideri (1.001.488) (3.505.596)
Toplam vergi gideri (6.262.671) (10.679.905)

Kurumlar Vergisi

Sirket ve Sirket’in Tiirkiye’deki bagli ortakliklar: Tiirkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir.
Arnavutluk kayitli olan Ayen AS ise Arnavutluk’ta gecerli olan vergi mevzuatina tabidir. Grup’un
cari donem faaliyet sonuglarina iliskin tahmini vergi yiikiimliiliikkleri i¢in ekli konsolide finansal
tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmistir. Tiirk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagh
ortakliklart konsolide ettigi finansal tablolari iizerinden vergi beyannamesi vermesine olanak
tanimamaktadir.  Bu sebeple konsolide finansal tablolara yansitilan vergi yiikiimliiliikleri,
konsolidasyon kapsamina alinan tiim sirketler icin ayr1 ayr1 hesaplanmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci iizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlari ve tercih
edildigi takdirde kullanilan yatinm indirimleri) diisiildiikten sonra kalan matrah iizerinden
hesaplanmaktadir.

2011 yilinda uygulanan efektif vergi oran1 %20’dir (2010: %?20).

Tiirkiye’de gecici vergi ticer aylik donemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir.
2011 yili kurum kazanglarinin gegici vergi donemleri itibariyle vergilendirilmesi asamasinda kurum
kazanglar1 iizerinden hesaplanmasi gereken gecici vergi orami %20°dir. (2010: %?20). Zararlar
gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diisiilmek iizere, maksimum 5 yil taginabilir.
Ancak olusan zararlar geriye doniik olarak onceki yillarda olusan karlardan diisiillemez.

Tirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediirii
bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama doénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri
arasinda vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna
baz olan muhasebe kayitlar1 5 y1l icerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmasi durumunda kar pay1 elde eden ve bu kar paylarint kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki
subelerine dagitilanlar haric olmak iizere kar paylar1 {izerinden ayrica gelir vergisi stopaji
hesaplanmas1 gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 — 22 Temmuz 2006 tarihleri
arasinda tiim sirketlerde %10 olarak uygulanmistir. Bu oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibaren,
2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile %15 olarak uygulanmaktadir. Dagitilmayip sermayeye
ilave edilen kar paylar1 gelir vergisi stopajina tabi degildir.
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)

Gelir Vergisi Stopaji (devanu)

24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmis yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirim
indirimi tutar1 iizerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi1 gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan
tesvik belgesiz yatirim harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatirum Indirimi Uygulamast

1 Agustos 2010 Tarihli ve 27659 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige giren 6009 sayili
Kanun’un 5. maddesi ile Anayasa Mahkemesinin 8 Ocak 2010 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan
2009/144 sayili Karart ile iptal edilen 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun gegici 69. maddesindeki
“sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait” ibaresi yeniden diizenlenmistir. Yeni diizenleme ile,
kazancin yetersiz olmasi nedeniyle indirilemeyen ve sonraki donemlere devreden yatirim indirimi
istisnasindan yil sinirlamasi olmaksizin yararlanilmaya devam edilmesi saglanmakta, ancak, vergi
matrahlarinin tespitinde yatirim indirimi istisnasi olarak indirim konusu yapilacak tutarin ise ilgili y1l
kazang tutarinin %25’ini asmamasi ongoriilmektedir. Yine yapilan degisiklikle, yatirim indirimden
yararlanacak olanlarin kurumlar vergisi oraninin %30 degil yiiriirliikkteki oran (%20) olmasi esasi
benimsenmistir. 18 Subat 2012 tarihli resmi gazetede yayinlanan duyuru ile 6009 sayili Kanun’da
belirtilen s6z konusu uygulama iptal edilmistir.

Ertelenmis Vergi:

Grup, ertelenen gelir vergisi varlik ve ytikiimliiliiklerini, bilango kalemlerinin SPK Finansal Raporlama
Standartlar1 ve Vergi Usul Kanunu diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanan finansal tablolar1 arasindaki
farkli degerlendirilmelerin sonucunda ortaya c¢ikan gecici farklarin etkilerini dikkate alarak
hesaplamaktadir. Gegici farklar {izerinden yiikiimliilik metoduna gore hesaplanan ertelenen vergi
varliklar ve yiikiimliiliikleri i¢in uygulanacak oran %20’dir (2010: %20). 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik
2010 tarihleri itibariyle, ertelenen vergi varliklari/(yiikiimliiliikleri) asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi

Gegici Farklar (varliklari)/yiikiimliiliikleri:
31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
2011 2010 2011 2010
Maddi ve maddi olmayan duran
varliklar 206.788.790 244.071.230 41.357.758 43.758.106
Yatirim indirimleri (*) 2.517.705 2.421.180 503.541 -
Indirilebilir gegmis y1l zararlari 17.394.700 24.089.630 3.478.940 1.404.914
Kidem tazminati karsiliklari 992.440 777.700 198.488 168.170
Hizmet imtiyaz alacaklari (202.263.320) (221.283.665) (40.452.664) (38.959.474)
Ertelenmis finansman geliri (3.245.215) (5.123.300) (649.043) (915.791)
Diger 385.540 153.285 77.108 59.691
22.570.640 45.106.060 4.514.128 5.515.616
*) Grup, yatirim indirimi ile ilgili olarak yukarida anlatilan uygulama degisikligi nedeni ile 2010 yilinda

Kayseri Elektrik’e iliskin yatirim indirimi iizerinden ertelenen vergi varligi hesaplamamis ancak yine
2012 yilinda ilgili degisikligin iptali ile, 2011 yilindan itibaren yatirim indirimi iizerinden vergi varligi
hesaplamaya baglamustir.
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)

Ertelenmis Vergi (devanu):

Grup, ertelenen vergi varliginin bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine
imkan verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig 6l¢iide, ertelenen vergi varliginin
kayith degerini azaltmaktadir. Grup, Ayen Ostim’in 6.263.504 TL (31 Aralik 2010: 5.994.764 TL)
tutarindaki indirilebilir mali zarar iizerinden ve Ayen Elektrik’in 3.647.840 TL (31 Aralik 2010:
66.455 TL) tutarindaki indirilebilir mali zararlar iizerinden toplam 1.982.269 TL (31 Aralik 2010:

1.242.244 TL) tutarinda ertelenen vergi varligi muhasebelestirmemistir.

Grup, Ayen Enerji'nin 17.394.698 TL (31 Aralik 2010: 7.024.568 TL) tutarindaki indirilebilir mali
zarart lizerinden ise 3.478.940 TL (31 Aralik 2010: 1.404.914 TL) tutarinda ertelenmis vergi varligi

muhasebelestirmistir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iizerinden ertelenen vergi varlig1 hesaplanan ve kaydedilen

gecmis yil zararlarinin sona erme tarihleri agsagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

2012 2.571.825 1.181.385

2013 5.815.723 5.843.183

2016 9.007.150 -

31 Aralik itibariyle kapanis bakiyesi 17.394.698 7.024.568
Ertelenen vergi varliginin yil i¢indeki hareketi asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

1 Ocak itibariyle acilis bakiyesi 5.515.616 9.021.212

Cari dénem ertelenen vergi gideri (1.001.488) (3.505.596)

31 Aralik itibariyle kapanig bakiyesi 4.514.128 5.515.616
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20. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)

Ertelenmis Vergi (devanu):

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren ara donemlere ait konsolide gelir tablolarindaki cari
donem vergi gideri ile vergi Oncesi kar iizerinden cari vergi orami kullanilarak hesaplanan vergi

giderinin mutabakati agagidaki gibidir:

Gelir tablosundaki vergi 6ncesi kar

Gelir vergisi oran1 %20 (2010: %20)

Vergi etkisi:
- tizerinden vergi hesaplanmayan mali zararlar

- vergiye tabi olmayan gelirler
- kullanilmas1 6ngoriilmeyen ge¢mis yil zararlarinin
etkisi

- kanunen kabul edilmeyen giderler
- yatirim indiriminin etkisi

- zarar eden bagh ortakliklarin etkisi

Gelir tablosundaki vergi karsilig1 gideri

21. HISSE BASINA KAZANC

Ana ortakliga ait donem kar1

Do6nem boyunca mevcut olan hisselerin
ortalama sayis1 (*)

Pay basina diisen basit ve 1.000 adet hisse basina
boliinmiis kar (TL)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
31.399.942 52.283.909
(6.279.988) (10.456.782)
(401.938) (93.946)
17.763 -

- 382.224

(84.157) (42.151)
503.541 (469.250)
(17.892) -
(6.262.671) (10.679.905)
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
23.587.121 40.852.812

17.104.230.000

1,38

17.104.230.000

2,39

@) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle hisse basina kazancin hesaplanmasinda cari donemle karsilastirilabilir olmasi
amaciyla i¢ kaynaklardan karsilanan sermaye arttirimi sonrasi olusan mevcut hisse adedi baz alinmistir.
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ISLETME BiRLESMELERI

Ayen Enerji 13 Nisan 2011 tarihinde Aksu Temiz Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.’nin
(“Aksu”) %70 oranindaki hissesini 3.850.000 AVRO karsiliginda devralmistir. S6z konusu islem
satin alma yontemi ile muhasebelestirilmistir. Islemden elde edilen net varliklar ve yapilan
muhasebelestirme asagidaki gibidir:

Ayen

Gergege sahiplik orani

uygun deger 70%

Toplam donen varliklar 3.809.706 2.666.794
Toplam duran varliklar 6.156.907 6.153.724
Toplam yiikiimliiliikler (102.582) (71.807)
Net varliklarin gercege uygun degeri 8.748.711
Odenen nakit ve nakit benzerleri 4.117.714
Odenecek nakit ve nakit benzerleri 4.630.997

Serefiye etkisi -

Satin alma bedelinin satin alinan net varliklarin kayith degerini asan 6.146.992 TL tutarindaki kismi
Aksu’nun elektrik tiretim lisansinin gercege uygun degeri ile iliskilendirilmis olup maddi olmayan
duran varliklar altinda muhasebelestirilmistir.

Ayel Elektrik, Ayen-AS’nin nominal bedeli 178.000 TL (11.000.000 Arnavutluk Leki) tutarindaki
%8 oraninda hissesini 2011 yili igerisinde 4.859.200 TL karsihiginda A.S Energy S.H.P.K.’dan
devralmistir. Satin alma bedelinin nominal hisse bedelinin {izerinde kalan 4.681.198 TL tutarindaki
kismi1 konsolide finansal tablolarda provizyonel olarak serefiye olarak muhasebelestirilmistir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA [LiSKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

23.  ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

31 Aralik 2011

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Uzun vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli

) Ticari Ticari Ticari Ticari
1liskili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan Ticari olmayan Ticari olmayan Ticari olmayan
Aydiner Ingaat A.$. (*) 130.840 - - - 12.366.369 2.221.972 - -
Kayseri ve Civart Elektrik A.S. - - - - 4.883 - - -
Layne Bowler Pompa Sanayi A.S. (¥¥) 18.784 - - - - - - -
Ostim Organize Sanayi Bolge Miidiirligii
(“Ostim Organize Sanayi”) (***) - - - - 2.841.953 - - -
Ostim Endiistriyel Yatirimlar ve Isletme A.S.

(“Ostim Yatirim™) (*#%%) - - - - 644.506 - 4.691.028 -
Samsun Makina Sanayii A.S. - - - - 101.091 - - -
Aydiner Xanadu Resort Otel 35.355 - - - - - - -
Aksu Diger Ortaklar (*#%%%) - - - 12.248.271 . 3.087.331 - 1.543.666
Ayen-AS Diger Ortaklar - - - 239242 - - - -
Ayel Diger Ortaklar - 187.000 - - - - - -
Diger 20.887 - - - - - - -

205.866 187.000 - 12.487.513 15.958.802 5.309.303 4.691.028 1.543.666
(*) Kisa vadeli ticari alacaklar, Ayen Elektrik’in Aydmer Xanadu Resort Otel’e ve Aydimer Ingaatin Bafra santiyesi icin yaptig1 elektrik satigindan olusmaktadir. Kisa vadeli ticari borglarn 6.959.151 TL

tutarindaki kismu Biiyiikdiiz HES, Mordogan RES ve Korkmaz RES tesisleri ingaati i¢in kesilen hakedis faturalarindan olusmaktadir. Geriye kalan 5.407.218 TL tutarindaki kisim ise Aksu Temiz Enerji
A.S.'ye RES santral ingaat1 i¢in kesilen hakedis faturalarindan olusmaktadir. Kisa vadeli ticari olmayan borg¢lar ise Grup tarafindan Aydiner Insaat'a verilen finansal bor¢tan olugsmaktadir. S6z konusu finansal
borg icin uygulanan faiz oran1 31 Aralik 2011 itibariyle %14,18’dir.

(*%) Ayen Elektrik A.S.'nin yaptig1 elektrik satigina iligkin alacaktir.

(F*F) Ostim OSB’ye olan kisa vadeli ticari bor¢lar Ayen Ostim’in dogalgaz alimindan kaynaklanmaktadir.

(FHHF) Ostim Yatirim’a olan borcun tamami (2010: Tamami), Ayen Ostim’in Ostim Yatirim’a ileride 6deyecegi %5 oranindaki komisyonlarin kisa vadeye diisen kismindan olusmaktadir. S6z konusu komisyonlarin
uzun vadeye diisen kismi 4.691.028 TL’dir. S6z konusu sdzlesmeye bagh yiikiimliiligiin gercege uygun degeri hesaplanirken kullanilan iskonto orami faiz oranlarindaki artis g6z 6niinde bulundurularak
%11,94 (2010:%11,61) olarak revize edilmistir. Yiikiimliilugiin tutarinda meydana gelen 122.703 TL tutarindaki diisiis cari donem konsolide gelir tablosuna reeskont faiz geliri olarak yansitilmistir (Not:18).

(¥*#%%)  Alacaklar, Aksu’nun diger ortaklarindan sermaye taahhiidiine iligkin alacaklardan olugsmaktadir. Bor¢lar ise Aksu’nun diger ortaklarindan devralinan hisselere iligkin olarak 6denecek tutardan olusmaktadir.
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AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA [LiSKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

31 Aralik 2010

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Uzun vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli
) Ticari Ticari
Tligkili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan Ticari olmayan
Aydner Insaat A.S. (¥) 137.902 13.315.797 - - - - - -
Kayseri ve Civar Elektrik A.S. - 1.982 - - -
Layne Bowler Pompa Sanayi A.S. (¥¥) 16.345 - - - - 2.950 - -
(‘)‘Stln’.l Organg Sanayi Bjilge l\fiidijrlijgii ) ) ) ) 1220914 ) ) )
(“Ostim Organize Sanayi”) (***)
Ostim Endiistriyel Yatirimlar ve Isletme A.S. ) . ) . . )
(“Ostim Yatirm®”) (++%) 703.571 5.454.097
Aysu Aydiner Su Sanayi ve Ticaret A.S. (**) 12.356 - - - 71 329 - -
Diger 76.529 - - - 8.260 - - -
243.132 13.315.797 - - 1.934.804 3.279 5.454.097 -
(*) Kisa vadeli ticari alacaklar, Ayen Elektrik’in Aydiner Xanadu Resort Otel’e ve Aydiner Insaat'in Bafra santiyesi icin yaptig1 elektrik satigindan olusmaktadir. Kisa vadeli ticari olmayan alacaklar ise Grup

tarafindan Aydiner insaat'a verilen finansal borgtan olusmaktadir. S6z konusu finansal borg i¢in uygulanan faiz oram 31 Aralik 2010 itibariyle %8,57 dir.

(*%) Ayen Elektrik A.S.'nin yaptig1 elektrik satigina iligkin alacaktir.
(***)  Ostim OSB’ye olan kisa vadeli ticari bor¢lar Ayen Ostim’in dogalgaz alimindan kaynaklanmaktadir.

(*¥*#%)  Ostim Yatirim’a olan borcun tamami (2009:656.343 TL tutarindaki kismi), Ayen Ostim’in Ostim Yatirim’a ileride 6deyecegi %5 oramindaki komisyonlarin kisa vadeye diigen kismindan olugmaktadir. S6z
konusu komisyonlarin uzun vadeye diisen kismi 5.454.097 TL’dir. S6z konusu sozlesmeye bagh yiikiimliiliigiin gercege uygun degeri hesaplanirken kullanilan iskonto orani faiz oranlarindaki diisiis g6z oniinde
bulundurularak %11,61 (2009:%16,47) olarak revize edilmistir. Yiikiimluliigiin tutarinda meydana gelen 1.942.968 TL tutarindaki artis konsolide gelir tablosuna reeskont faiz gideri olarak yansitilmistir

(Not:19).
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23.

AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA [LiSKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2011

iliskili taraflarla olan islemler Hizmet Satiglan Enerji satiglart Faiz gelirleri Sabit kiymet alimlart Hizmet alimlart Hammadde alimlan
Aydiner Ingaat A.S. (¥) - 3.548.749 1.243.023 68.705.748 234.658 -
Kayseri ve Civari Elektrik A.S. (*#%) 13.513 - - - 109.861 -

Ostim Organize Sanayi Bolge Miidiirliigii
(“Ostim Organize Sanayi”) (**)

21.094 - - - 135.160 17.587.909
Ostim Endiistriyel Yatirimlar ve Isletme A.S. _ _ _ _ 842.145 -
Samsun Makina Sanayii A.S. _ _ _ _ 101.091 -
Aysu Aydiner Su Sanayi ve Ticaret A.S. _ 18.674 - - - -
Ayel Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. _ _ - - - -
Metay ingaat Sanayii ve Ticaret A.S. _ - - - 5.550 -
Aksu Diger Ortaklar _ - 214.984 - 300 -
Layne Bowler Pompa Sanayi A.S. - 155.068 - - 6.960 -

34.607 3.722.491 1.458.007 68.705.748 1.435.725 17.587.909
(*) Enerji satislar1, Ayen Elektrik’in Aydiner Xanadu Resort Otel’e ve Aydier’in Bafra santiyesine yaptig1 elektrik satislarindan olugmaktadir. Faiz gelirleri, Aydiner Insaat ile gergeklesen finansal borg ve alacak

iligkileri neticesinde olusmustur. Sabit kiymet alimlari ise, Aydimer Ingaat’in Biiyiikdiiz HES, Korkmaz RES ve Mordogan RES tesislerinin ingaat1 kapsaminda Grup’a faturaladig1 ingaat hakedis bedellerinden
olusmaktadir. Hizmet alimlar1, Grup’un bagli ortakliklarina Aydiner insaat’in vermis oldugu yemek hizmetlerinden ve Camlica HES tesisinde kullanilan is makinesi kiralarindan olusmaktadur.

(**) Hammadde alimlari, Ayen Ostim’in dogalgaz alimlarindan olugmaktadir. Hizmet alimlari ise su ve elektrik sarfiyatlarindan kaynaklanmaktadir.

(***)  Yamula ve Camlica HES in dahili elektrik tiikketiminden kaynaklanmaktadir.
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23.

AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA [LiSKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2010

iliskili taraflarla olan islemler Hizmet Satiglan Enerji satiglart Faiz gelirleri Sabit kiymet alimlar Hizmet alimlart Hammadde alimlar
Aydumer Insaat A.S. () - 1.955.951 1.394.823 43.200.297 160.447 -
Kayseri ve Civart Elektrik A.S. (¥*%%) - - - - 76.276 -
Ostim Organize Sanayi Bolge Miidiirligii ) ) ) )
(“Ostim Organize Sanayi”) (**) 147.334 18.980.003
Ostim Endiistriyel Yatirimlar ve Isletme A.S. - - - - 760.403 -
Samsun Makina Sanayii A.S. - - - - 5.880 -
Aybet Beton A.S. (¥*%) 21.600 - - - - -
Aysu Aydiner Su Sanayi ve Ticaret A.S. - 53.534 - - 8.309 -
Avyel Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. 7.500 - - - - -
Metay insaat Sanayii ve Ticaret A.S. - - - - 13.935 -
Layne Bowler Pompa Sanayi A.S. - 88.552 - - 193.178 -
29.100 2.098.037 1.394.823 43.200.297 1.365.762 18.980.093

(*) Enerji satislar1, Ayen Elektrik’in Aydiner Xanadu Resort Otel’e ve Aydiner’in Bafra santiyesine yaptig1 elektrik satiglarindan olusmaktadir. Faiz gelirleri, Aydiner Insaat ile gerceklesen finansal borg ve alacak
iliskileri neticesinde olusmustur. Sabit kiymet alimlari ise, Aydimer Insaat’in Biiyiikdiiz HES’in yapinu kapsaminda Grup’a faturaladig: insaat hakedis bedellerinden olusmaktadir. Hizmet alimlari, Grup’un
bagh ortakliklarina Aydimer Insaat’in vermis oldugu yemek hizmetlerinden ve Camlica HES tesisinde kullamilan is makinesi kiralarindan olusmaktadir.

(**) Hammadde alimlari, Ayen Ostim’in dogalgaz alimlarindan olugmaktadir. Hizmet alimlari ise su ve elektrik sarfiyatlarindan kaynaklanmaktadir.

(***)  Ayen Enerji tarafindan Aybet Beton A.S.'ye kiralanan ig makinesi gelirlerinden olugmaktadir.

(*¥***)  Yamula ve Camlica HES’in dahili elektrik tiikketiminden kaynaklanmaktadir.

62



23.

24.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILi TARAF ACIKLAMALARI (devam)

Donem igerisinde iist diizey yoneticilere saglanan faydalar asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 1.670.456 1.085.883
Diger uzun vadeli faydalar 133.616 41.102
1.804.072 1.126.985

FiINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

a) Sermaye risk yonetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan
da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmay: hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi borglar, ve sirasiyla nakit ve nakit benzerleri, ¢ikarilmig sermaye ile gecmis
yil kazanglarini igeren 6zkaynak ve yedekler kalemlerinden olugmaktadir.

Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak, ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdiirmek i¢in Grup’un
faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Grup, endiistrideki diger firmalarla tutarli olmak iizere sermayeyi kaldira¢ oranina goére inceler. S6z
konusu rasyo net borcun toplam sermayeye boliinmesi ile hesaplanir. Net borg ise toplam borg¢lardan
nakit ve nakit benzerlerinin cikarilmasi suretiyle elde edilir. Toplam sermaye, bilangodaki “6z
kaynak” kalemi ile net borcun toplanmasi ile hesaplanir.

2011 yilinda Grup’un stratejisi, 2010’dan beri degismemekle birlikte, 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri
itibariyle bor¢larin sermayeye orani asagidaki gibidir:

2011 2010

TL TL

Toplam Borglar 577.974.713 200.577.589
Eksi:Nakit ve nakit benzerleri (2.600.654) (14.256.658)
Net Borg 575.374.059 186.320.931
Toplam Ozkaynak 296.442.880 260.564.102
Toplam Sermaye 871.816.939 446.885.033
Net borg¢/toplam sermaye orani 66% %42

b) Finansal Risk Faktorleri

Grup faaliyetleri nedeniyle piyasa riski, kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Grup’un risk
yonetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Grup finansal performansi tizerindeki
potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi iizerine odaklanmaktadir.
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AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

24. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI (devam)
b.1) Kredi riski yonetimi

Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Hizmet imtiyaz
Iliskili Miskili Diger Anlasmalarindan Bankalardaki
31 Aralik 2011 Taraf Diger Taraf Taraf Taraf Alacaklar Mevduat Diger (*)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 205.866 16.865.268 12.674.513 - 214.299.393 2.586.824  924.738.824
- Azami riskin teminat vs ile giivence altina alinmis kismi1 - 6.209.472 - - - - -
A. Vadesi gecmemis ya da deger diistikliigiine ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 205.866 16.767.302  12.674.513 - 214.299.393 2.586.824  924.738.824

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis

veya deger diisiikliigiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter

degeri - - - - - - -
C. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamus varliklarin net

defter degeri - 97.966 - - - - -
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -

E. Bilanco dis1 kredi riski iceren unsurlar - - - - - - -

*) Grup’un almig oldugu teminat mektuplar1 ve kefaletleri igermektedir (Not 11.b).

64
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

24. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI (devam)
b.1) Kredi riski yonetimi (devami)

Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri Alacaklar

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

Hizmet imtiyaz

iliskili Diger Diger Anlasmalarindan  Bankalardaki
31 Aralik 2010 Taraf Taraf iliskili Taraf Taraf Alacaklar Mevduat Diger (¥)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski 243132 14468469  13.315.797 - 201102939  14.252.851  652.769.464
(A+B+C+D+E)
- Azami riskin teminat vs ile giivence altina alinmms kismi - 5412243 - - - - -
A. Vadesi ge¢memis ya da deger disiikligiine ugramams 243.132  14.445.704 13.315.797 - 201.102.939 14.252.851 -
finansal varliklarin net defter degeri
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi
gecmis veya deger diisiikliigiine ugramis sayilacak finansal - - - - - - -
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

- - 22.765 - - - - -

varliklarin net defter degeri
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -
E. Bilanco dis1 kredi riski iceren unsurlar - - - - - - 652.769.464

(*)  Grup’un almis oldugu teminat mektuplar: ve kefaletleri icermektedir (Not 11.b).
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(devanm)

b.1 Kredi riski yonetimi (devami)

Kredi riski, bankalarda tutulan mevduatlardan ve tahsil edilmemis alacaklar ve taahhiit edilmis islemleri
de kapsayan kredi riskine maruz kalan miisterilerden olugmaktadir. Risk kontrolii miisterinin finansal
pozisyonunu, gecmis tecriibelerini ve diger faktorleri dikkate alarak miisterinin kredi kalitesini
degerlendirir. Grup’un, hizmet imtiyaz anlasmalar1 alacaklarinin ve kamulastirma alacaklarinin tamami
ve ticari alacaklarmin 4.882.988 TL (2010: 2.105.568 TL) tutarindaki kismi TETAS’tan olan
alacaklardan (2010: 1.334.260 TL tutarindaki kisu TEiAS’tan olan alacaklardan) olusmaktadir.
TETAS, elektrik piyasasinda kamunun ticaret ve toptan satig faaliyetlerini siirdiiren ve TEIAS, devletin
genel enerji ve ekonomi politikasina uygun olarak elektrik iletim ve dagitim faaliyetlerini siirdiiren
Iktisadi Devlet Tesekkiil’leridir. TETAS ve TEIAS’m devlet kurumlar1 olmasmin yam sira, TETAS
Grup tarafindan tiretilen elektrik i¢in alim garantisi vermektedir ve bu durum Grup’un maruz kaldig
kredi riskini diistirmektedir. Kalan ticari alacaklar Grup’un 6zellikle 2011 yili igerisinde artan toptan
satis faaliyetlerine iliskin olup, s6z konusu alacaklar genellikle sanayii ve ticarethane tipi miisterilerden
olusmaktadir. Grup gerekli hallerde s6z konusu toptan satis miisterilerinden teminat almaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 itibariyle vadesi gecen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Alacaklar
Ticari Bankalardaki  Tiirev
31 Aralik 2011 Alacaklar Diger Alacaklar Mevduat Araclar Diger
Vadesi iizerinden 1-30 giin gegmis (*) 97.966 - - - -
Vadesi iizerinden 1-3 ay gecmis - - - - -
Vadesi iizerinden 3-12 ay gecmis - - - - -
Vadesi iizerinden 1-5 yi1l gecmis - - - - -
Vadesini 5 yildan fazla gecmis - - - - -
Toplam vadesi gecen alacaklar 97.966 - - - -

(*) Ayen Elektrik’in elektrik enerjisi satislarindan dogan alacagidir. Vadesi gecen alacaga iliskin olarak
alinmis teminat bulunmamaktadir.

Alacaklar
Ticari Bankalardaki  Tiirev
31 Arahk 2010 Alacaklar Diger Alacaklar Mevduat Araclar Diger
Vadesi iizerinden 1-30 giin gegmis (¥) 22.765 - - - -
Vadesi iizerinden 1-3 ay gecmis - - - - -
Vadesi iizerinden 3-12 ay gecmis - - - - -
Vadesi iizerinden 1-5 yi1l gecmis - - - - -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis - - - - -
Toplam vadesi gecen alacaklar 22.765 - - - -

(*) Ayen Elektrik’in elektrik enerjisi satislarindan dogan alacagidir. S6z konusu alacak 6 Ocak 2011 tarihi
itibariyle tamamen tahsil edilmistir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devam)

b.2) Likidite risk yonetimi

Likidite risk yonetimi, yeterli 6l¢iide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri
ile fon kaynaklarinin kullanabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme giiciinii ifade eder.

Asagidaki tablo, Grup’un tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliilikklerinin vade dagilimini
gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler iskonto edilmeden ve odemesi gereken en
erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikiimliilikler tizerinden 6denecek faizler
asagidaki tabloya dahil edilmistir.

31 Arahik 2011
Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar 3-12
toplamu 3 aydan ay arasli 1-Syil S yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri  (I+II+IT1+IV) kisa (I) an arasi (III)  uwzun (IV)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 393.518.381 407.896.843  19.871.491 27.341.325 166.594.359 194.089.668
Ticari borglar 160.861.562 160.887.162 160.887.162 - - -
Migkili taraflara ticari borglar 20.649.829 20.649.829  6.200.645  9.758.156 2.102.878  2.588.150
Miskili taraflara ticari olmayan
borglar 6.852.969 6.852.969 555.493 1.666.479 4.630.997 -
Toplam yiikiimliiliik 581.882.741 596.286.803 187.514.791 38.765.960 173.328.234 196.677.818
(*)  Kredilerin faiz oranlar1 degisken oldugundan, finansal borglar kaleminin nakit ¢ikislar toplami Grup tarafindan yapilan
son geri 6deme tarihinde agiklanmis faiz orani tizerinden hesaplanmustir.
31 Aralik 2010
Sozlesme
uyarinca nakit
ckislar 3-12
toplamu 3 aydan ay arasl 1-5yil S yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri  (I+II+IT1+1IV) kisa (I) an arasi (II)  wzun AV)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 176.569.844 203.478.492  9.974.402 23.273.790 93.712.954 76.517.346
Ticari borglar 13.139.460 10.039.600  10.039.600 - - -
Migkili taraflara ticari borglar 7.388.901 16.077.367  2.111.079 622.150 3.574.571  9.769.567
Miskili taraflara ticari olmayan
borglar 3.279 3.279 3.279 - - -
Toplam yiikiimliiliik 197.101.484 229.598.738 22.128.360 23.895.940 97.287.525 86.286.913

(*)  Kredilerin faiz oranlar1 degisken oldugundan, finansal bor¢lar kaleminin nakit ¢ikislar toplami Grup tarafindan yapilan
son geri 6deme tarihinde agiklanmis faiz orani iizerinden hesaplanmustir.
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24.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi

(devanm)

b.3) Pivasa riski yonetimi

Grup’un faaliyetleri oncelikle, asagida ayrintilarina yer verildigi tizere, doviz kurundaki ve faiz

oranindaki degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir.

Piyasa riskleri ayrica, duyarlilik analizleri ve stres senaryolari ile de degerlendirilmektedir.

Cari yilda Grup’un maruz kaldig1 piyasa riskinde veya maruz kalinan riskleri yonetim ve Ol¢iim
yontemlerinde, onceki yila gore bir degisiklik olmamustir.

b.3.1) Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir.

31 Aralik 2011 ve 2010 itibariyle Grup’un yabanci para cinsinden varlik ve yiikiimliiliiklerinin bilango

tarihi itibariyle dagilimi asagidaki gibidir:

Ticari Alacak

Parasal Finansal Varliklar

Kisa Vadeli Hizmet Imtiyaz Anlasmalari Alacaklari
Diger

DONEN VARLIKLAR

Uzun Vadeli Hizmet imtiyaz Anlagmalari Alacaklart
Diger

DURAN VARLIKLAR

TOPLAM VARLIKLAR

Ticari Borglar

Finansal Bor¢lar

Kisa Vadeli Diger Finansal Yiikiimliiliikler
KISA VADELi YOKUMLULUKLER

Finansal Bor¢lar

Uzun Vadeli Diger Finansal Yiikiimliilikler
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER
TOPLAM YUKUMLULUKLER

Net yabanci para varlik yiikiimliiliikk pozisyonu

31 Arahik 2011
TL Karsihig ABD Dolar AVRO
16.566.418 8.770.405 -
174.739 29.933 47.546
52.753.439 27.928.127 -
207.698 108.750 933
69.702.294 36.837.215 48.479
161.545.954 85.523.826 -
1.918.790 39.731 754.457
163.464.744 85.563.557 754.457
233.167.038 122.400.772 802.936
151.828.449 311.265 61.887.430
35.469.391 11.571.223 5.570.222
25.344.994 13.417.859 -
212.642.834 25.300.347 67.457.652
349.028.375 8.377.208 136.346.946
19.922.338 10.547.058 -
368.950.713 18.924.266 136.346.946
581.593.547 44.224.613 203.804.598
(348.426.509) 78.176.159 (203.001.662)
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24.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devam)

b.3) Piyasa riski yonetimi (devami)

b.3.1) Kur riski yonetimi (devami)

31 Aralik 2010
TL Karsihg: ABD Dolan AVRO
Ticari Alacaklar 2.224.456 1.438.846 -
Parasal Finansal Varliklar 6.553.398 67.678 3.147.122
Kisa Vadeli Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1 Alacaklart 36.999.105 23.932.151 -
Diger 70.699 4.340 31.228
DONEN VARLIKLAR 45.847.658 25.443.015 3.178.350
Uzun Vadeli Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1 Alacaklar 164.103.834 106.147.370 -
Diger 15.418.878 88.369 7.458.035
DURAN VARLIKLAR 179.522.712 106.235.739 7.458.035
TOPLAM VARLIKLAR 225.370.370 131.678.754 10.636.385
Ticari Borglar 2.483.709 1.238.834 2717.425
Finansal Borglar 26.508.574 11.641.812 4.153.205
Kisa Vadeli Diger Finansal Yiikiimliilikler 10.982.059 7.103.531 -
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 39.974.342 19.984.177 4.430.630
Finansal Borglar 149.984.921 19.921.929 58.164.862
Uzun Vadeli Diger Finansal Yiikiimliiliikler 18.049.575 11.675.016 -
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 168.034.496 31.596.945 58.164.862
TOPLAM YUKUMLULUKLER 208.008.838 51.581.122 62.595.492
Net yabanci para varlik yiikiimliiliikk pozisyonu 17.361.532 80.097.632 (51.959.107)

Asagidaki tablo Grup’un ABD Dolart ve AVRO kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan
duyarliligim gostermektedir. %10’luk oran, iist diizey yoneticilere Sirket icinde kur riskinin
raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin doviz kurlarinda bekledigi
olas1 degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece y1l sonundaki acik yabanci para cinsinden
parasal kalemleri kapsar ve s6z konusu kalemlerin y1l sonundaki %10’luk kur degisiminin etkilerini
gosterir. Pozitif deger, kar/zararda ve diger 6zkaynak kalemlerindeki artig1 ifade eder.
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24.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI

(devam)

b.3) Pivasa riski yonetimi (devami)

b.3.1) Kur riski yonetimi (devami)

Grup, baslica ABD Dolar1 ve AVRO cinsinden kur riskine maruz kalmaktadr.

ABD Dolari'min TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
ABD Dolar1 net varlik / ylikiimliiligi

ABD Dolari riskinden korunan kisim (-)

ABD Dolari net etki

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

Avro net varlik / yiikiimliiliik
Avro riskinden korunan kisim (-)
Avro net etki

TOPLAM

ABD Dolari'min TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
ABD Dolari net varlik / yiikiimliliigii

ABD Dolari riskinden korunan kisim (-)

ABD Dolari net etki

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
Avro net varlik / yiikkiimliilitk

Avro riskinden korunan kisim (-)

Avro net etki

TOPLAM
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31 Aralik 2011
Kar / Zarar

Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
14.766.695 (14.766.695)
14.766.695 (14.766.695)
(49.609.546) 49.609.546
(49.609.546) 49.609.546
(34.842.851) 34.842.851

31 Aralik 2010
Kar / Zarar

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

12.383.094 (12.383.094)
12.383.094 (12.383.094)
(10.646.941) 10.646.941
(10.646.941) 10.646.941
1.736.153 (1.736.153)



24.

AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devam)

b.3) Pivasa riski yonetimi (devami)

b.3.2) Faiz oram riski yonetimi

Grup, kullandig1 krediler degisken faizli oldugu icin faiz riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2011
tarihi itibariyle, ABD Dolar1 krediler igin yillik kredi faiz oranlari 100 baz puan (%]1)
artsaydi/azalsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi, Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
uzun ve kisa vadeli kredilerinden olusan kredi faiz zarari/kari sonucu net kar 57.056 TL (2010:
126.209 TL) diisiik/yiiksek olacakti. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle, AVRO krediler i¢in yillik kredi
faiz oranlar1 100 baz puan (%1) artsaydi/azalsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi, Grup’un
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle uzun ve kisa vadeli kredilerinden olusan kredi faiz zarari/kar1 sonucu
vergi oncesi net kar 617.626 TL (2010: 595.116 TL) diistik/yiiksek olacakti.

Grup’un faiz oranina karsi olan duyarlilifi cari donem iginde azalmistir. Bunun baslica sebebi;
degisken faiz oranlarindaki diisiistiir.
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AYEN ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLAR
Finansal araclarin simflar ve gercege uygun degerleri
Krediler ve Itfa edilmis
alacaklar (nakit ve degerinden gosterilen
31 Aralik 2011 nakit benzerleri dahil) finansal yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 2.600.654 - 2.600.654
Ticari alacaklar 16.890.867 - 16.890.867
Mliskili taraflardan alacaklar 12.880.379 - 12.880.379 23
Hizmet imtiyaz anlagsmalarindan alacaklar 214.299.393 - 214.299.393
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari bor¢lar - 160.887.162 160.887.162
Miskili taraflara borglar - 27.502.799 27.502.799 23
Diger finansal yiikiimliiliikler - 23.987.639 23.987.639
Krediler ve Itfa edilmis
alacaklar (nakit ve degerinden gosterilen
31 Arahik 2010 nakit benzerleri dahil) finansal yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 14.256.658 - 14.256.658 3
Ticari alacaklar 14.225.337 - 14.225.337 5
fliskili taraflardan alacaklar 13.558.929 - 13.558.929 23
Hizmet imtiyaz anlagsmalarindan alacaklar 201.102.939 - 201.102.939 7
Finansal viikiimliiliikler
Ticari borglar - 11.204.656 11.204.656 5
Mliskili taraflara borglar - 7.392.180 7.392.180 23
Diger finansal yiikiimliiliikler - 29.054.356 29.054.356 6

Grup, finansal araglarin kayitli degerlerinin makul degerlerini yansittigin diisiinmektedir.
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AYEN ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

BILANCO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

a)

b)

)

d)

g)

Kayseri Elektrik, Is Bankasi Bahreyn subesinden kullanmis oldugu 50.000.000 ABD Dolar
tutarindaki kredi i¢in 2.780.000 ABD Dolar1 ana para 6demesi yapmustir.

Aksu tarafindan isletilecek olan riizgar santraline ait 36 adet riizgar tiirbin {initesinden 18 adedinin
16 Mart 2012, 15 adedinin ise 5 Nisan 2012 tarihlerinde olmak iizere ETKB tarafindan gecici
kabulleri yapilmis olup; tesis elektrik enerjisi iiretimine baslamustir.

Ayen Enerji, SPK’nin “Seri:IV, No:56 sayili Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
uygulanmasina iligkin Teblig”i hiikiimlerine uyum amacit ile Sirket ana sozlesmesinin ilgili
maddelerini tadil etmeye karar vermis ve onay i¢in 13 Mart 2012 tarihinde SPK’ya miiracaat

etmistir.

Ayen Enerji, Akbiik RES yatirimina iligkin Commerzbank AG’den kullandig1 kredi i¢in 6 Subat
2012 tarihinde 319.031 Avro tutarinda, 16 Mart 2012 tarihinde ise 1.168.094 Avro tutarinda ana
para taksitlerini birikmis faizleri ile birlikte 6demistir.

Ayen Ostim, santral yapimi sirasinda kullandigi krediler i¢in 678.475 ABD dolar1 ve 333.476
AVRO tutarinda ana para taksitlerini birikmis faizleri ile birlikte 20 Mart 2012 tarihinde 6demistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle ticari borglar icerisinde yer alan tiirbin alimlarina iliskin 50.400.000
Avro tutarinda borg, 10 Ocak 2012 tarihinde 46.200.000 Avro, 19 Ocak 2012 tarihinde 2.100.000
Avro ve 16 Subat 2012 tarihinde 2.100.000 Avro olmak iizere Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
(“TSKB”) ile yapilan anlagsma geregi uzun vadeli kredi kullanilmak suretiyle kapatilmistir.

Aksu, riizgar santrali yatirimina iliskin olarak TSKB ile yapilan 67.000.000 Avro tutarindaki genel

kredi sozlesmesi kapsaminda, ingaat harcamalarinda kullanilmak iizere 1 Mart 2012 tarihinde
4.000.000 Avro tutarinda kredi kullanmistir.
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