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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Zorlu Enerji Elekirik Uretim A.S. Yonetim Kurulu’na
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Rapor

1 Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.nin (“Sirket”) ve bagh ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak
anilacaktir) 31 Aralik 2014 tarihli konsolide bilangosunu ile aym tarihte sona eren hesap dénemine
ait; konsolide kar veya zarar tablosu, konsolide diger kapsamh gelir tablosu, konsolide 6zkaynak
degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarin1 6zetleyen
dipnotlar ve diger agiklayic1 notlardan olusan iligikteki konsolide finansal tablolarin1 denetlemis
bulunuyoruz.

Yénetimin Konsolide Finansal Tablolara Iliskin Sorumlulugu

2.  Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin Tiirkiye Muhasebe Standartlar’na uygun olarak
hazirlanmasindan, ger¢ege uygun bir bigcimde sunumundan ve hata veya hile kaynakh 6nemli
yanliglik icermeyen konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini saglamak i¢in gerekli gordiigii ic
kontrolden sorumludur.

Bagmsiz Denetginin Sorumluludgu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goriis vermektir. Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan
yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina
uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk saglanmasim ve bagimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin 6nemli yanlighk igerip icermedigine dair makul giivence
elde etmek iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, konsolide finansal tablolardaki tutar ve a¢iklamalar hakkinda denetim kaniti
elde etmek amaciyla denetim prosediirlerinin uygulanmasim igerir. Bu prosediirlerin se¢imi,
konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanhghk” risklerinin
degerlendirilmesi de dahil, bagimsiz denet¢inin mesleki muhakemesine dayanir. Bagimsiz denetgi
risk degerlendirmelerini yaparken, sartlara uygun denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla,
isletmenin konsolide finansal tablolarinin hazirlanmasi ve ger¢ege uygun sunumuyla ilgili i¢
kontrolii degerlendirir, ancak bu degerlendirme, igletmenin i¢ kontroliiniin etkinligine iligkin bir
goriis verme amaci tagimaz. Bagimsiz denetim, bir biitiin olarak konsolide finansal tablolarin
sunumunun degerlendirilmesinin yani sira, Grup yonetimi tarafindan kullanilan muhasebe
politikalarinin uygunlugunun ve yapilan muhasebe tahminlerinin makul olup olmadiginin
degerlendirilmesini de igerir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goriistimiiziin
olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Stileyman Seba Cad. No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Besiktas 34357 Istanbul - Turke)
www.pwc.com/tr Telephone: +90 (212) 326 6060, Facsimile: +90 (212) 326 6050
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Goriig

4.  Goriigiimiize gore, konsolide finansal tablolar, Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.’nin ve bagh
ortakliklarinin 31 Aralik 2014 tarihi itibaryla finansal durumunu ve aym tarihte sona eren hesap
dénemine ait finansal performansini ve nakit akiglarini, Tiirkiye Muhasebe Standartlari’'na uygun
olarak tiim 6nemli yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadar.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

5. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dérdiincii fikras1 uyarinca
diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 20 Subat 2015
tarihinde Sirket’in Yonetim Kurulu'na sunulmugtur.

6. TTK'nin 402. Maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca, Sirket’in 1 Ocak - 31 Aralik 2014 hesap
doneminde defter tutma diizeninin, kanun ile sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iligkin
hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamstir.

7. TTK’nin 402. Maddesinin doérdiincii fikras1 uyarinca, Yénetim Kurulu tarafimiza denetim

kapsaminda istenen agiklamalar yapmig ve istenen belgeleri vermistir.

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

Istanbul, 6 Mart 2015
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

31 ARALIK 2014 VE 31 ARALIK 2013 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslar 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
VARLIKLAR
Nakit ve nakit benzerleri 108.178 164.421
Finansal yatirimlar 11 5.940 49.412
Ticari alacaklar
- 1ligkili taraflardan ticari alacaklar 25 64.352 71.564
- iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 7 33.910 44.569
Diger alacaklar
- [ligkili taraflardan diger alacaklar 25 319.686 121.162
- iligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 10.661 4.178
Pesin 6denmis giderler 10 50.448 26.240
Cari donem vergisi ile ilgili varliklar 2.416 765
Diger donen varliklar 9 39.098 51.702
Donen Varhklar 634.689 534.013
Mliskili taraflardan diger alacaklar 25 1.020.119 2.566.830
Finansal yatirimlar 11 246 8.591
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatirimlar 12 111.999 87.295
Maddi duran varliklar 13 3.160.281 3.058.226
Maddi olmayan duran varliklar 14 15.516 14.849
Pesin 6denmis giderler 10 1.044 23.627
Diger duran varliklar 9 13.254 6.952
Ertelenmis vergi varligi 19 2.181 1.235
Duran Varhklar 4.324.640 5.767.605
TOPLAM VARLIKLAR 4.959.329 6.301.618
1 Ocak - 31 Aralik 2014 tarihli hesap donemine ait konsolide finansal tablolar,

6 Mart 2015 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda onaylanmig olup s6z konusu konsolide finansal

tablolar Genel Kurul’da onaylanmasi sonucunda kesinlesecektir.

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

31 ARALIK 2014 VE 31 ARALIK 2013 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslari 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
KAYNAKLAR
Kisa vadeli bor¢lanmalar 6 380.293 555.484
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 6 1.324.269 907.958
Ticari borclar
- Mliskili taraflara ticari borglar 25 53.473 13.348
- Tliskili olmayan taraflara ticari borglar 7 61.921 82.675
Donem kar1 vergi yikiimliiligii 19 183 470
[liskili taraflara diger borglar 25 70.620 60.582
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 146 277
Ertelenmis gelirler 235 5.928
Trev araglar 16 35.637 33.864
Diger kisa vadeli kargiliklar 495 733
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 9 1.024 1.549
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.928.296 1.662.868
Uzun vadeli borclanmalar 6 1.510.095 2.404.694
[liskili taraflara diger borglar 25 851.469 1.314.148
Turev araclar 16 39.295 22.611
Calisanlara saglanan faydalara iliskin
uzun vadeli kargiliklar 17 541 1.303
Ertelenmis vergi yikimliligi 19 99.924 125.069
Uzun Vadeli Yukiamlalukler 2.501.324 3.867.825
Toplam Yukumlaltkler 4.429.620 5.530.693
C_)ZKAYNAKLAR
Odenmis sermaye 18 500.000 500.000
Sermaye diizeltmesi farklar 18 102.575 102.575
Paylara iliskin primler 18 67 67
Kar/zararda yeniden siniflandirilacak
birikmis diger kapsamli gelirler/giderler
- Riskten korunma kayiplari (26.973) (6.514)
- Yabanc1 para ¢evrim farklari 24.510 11.044
Kar/zararda yeniden siniflandirilmayacak
birikmis diger kapsamli gelirler/giderler
- Tanmimlanmis fayda planlari, yeniden 6l¢iim kazanglar1 191 149
- Yeniden degerleme deger artig fonu 835.611 874.726
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 18 7.897 7.897
Gegmis yillar zarar (689.697) (416.556)
Net donem zarar1 (224.240) (309.171)
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 529.941 764.217
Kontrol Guct Olmayan Paylar (232) 6.708
Toplam Ozkaynaklar 529.709 770.925
TOPLAM KAYNAKLAR 4.959.329 6.301.618

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayic1 pargasini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 VE 2013 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP

DONEMLERINE AiT KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmiy
referanslari 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
SURDURULEN FAALIYETLER
Hasilat 20 806.947 625.008
Satiglarin maliyeti (-) 20, 21 (724.815) (610.507)
BRUT KAR 82.132 14.501
Genel yonetim giderleri (-) 21 (34.846) (24.756)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 21 (1.004) (1.607)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 22 24.162 26.674
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 22 (18.882) (20.303)
ESAS FAALIYET KARI /(ZARARI) 51.562 (5.491)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlardan paylar 23 12.333 3.128
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 23 16 5.327
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) 23 - (4.093)
FINANSMAN GIDERI ONCESI
FAALIYET KARI /(ZARARI) 63.911 (1.129)
Finansman gelirleri 24 392.508 229.371
Finansman giderleri (-) 24 (700.857) (617.108)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI ZARARI (244.438) (388.866)
Doénem vergi gideri 19 (996) (1.235)
Ertelenen vergi geliri 19 20.986 84.402
SURDURULEN FAALIYETLER
NET DONEM ZARARI (224.448) (305.699)
Doénem zarariin dagilim:
Kontrol guict olmayan paylar (208) 3.472
Ana ortaklik paylar1 (224.240) (309.171)
Pay basina kayip 26 (0,0045) (0,0061)

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 VE 2013 TARIHLERINDE SONA EREN

HESAP DONEMLERINE AIiT KONSOLIDE DIiGER KAPSAMLI

GELIR TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslari 31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Donem zarari (224.448) (305.699)
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacaklar
- Maddi duran varlik yeniden degerleme fonu 2.7 - 1.122.973
- Calisanlara saglanan faydalara iligskin
aktleryal kazanclar 53 186
- Vergi etkisi (11) (224.632)
Kar veya zararda yeniden siniflandirilacaklar
- Yabanci1 para ¢evrim farkindaki degisim 13.466 10.573
- Finansal riskten korunma fonu (25.574) (2.115)
- Vergi etkisi 5.115 423
DIGER KAPSAMLI (GiDER)/ GELIR (6.951) 907.408
TOPLAM KAPSAMLI (GIDER)/ GELIiR (231.399) 601.709
Toplam kapsaml (giderin)/gelirin dagilimi:
Kontrol glicii olmayan paylar (208) 3.472
Ana ortaklik paylari (231.191) 598.237
Pay basina toplam kapsamh (kayip)/kazang (0,046) 0,012

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK -31 ARALIK 2014 VE 2013 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGIiSiM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Ana ortakhga ait 6zkaynaklar

Kar veya Zararda Yeniden

Kar veya Zararda Yeniden

Simflandirilacak Simiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamh Birikmis Diger Kapsamh
Gelirler ve Giderler Gelirler ve Giderler
Kardan Yabanc1 Riskten Tammlanms Yeniden Kontrol
Sermaye Paylara ayrilan para korunma fayda planlar degerleme Gecmis Net giicii
Odenmis diizeltme iliskin kisitlanmig cevrim kazang/ yeniden 6l¢iim deger artis yillar donem olmayan Toplam
Sermaye farklarn primler yedekler farklarn (kayiplarn) kazanglan fonu zarari kari/(zarar) paylar ozkaynaklar

1 Ocak 2013

(Yeniden diizenlenmis) 500.000 102.575 67 10.307 23.118 (4.822) - - (1.040.436) 598.585 2.203 191.597
Transferler - - - - - - - - 598.585 (598.585) - -
Ana ortaklik dis1 paylardaki

degisim - - - - - - - - - - 1.033 1.033
Bagli ortaklik ¢ikist - - - - 374 - - - - - - 374
Kontrol glicii olmayan

pay sahipleriyle yapilan islemler - - - - - - - - (23.788) - - (23.788)
Toplam kapsamli gelir - - - - 10.573 (1.692) 149 898.378 - (309.171) 3472 601.709
31 Arahk 2013 500.000 102.575 67 10.307 34.065 (6.514) 149 898.378 (465.639) (309.171) 6.708 770.925
Duzeltmelerin etkisi - - - (2.410) (23.021) - - (23.652) 49.083 - - -
1 Ocak 2014 500.000 102.575 67 7.897 11.044 (6.514) 149 874.726 (416.556) (309.171) 6.708 770.925
Transferler - - - - - - - - (309.171) 309.171 - -
Ana ortaklik dis1 paylardaki

degisim - - - - - - - 3.686 (6.771) - (6.732) (9.817)
Amortisman transferi (*) - - - - - - - (42.801) 42.801 - - -
Toplam kapsamli gider - - - - 13.466 (20.459) 42 - - (224.240) (208) (231.399)
31 Arahk 2014 500.000 102.575 67 7.897 24.510 (26.973) 191 835.611 (689.697) (224.240) (232) 529.709
*) Grup, 31 Aralik 2013 tarihli finansal tablolarin sunumundan gegerli olmak iizere, santrallerine iliskin arsalar, yeralt1 ve yeriistii diizenleri, binalar, makine ve techizat gercege uygun degerleriyle gosterilmesi

hususunda maliyet modelini uygulama dis1 birakmis ve yeniden degerleme modelini segmistir. Degerleme raporlar: sonucunda, net deger artisinin 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla 1.119.285 bin TL oldugu tespit
edilmis olup, bu tutarn iginde deger azalis1 tespit edilen santrallere iligkin 8.295 bin TL’lik deger azalis1 kar veya zarar tablosuna kaydedilmistir. Degerlemesi yapilan varliklarin net defter degerleri yeniden
degerlenmis tutarlarina getirilmis ve olusan 1.127.580 bin TL tutarindaki ilave deger, 6zsermayedeki yeniden degerleme deger artis fonuna ertelenmis vergi etkisi netlenerek, 898.378 bin TL olarak
kaydedilmistir. 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla, yeniden degerlenen varliklarin tasinan degerleri iizerinden hesaplanan amortisman ve itfa paylar ile bu varliklarin elde etme maliyetleri tizerinden hesaplanan
amortisman ve itfa paylar: arasindaki fark 53.501 bin TL tutarinda olup, ertelenmis vergi etkisi netlendikten sonra 42.801 bin TL olarak yeniden degerleme deger artig fonundan gegmis yillar zararlarina transfer

edilmistir.

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 VE 2013 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP

DONEMLERINE AIT KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslar 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
A. Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akis:: 196.038 214.466
Donem zarari (224.448) (305.699)
Doénem net zarar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler 149.947 696.580
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili duzeltmeler 21 139.582 124.746
Gergeklesmemis kur fark: (geliri)/gideri 69.666 660.401
Ertelenmis finansman (geliri)/gideri, net 24 92 7.937
Maddi duran varlik deger diisiis kargiligt - 8.295
Tirev finansal araclardan (gelirler) / giderler 24 (4.129) (12.022)
Vergi geliri ile ilgili duzeltmeler 19 (19.990) (83.167)
Kidem tazminati karsilig1 (256) 653
Borg karsiliklar1 (238) 131
Maddi duran varlik satig zarari/(kar1)-net (16) (1.234)
Ana ortaklik dis1 paylardaki degisim - 1.033
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
(kar)/zararlarindaki paylar 12 (12.333) (3.128)
Gergeklesmemis yabanci para ¢evrim farklari ile ilgili diizeltmeler (22.431) (7.065)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler 29.497 (288.604)
Ticari alacaklardaki degisim 17.701 (88.375)
Diger alacaklardaki degisim (6.483) 2.280
Diger donen ve duran varliklardaki degisim 3.052 6.285
Ticari borglardaki degisim 19.449 (205.452)
Diger kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliiklerdeki degisim (6.349) (1.057)
Tiirev finansal araglardaki degisim 2.127 (2.285)
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislari (45.004) 102.277
Odenen kidem tazminatlari (464) (380)
Odenen vergiler (813) (765)
Faiz geliri 24 (179.276) (217.168)
Faiz gideri 24 421.595 330.502
B. Yatirim faaliyetlerinde kullamilan net nakit (228.579) (423.011)
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlari (207.622) (363.416)
Maddi ve maddi olmayan duran varlik
satiglarindan elde edilen nakit 1.231 5.466
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardaki degisim 12 (12.371) (41.273)
Kontrol giicii olmayan paylarla yapilan islemler (9.817) (23.788)
C. Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit (23.702) 238.635
Borglanmadan kaynaklanan nakit girisleri 1.451.089 2.106.163
Tahvil ihracindan saglanan nakit girisi - 356.224
Bor¢ 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari (2.327.537) (2.004.035)
[liskili taraflardan diger alacaklardaki degisim 1.626.698 (137.393)
[liskili taraflara diger borglardaki degisim (581.485) 102.681
Finansal yatirimlardaki degisim 51.817 3.070
Odenen faiz (279.367) (228.275)
Alinan faiz 35.083 40.200
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net degisim 5 (56.243) 30.090
Bloke mevduatlardaki degisim 5 (25.937) -
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem basi bakiyesi 5 164.421 134.331
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 5 82.241 164.421

Takip eden dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayic1 pargasini olusturur.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Zorlu Enerji Elektrik Uretim Anonim Sirketi (“Zorlu Enerji” veya “Sirket”), bagli ortakliklar1 ve
istiraklerinin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir) ana faaliyet konusu elektrik ve buhar iiretimi ve
ticaretidir. Zorlu Enerji, 1993 yilinda Zorlu Holding A.S. (“Zorlu Holding”) ve Korteks Mensucat
Sanayi ve Ticaret A.S. (“Korteks”) tarafindan kurulmustur.

Sirket, Tiirkiye’de kayitli olup adresi asagidaki gibidir:

Nillfer Organize Sanayi Bolgesi, Pembe Caddesi, No:13 Bursa, Turkiye’dedir.

Zorlu Enerji, Sermaye Piyasast Kuruluna (“SPK”) kayithdir ve hisseleri 2000 yilindan beri Borsa
Istanbul’da (“BIST”) islem gormektedir. 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla, Sirket hisselerinin %32’si
halka aciktir (31 Aralik 2013: %32).

1 Ocak - 31 Aralik 2014 hesap donemine ait konsolide finansal tablolar Yonetim Kurulu tarafindan
6 Mart 2015 tarihinde onaylanmigtir.

Sirket’in bagl ortakliklar1 ve istirakleri agagidaki gibidir:

Temel faaliyet

Bagh ortakliklar konusu Ulke
Rotor Elektrik Uretim A.S. (“Rotor”) Elektrik iiretimi Tiirkiye
Zorlu Hidroelektrik

Enerji Uretim A.S. (“Zorlu Hidroelektrik™) Elektrik tiretimi Tiirkiye
Zorlu Jeotermal Enerji

Elektrik Uretimi A.S. (“Zorlu Jeotermal™) Elektrik iiretimi Tiirkiye
Zorlu Enerji Pakistan Ltd. (“Zorlu Enerji Pakistan™) Elektrik Gretimi Pakistan
Zorlu Ruzgar Enerjisi

Elektrik Uretimi A.S. (“Zorlu Riizgar™) Elektrik iiretimi Tiirkiye
Zorlu Dogal Elektrik Uretimi A.S. (“Zorlu Dogal”) Elektrik tiretimi Tiirkiye
Nemrut Jeotermal Elektrik Uretimi A.S. (“Nemrut”) Elektrik tiretimi Tiirkiye
Tasfiye halinde

Zorlu Kumpinar Enerji Uretim A.S. (“Kumpinar”) Elektrik tiretimi Tiirkiye
Tasfiye halinde

Zorlu Aliaga Enerji Uretim A.S. (“Aliaga”) Elektrik iiretimi Tiirkiye
Tasfiye halinde

Zorlu K1yikdy Enerji Uretim A.S. (“Kiyikdy™) Elektrik tiretimi Tiirkiye
Tasfiye halinde

Zorlu Soma Enerji Uretim A.S. (“Soma”) Elektrik iiretimi Tiirkiye

Temel faaliyet

Istirakler konusu Ulke
Solad Energy Ltd. Elektrik tiretimi Israil
Dorad Energy Ltd. Elektrik iiretimi Israil
Ezotech Ltd. Elektrik ticareti Israil



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)

Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. (Zorlu Enerji):

Zorlu Enerji’nin ana faaliyet konusu elektrik ve buhar iiretimi ve ticaretidir. Zorlu Enerji, 1993 yilinda
Zorlu Holding ve Korteks tarafindan kurulmustur.

Zorlu Enerji’nin mevcut durumda Bursa, Kayseri, Kirklareli ve Yalova’da olmak {izere faaliyette olan
4 adet dogal gaz santrali bulunmakta olup, santrallerin toplam elektrik ve buhar {iretim kapasiteleri
sirasiyla 402,3 MW ve 269 ton/saattir. Sirketin 50,3 MW kurulu giice sahip Dogal Gaz Yakith
Ankara OSB Santralinin iiretim lisans1 ise 30 Eyliil 2014 tarihi itibariyla sona erdirilmistir.

Yozgat i1 Ozel Idaresi tarafindan Sirkete Yozgat ili, Sefaatli Ilgesi'nde 3 ayr1 bolgede arama yapmak
tizere 10 Subat 2018 tarihine kadar gecerli olacak 3 adet "Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli

Sular Arama Ruhsat1" verilmistir.

Rotor Elektrik Uretim A.S.(Rotor):

Rotor, riizgar enerjisi santralleri kurmak amaciyla 2007 yilinda Zorlu Enerji biinyesinde kurulmustur.
Rotor, EPDK’dan 19 Aralik 2003 tarihinde 30 yilligina Osmaniye ilinde 135 MW kurulu giice sahip
“Riizgar Enerji Santrali” lisansini temin etmistir. 2008 yilinin Temmuz ayinda insaatina baglanmig
olan Osmaniye’deki 135 MW kurulu guct bulunan riizgar santrali, 15 Ekim 2010 tarihinden itibaren
tam kapasitesiyle faaliyetine devam etmektedir.

Zorlu Dogal Elektrik Uretimi A.S.(Zorlu Dogal):

Zorlu Dogal, enerji, buhar ve 1s1 ihtiyacim1 karsilamak {izere proje gelistirmek, hidroelektrik ve
jeotermal santraller basta olmak tizere her tiirli yenilenebilir enerji kaynaklarma dayali elektrik
enerjisi Uretim tesisleri igin fizibilite ¢aligmalar1 yaparak bu tesisleri kurmak ve iiretilen enerjiyi
satmak amactyla 2008 yilinda kurulmustur.

5 Mart 2008 tarihinde gergeklestirilen ADUAS (Ankara Dogal Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.)
Ozellestirme ihalesi sonucunda 7 HES, 1 jeotermal ve 1 motorin santralinin 30 yillik igletme hakkini
devralarak 1 Eyliil 2008 tarihinden itibaren isletmeye baslamistir. 15 MW'likk Van Engil motorin
santralinin iiretim lisansinin sonlandirilmasi igin EPDK'ya yapilan bagvuru 5 Mart 2014 tarihinde
Kurul tarafindan onaylanmistir.



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)

Zorlu Dogal, Tokat, Eskisehir, Kars, Rize, Erzurum, Erzincan ve Tunceli’de bulunan hidroelektrik
santralleri ile Denizli’de faaliyet gdsteren Tirkiye'nin ilk jeotermal santralinin ve yine Turkiye’nin
jeotermal enerji potansiyeli en yliksek sahasinin isletme hakkina sahiptir.

Zorlu Dogal tarafindan Denizlimin Saraykdy mevkiinde Kizildere II projesi kapsaminda
gerceklestirilen 80 MW kurulu giice sahip jeotermal santralinin 60 MW'lik ilk faz1 Bakanlik resmi
kabiiliiniin yapilmasinin ardindan, 31 Agustos 2013 tarihi itibariyla ticari elektrik satigina baslamis, 20
MW lik ikinci ve son fazinin Bakanlik resmi kabiilii ise 31 Ekim 2013 tarihinde yapilmis ve santral bu
tarih itibariyla tam kapasite ¢aligmaya baglamistir. Kizildere II santralinin tam kapasite devreye
alinmastyla birlikte Zorlu Dogal’in 7 hidroelektrik ve 2 jeotermal santralinde toplam kurulu giicii
207,6 MW ’a ulasmustir.

Zorlu Dogal yine ayn1 sahada gelistirilmesi ve 100 MW kurulu giice sahip olmasi planlanan Kizildere
III jeotermal santral projesi ig¢in 23 Aralik 2014 tarihinde Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurumu’ndan
(“EPDK?”) 6nlisans almustir.

Sirket ayrica ayni bolgede 24,9 MWe kurulu giicli sahip olmasi planlanan yeni bir jeotermal enerji
santrali (Kizildere IV) kurmaya karar vermistir. Bu kapsamda, planlanan santral yatirim i¢in iiretim

lisans1 almak iizere 23 Haziran 2014 tarihinde EPDK'ya 6nlisans bagvurusunda bulunmustur.

Zorlu Hidroelektrik Enerji Uretim A.S.(Zorlu Hidroelektrik):

Zorlu Hidroelektrik, hidroelektrik santralleri ve her tiirlii yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali
elektrik enerjisi iiretim tesisleri kurmak ve bu tesislerde iiretilen enerjiyi satmak tizere 2007 yilinda
kurulmustur.

EPDK'nin 7 Haziran 2012 tarih ve 3870/3 sayili Kurul Karan ile, Zorlu Enerji’nin Denizli ilinde
kurulacak olan 127,8 MWm / 124 MWe kurulu giice sahip Sami Soydam Sandalcik Baraji HES
projesine iliskin tliretim lisansi, 4628 sayili Elektrik Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat uyarinca, 7
Haziran 2012 tarihinden itibaren Zorlu Hidroelektrik'e devredilmistir.

Zorlu Jeotermal Elektrik Uretimi A.S.(Zorlu Jeotermal):

Zorlu Jeotermal Haziran 2008 tarihinde kurulmus olup faaliyet konusu her tiirlii enerji, buhar ve 1s1
ihtiyacim1 karsilamak iizere proje gelistirmek, fizibilite hazirlayarak her tiirlii yenilenebilir enerji
kaynaklarina dayali elektrik enerjisi liretim tesisleri kurmak ve bu tesislerde iiretilen enerjiyi satmaktir.

Zorlu Jeotermal, Zorlu Petrogas’in sahip oldugu Alasehir jeotermal ruhsatini 30 Temmuz 2009
tarihinde devralmustir.

Zorlu Jeotermal tarafindan Manisa'nin Alasehir ilgesinde kurulacak olan jeotermal santralinin kurulu
giiciiniin 30 MW’dan 45 MW’a yiikseltilmesi EPDK tarafindan onaylanmis olup, projenin 2015’in son
ceyreginde faaliyete gegmesi planlanmaktadir. Ayrica 24,9 MW kurulu giice sahip olmasi planlanan
Alagehir 2 JES projesi i¢in 8 Eyliil 2014 tarihinde EPDK'dan 6nlisans almmis olup, 30 MW kurulu
giice sahip olmasi planlanan Alasehir 3 JES projesi i¢in de 10 Aralik 2014 tarihi itibartyla EPDK’ya
Onlisans bagvurusu yapilmistir.
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TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)

Zorlu Riizgar Enerjisi Elektrik Uretimi A.S.(Zorlu Riizgar):

Zorlu Riizgar, riizgar enerjisi santralleri tesisleri ve her tiirlii yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali
elektrik enerjisi iiretim tesislerini kurmak ve bu tesislerde iiretilen elektrik enerjisinin satisini1 yapmak
tizere 2009 yilinda kurulmustur.

16 Kasim 2009 tarih ve 2009/9 sayili Yonetim Kurulu Karari ile Rotor, Osmaniye ilinin iki ayri
bolgesinde 50 MW ve 60 MW kurulu giice sahip riizgar enerjisine dayali elektrik iiretim tesisleri
kurmak ve bu tesislerde 5 Agustos 2008 tarihinden itibaren 25 yil siire ile elektrik iiretmek i¢in sahibi
oldugu lisanslarin1 Zorlu Riizgar’a devretmistir.

Sirketin %100 hissedar1 oldugu Zorlu Riizgar’in Osmaniye'de kurmayi planladigt 60 MW'lik
Demirciler RES ve 50 MW’lik Saritepe RES projeleri i¢in verilen iiretim lisans1t EPDK tarafindan tadil
edilmis olup, toplamda 80,3 MW kurulu giice sahip olacak projenin 2016 nin ikinci yarisinda
tamamlanmasi1 6ngoriilmektedir.

Zorlu Enerji Pakistan Ltd.:

Zorlu Enerji Pakistan 13 Eyliil 2007 tarihinde, riizgar enerjisine dayali elektrik enerjisi iiretim tesisleri
kurmak ve bu tesislerde {iretilen enerjiyi satmak iizere kurulmustur. Zorlu Enerji Pakistan’in Jhimpir
bolgesinde insa  ettigi 56,4 MW  kurulu giice sahip riizgar enerjisi  santrali
26 Temmuz 2013 tarihi itibartyla Pakistan Ulusal Iletim ve Dagitim Sirketi'ne (NTDC) ticari elektrik
satisina baslamistir.

Nemrut Jeotermal Elektrik Uretimi A.S.(Nemrut):

Nemrut, Bitlis ve ¢evresindeki jeotermal kaynaklarin enerji iiretiminde degerlendirilmesi amaciyla
Zorlu Enerji’nin %75 ve Rarik-Turkison Enerji insaat Maden Proje Ltd. Sti'nin %25 oraninda kurucu
ortakliginda kurulmus ve 2 Agustos 2013 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili'ne 878732 sicil numara ile
kayit ve tescil edilmistir.

Bitlis il Ozel Idaresi tarafindan, Nemrut'a 23 Eyliil 2013 tarihinde yiiriirliige girmek ve Bitlis Ili,
Tatvan Ilgesinde gegerli olmak iizere, 30 yil siireli Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular
Isletme Ruhsat1 ve 3 Haziran 2014 tarihine kadar gecerli Jeotermal ve Dogal Kaynaklar Arama
Ruhsat: verilmistir. Arama ruhsatinin siire uzatim icin Bitlis 11 Ozel Idaresi’ne basvurulmus olup,
siire¢ heniiz neticelenmemistir.

Tasfive Halinde Zorlu Aliaga Enerji Uretim A.S.:

21 Kasim 2013 tarthinde Zorlu Enerji’nin %100 ortakhifinda, toplam 50.000 TL sermayeye sahip
"Zorlu Aliaga Enerji Uretim Anonim Sirketi", iinvanli anonim sirket kurulmus olup, Zorlu Enerji'nin
24 Haziran 2014 tarihinde aldig1 Yonetim Kurulu Kararina istinaden, sirketin tasfiye edilmesine karar
verilmistir,
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DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)

Tasfive Halinde Zorlu Kumpinar Enerji Uretim A.S.:

21 Kasim 2013 tarihinde Zorlu Enerji’nin %100 ortakliginda, toplam 50.000 TL sermayeye sahip
"Zorlu Kumpinar Enerji Uretim Anonim Sirketi", unvanli anonim sirket kurulmus olup, Zorlu
Enerjimin 24 Haziran 2014 tarihinde aldigi Yonetim Kurulu Kararina istinaden, sirketin tasfiye
edilmesine karar verilmistir.

Tasfive Halinde Zorlu Soma Enerji Uretim A.S.:

21 Kasim 2013 tarihinde Zorlu Enerji’nin %100 ortakliginda, toplam 50.000 TL sermayeye sahip
"Zorlu Soma Enerji Uretim Anonim Sirketi", unvanli anonim sirket kurulmus olup, Zorlu Enerji'nin
24 Haziran 2014 tarihinde aldig1 Yonetim Kurulu Kararina istinaden, sirketin tasfiye edilmesine karar
verilmistir.

Tasfive Halinde Zorlu Kiikéy Enerji Uretim A.S.:

21 Kasim 2013 Zorlu Enerji’nin %100 ortakliginda, tarihinde toplam 50.000 TL sermayeye sahip
"Zorlu Kiyikdy Enerji Uretim Anonim Sirketi", unvanli anonim sirket kurulmus olup, Zorlu Enerji'nin
24 Haziran 2014 tarihinde aldig1 Yonetim Kurulu Kararina istinaden, sirketin tasfiye edilmesine karar
verilmistir.

Ezotech Electric Ltd. (Ezotech):

Zorlu Enerji’nin %42,15 oraninda ortak oldugu Ezotech, Israil’de Ashdod Energy Ltd. (“Ashdod”) ve
Ramat Negev Energy Ltd. (“Ramat”) sirketlerinin %100’iinii elinde bulundurmak ve istiraklerin
faaliyet planina gore elektrik ticaretinde bulunmak amaciyla kurulmustur. Ezotech’in diger ortagi,
%57,85 sahiplik oraniyla Israil’de enerji santrali projeleri gelistiren ve yatirimi yapan Edeltech Ltd.
sirketidir. Insaat halinde olan Ashdod santralinin kapasitesi 55 MW elektrik ve 40 ton/saat buhar,
Ramat santralinin kapasitesi ise 120 MW elektrik ve 70 ton/saat buhar olacaktir. Santrallerin 2015
yilinin ikinci yarisinda faaliyete ge¢mesi planlanmaktadir.

Solad Enerqgy Ltd.(Solad) :

Zorlu Enerji’nin %42,15 oraninda ortak oldugu Solad Energy Ltd., Israil’de Ashdod ve Ashkelon’da
faaliyet gOsteren soya yagi iiretim tesisleri ile yakin ¢evresinde faaliyet gdsteren sanayi tesislerine
enerji saglamak amaciyla 2006 yilinda yaklasik 77 MW elektrik ve 70 ton/saat buhar kapasitesine
sahip dogal gaz ile ¢alisacak kojenerasyon santral yatirimi i¢in kurulmustur.

Dorad Energy Ltd.(Dorad) :

Zorlu Enerji Israilin Ashkelon kentinde 840 MW kapasiteli kombine cevrim dogal gaz santrali
yatirimi igin 2003 yilinda Dorad’a % 25 oraninda ortak olmustur. Dorad’m Ashkelon, Israil'de insa
ettigi 840 MW kurulu giice sahip kombine ¢evrim dogalgaz santrali 19 Mayis 2014 tarihi itibariyla
ticari faaliyete gegmistir.
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1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
2.1 Uygulanan Finansal Raporlama Standartlar

Misikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri II-14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin
5. maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe Standartlari/ Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 (“TMS/ TFRS”) esas almmistir. TMS’ler, Tiirkiye Muhasebe Standartlari, Tirkiye
Finansal Raporlama Standartlar ile bunlara iligkin ek ve yorumlar1 icermektedir.

Sirket ve Tiirkiye’de kayitli olan baglh ortakliklari, muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni
finansal tablolarinin hazirlanmasinda, Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Tiirkiye
Cumhuriyeti Maliye Bakanligi tarafindan c¢ikarilan Tekdiizen Hesap Planim1 esas almaktadir.
Konsolide finansal tablolar, makul degerleri ile gosterilen maddi duran varlik grubundan arsalar, yer
alt1 ve yeriistii diizenleri, binalar, makine ve techizat ile yine, gercege uygun degerleri ile gosterilen
finansal varlik ve yiikiimliliiklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz almmarak Tiirk Lirasi olarak
hazirlanmistir. Grup’un yurtdisinda kayitli olan ve konsolide edilen bagli ortakliklari ise finansal
tablolarini bulunduklar iilkelerin standart, kanun ve diizenlemelerine gore hazirlamakta olup finansal
tablolar1 SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak gerekli diizeltme ve siniflandirmalar
yansitilarak yeniden diizenlenmistir. Konsolide finansal tablolar, tarihi maliyet esasina gore
hazirlanmis kanuni kayitlara TMS/TFRS uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli
diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili Karar1 uyarinca, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve
finansal tablolarim1 SPK Teblig hiikiimlerine uygun olarak hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gegerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna
istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren, KGK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (“TMS 29”) uygulanmamustir.

2.2 Konsolidasyon Esaslari

a) Konsolide finansal tablolar, asagida (b)’den (c)’ye kadar olan paragraflarda yer alan hususlar
kapsaminda, ana sirket olan Zorlu Enerji ile bagli ortakliklarinin hesaplarimi igermektedir.
Konsolidasyon kapsami i¢inde yer alan sirketlerin finansal tablolari, konsolide finansal
tablolarin tarihi itibartyla ve yeknesak muhasebe ilke ve uygulamalar gozetilerek gerekli
diizeltme ve smiflandirmalar yapilarak TMS/ TFRS’ye uygun olarak hazirlanmistir. Bagl
ortakliklarin faaliyet sonuglari, satin alma veya elden ¢ikarma islemlerine uygun olarak sz
konusu islemlerin gecerlilik tarihlerinde dahil edilmis veya hari¢ birakilmislardir.

b)  Bagl ortakliklar, Zorlu Enerji’nin dogrudan ve/veya dolayl olarak kendisine ait olan hisseler
neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy kullanma hakkinin %50’den fazlasim1 kullanma
yetkisi kanaliyla mali ve igletme politikalarin1 Zorlu Enerji’nin menfaatleri dogrultusunda
kontrol etme yetkisi ve giicline sahip oldugu sirketleri ifade eder.
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.2 Konsolidasyon Esaslar1 (Devam)

Asagida yer alan tabloda 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla bagh ortakliklar ve bagh
ortakliklardaki ortaklik oranlar1 gosterilmektedir. Etkinlik oranlari, ortaklik oranlari ile aynidir.

Zorlu Enerji ve bagh ortakhklarimn
dogrudan veya dolayh olarak
sahip oldugu sermaye pay1 (%)

Bagh ortaklik 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Rotor ¢ 100,00 96,73
Zorlu Hidroelektrik @ 100,00 100,00
Zorlu Jeotermal @ 100,00 100,00
Zorlu Enerji Pakistan @ 100,00 100,00
Zorlu Riizgar @ 100,00 100,00
Zorlu Dogal 100,00 100,00
Yeni Giirsogiit Enerji Elektrik Uretim A.S. (“Yeni Giirsogiit”)® - 89,00
Nemrut @ 75,00 75,00
Kumpimnar ¢ 100,00 100,00
Aliaga @ 100,00 100,00
Kiyikdy @ 100,00 100,00
Soma 100,00 100,00

W Bagli ortakliklara ait finansal tablolar, tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmektedir.

29 Nisan 2014 tarihi itibariyla Yeni Giirsogiit tasfiye edilmistir.

Bagli ortakliklar, faaliyetleri {izerindeki kontroliin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren
konsolidasyon kapsamina alinir ve kontroliin ortadan kalktig1 tarihte de konsolidasyon kapsamindan
cikartilir. Gerekli goriildiiglinde, bagli ortakliklar i¢in uygulanan muhasebe politikalart Grup
tarafindan uygulanan muhasebe politikalar ile tutarliligin saglanmasi amactyla degistirilir.

Sirket’in bagl ortakliklar1 {izerinde sahip oldugu paylarin kayith degeri, ilgili 6zkaynaklardan mahsup
edilmektedir. Sirket ile bagli ortakliklar1 arasindaki islemler ve bakiyeler konsolidasyon kapsaminda
karsilikl1 olarak silinmistir. Sirket’in ve bagli ortakliklarinin, bagli ortakliklarda sahip oldugu hisselere
ait temettiiler, sirasiyla, ilgili donem gelirinden ve 6zkaynaklardan ¢ikarilmistir.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.2

c)

d)

2.3

Konsolidasyon Esaslar1 (Devami)

Grup’un, 6nemli etkilere sahip oldugu ancak kontroliiniin olmadig: istirakleri lizerindeki oy
haklari, genellikle %20 ile %50 arahiginda olmaktadir. Istiraklerdeki yatirimlar, &zkaynak
yontemiyle muhasebelestirilmektedir.

Asagida yer alan tabloda 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibaryla istirakler ve istiraklerdeki
etkin ortaklik oranlar1 gosterilmektedir:

Istirakler 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
Solad Energy Ltd." 42,15 42,15
Dorad Energy Ltd.? 25,00 25,00
Ezotech Ltd.® 42,15 42,15

@ Sirket’e ait finansal tablolar, 6zkaynak yontemi kullanilarak konsolide finansal tablolara dahil

edilmistir.
Bagli ortakliklarin net varliklar1 ve faaliyet sonuglarinda ana ortaklik dist paya sahip
hissedarlarin paylari, konsolide bilango ve kapsamli gelir tablosunda “kontrol dis1 paylar” olarak
gosterilmektedir.

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki degisiklikler

Konsolide finansal ~ tablolarin  hazirlanmasinda  kullamlan =~ muhasebe  politikalari,
1 Ocak - 31 Aralik 2013 hesap doneminde kullanilan muhasebe politikalar1 ile uyumludur. Bu
konsolide finansal tablolar 1 Ocak - 31 Aralik 2013 hesap donemine ait yillik finansal tablolar ile
birlikte okunmalidir.

a.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yiiriirlitkte olan yeni standartlar ile mevcut onceki
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

TMS 32’deki degisiklik, " Finansal Araclar”: ‘varlik ve ylikiimliilikklerin mahsup edilmesi’;
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
Bu degisiklikler, TMS 32 ‘Finansal Araclar: Sunum’ uygulamasina yardimci olmak amaciyla
bilangodaki finansal varliklarin ve ylikiimliiliiklerin mahsup edilmesi i¢in gerekli bazi unsurlari
ortaya koymaktadir.

TMS 36°daki degisiklik, 'Varliklarda deger diisiikliigli' geri kazanilabilir tutar agiklamalari,
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
Bu degisiklikler, deger diisiikliigline ugramis varligin, geri kazanilabilir degeri, gercege uygun
degerinden satis icin gerekli masraflarin diigiilmesi ile bulunmugsa; geri kazanilabilir deger ile
ilgili bilgilerin agiklanmasina iliskin ek agiklamalar getirmektedir.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.3

a.

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki degisiklikler (Devami)

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yiiriirlitkte olan yeni standartlar ile mevcut onceki
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (Devamu):

TMS 39°daki degisiklik “Finansal Araglar”: Muhasebelestirilmesi ve 6l¢iimii’ - ‘tiirev araglarin
yenilenmesi ve finansal riskten korunma uygulamasinin siirdiiriilmesi’; 1 Ocak 2014 tarihinde
veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, kanun
ve yonetmelik geregi, finansal riskten korunma muhasebesi araci olarak siniflanan bir tiirev
iiriiniin, taraflarinin degismesi veya karsi tarafin yenilenmesi durumunda, belli sartlar saglandig
takdirde, bu tiirev iriine riskten korunma muhasebesi yapilmasina devam edilmesine izin
vermektedir.

TFRYK 21 —“Vergi ve Vergi Benzeri Yikumlilukler”, 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. TMS 37 gecmis bir olaydan
(ytukiimliiliik doguran olay) kaynaklanan bir ylikiimliiligiin, bugiine karsilik olarak yansitilmasi
gerektigi durumlart belirler. TMS 37 “Karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar” {izerine
yapilan bu yorum, ilgili yasalar ¢ercevesinde, isletme tarafindan, vergiye iliskin yiikiimliiliigiin,
O0demeyi ortaya c¢ikaran eylemin gerceklestigi anda kaydedilmesi gerektigine agiklik
getirmektedir.

TFRS 10, 12 ve TMS 27°deki “Yatirim Isletmelerinin Konsolidasyonu ile ilgili Degisiklikler”;
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
Bu degisiklik “yatirim isletmesi” tamimina giren girketleri, bagli ortakliklarin1 konsolide
etmekten muaf tutarak, bunun yerine, bu yatirnmlart ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara
yansitmak suretiyle muhasebelestirmelerine olanak saglamistir. TFRS 12° de de yatirim
isletmelerine iliskin aciklamalar ile ilgili degisiklikler yapilmigtir.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yayimlanmuis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar
ve degisiklikler:

TFRS 14, “Regulasyona tabi ertelenen hesaplar” 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, ilk defa TFRS uygulayacak
sirketlerde, eski regiilasyona tabi hesaplarda bir degisiklik yapilmamasina izin vermektedir.
Ancak daha 6nce TFRS uygulamis ve ilgili tutar1 muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle
karsilagtirilabilirligi saglamak adina, regiilasyon orani etkisinin diger kalemlerden ayr1 olarak
sunulmasi istenmektedir.

TFRS 11, “Miisterek Anlasmalar’daki degisiklik: Miisterek faaliyetlerde pay alimi. 1 Ocak
2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir.
Standarttaki degisiklik ile isletme tanimina giren bir miisterek faaliyette pay satin alindiginda bu
paym nasil muhasebelesecegi konusunda aciklik getirilmistir.

TMS 16 ve TMS 38’deki degisiklik: “Maddi duran varliklar” ve “Maddi olmayan duran
varliklar”, amortisman ve itfa paylari, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama doénemlerinde gecerlidir. Bu degisiklikle bir varliga ait amortismani
hesaplarken hasilat bazli methodlarin uygun olmadigi agiklanmaktadir. Ciinkii bir varhik
kullanilarak yapilan bir operasyon sonucu elde edilen hasilat, genellikle bir varliga ait ekonomik
faydanin tiiketilmesinden daha farkli etmenleri yansitmaktadir. Ayni zamanda, hasilatin bir
varliga ait ekonomik faydanin tiikketiminin 6l¢iilmesinde uygun bir baz olmadig: agiklanmistir.
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ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.3

b.

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki degisiklikler (Devami)

31 Aralik 2014 tarihi itibaryla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar
ve degisiklikler (Devami):

TFRS 10 “Konsolide finansal tablolar” ve TMS 28 “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki
yatirimlar”, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama
donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik TFRS 10’un gereklilikleri ve TMS 28 arasindaki,
yatirimel ve istiraki ya da is ortakligi arasinda bir varhigin satis1 ya da istiraki konusundaki
uyumsuzluga deginmektedir. Bu degisikligin ana sonucu, isletme tanimina giren bir islem
gerceklestiginde (bagli ortakligin elinde tutulan veya tutulmayan ) islem sonucu olusan kayip
veya kazancin tamami muhasebelestirilirken; bu islem eger bir varlik alig veya satig1 ise s6z
konusu islemden dogan kayip veya kazancin bir kismi1 muhasebelestirilir.

TFRS 15 “Miisterilerle yapilan sdzlesmelerden dogan hasilat”, 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gecgerlidir. Amerika’da Kabul Gormiis
Muhasebe Standartlart ile yapilan uyum galigmasi sonucu ortaya ¢ikan yeni standart hasilatin
finansal raporlamasin1 ve finansal tablolarm toplam gelirlerinin diinya ¢apinda
karsilagtirilabilirligini saglamay1 amaglamistir.

TFRS 9, “Finansal araglar”, 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar
ve yiikiimliiliiklerin siniflandirmasi ve Olg¢lilmesi ile ilgili zorunluluklar1 ve ayni zamanda
suanda kullanmilmakta olan, gerceklesen deger diisiikliigli zarar1 modelinin yerini alacak olan
beklenen kredi riski modelini de icermektedir.

TMS 19°daki degisiklik, “Tanimlanmis fayda planlar1”, 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu sinirli degisiklik {i¢iincii
kisiler veya ¢alisanlar tarafindan tanimlanmig fayda planina yapilan katkilara uygulanir. Plana
yapilan katkilarim hizmet sliresinden bagimsiz hesaplandigi; 6rnegin maasinin sabit bir kisminin
katki olarak alinmasi gibi; durumlarda nasil muhasebelestirme yapilacagina acgiklik
getirmektedir.

Yillik Iyilestirmeler 2014: 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama dénemlerinde gecerlidir. lyilestirmeler 4 standarda degisiklik getirmistir:

- TFRS 5, “Satis amagli elde tutulan duran varliklar ve durdurulan faaliyetler”, satis
methodlarina iligkin degisiklik

- TFRS 7, “Finansal araglar: Aciklamalar”, TFRS 1’e bagl olarak yapilan, hizmet
sozlesmelerine ilisikin degisiklik

- TMS 19, “Calisanlara saglanan faydalar” iskonto oranlarina iligkin degisiklik

- TMS 34, “Ara donem finansal raporlama” bilgilerin agiklanmasina iligkin degisiklik.

Grup yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip gegerlilik
tarihinden itibaren uygulayacaktir. Yukaridaki standart ve yorumlarm, uygulanmasmin gelecek
donemlerde Grup'un konsolide finansal tablolar1 iizerinde Onemli bir etki yaratmayacagi
beklenmektedir.
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TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.4  Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
a) Hasilatin Muhasebelestirilmesi

Satislar, elektrik teslimatinin gerceklesmesi durumunda aldigi veya alacagi tutarin gergege uygun
degeridir. Satiglar, tahakkuk esasina gore, faturalanan tutarlar lizerinden kaydedilir. Net satislar,
faturalanmis elektrik teslimatinin, satis komisyonlar1 ve satis vergileri diisiildiikten sonraki tutarlar
tizerinden gosterilir.

Faiz geliri etkin faiz yontemi kullanilmak suretiyle vadesine kalan siire i¢inde tahakkuk esasina gore
kayitlara yansitilir.

b)  Ticari Alacaklar ve Deger Diisiikliigii

Dogrudan bir borgluya hizmet tedariki (elektrik tedariki) ile olusan Sirket kaynakli ticari alacaklar,
iskonto edilmis maliyeti iizerinden degerlendirilmistir. Belirtilmis bir faiz orani bulunmayan kisa
vadeli ticari alacaklar, faiz tahakkuk etkisinin O6nemsiz olmasi durumunda fatura tutarindan
degerlendirilmistir.

Stipheli alacak karsiligi, ancak biitiin alacagin tahsil edilemeyecegi dogrultusunda objektif kanit
oldugunda ayrilmaktadir. Ayrilan karsilik, ticari alacagin ilk kayit tutari ile alinan garanti ve teminatlar
da dahil olmak iizere ileride tahsil edilebilecek nakit akimlarinin bugiinkii degerini ifade eden, tahsil
edilebilecek tutar1 arasindaki farktir. Siipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasii takiben, siipheli
alacak tutarmin tamaminin veya bir kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan
stipheli alacak karsiligindan diisiilerek diger gelirlere kaydedilir.

C) Nakit ve Nakit Benzerleri
Nakit ve nakit benzerleri, eldeki nakit, vadesiz mevduat ve vadeleri i¢c ay veya (i¢ aydan daha az olan

nakde kolayca gevrilebilen ve 6nemli tutarda deger degisikligi riskini tagimayan yiiksek likiditeye
sahip diger kisa vadeli yatinmlardir (Dipnot 5).
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1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.4 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)

d)  iliskili Taraflar

Asagidaki kriterlerden birinin varhiginda taraf Grup ile iligkili say1lir:

a) S6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

i) Isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak
kontrol altinda bulunmas1 (ana ortakliklar, bagh ortakliklar ve ayni is dalindaki bagh
ortakliklar dahil olmak iizere),

ii)  Grup tizerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi, veya

iii)  Grup tizerinde ortak kontrole sahip olmasi,

b) Tarafin, Grup’un bir istiraki olmasi,

c) Tarafin, Grup’un ortak girisimci oldugu bir is ortaklig1 olmasi,

d)  Tarafin, Grup’un veya ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir iiyesi olmasi,

e) Tarafin, (a) ya da (d)’de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile iiyesi olmasi,

f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da énemli etki altinda veya (d) ya da (e)’de
bahsedilen herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayl1 olarak énemli oy hakkina sahip oldugu
bir isletme olmasi,
veya,

(g) Tarafin, isletmenin ya da igletme ile iligkili taraf olan bir igletmenin ¢aliganlarina isten ayrilma
sonrasinda saglanan fayda planlar1 olmasi gerekir.

Miskili taraflarla yapilan islem, iliskili taraflar arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da yiikiimliiliiklerin
bir bedel karsiligi olup olmadigma bakilmaksizin transferidir. Grup, iligkili taraflariyla olagan
faaliyetleri ¢ergevesinde is iligkilerine girmektedir (Dipnot 25).

e) Fonksiyonel ve Raporlama Para Birimi

Konsolide finansal tablolar ana sirketin iglevsel ve raporlama para birimi olan TL cinsinden
sunulmustur. Konsolide finansal tablolar, makul degerleri ile gosterilen finansal varlik ve
yiikiimliiliklerin disinda, tarihi maliyet esas1 baz alinarak hazirlanmistir. Sirket ve Tiirkiye’de kayith
olan bagh ortakliklar1 muhasebe kayitlarini ve finansal tablolarim1 TL cinsinden Tiirk Ticaret Kanunu,
vergi mevzuat1 ve Maliye Bakanlig1 tarafindan ¢ikarilmis tekdiizen muhasebe planina uygun olarak
hazirlamaktadir.

Yabanci iilkelerde yerlesik bagli ortakliklarin muhasebe kayitlar1 ve yasal finansal tablolar1 faaliyette
bulunduklari iilkenin para birimleri cinsinden, o iilkedeki kanun ve yonetmeliklerine uygun olarak
hazirlanmis olup TFRS wuyarmca dogru sunum yapilmast amaciyla gerekli diizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak diizeltilmistir. Yabanci iilkelerde yerlesik bagli ortakliklarin aktif ve
pasifleri bilango tarihindeki doviz kuru, gelir ve giderleri ortalama doéviz kuru kullanilarak
Tiirk Lirasi’na ¢evrilmistir. Kapanig ve ortalama kur kullanimi sonucu ortaya g¢ikan kur farklar
0zkaynak icerisindeki yabanci para ¢evrim farklar1 kalemi altinda takip edilmektedir.
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TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.4 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)
f) Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden Once iktisap edilen kalemler igin TL’nin
31 Aralik 2004 tarihindeki alim giiciiyle ifade edilen diizeltilmis elde etme maliyetleri {izerinden,
1 Ocak 2005 tarihinden sonra iktisap edilen kalemler i¢in ise elde etme maliyetleri iizerinden, birikmis
amortisman ve mevcutsa kalict deger diisiikliigiiniin indirilmesi sonrasinda olusan degerleri ile
finansal tablolara yansitilmaktadir (Dipnot 13). Arsalar ekonomik Omiirleri sonsuz olarak kabul
edildigi icin amortismana tabi tutulmamistir. Amortisman, maddi varliklarin degerleri {izerinden
faydali omiirleri esas alinarak dogrusal amortisman yontemi ile ayrilmaktadir. S6z konusu varliklarin
tahmin edilen faydali 6miirleri agagida belirtilmistir:

Yillar
Binalar 45-48
Yer alt1 ve yer iistii diizenleri 5-48
Makine ve techizat 5-27
Motorlu tagitlar 4-7
Doseme ve demirbaglar 2-27

Her bilango tarihinde, varliklarin hurda degeri ve faydali Omiirleri gézden gegirilir ve gerekli
diizenlemeler yapilir.

Maddi duran varliklarin bakim ve onarim giderleri normalde gider hesaplarina kaydedilmektedir.
Ancak, eger varliklarda genisletme veya onemli 6lgiide gelistirme ile sonuglanirsa aktiflestirilebilir ve
iliskilendirildigi sabit kiymetin kalan ekonomik émrii tizerinden amortisman ayrilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan kar veya zarar, diizeltilmis tutarlar ile tahsil
olunan tutarlarin karsilastirilmasi ile belirlenir ve cari donemde ilgili gelir ve gider hesaplarina
yansitilir. Bir varligin kayith degeri, varligin tahmini geri kazanilabilir degerinden daha yiiksekse,
kayitl deger derhal geri kazanilabilir degerine indirilir.

Grup, UMS 16 “Maddi Duran Varliklar” standardina uygun olarak arazi ve arsalar, yer alt1 ve yer stii
duzenleri, binalar, makine, tesis ve cihazlar icin 6 Mart 2014 tarihinde Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalar1 A.S. ve 10 Mart 2014 tarihinde MYK Associates (Pvt.) Ltd. tarafindan
yapilan degerleme ¢aligmalarinda tespit edilen makul degerleri baz alarak 31 Aralik 2013 tarihinden
baslayarak “Yeniden degerleme modelini” benimsemistir. Motorlu tagitlar dnceki yillarla tutarl olarak
elde etme maliyetleri iizerinden, birikmis amortisman ve mevcutsa kalici deger diistikliigiiniin
indirilmesi sonrasinda olusan degerleri ile finansal tablolara yansitilmaktadir. Arazi, arsa ve binanin
makul degerinin tespitinde “Ayristrma methodu” kullanilmistir. Zorlu Dogal’a ait makina, tesis ve
cihazlar i¢cin makul degerin tespitinde “Gelirlerin Kapitalizasyonu-INA analizi” ve Zorlu Enerji, Rotor
ve Zorlu Pakistan’a ait makina, tesis ve cihazlar i¢in makul degerin tespitinde ise “Ayrigtirma
methodu” (“Emsal Karsilagtirma Yontemi”) kullanilmigtir.

Maddi duran varliklarda, s6z konusu yeniden degerleme sonucu meydana gelen artiglar, bilangoda
Ozkaynaklar grubunda yer alan yeniden degerleme fonu hesabina ertelenmis vergi etkisi netlendikten
sonra, alacak kaydedilmektedir. Yeniden degerlenen varliklarin tasinan degerleri {izerinden hesaplanan
amortisman ve itfa paylar1 (gelir tablosuna yansitilan amortisman) ile bu varliklarin elde etme
maliyetleri {izerinden hesaplanan amortisman ve itfa paylar1 arasindaki fark her yil ertelenmis vergi
etkisi netlendikten sonra yeniden degerleme fonundan birikmis kar/zarara transfer edilir. Ayni
uygulama maddi duran varlik ¢ikiglarinda da gegerlidir.
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) Maddi Duran Varhklar (Devami)

Finansal Kiralamalar

Faaliyet kiralamasinda, kiralanan wvarliklar, konsolide bilangoda maddi duran wvarliklar altinda
simiflandirilir ve elde edilen kira gelirleri kiralama donemi siiresince, esit tutarlarda konsolide gelir
tablosuna yansitilir. Kira geliri kira donemi boyunca dogrusal yontem ile konsolide gelir tablosuna
yansitilmaktadir.

g) Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden Once iktisap edilen kalemler i¢cin TL’nin
31 Aralik 2004 tarihindeki alim giiciiyle ifade edilen diizeltilmis elde etme maliyetleri lizerinden,
1 Ocak 2005 tarihinden sonra iktisap edilen kalemler i¢in ise elde etme maliyetleri {izerinden, birikmis
itfa pay1 ve mevcutsa kalici deger diisiikliigiiniin indirilmesi sonrasinda olusan degerleri ile finansal
tablolara yansitilmaktadir. Maddi olmayan duran varliklar lisanslar ve bilgisayar yazilimlarim
icermektedir (Dipnot 14).

Ticari isletme lisanslar

Ayri olarak elde edilen ticari isletme lisanslart maliyet degerleriyle gosterilmektedir. Ticari igletme
lisanslarinin sinirlt faydali dmiirleri vardir ve maliyetten birikmis itfa paylar1 diisiildiikten sonraki
degerleri ile takip edilirler. Ticari isletme lisanslarinin itfa paylari, tahmini faydali dmiirleri boyunca
15- 30 y1l maliyet degerleri lizerinden dogrusal amortisman yontemi kullanilarak hesaplanir.

Bilgisayar yazilimlart

Bilgisayar yazilimlari, elde etme maliyeti iizerinden kaydedilir. Bilgisayar yazilimlar1 tahmini sinirli
faydali omiirleri {izerinden dogrusal amortisman yontemi ile amortismana tabi tutulur ve elde etme
maliyetinden birikmis itfa paymin disiilmesi ile bulunan deger iizerinden tasinirlar. Bilgisayar
yazilimlarimin tahmin edilen faydali 6miirleri 3-15 yildir.

h)  Finansal Olmayan Varhklarin Deger Diisiikliigii

Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklar1 da i¢eren her varlik i¢in her bir bilango tarihinde, s6z
konusu varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini
degerlendirir. Eger bdyle bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir.
Kullanima uygun olmayan maddi olmayan duran varliklarda ise geri kazanilabilir tutar her bir bilango
tarihinde tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit {ireten herhangi bir biriminin
kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarimdan yiiksekse deger diistikligii
meydana gelmistir. Deger diisiikliigii kayiplari gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Bir varlikta olusan deger diisiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin,
deger diislikligiiniin kayitlara almmasim1 izleyen donemlerde ortaya g¢ikan bir olayla
iliskilendirilebilmesi durumunda daha once deger diisiikliigii ayrilan tutar1 gegcmeyecek sekilde geri
cevrilir.
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i) Alman Krediler Ve Bor¢clanma Maliyetleri

Krediler, alindiklar tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki
degerleriyle kaydedilir. Krediler, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet
degeri iizerinden belirtilir. Islem masraflar diisiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet
degeri arasindaki fark, gelir tablosuna kredi donemi siiresince finansman maliyeti olarak yansitilir.
Grup’un bilango tarihinden itibaren oniki ay i¢in ylikiimliiliigli geri 6demeyi erteleme gibi kosulsuz
hakki bulunmuyorsa krediler, kisa vadeli ylikiimliiliikler olarak siniflandirilir. Ayrica bilango tarihi
itibartyla veya bilango tarihi 6ncesinde, alinan kredinin temin eden finansal kurulus tarafindan geri
cagirilmasina neden olabilecek; s6z konusu kredi sézlesmelerindeki kosullarin ihlali durumunda ilgili
kredinin uzun vadeye diisen kismi1 da kisa vadeli yiikiimliiliikler igerisinde gosterilir.

Kredilerden kaynaklanan finansman maliyetleri, Ozellikli varliklarin iktisab1 veya insas1 ile
iliskilendirildikleri takdirde, &zellikli varliklarin maliyet bedeline dahil edilirler. Ozellikli varliklar
amaclandig sekilde kullanima veya satisa hazir hale getirilmesi uzun bir siireyi gerektiren varliklar
ifade eder. Diger bor¢lanma maliyetleri olustugu donemde kar veya zarar tablosuna kaydedilir.

Grup, ihtiyag duymasi halinde faktoring yoluyla nakit ihtiyaglarin1 karsilamakta olup, ilisikteki
finansal tablolarda faktoring borglar1 finansal borglar icerisinde siniflandirilmigtir (Dipnot 6).
Faktoring kaynakli finansal bor¢lar iskonto edilmis maliyet ile ifade edilmistir.

Grup, yatirmmlarinin finansmaninda kullanmak iizere tahvil ihraci gergeklestirmistir. Itfa edilmis
maliyetinden Olgiilen tahviller, ilk muhasebelestirilmeleri sirasinda gergcege uygun degerlerinden
Olgiiltirler. Tahvillerin ilk muhasebelestirmesinde, ilgili tahvilin ihraci ile dogrudan iliskilendirilebilen
islem maliyetleri bunlarin gergege uygun degerlerinden diisiiliir.

j) Ticari Borglar

Ticari borglar, gergege uygun degerleriyle deftere alinir ve miiteakip donemlerde etkin faiz orani
yontemi kullanilarak iskonto edilmis degerleri ile muhasebelestirilir.

k) Karsihiklar, Kosullu Varhk ve Yiikiimliiliikler

Karsiliklar, Grup’un bilango tarihi itibariyla mevcut bulunan ve ge¢misten kaynaklanan yasal veya
yapisal bir yiikiimliiliiglin bulunmasi, yiikiimliiliigli yerine getirmek i¢in ekonomik fayda saglayan
kaynaklarin ¢ikisinin gergeklesme olasiliginin olmasi ve yiikiimliiliik tutar1 konusunda giivenilir bir
tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebelestirilmektedir.

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yiikiimliiliikkler finansal tablolara dahil edilmemekte ve kosullu yiikiimliiliikler
olarak degerlendirilmektedir (Dipnot 15).
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k) Karsihiklar, Kosullu Varhik ve Yiikiimliiliikler (Devami)

Kosullu varliklar, genellikle, ekonomik yararlarin isletmeye girisi olasiligim1 doguran, planlanmamig
veya diger beklenmeyen olaylardan olugsmaktadir. Kosullu varliklarin finansal tablolarda
gosterilmeleri, higbir zaman elde edilemeyecek bir gelirin muhasebelestirilmesi sonucunu
dogurabileceginden, sozii edilen varliklar finansal tablolarda yer almamaktadir. Kosullu varliklar,
ekonomik faydalarin isletmeye girisleri olasi ise finansal tablo dipnotlarinda agiklanmaktadir. Kosullu
varliklar ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak yansitilmalarini teminen siirekli olarak
degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydanin Grup’a girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi
durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir, degisikligin olustugu donemin finansal tablolarina
yansitilir.

)] Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Yiikiimliiliikler
Kidem tazminati karsiliklar::

Is Kanunu’na gore grubun bir yilim tamamlayan ve sebepsiz yere isten ¢ikartilan, askerlik gérevini
yapmak icin ¢agrilan, vefat eden, 25 yillik hizmet siiresini doldurup (kadinlarda 20 yil) emeklilik
yasint doldurarak (kadinlarda 58, erkeklerde 60 yas) emekli olan ¢alisanlarina kidem tazminat1 6deme
yiikiimliiligii vardir.

Kidem tazminat1 karsiligi, TMS 19 “Calisanlara saglanan faydalar” standardi uyarinca, Grup’un,
personelin Tiirk Is Kanunu uyarmca emekliye ayrilmasindan dogacak gelecekteki olasi
yiikiimliiliklerinin aktiieryal tekniklerle belirlenen tahmini toplam karsiliginin simdiki zamana
indirgenmis degerini ifade eder (Dipnot 17).

m) Pay Basina Kazanc / (Kayip)

Pay basina kazang / (kayip), net donem karinin dénem igindeki hisselerin agirlikli ortalamasina
boliinmesiyle hesaplanir. Donem igerisinde igsel kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasi halinde,
hisselerin agirlikli ortalamas1 hesaplanirken yeni bulunan degerin dénem basi itibartyla da gegerli oldugu
kabul edilir. Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan ve izin verilen yedeklerden hisseleri
oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini artirabilir. Pay basina kazang hesaplanirken,
bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda
kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak g¢ikarilmasini geriye doniik olarak
uygulamak suretiyle elde edilir (Dipnot 26).
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n) Do6nem Vergi Gideri ve Ertelenen Vergi Varlik ve Yiikiimliiliikleri

Donemin kar veya zararn lzerindeki vergi yiikiimliliigii, cari donem vergisi ve ertelenen vergiyi
icermektedir. Cari yil vergi ylikiimliiliigli, donem karmin vergiye tabi olan kismi iizerinden ve bilango
tarihi itibariyla gegerli olan vergi oranlar ile yiirlirliikteki vergi mevzuati uyarinca hesaplanan vergi
yiikiimliiligiinii ve gegmis yillardaki vergi yiikiimliiligii ile ilgili diizeltme kayitlarini igermektedir.

Ertelenen vergi, yiikiimliilik yontemi kullanilarak, varlik ve ylikiimliiliiklerin konsolide bilangodaki
kayith degerleri ile vergi degerleri arasinda olusan gecici farklar {izerinden hesaplanir. Varlik ve
yiikiimliiliikklerin vergi degeri, vergi mevzuati ¢ergevesinde s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikler ile
ilgili gelecek donemlerde vergi matrahini etkileyecek tutarlar ifade eder. Ertelenen vergi, yiiriirliikte
olan veya bilango tarihi itibariyla yiiriirliige giren vergi oranlar1 ve vergi mevzuati dikkate alinarak,
vergi varligimin gerceklesecegi veya yiikiimliliigiiniin ifa edilecegi donemde uygulanmasi beklenen
vergi oranlar iizerinden hesaplanir.

Ertelenen vergi varligi veya yikiimliiliigli, s6z konusu gegici farklarin ortadan kalkacag: ilerideki
donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalig oranlarinda konsolide
finansal tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi yikiimliligl, tiim vergilendirilebilir gegici
farklar icin hesaplanirken ertelenen vergi varligr gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle
indirilebilir gecici farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla konsolide finansal
tablolara alinir. Ertelenen vergi varligmin bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde
edilmesine imkan verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig: 6l¢iide, ertelenen vergi
varliginin kayith degeri azaltilir.

Ayni {ilkenin vergi mevzuatina tabi olunmasi ve cari vergi varliklarinin cari vergi yiikiimliilitklerinden

mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmas1 sartlariyla ertelenen vergi
varliklar ve ertelenen vergi yiikiimliiliikleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilir (Dipnot 19).

0)  Nakit Akis Tablosu

Konsolide nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akimlari igletme, yatirim ve finansman
faaliyetlerine gore siniflandirilarak raporlanir.

Isletme faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un elektrik satis1 faaliyetlerinde kullandig1 ve elde
ettigi nakit akimlarini gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirim faaliyetlerinde (duran varlik 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.

Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduat ile tutar1 belirli nakde kolayca ¢evrilebilen

kisa vadeli, yiiksek likiditeye sahip ve vadesi 1 yil veya daha kisa olan yatirimlar igermektedir
(Dipnot 5).
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p)  Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, donem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger sec¢ilmis
finansal bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile
bilangonun yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar. Grup, bilango tarihinden
sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, konsolide finansal tablolara alinan
tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir (Dipnot 28).

r Sermaye ve Temettl

Adi hisseler, sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler {izerinden dagitilan temettii, beyan edildigi
donemde birikmis karlardan indirilerek kaydedilir (Dipnot 18).

s) Paylara iliskin Primler

Paylara iliskin primler Grup’un elinde bulunan bagli ortaklik ya da istirak hisselerinin nominal
bedelinden daha yiiksek bir fiyat {izerinden satilmasi neticesinde olusan farki ya da Grup’un iktisap
ettigi sirketler ile ilgili ¢ikarmig oldugu hisselerin nominal degerleri ile makul degerleri arasindaki
farki temsil eder (Dipnot 18).

t) Tiirev Araclar ve Riskten Korunma Islemleri

Tiirev araclar ilk olarak kayda alimmalarinda elde etme maliyeti ile, kayda alinmalarini izleyen
donemlerde ise gergege uygun degerleri ile degerlenmektedir. Grup’un tiirev finansal araglarini nakit
akis riskinden korunma amach yapilan faiz oran1 swap islemleri ve vadeli doviz alim satim
sozlesmeleri olusturmaktadir.

Vadeli doviz alim satim s6zlesmelerinin gercege uygun degeri, orjinal vadeli kurun, ilgili para birimi
icin sdzlesmenin geri kalan kisminda gegerli olan piyasa faiz oranlar1 referans alinarak hesaplanip,
raporlama tarihi itibartyla gegerli olan vadeli kurla karsilastirmak yoluyla belirlenmektedir. Vadeli
doviz alim satim sdzlesmelerinin makul degerinin pozitif veya negatif olmasina gore bilancoda,
sirasiyla, varlik veya yiikiimliiliikk olarak kaydedilmektedir. Vadeli doviz alim satim sézlesmelerinin
makul degerlerinde meydana gelen degisikliklerden kaynaklanan kazang ve kayiplar gelir ve gider
olarak konsolide kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilir.

Grup, etkin olarak nitelendirilen finansal riskten korunma islemine iliskin kazang ve kayiplarim
Ozkaynaklarda “finansal riskten korunma fonu” olarak gostermektedir. Finansal riskten korunan
taahhiidiin veya gelecekteki muhtemel islemin bir varlik veya yiikiimliiliik haline gelmesi durumunda
0zkaynak kalemleri arasinda izlenen bu islemlerle ilgili kazang ya da kayiplar bu kalemlerden alinarak
s0z konusu varlik veya yiikiimliiliigiin elde etme maliyetine veya defter degerine dahil edilmektedir.
Finansal riskten korunma aracinin elde etme maliyetine ya da defter degerine dahil edilen kazang ve
kayiplar, net kar/zarar etkiliyorsa konsolide gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Finansal riskten korunma aracinin satilmasi, sona ermesi veya finansal riskten korunma amagli oldugu
halde finansal riskten korunma muhasebesi kosullarini saglayamamasi veya taahhiit edilen ya da
gelecekte gerceklesmesi muhtemel islemin gerceklesmesinin beklenmedigi durumlardan birinin
olusmas1 halinde, taahhiit edilen ya da gelecekte gergeklesmesi muhtemel islem ger¢eklesene kadar
Ozkaynaklar icerisinde ayri1 olarak siniflandirilmaya devam eder. Taahhiit edilen ya da gelecekte
gerceklesmesi muhtemel islem gergeklestiginde gelir tablosuna kaydedilir ya da gergeklesmeyecegi
Ongoriiliirse, islem ile ilgili birikmis kazang veya kayiplar kar veya zarar olarak konsolide finansal
tablolara yansitilir (Dipnot 16).
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u)  Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliikklerin yerine
getirilmesinin es zamanli oldugu durumlarda net olarak gosterilirler.

V) Finansal Varliklar

UMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” standard: kapsamindaki finansal varliklar,
kredi ve alacaklar olarak siniflandirilir. Finansal varliklar, ilk olarak, rayi¢ degerlerinden ve finansal
varliklarin rayi¢ degerlerinin gelir tablosu ile iliskilendirilmemesi durumunda, birebir
iligskilendirilebilen iglem maliyetleri dahil olmak {izere kayda alinirlar.

Grup, finansal varliklarinin siniflandirilmasina ilk kayda alimdan sonra karar vermektedir ve izin
verildigi ve uygun oldugu siirece, her mali donem sonunda bunu yeniden degerlendirmektedir.

Biitiin olagan finansal varlik alim ve satim iglemleri Grup’un ilgili varlig1 almayi taahhiit ettigi islem
tarihinde kayitlara yansitilir. S6z konusu alim ve satimlar genellikle piyasada olusan genel teamiil ve
diizenlemelerle belirlenen zaman dilimleri igerisinde finansal varligin teslimini gerektiren alim ve
satimlardir.

Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar sabit veya belirlenebilir 6demeli ve belirli bir piyasada islem gormeyen tiirev disi
finansal araglardir. Bu finansal varliklar, etkin faiz metodu kullanilarak indirgenmis degerleri
tizerinden, eger varsa deger diisiikliigii cikarildiktan sonra yansitilir. Krediler ve alacaklar elden
cikarildig1 veya deger diisiikliigline ugradig1 zaman, gerceklesen kar ya da zarar, itfa siirecinde oldugu
gibi kar veya zarar tablosuna yansitilir.

2.5 Isletmenin Siirekliligi

Grup, konsolide finansal tablolarini isletmenin tahmin edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi
varsayimiyla hazirlamisgtir. Grup yatinm doéneminde olup, yatinmlarmin bir kismini finansal
bor¢lanma ile karsilamaktadir. Grup’un 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, 689.697 TL tutarinda ge¢cmis
yillar zarar1, 224.440 TL tutarinda ana ortakliga ait net donem zarar1 ve 51.562 TL tutarinda esas
faaliyet kar1 bulunmaktadir. Grup’un kisa vadeli yilikiimliiliikleri donen varliklarim 1.293.607 TL
tutarinda asmaktadir. Grup’un ana ortagi Zorlu Holding, 26 Ocak 2015 tarihli yazisinda Sirket’in
faaliyetlerinin siirekliligine iligkin gerekli destegi saglamaya niyetli oldugunu beyan etmistir.

Insa etmekte oldugu projeler ve hayata gegmis projelerin, Sirket’in cari oran1 ve karlihginda iyilesme
saglamas1 beklenmekte olup, bahsi gecen projeler asagida agiklanmustir:
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.5 lIsletmenin Siirekliligi (Devami)

Zorlu Enerji’nin %25 oraninda istiraki olan Dorad Energy Limited Sirketi'nin Ashkelon, Israil'de insa
ettigi 840 MW kurulu giice sahip kombine ¢evrim dogalgaz santrali 19 Mayis 2014 tarihi itibariyla
ticari faaliyete gegmistir. Ayrica Zorlu Enerji’nin %42,15 oraninda dolayli ortagi oldugu, yaklasik 55
MW elektrik ve 40 ton/saat buhar tretim kapasiteli Ashdod Energy Ltd. ile 120 MW elektrik ve 70
ton/saat buhar iiretim kapasiteli Ramat Negev Energy Ltd. dogal gaz santrallerinin de 2015’in ikinci
yarisinda faaliyete gegmesi ongoriilmektedir.

Sirket’in %100 oraninda hissedar1 oldugu Zorlu Dogal’in 80 MW kurulu giice sahip Kizildere II
projesi kapsamindaki jeotermal santralinin 60 MW'lik ilk fazinin performans ve giivenilirlik testleri
basartyla tamamlanmis ve Bakanlik resmi kabiiliinlin yapilmasinin ardindan, santral 31 Agustos 2013
tarihi itibariyla ticari elektrik satisina baglamig olup 20 MW’lik ikinci ve son fazinin Bakanlik resmi
kabiilii ise 31 Ekim 2013 tarihinde yapilmis ve santral tam kapasite ¢aligmaya baglamustir.

Zorlu Dogal ayrica 100 MW kurulu giice sahip olmasi planlanan Kizildere III jeotermal enerji santrali
projesi i¢in 23 Aralik 2014 tarihinde EPDK’dan 6nlisans almis ve yine bu bdlgede 24,9 MW kurulu
giicii sahip olacak ilave bir jeotermal enerji santrali (Kizildere IV) kurmaya karar vermistir. Bu
kapsamda, Zorlu Dogal planlanan santral yatirimi i¢in iiretim lisans1 almak tizere 23 Haziran 2014
tarihinde EPDK ’ya 6nlisans bagvurusunda bulunmustur.

Sirketin %100 hissedar1 oldugu Zorlu Riizgar’in Osmaniye'de kurmayi planladigt 60 MW'lik
Demirciler RES ve 50 MW’lik Saritepe RES projeleri i¢in verilen iiretim lisans1t EPDK tarafindan tadil
edilmis olup, toplamda 80,3 MW kurulu giice sahip olacak RES projesinin 2016’nin ikinci yarisinda
tamamlanmasi1 6ngoriilmektedir.

Sirket'in % 100 oraninda hissedar1 oldugu Zorlu Jeotermal Enerji tarafindan Manisa'min Alasehir
ilgesinde insa edilmekte olan Alagehir I jeotermal santralinin kurulu giiciiniin 30 MW’dan 45 MW’a
yiikseltilmesi EPDK tarafindan onaylanmis olup, projenin 2015 sonu itibariyla faaliyete ge¢mesi
planlanmaktadir. Ayrica 24,9 MW kurulu giice sahip olmasi planlanan Alasehir 2 JES projesi i¢in
8 Eyliil 2014 tarihinde EPDK'dan 6nlisans alinmis olup, 30 MW kurulu giice sahip olmasi planlanan
Alagehir 3 JES projesi i¢in de 10 Aralik 2014 tarihinde EPDK’ya 6nlisans bagvurusu yapilmustir.

Grup, bahsi gegen projeleri kapsaminda, karlilifinda artis Ongdérmekte olup, yaratacagi nakit ile
borglarinda azalma kaydetmeyi planlamaktadir. Bu durum, Grup’un cari oraninda da iyilesme
yaratacaktir. Grup Yonetimi, tiim bu faaliyetlerdeki karlilik ve olumlu nakit 6ngdriisii ile hareket
etmekte olup, ilave bor¢lanmalarini ve yeni yatirimlarini bu dogrultuda planlamaktadir. Dolayisi ile
Grup yonetimi isletmenin siirekliligine iliskin bir risk 6ngérmemektedir ve konsolide finansal
tablolarin1 isletmenin tahmin edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi varsayimiyla
hazirlamustir.

26



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.6

Karsilastirmal bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Grup’un cari dénem
konsolide finansal tablolar1 6nceki donemle karsilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem
konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli
goriildiigiinde yeniden siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir. Yapilan simmiflamalarin etkisi
asagida sunulmustur:

a)

b)

d)

f)

9)

Grup’un bagli ortakliklarindan Zorlu Jeotermal ve Zorlu Hidroelektrik’in hisselerinin alinmast
sonucu olusmus olan 23.788 bin TL tutarindaki “diger fonlar”, “ge¢mis yillar zararlar™
hesabina siiflanmistir.

KGK’nin 21 Temmuz 2013 tarihli Resmi Gazete’de “Ortak Kontrole Tabi Isletme
Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi” ile ilgili yaymlams oldugu ilke Karar1 uyarinca,
31 Aralik 2013 tarihli konsolide mali tablolarda ortak kontrole tabi birlesmelerin “Haklarin
Birlesmesi” yontemi ile muhasebelestirilen 396.216 bin TL tutarindaki “ortak kontrole tabi
tesebbiis veya isletmeleri iceren birlesmelerin etkisi”, “gecmis yillar zararlar1’” hesabina
siniflanmgtir.

31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda, “yabanci para c¢evrim farklar1” hesabi igerisinde
bulunan 23.021 bin TL tutarindaki kur farklari, “ UMS 8 - Muhasebe Politikalari, Muhasebe
Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar” standardi uyarinca "ge¢mis yillar zarari” hesabina
siniflandirilarak diizeltilmistir.

31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda, “kardan ayrilmig kisitlanmis yedekler” hesabi
icerisinde bulunan 2.410 bin TL tutarindaki bakiye, “UMS 8 - Muhasebe Politikalari, Muhasebe
Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar” standardi uyarinca " ge¢mis yillar zarar1” hesabina
siniflandirilarak diizeltilmistir.

31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda, “yeniden degerleme deger artis fonu” hesabi
i¢erisinde bulunan 23.652 bin TL tutarindaki birikmis amortisman tutari, “ UMS 8 - Muhasebe
Politikalari, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar” standardi uyarinca " gecmis
yillar zarar1” hesabina siniflandirilarak diizeltilmistir.

31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda “iliskili olmayan taraflara ticari borglar” hesabi
icerisinde yer alan 52.301 bin TL tutarindaki faktoring borglar1, “kisa vadeli borglanmalar”
hesabina, “iligkili taraflara ticari borglar” hesabi igerisinde yer alan 60.000 bin TL tutarindaki
Zorlu Faktoring’e olan faktoring borglar, “iligkili taraflara diger borglar” hesabina
siiflandirilmis olup s6z konusu siniflandirmalarin ilgili doneme ait gecmis yillar zararlan ile
net donem zararlarina herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda“nakit ve nakit benzerleri” hesabi icerisinde yer alan
49.412 bin TL tutarindaki bloke mevduatlar, “kisa vadeli finansal yatirimlar” hesabina
siniflandirilmis olup s6z konusu siniflandirmanin ilgili ddneme ait gegmis yillar zararlar ile net
donem zararlaria herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.6 Karsilastirmah bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

h) 31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilancoda “kisa vadeli tiirev araglar” hesabi igerisinde yer alan
22.611 bin TL tutarindaki bakiye, “uzun vadeli tiirev araclar” hesabina siniflandirilmig olup séz
konusu siniflandirmanin ilgili doneme ait ge¢mis yillar zararlar1 ile net dénem zararlarina
herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

i) 31 Aralik 2013 tarihli konsolide bilangoda “iliskili kuruluslara uzun vadeli diger borglar” hesabi
igerisinde yer alan 52.352 bin TL tutarmdaki Zorlu O&M Enerji Tesisleri Isletme ve Bakim
Hizmetleri A.S. bakiyesi, ayni nitelikte islem olmas1 nedeni ile “iligkili taraflardan kisa vadeli
diger alacaklar” hesabiyla netlestirilmistir.

j) 31 Aralik 2013 tarihli konsolide gelir tablosunda hasilat ile satiglarin maliyeti arasinda
11.229 bin TL tutarindaki i¢ tiiketim bakiyesi siniflandirilmig olup s6z konusu
siiflandirmalarin ilgili doneme ait gegmis yillar zararlar ile net donem zararlarina herhangi bir
etkisi bulunmamaktadir.

2.7 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan varliklar ve
yilikiimliiliiklerin tutarlarini, sarta bagh varliklarin ve ylikiimliiliiklerin agiklamasini ve hesap déonemi
boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarii etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin
kullanilmasini gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Grup ydnetiminin mevcut olaylar ve
islemlere iliskin en iyi bilgilerine dayanmasmna ragmen, fiili sonuglar varsayimlardan farklilik
gosterebilir. Grup’un varlik ve yiikiimliliikklerin kayith degerleri ve faaliyet sonuglari agisindan
onemlilik arz eden tahmin ve varsayimlar asagida belirtilmistir:

Mali zararlar tizerinden hesaplanan ertelenen vergi varligi

Ertelenmis vergi ylikiimliligli vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢cin muhasebelestirilirken,
indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek
suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla muhasebelestirilmektedir.
Yapilan c¢aligmalar neticesinde, Grup’un 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 379.970TL
(31 Aralik 2013: 356.370 TL) tutarinda kullanilmamis ge¢mis yil mali zararlar i¢in ertelenmis vergi
varlig1 ayrilmistir. Geriye kalan 367.177 TL (31 Aralik 2013: 238.154 TL) kullanilmamis ge¢mis yil
mali zararlar1 i¢in ertelenmis vergi varligi hesaplanmamistir (Dipnot 19).

Vadeli faiz oranmi sozlesmelerinin gercege uygun degeri

Vadeli faiz oram sozlesmelerinin gercege uygun degeri uygun degerleme teknikleri kullanilarak
belirlenir. Grup her bilango tarihinde swaplarin gelecekteki degisimini biiyiik 6l¢iide piyasa verilerine
dayanarak tahmin eder.

Vadeli déviz alim satim sozlesmelerinin gercege uygun degeri
Vadeli doviz alim satim sdzlesmelerinin gercege uygun degeri, orijinal vadeli kurun, ilgili para birimi

icin sdzlesmenin geri kalan kisminda gegerli olan piyasa faiz oranlar1 referans alinarak hesaplanip,
raporlama tarihi itibartyla gecerli olan vadeli kurla karsilagtirmak yoluyla belirlenmektedir.
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.7 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar1 (Devami)
Makul degeri tespitine iligkin a¢iklamalar

Zorlu Enerji, 31 Aralik 2013 tarihli finansal tablolarin sunumundan gegerli olmak iizere, santrallerine
iligkin arsalar, yeralt1 ve yeristii diizenleri, binalar, makine ve techizat ger¢ege uygun degerleriyle
gosterilmesi hususunda TMS 16’da yer alan uygulama yoéntemlerinden maliyet modelini uygulama
dis1 birakmis ve yeniden degerleme modelini se¢mistir. Grup’un yurticinde faaliyet gosteren bagl
ortakliklarma iliskin degerleme ¢aligmalari, SPK’nin yetkilendirdigi Degerleme sirketi olan Standart
Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S. tarafindan yiiriitiilmiistiir. Pakistan’daki enerji santraline
iliskin degerleme c¢alismasi ise Pakistan’da hizmet veren MYK Associates (Pvt.) Ltd. tarafindan
gerceklestirilmisir.

Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S. tarafindan, Zorlu Enerji’nin aktifinde yer alan
Ankara, Kayseri, Bursa Dogalgaz Kombine Cevrim Enerji Santralleri ve Liileburgaz, Yalova
Dogalgaz Kojenerasyon Enerji Santrallerine iliskin arsalar, yeralti ve yeriistii diizenleri, binalar,
makine ve techizat adil piyasa degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanan 6 Mart 2014 tarihli
degerleme raporlarinda emsal karsilagtirma, degerden tiiretme ve maliyet yaklagimlarinin birlikte ele
alindig1 “ayrigtirma yontemi” uygulanmstir.

Rotor aktifinde yer alan Osmaniye Riizgar Enerji Santrali’nin arsalar, binalar, yer alt1 ve yeriisti
diizenleri, makine ve teghizatlara iliskin degerleme ¢aligmalarinda makul degerinin tespitine yonelik
olarak “ayristirma yontemi” kullanilmstir.

Pakistan’da kurulu Riizgar Enerji Santraline iligkin binalar, makine ve techizat ve demirbaslarinin
degerlemesi MYK Associates (Pvt.) Ltd.tarafindan yapilmis olup, adil piyasa degerinin tespitinde
emsal bedel yaklasimi uygulanmstir.

Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S. tarafindan yapilan degerleme caligmasinda,
Zorlu Dogal’in 5 Mart 2008 tarihinde ADUAS 6zellestirme ihalesi sonucunda 7 hidroelektrik, 1
jeotermal ve 1 motorin (gaz tiirbini) olmak tizere 30 yilligina devraldig: santrallerine iligskin isletme
hakkinm adil piyasa degerinin tespitinde, “Gelirlerin Kapitalizasyonu- INA Analizi” ydntemi
uygulanmistir. Bu degerleme yontemi ¢ergevesinde asagidaki temel varsayimlar kullanilmistir.

- iskonto orani: %9
- biliylime orani: %3
- elektrik satis fiyati: EPDK’nin 2014 yil1 i¢in agikladig fiyat olan 0,153 TL.

Sirket tarafindan hazirlatilan degerleme raporlar1 sonucunda, yeniden degerlemeye tabi tutulan maddi
duran varliklarin yeniden degerlemesi sonucunda olusan net deger artisinin 1.119.285 bin TL oldugu
tespit edilmis olup, bu tutarin icinde deger azalist tespit edilen santrallere iligkin
8.295 bin TL’lik deger azalis1 kar veya zarar tablosuna kaydedilmistir. Degerlemesi yapilan varliklarin
net defter degerleri yeniden degerlenmis tutarlarina getirilmis ve olusan 1.127.580 TL tutarindaki ilave
deger, Ozsermayedeki yeniden degerleme deger artis fonuna ertelenmis vergi etkisi netlenerek,
898.378 bin TL olarak kaydedilmistir (Dipnot 13). 31 Aralik 2014’¢ iligkin yeniden degerleme deger
artis fonunun hareket tablosu Dipnot 13°te gosterilmistir.

29



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - ISLETME BIRLESMELERI

Zorlu Dogal, 28 Aralik 2012 tarihinde Sirket tarafindan Zorlu Holding’den devralinmig ve “ortak
kontrole tabi isletmeleri iceren isletme birlesmeleri kapsaminda” 31 Aralik 2012 tarihinden itibaren
tam konsolidasyona tabi tutulmustur. KGK 21 Temmuz 2013 tarihli Resmi Gazete’de “Ortak Kontrole
Tabi Isletme Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi” ile ilgili yaymlamis oldugu Ilke Karari uyarinca,
ortak kontrole tabi birlesmelerin “Haklarin Birlesmesi” yontemi ile ve ge¢mis donem finansal
tablolarin yeniden diizenlenmesi suretiyle muhasebelestirilmesi gerekmektedir. S6z konusu Ilke
Karar1, 31 Aralik 2013 tarihli finansal tablolar i¢in uygulanmistir. Yapilan siniflama i¢in bakiniz
Dipnot 2.6.

DIPNOT 4 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’un faaliyet gosterdigi tilkeler bazinda iki raporlanabilir faaliyet boliimii vardir. Grup’un s6z
konusu faaliyet boliimleri Tiirkiye, Pakistan ve Israil olup, iiriinleri farklilik géstermediginden dolay1
endiistriyel raporlama boliimii bulunmamaktadir.

Her bir iilke ile ilgili bilgiler asagida yer almaktadir. Ulkelerin performansmin diizenli olarak
degerlendirilmesinde amortisman, vergi ve faiz dncesi kar (“VAFOK”) dikkate alinmaktadir. Grup’un
faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili mercii, bolim performanslarinin degerlendirilmesinde
VAFOK’ii ayn1 endiistride yer alan sirketlerle karsilastirilabilirligi agisindan en uygun yéntem olarak
gormektedir.

1 Ocak - 31 Aralik 2014 déneminde Grup’un satis gelirlerinin %94°i (1 Ocak - 31 Aralik 2013:
%99,9°u) Tiirkiye’de gerceklesmektedir.

31 Arahk 2014 Tiirkiye Pakistan Israil Toplam
Hasilat 761.395 45.552 - 806.947
Brit kar 53.689 28.443 - 82.132
VAFOK 168.841 34.652 - 203.493
Finansman gelirleri 384.229 8.279 - 392.508
Finansman giderleri (686.478) (14.379) - (700.857)
Amortisman ve

tilkkenme paylar1 (127.443) (12.139) - (139.582)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen

yatirimlarin karlarindaki paylar - - 12.333 12.333
Maddi ve maddi olmayan

duran varlik alimlari 206.034 1.588 - 207.622
31 Aralik 2013 Tiirkiye Pakistan Israil Toplam
Hasilat 610.689 14.319 - 625.008
Brit kar 13.838 663 - 14.501
VAFOK 117.994 5.681 (58) 123.617
Finansman gelirleri 227.572 1.799 - 229.371
Finansman giderleri (602.814) (14.294) - (617.108)
Amortisman ve

tilkkenme paylar1 (117.251) (7.495) - (124.746)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen

yatirimlarin karlarindaki paylar - - 3.128 3.128
Maddi ve maddi olmayan

duran varlik alimlari 317.613 45.803 - 363.416

Grup, yurtigi satislarinin %20’sini Tiirkiye Elektrik Iletim A.S.nin (“TEIAS”) Dengeleme ve
Uzlastirma Sistemi’ne, %64’iinii Zorlu Holding Grup sirketlerine ve %3’iinii Grup disina yaparken,
%13’iinii de YEKDEM kapsaminda gerceklestirmektedir.
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DIPNOT 4 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (Devami)

31 Aralik 2014 Tiirkiye Pakistan Israil Eliminasyon Toplam
Bélim Varliklari 4.935.202 333.751 - (421.623)  4.847.330
Ozkaynak yontemiyle

degerlenen yatirimlar - - 111.999 - 111.999
Bolim Ydkamldlikleri  4.618.335 232.693 - (421.408) 4.429.620
31 Aralik 2013 Tiirkiye Pakistan Israil Eliminasyon Toplam
Boliim Varliklar 6.216.083 296.404 - (298.164) 6.214.323
Ozkaynak yéntemiyle

degerlenen yatirimlar - - 87.295 - 87.295
Bolim Ydkamldlikleri  5.602.819 225.724 - (297.850) 5.530.693

DiPNOT 5 - NAKIiT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Kasa 33 28
Banka

- vadesiz mevduat 66.487 123.168

- vadeli mevduat 41.658 41.225

108.178 164.421

Vadeli mevduatlarin vadeleri 3 aydan kisa olup, vadeli mevduatlara iliskin ortalama etkin yillik faiz
oranlari (%):

31 Arahik 2014 31 Arahk 2013
ABD Dolar 0,5 0,5
Pakistan Rupisi 7,55 7,55
TL 7,50 11,25

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla konsolide nakit akis tablolarinda yer alan nakit ve nakit
benzerleri degerler asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Nakit ve nakit benzerleri 108.178 164.421
Eksi: Bloke mevduatlar (25.937) -
82.241 164.421

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla Grup’un 25.937 TL tutarinda bloke mevduati bulunmaktadir
(31 Aralik 2013: Yoktur).

31



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLANMALAR

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla finansal bor¢lanmalarin detay1 asagidaki
gibidir:

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Kisa vadeli banka kredileri 273.377 500.177
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kisimlari 1.057.953 866.430
Faktoring borglari 105.888 52.301
Cikarilmis tahvillerin anapara borg ve taksitleri 266.316 41.528
Finansal kiralama islemlerinden borglar 1.028 3.006
Toplam kisa vadeli bor¢lanmalar 1.704.562 1.463.442
Uzun vadeli banka kredileri 1.415.629 2.083.443
Cikarilmig tahvillerin anapara borglari 94.466 320.608
Finansal kiralama islemlerinden borglar - 643
Toplam uzun vadeli bor¢lanmalar 1.510.095 2.404.694
Toplam finansal bor¢lanmalar 3.214.657 3.868.136

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla kisa vadeli banka kredilerinin ve faktoring
borglarinin detay1 asagidaki gibidir:

Yilhik agirhikh ortalama

Orijinal para tutari etkin faiz oram (%) TL karsihgi
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2014 2013 2014 2013 2014 2013
ABD Dolar1 21.117 28.347 6,15 5,73 48.968 60.501
Avro 1.106 41.399 7,16 7,50 3.120 121.569
TL 327.177 370.408 14,52 12,53 327.177 370.408
379.265 552.478

Grup’un kisa ve uzun vadeli banka kredileri, faktoring borg¢lar1 ve c¢ikarilmig tahvilleri ig¢in
31 Aralilk 2014 tarihi itibariyla, 37.570 TL tutarinda faiz tahakkuk etmistir
(31 Aralik 2013: 45.620 TL).

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisminin ve
cikarilmis tahvillerin anapara borg ve taksitleri detay: agagidaki gibidir:

Yillik agirhikh ortalama

Orijinal para tutar1 etkin faiz oram (%) TL karsihg
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2014 2013 2014 2013 2014 2013
ABD Dolan 212.237 322.977 5,47 5,60 492.156 689.329
Avro 33.691 32.480 5,92 6,09 95.031 95.378
TL 733.567 120.153 14,97 12,17 733.567 120.153
Diger 153.715 154.078 12,37 12,37 3.515 3.098
1.324.269 907.958
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DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla uzun vadeli banka kredilerinin ve c¢ikarilmig
tahvillerin anapara borglarinin detay: agsagidaki gibidir:

Yillik agirhikh ortalama

Orijinal para tutari etkin faiz oram (%) TL karsihg:
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2014 2013 2014 2013 2014 2013
ABD Dolari 455.087 760.143 5,47 5,60 1.055.301 1.622.373
Avro 105.071 148.527 5,92 6,09 296.373 436.149
TL 134.804 323.389 14,97 12,17 134.804 323.389
Diger 1.032.673 1.101.497 12,37 12,37 23.617 22.140
1.510.095 2.404.051

Finansal bor¢lanmalara iliskin verilen teminat, rehin ve ipotekler Dipnot 15’te agiklanmustir.

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibartyla finansal bor¢lanmalarin geri 6deme plani asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Vadesi 1 yila kadar 1.704.562 1.463.442
Vadesi 1-2 yila kadar 426.859 824.770
Vadesi 2-3 yila kadar 200.382 495.159
Vadesi 3-4 yila kadar 186.444 371.670
Vadesi 4-5 yila kadar 182.371 151.032
Vadesi 5 yi1ldan uzun 514.039 562.063

3.214.657 3.868.136

Iskonto isleminin etkisinin 6nemli olmamasindan dolay1 kisa vadeli kredilerin kayitli degerinin
gercege uygun degerine yakinsadigi ongoriilmektedir.

Grup, 23 Agustos 2013 tarihi itibariyla degisken faizli, 3 ayda bir kupon ve vade sonunda anapara
O0demeli olmak {izere; 728 giin vadeli 93.000.000 TL nominal degerde ve 1.092 giin vadeli 8§2.000.000
TL nominal degerde tahvil ihra¢ etmistir. Yine Grup tarafindan halka arz edilmeksizin nitelikli
yatirimcilara satilmak tizere, 728 giin vadeli 156.879.000 TL nominal degerdeki ve 1.092 giin vadeli
24.345.000 TL nominal degerdeki degisken faizli tahvillere iligkin satis iglemi 1 Kasim 2013 tarihinde
gerceklesmistir.

Grup’un bagli ortakliklarindan Rotor, Osmaniye ilinde bulunan 135 MW Kkapasiteli elektrik {iretim
santrali yatirimi igin ¢esitli finansal kuruluslarin olusturdugu konsorsiyum ile 8 Mayis 2009 tarihinde
130 milyon Avro tutarinda uzun vadeli kredi anlagmasi1 imzalamistir.

Zorlu Enerji ile Standard Bank PLC 6nderliginde bir araya gelen banka ve finans kuruluglari arasinda
20 Mayis 2008 tarihinde imzalanan 500 milyon ABD Dolar1 tutarindaki kredi s6zlesmesinin tamamen
ve Sirket’in mevcut diger borglarinin ise kismen refinansmani i¢in HSBC Bank PLC 6nderliginde bir
araya gelen banka ve finans kuruluslarindan olusan sendikasyon ile 435 milyon ABD Dolan ve
70 milyon Avro tutarinda ilk iki yil geri 6demesiz toplam alt1 y1l vadeli kredi s6zlesmesi 2 Aralik 2011
tarihinde imzalanmistir. 6 Agustos 2014 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden, Sirket, Yonetim
Kurulu'nun 4 Agustos 2014 tarih ve 44/45 sayili kararlari gercevesinde, 337.995.000 USD ve
54.712.455EUR tutarindaki kalan sendikasyon kredisi borcunun tamamini, Zorlu Holding’den
saglamis oldugu ayn tutardaki finansman ile kapatmistir (Dipnot 25).
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DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

Zorlu Enerji’nin %100 oraninda hissesine sahip oldugu Pakistan'da kurulu istiraki Zorlu Enerji
Pakistan Limited, Pakistan’in Sindh bolgesinde bulunan Jhimpir’deki 56,4 MW kapasiteli Riizgar
Enerji Santrali (“RES”) projesinin finansmaninda kullanilmak iizere, International Finance
Corporation (“IFC™), the Asian Development Bank (“ADB”), Eco Trade and Development Bank
(“ECO”) ve yerel konsorsiyum lideri Habib Bank Limited (“HBL”) ile toplam 111 milyon ABD
Dolarn tutaria kadar kaynak saglayacak olan uzun vadeli (12 yila kadar vadeli) bir kredi anlagmasini
26 Ekim 2011 tarihinde imzalamustir.

Zorlu Dogal, Ozellestirme Idaresi Baskanligi tarafindan ADUAS’a ait Tercan, Kuzgun, Mercan,
Ikizdere, Cildir, Beykdy ve Atakdy Hidroelektrik Santralleri ile Denizli Jeotermal Santralinin otuz yil
sire ile "igletme hakkinin verilmesi" ve Engil Gaz Tiirbinleri Santralinin satig yontemi ile
Ozellestirilmesi ve ayrica yapilmakta olan yatirimlar kapsaminda, 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla,
220,3 milyon ABD Dolar1 ve 7,5 milyon TL Akbank T.A.S.’den ve 220,3 milyon ABD Dolar1 ve 7,5
milyon TL Tiirkiye Garanti Bankast A.S.’den olmak iizere toplam 440,5 milyon ABD Dolar ve 14,9
milyon TL kredi temin edilmistir.

Zorlu Enerjinin % 100 oraninda hissedar1 oldugu Zorlu Jeotermal tarafindan Manisa'nin Alasehir
ilgesinde kurulacak 45 MW kurulu giice sahip jeotermal santrali projesinin finansmaninda kullanilmak
tizere, 25 Kasim 2013 tarihinde Yap1 ve Kredi A.S. ile toplam 113 milyon ABD Dolar tutarina kadar
kaynak saglayacak olan 14 yil vadeli proje finansman kredi anlasmasi imzalanmis olup bu kredi
kapsaminda 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, kredinin yaklagik 80 milyon ABD Dolarlik kismi temin
edilmistir.

Zorlu Enerji 'nin % 100 oraninda hissedar1 oldugu Zorlu Riizgar tarafindan Osmaniye'nin Bahce
ilgesinde kurulmasi planlanan 110 MW kurulu giice sahip Saritepe ve Demirciler riizgar enerjisi
santrali projelerinin finansmaninda kullanilmak iizere, 24 Kasim 2014 tarihinde Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi ile 40 milyon Euro ve ECA finansmani kapsamida Alman Thracat Finansman
Ajansi (Euler Hermes) destekli olarak Bayerische Landesbank ile 41,3 milyon Euro olmak iizere,
toplamda 81,3 milyon Euro tutarinda proje finansman kredi anlagmasi imzalanmistir.
Tirkiye Simai Kalkinma Bankasi'ndan alinan kredinin vadesi 2 yili geri 0demesiz olmak iizere
toplamda 12 yil, Bayerische Landesbank'tan alinan kredinin vadesi ise 1,5 yili geri 6demesiz olmak
iizere toplamda 15,5 yildir. 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, kredinin 12,8 milyon Euro’luk kismi temin
edilmistir.
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DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

a)  Ticari alacaklar

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013

Mliskili taraflardan ticari alacaklar (Dipnot 25) 64.437 71.716
Eksi: Vadeli satiglardan tahakkuk etmemis finansman geliri (85) (152)

64.352 71.564

Mliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 36.070 50.690

Alacak senetleri ve vadeli cekler 1.997 1.908
Eksi: Siipheli Alacaklar Karsilig (4.143) (7.988)
Eksi: Vadeli satislardan tahakkuk etmemis finansman geliri (14) 41)

33.910 44.569

31 Aralik 2014 tarihi itibaryla, ticari alacaklarin vadesi ortalama 15 giin olup, yillik ortalama % 7,5
(31 Aralik 2013: % 8,6) etkin faiz oran1 kullanilarak iskonto edilmistir.

Stipheli ticari alacaklar karsilig1 hareket tablosu asagidaki gibidir:

2014 2013
Donem basi - 1 Ocak 7.988 8.302
Konusu kalmayan karsiliklar (3.845) (314)
Doénem sonu - 31 Arahk 4.143 7.988

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 4.143 TL (31 Aralik 2013: 7.988 TL) tutarindaki ticari alacaklarin
vadesi gegmis ve bu alacaklar i¢in siipheli alacak karsiligi ayrilmistir. S6z konusu alacaklarin
31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla yaslandirma tablosu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

12 ay uzeri 4.143 7.988

4.143 7.988

Grup’un alacak hesaplarini tahsil etmekteki ge¢cmis deneyimi, ayrilan karsiliklarda goz Oniinde
bulundurulmustur. Grup, olasi tahsilat kayiplar igin ayrilan karsilik diginda herhangi bir ek ticari
alacak riskinin bulunmadigini diisiinmektedir.

Grup’un vadesi gegmis oldugu halde siipheli olarak degerlendirilmemis alacaklari bulunmamaktadir.
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DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR (Devami)

b)  Ticari borglar:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Iliskili taraflara ticari borclar (Dipnot 25) 53.507 13.354
Eksi: Vadeli aliglardan tahakkuk etmemis finansman gideri (34) (6)
53.473 13.348
Mliskili olmayan taraflara ticari borglar 61.984 82.931
Eksi: Vadeli aliglardan tahakkuk etmemis finansman gideri (63) (256)
61.921 82.675

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, ticari bor¢larin vadesi ortalama 30 giin olup, yillik ortalama % 7,5
(31 Aralik 2013: % 9,1) etkin faiz oranm1 kullanilarak iskonto edilmistir.

DIiPNOT 8 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

a) Kisa vadeli diger alacaklar:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

Mliskili taraflardan diger alacaklar (Dipnot 25) 319.686 121.162
[liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 10.661 4.178
330.347 125.340

b)  Uzun vadeli diger alacaklar:

Mliskili taraflardan diger alacaklar (Dipnot 25)

c)  Kisa vadeli diger borglar:

Mliskili taraflara diger bor¢lar (Dipnot 25)

d)  Uzun vadeli diger borglar:

Miskili taraflara diger borclar (Dipnot 25)
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DiPNOT 9 - DiGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a)  Diger donen varhklar:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Devreden KDV 38.762 49.086
Diger 336 2.616
39.098 51.702

b)  Diger duran varhklar:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Devreden KDV 13.254 6.952
13.254 6.952
c) Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler:
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Odenecek vergi ve fonlar 1.020 1.549
Diger 4 -
1.024 1.549
DIPNOT 10 - PESIN ODENMIS GIDERLER
a) Kisa vadeli pesin 6denmis giderler:
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Verilen siparis avanslari 43.994 9.571
Gelecek aylara ait giderler 6.454 16.358
Diger - 311
50.448 26.240

b)  Uzun vadeli pesin 6denmis giderler:

Gelecek yillara ait giderler

31 Arahk 2014

1.044

31 Arahk 2013

23.627

1.044

23.627
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DIPNOT 11 - FINANSAL YATIRIMLAR

Kisa vadeli finansal yatirimlar

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Vadesi 3 ay-1 yil aras1t mevduatlar 5.940 49.412
5.940 49.412

31 Arahk 2014 tarihi itibartyla vadeli mevduat USD cinsinden olup, 1 yildan kisa vadelidir ve faiz oram
%6,25°dir (31 Aralik 2013: %6,25 - % 8,25).

Uzun vadeli finansal yatirnmlar
31 Aralk 2014 31 Arahk 2013

Bagli menkul kiymetler (*) 246 -
Istirakler - 8.591

246 8.591

(*)  Zorlu Enerji, 61.572.770 TL sermaye ile kurulacak olan Enerji Piyasalari Isletme Anonim Sirketi'ne
(EPIAS) 246.291 adet pay adediyle (pay tutar1: 246 TL) % 0,4 oraninda istirak etmistir.

31 Aralik 2013 tarihi itibariyla finansal yatirimlar olarak siniflandirilan, Sirket’in %42,15 oraninda
istirak ettigi Solad Energy Ltd ve Ezotech Ltd. 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatirnmlar olarak muhasebelestirilmistir (Dipnot 12).

DIiPNOT 12 - OZKAYNAK YONTEMIiYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin dénem icindeki hareketi asagidaki gibidir:

2014 2013

1 Ocak itibariyla 87.295 42.894

Istirak sermaye artig1 - 37.067
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin

kar/zararlarmdaki paylar 12.333 3.128

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardaki degisim (*) 12.371 4.206

31 Aralik itibariyla 111.999 87.295

(*) 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla 12.371 TL tutarindaki 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardaki
degisim, 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin yabanci para ¢evrim farklarina iligkindir.
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DIiPNOT 12 - OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR (Devami)

Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatirimlarin finansal tablolariyla ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 Dorad Energy Ltd. Ezotech Ltd. Solad Energy Ltd.
Ortaklik pay1 (%) 25 42,15 42,15
Toplam Varliklar 3.176.481 148.533 20.465
Toplam Yukumlalikler 2.764.002 131.229 16.703
Hasilat 882.788 - -
Net Donem Kari 47.308 1.200 -

31 Aralik 2013 Dorad Energy Ltd. Ezotech Ltd.(*) Solad Energy Ltd.(*)
Ortaklik pay1 (%) 25 42,15 42,15
Toplam Varliklar 2.624.068 - -
Toplam Yikumlalikler 2.246.911 - -
Hasilat - - -
Net Dénem Kart 12.510 - -

(*)  Ezotech ve Solad, 31 Aralik 2014 tarihli finansal tablolarda ilk defa 6zkaynak yontemiyle degerlenen

yatirimlar kapsaminda muhasebelestirilmistir.
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DIPNOT 13 - MADDi DURAN VARLIKLAR

Yabanci para

cevrim
1 Ocak 2014 Girisler (*) Transferler (**) Cikisglar Farki 31 Aralik 2014
Maliyet:

Arsalar 10.527 4.810 - - - 15.337
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 61.809 57 - - - 61.866
Binalar 54.182 - - - - 54.182
Makine ve techizat 3.505.168 9.916 20.995 (291) 37.531 3.573.319
Motorlu tagitlar 614 259 - - - 873
Doseme ve demirbaglar 10.050 4.716 - (104) 15 14.677
Yapilmakta olan yatirimlar 68.960 185.992 (20.995) (821) - 233.136
3.711.310 205.750 - (1.216) 37.546 3.953.390

Birikmis amortisman:
Yertsti diizenleri 13.091 1.085 - - - 14.176
Binalar 7.010 994 - - - 8.004
Makine ve techizat 626.726 134.546 - - 1.653 762.925
Motorlu tagitlar 297 125 - - - 422
Doseme ve demirbaglar 5.960 1.623 - (1) - 7.582
653.084 138.373 - 1) 1.653 793.109
Net defter degeri 3.058.226 3.160.281

* Zorlu Jeotermal, Zorlu Dogal, Zorlu Hidroelektrik, Zorlu Riizgar ve Nemrut Jeotermal’in 2014’te yapmus oldugu ilave yatirimlarin tutari sirastyla 86.638 TL, 88.005 TL, 5.332 TL,

4.926 TL ve 1.091 TL’dir.

(**) 31 Aralik 2014 itibarryla Zorlu Dogal’a ait 20.995TL tutarindaki yatirim, makine ve techizata transfer olmustur.
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DIPNOT 13 - MADDI DURAN VARLIKLAR (Devami)

Yabanci para Varhklarda Yeniden
cevrim deger degerleme
1 Ocak 2013 Girisler (*) Transferler (**) Cikislar Farki diisiikliigii artis fonu (**%*) 31 Aralik 2013
Maliyet:

Arsalar 7.078 3.149 - - - - 300 10.527
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 26.338 111 - - - - 35.360 61.809
Binalar 42.174 - - - - - 12.008 54.182
Makine ve techizat 1.846.142 2.242 588.108 (6.422) 3.481 (8.295) 1.079.912 3.505.168
Motorlu tagitlar 448 166 - - - - - 614
Doseme ve demirbaglar 8.521 1.254 266 - 9 - - 10.050
Yapilmakta olan yatirimlar 289.495 354.456 (588.374) (1.676) 15.059 - - 68.960
2.220.196 361.378 - (8.098) 18.549 (8.295) 1.127.580 3.711.310

Birikmis amortisman:
Yertsti diizenleri 9.902 3.189 - - - - - 13.091
Binalar 5.884 1.126 - - - - - 7.010
Makine ve techizat 512.500 117.557 (3.866) 535 - - 626.726
Motorlu tagitlar 195 102 - - - - - 297
Doseme ve demirbaglar 4.823 1.133 - - 4 - - 5.960
533.304 123.107 - (3.866) 539 - - 653.084
Net defter degeri 1.686.892 3.058.226

* Zorlu Hidroelektrik, Zorlu Jeotermal, Zorlu Pakistan ve Zorlu Dogal’in 2013 te yapmus oldugu ilave yatirimlarin tutar: sirasiyla 12.089 TL, 14.778 TL, 45.798 TL ve 281.791 TL dir.

(**) 31 Aralik 2013 itibarryla Zorlu Pakistan ve Zorlu Dogal’a ait sirasiyla 243.688 TL ve 344.686 TL tutarindaki yatirim, makine techizat ile ddseme ve demirbasa transfer olmustur.

(***) Bakiniz Dipnot 2.7
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DIPNOT 13 - MADDI DURAN VARLIKLAR (Devami)

Dipnot 2.4 ve Dipnot 2.7°de bahsedildigi iizere, 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla, arsa, yer alt1 ve yer
iistii diizenleri, binalar, makine, tesis ve cihazlarn ve doseme ve demirbaslar Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalart A.S. ve MYK Associates (Pvt.) Ltd. tarafindan yapilan degerleme
caligmalarinda tespit edilen makul degerleri iizerinden UMS 16 “Maddi duran varlik” standardi
uyarinca da kabul edilen yeniden degerleme modeli baz alinarak sirketin finansal tablolarina
yansitilmistir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla arsa, yer alt1 ve yerlstii diizenleri, binalar ile makine, tesis
ve cihazlar i¢in yeniden degerleme fonun hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2013 -
Arsanin yeniden degerlemesi 300
Yeralt1 ve yertistii diizenlerinin yeniden degerlemesi 35.360
Binalarm yeniden degerlemesi 12.008
Makine ve ekipmanlarin yeniden degerlemesi 1.079.912
Toplam 1.127.580
Yeniden degerleme fonundan kaynaklanan

ertelenmis vergi yikiimliiliigii (Not 19) (225.516)
Yeniden degerleme deger artis fonunun kontrol

glict olmayan paylar Gzerinde etkisi (3.686)
31 Aralik 2013 (raporlanan) 898.378
1 Ocak 2014 (raporlanan) 898.378
Duzeltmelerin etkisi (Not 2.6) (23.652)
1 Ocak 2014 (diizeltilmis) 874.726
Yeniden degerleme deger artis fonunun kontrol

glict olmayan paylar Gzerinde etkisi 3.686
Amortisman transferi (42.801)
31 Aralik 2014 835.611

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yapilmakta olan yatirimlar ile dogrudan iliskilendirilen 16.957 TL
tutarindaki bor¢lanma maliyetleri, ilgili varlik maliyetine eklenmistir (31 Aralik 2013: 31.407 TL).

Maddi duran varliklar {izerinde teminat, rehin ve ipotek bulunmamaktadir.

Cari donem amortisman giderlerinin, satiglarin maliyeti ve genel yonetim giderleri bazinda kirilim
Dipnot 21°de belirtilmistir.
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DIPNOT 14 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Yabanci para

1 Ocak 2014 Ilaveler cevrim farklar: 31 Arahk 2014
Maliyet

Haklar 20.539 726 7 21.272
Lisanslar 603 1.146 - 1.749
21.142 1.872 7 23.021

Birikmis amortisman
Haklar 5.855 998 3 6.856
Lisanslar 438 211 - 649
6.293 1.209 3 7.505
Net defter degeri 14.849 15.516

Yabanci para
1 Ocak 2013 laveler cevrim farklari 31 Aralik 2013
Maliyet

Haklar 18.572 1.963 4 20.539
Lisanslar 528 75 - 603
19.100 2.038 4 21.142

Birikmis amortisman
Haklar 4.232 1.622 1 5.855
Lisanslar 420 17 1 438
4.652 1.639 2 6.293
Net defter degeri 14.448 14.849

Cari dénem amortisman giderlerinin, satislarin maliyeti ve genel yonetim giderleri bazinda kirilimi

Dipnot 21°de belirtilmistir.
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DIPNOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

15.1 Alnan teminatlar

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Orijinal Yabanci para TL Yabanci para TL

para cinsi tutari karsihigi tutari karsihig

Alinan teminatlar TL 17.116 17.116 15.452 15.452
Alinan teminatlar ~ ABD Dolar1 21.907 50.800 22.136 47.245
Alinan teminatlar Avro 2.052 5.787 687 2.017
Alinan teminatlar JPY 55.163 1.067 3.461 70
Alnan ¢ekler TL 1.205 1.205 1.171 1.171
Alnan ¢ekler ABD Dolan 5 12 111 237
Alinan gekler Avro 38 108 - -
76.095 66.192

Alinan teminatlar Grup faaliyetleri ile ilgili olarak yapilan satislara istinaden miisterilerden alinan

teminat mektuplarindan ve teminat ¢ek ve senetlerinden olugmaktadir.

15.2 Sirket tarafindan verilen Teminat/Rehin/ipotekler

Grup’un Onemli tutarda zarara veya borca neden olacagimi beklemedigi taahhiitler ve muhtemel

ylkiimliilikler agagida 6zetlenmistir:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Orijinal Yabanci para TL Yabanci para TL

para cinsi tutari karsihig1 tutari karsihig

Verilen teminatlar TL 83.956 83.956 87.843 87.843
Verilen teminatlar Avro 12.662 35.717 13.971 41.026
Verilen teminatlar ~ ABD Dolar1 42.115 97.660 14.068 30.025
217.333 158.894

Verilen teminatlar, genel olarak Grup’un elektrik iletim ve dagitim islemlerine istinaden devlet
kurumlarina (baslica EPDK ’ya ve elektrik iletim ve dagitimini saglayan devlet kurumlarina) verilen ve
dogalgaz alimina istinaden dogalgaz temin edilen firmalara verilen teminat mektuplarindan ve teminat

senetlerinden olugmaktadir.
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DIPNOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

15.2 Sirket tarafindan verilen Teminat/Rehin/Ipotekler (Devam)

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibartyla Grup’un teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu TL
cinsinden asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahik 2013
Orijinal Orjinal TL Orjinal TL
para cinsi tutar  karsihgi tutar karsihgi
Sirket Tarafindan Verilen TRi’ler
A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutar ABD Dolar 3.113 7.219 76 162
Avro 12.312 34.729 13.428 39.431
TL 63.260 63.260 80.053 80.053
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil
edilen ortakliklar lehine vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutar ABD Dolar 10.000 23.189 10.000 21.343
TL 18.700 18.700 7.790 7.790
C. Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi
amactyla diger 3. kisilerin borcunu temin
amaciyla vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1 ABD Dolari 29.002 67.252 3.992 8.520
Avro 350 988 543 1.595
TL 1.996 1.996 - -
D. Diger verilen TRI’lerin toplam tutar - - - - -
i. Ana ortak lehine vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1 - - - - -
ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger
grup sirketleri lehine vermis oldugu TR1’lerin
toplam tutar1 TL - - - -
iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine
vermis oldugu TRI’lerin toplam tutar - - - - -
217.333 158.894

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Sirket’in vermis oldugu TRI’lerin 6zkaynaklara orami %41’dir.
(31 Aralik 2013: %21).

Zorlu Holding, Zorlu Dogal’in Akbank T.A.S. ve Tirkiye Garanti Bankasi A.S.’den temin ettigi
toplam 440,5 milyon ABD Dolan ve 14,9 milyon TL tutarindaki kredi, Zorlu Jeotermal’in Yap1 ve
Kredi A.S’den temin ettigi yaklasik 80 milyon ABD Dolar tutarindaki kredi, Rotor’un ¢esitli finansal
kuruluslarin olusturdugu konsorsiyumdan temin ettigi 130 milyon Avro tutarindaki kredi ve Zorlu
Riizgar’in Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 ve Bayerische Landesbank’tan temin ettigi toplam 12,8
milyon Euro tutarindaki kredi i¢in garantdr sifatiyla kefil olmustur.
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DIPNOT 16 - TUREV ARACLAR

Riskten korunma amach tiirev araclar:

31 Aralik 2014 31 Arahk 2013
Kontrat Rayic deger Kontrat Rayic¢ deger
miktar yiikiimliiliik miktari yiikiimliiliik
Faiz oran1 swap islemleri 1.574.032 (12.191) 175.000 (7.317)
Nakit akim riskinden
korunma amacli faiz orani
swap islemleri 747.478 (62.741) 2.043.844 (38.258)
Alim satim amach
Vadeli yabanci para iglemleri - - 152.852 (10.900)
2.321.510 (74.932) 2.371.696 (56.475)

Tiirev finansal araglar ilk olarak kayda alinmalarinda elde etme maliyeti ile kayda alinmalarini izleyen
donemlerde ise makul degerleri ile degerlenmektedir. Grup’un tiirev finansal araglari, faiz oram1 swap
islemleri ve vadeli yabanci para islemlerinden olusmaktadir.

Grup, tiirev sozlesmesi yapildigi tarihte, kayith bir varligin veya yiikiimliiliigiin veya belirli bir riskle
iligkisi kurulabilen ve ger¢ceklesmesi muhtemel olan islemlerin nakit akiglarinda belirli bir riskten
kaynaklanan ve kar/zarar1 etkileyebilecek degismelere karsi korunmayi saglayan islemleri (nakit akim
riskinden korunma) oldugunu belirlemektedir.

S6z konusu tiirev finansal araclar ekonomik olarak Grup igin risklere karsi etkin bir koruma saglamasi
ve risk muhasebesi yoniinden de gerekli kosullar1 tasimasi nedeniyle konsolide finansal tablolarda
riskten korunma amacl tiirev finansal araglar olarak muhasebelestirilmektedir. Grup, etkin olarak
nitelendirilen finansal riskten korunma islemine iligkin kazang¢ ve kayiplarmi 6zkaynaklarda “riskten
korunma kayiplar1” altinda gostermektedir.

Finansal riskten korunma aracinin satilmasi, sona ermesi veya finansal riskten korunma amagli oldugu
halde finansal riskten korunma muhasebesi kosullarini saglayamamasi veya taahhiit edilen ya da
gelecekte gergeklesmesi muhtemel islemin gergeklesmesinin beklenmedigi durumlardan birinin
olugmasi halinde, taahhiit edilen ya da gelecekte ger¢eklesmesi muhtemel islem gergeklesene kadar
Ozkaynaklar icerisinde ayri1 olarak siniflandirilmaya devam eder. Taahhiit edilen ya da gelecekte
gerceklesmesi muhtemel islem gerceklestiginde gelir tablosuna kaydedilir ya da gerceklesmeyecegi
ongoriiliirse, islem ile ilgili birikmis kazan¢ veya kayiplar kar veya zarar olarak konsolide finansal
tablolara yansitilir.

Vadeli doviz alim satim sdézlesmelerinin gercege uygun degeri, orijinal vadeli kurun, ilgili para birimi

icin sdzlesmenin geri kalan kisminda gegerli olan piyasa faiz oranlar referans alinarak hesaplanip,
raporlama tarihi itibariyla gegerli olan vadeli kurla karsilagtirmak suretiyle muhasebelestirilmektedir.
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DIPNOT 16 - TUREV ARACLAR (Devami)

Faiz oran1 swap islemlerinin donem igerisindeki hareket tablosu agsagidaki gibidir:

2014 2013
1 Ocak itibarryla 45.575 70.678
Kar veya zarar tablosu ile iligkilendirilen
- Finansal gelir/(gider) 3.783 (27.218)
Diger kapsamli gelir ile iligkilendirilenler
- Finansal riskten korunma fonu 25.574 2.115
31 Aralik itibariyla 74.932 45.575

DIiPNOT 17 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILiSKiN UZUN VADELI

KARSILIKLAR
2014 2013
Kidem tazminat1 yiikiimliiligii 541 1.303
541 1.303

Grup’un kidem tazminat1 ylikiimliiliigiine iliskin hareket tablosu asagidaki gibidir:

2014 2013
1 Ocak itibarryla 1.303 1.179
Hizmet maliyeti 421 192
Faiz maliyeti 49 126
Y1l i¢inde iptal edilen kargiliklar (821) -
Odenen tazminatlar (464) (380)
Aktueryal kazang 53 186
31 Aralik itibariyla 541 1.303

Kidem tazminati karsilig1 asagidaki aciklamalar gergevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gére, Grup bir senesini doldurmus olan ve Grup’la iliskisi kesilen veya emekli olan
25 hizmet yilimi (kadinlarda 20) dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda, erkekler
icin 60 yasinda), askere ¢agrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati 6demekle miikelleftir.
23 Mayis 2002’deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine iligkin bazi
gecis siireci maddeleri ¢ikartilmistir. Odenecek tazminat her hizmet yil1 igin bir aylik maas kadardir ve
bu tutar 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 3.438 TL (31 Aralik 2013: 3.254 TL) ile sinirlandirtlmistir.

Kidem tazminati ylkiimliiligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.
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DIiPNOT 17 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILISKiN UZUN VADELI
KARSILIKLAR (Devami)

Kidem tazminati karsihigi caliganlarin emekliligi halinde Odenmesi gerekecek muhtemel
ylkiimliiliigiin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS’ler, Grup’un kidem tazminati kargiligimi tahmin etmek icin
aktiier degerleme yoOntemlerinin gelistirilmesini 6ngdrmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliiglin
hesaplanmasinda asagida yer alan aktiier ongdriiler kullanilmistir:

2014 2013
Iskonto orani (%) 3,30 3,49
Emeklilik olasilig1 (%) 93,63 92,43

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiligimin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Grup’un kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
icin 1 Ocak 2015 tarihinden itibaren gegerli olan 3.541 TL (1 Ocak 2014: 3.438 TL) uzerinden

hesaplanmaktadir.

DIiPNOT 18 - OZKAYNAKLAR

a)  Sermaye

Zorlu Enerji, SPK’ya kayith olan sirketlerin yararlandigi kayitli sermaye sistemini benimsemis ve
beheri 1 Kr (“bir kurus”) nama yazili hisselerle temsil edilen kayitli sermayesi i¢in bir limit tespit

etmistir. Zorlu Enerji’nin 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla tarihi ve 6denmis
sermayesi asagida gosterilmistir:

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Kayith sermaye limiti (tarihi) 500.000 500.000
Cikarilmig sermaye 500.000 500.000

Sirket’in 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye igindeki paylar1 tarihi
degerlerle asagidaki gibidir:

Hisse (%) 31 Arahk 2014 Hisse (%) 31 Arahk 2013

Zorlu Holding 457 228.666 457 228.666
Korteks 17,5 87.737 17,5 87.737
Halka acik kisim 32,0 159.906 32,0 159.906
Diger 4,8 23.691 4,8 23.691
100,0 500.000 100,0 500.000

Sermaye diizeltmesi farklar 102.575 102.575
Toplam 6denmis sermaye 602.575 602.575
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DIPNOT 18 - OZKAYNAKLAR (Devami)
b)  Paylara iliskin primler

Konsolide finansal tablolarda yer alan paylara iligskin primleri, Sirket’in ilk kurulusundan sonraki
sermaye artiglarinda ihra¢ edilen hisse senetlerinin nominal degerinin iizerinde bir bedelle ihrag
edilmeleri sonucu, ihra¢ bedeli ile nominal degeri arasindaki farktan olusmaktadir.

C) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler ve gecmis yil karlar
31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
Yasal yedekler 7.897 7.897

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak (zere ikiye
ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %35’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gecmedigi siirece sadece zararlarin kapatilmasinda, islerin iyi
olmadig1 zamanlarda isletmenin devamliliginin saglanmasi veya issizligin oniine gegilmesinde ve
sonuglarinin hafifletmeye doniik onlemler alinmasi i¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir
sekilde kullanilmasi miimkiin degildir. Bu tutarlarin SPK Finansal Raporlama Standartlar1 uyarinca
“Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler” i¢erisinde siniflandirilmasi gerekmektedir.

Yasal finansal tablolardaki gegmis y1l karlar1 ve cari donem kar1 yukarida belirtilen yasal yedek akce
ayirma sartlarinin yerine getirilmesi ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun kar dagitimina iliskin yasal
diizenlemelerine uyulmasi sart1 ile dagitilmaya hazirdir.

Halka acik sirketler, kar pay1 dagitimlarin1 SPK’nin 1 Subat 2014 tarihinden itibaren yiiriilige giren
II-19.1 no.’lu Kar Pay1 Tebligi’ne gore yaparlar.

Ortakliklar, karlarin1 genel kurullan tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalar1 ¢ergevesinde ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak genel kurul karariyla dagitir. S6z konusu teblig kapsaminda,
asgari bir dagitim orami tespit edilmemistir. Sirketler esas sozlesmelerinde veya kar dagitim
politikalarinda belirlenen sekilde kar payir Oderler. Ayrica, kar paylarmin esit veya farkli tutarh
taksitler halinde 6denebilecektir ve ara donem finansal tablolarda yer alan kar tzerinden nakden kar
pay1 avansi dagitabilecektir.

TTK’ya gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim politikasinda pay
sahipleri icin belirlenen kar pay1 ayrilmadik¢a; baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasma ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu iiyelerine, ortaklik calisanlarina ve pay
sahibi digindaki kisilere kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, pay sahipleri igin
belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.
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DIPNOT 19 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Cari dénem kurumlar vergi gideri 996 1.235
Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar (813) (765)
Doénem kar vergi yiikiimliiliigii (net) 183 470

Tiirk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagh ortakliklar1 ve istiraklerini konsolide ettigi finansal
tablolar1 iizerinden vergi beyannamesi vermesine olanak tanimamaktadir. Bu sebeple bu konsolide
finansal tablolara yansitilan vergi karsiliklari, tam konsolidasyon kapsamina alinan tiim sirketler i¢in ayr1
ayr1 hesaplanmustir.

Tiirkiye’de, kurumlar vergisi orani 2014 ve 2013 yillar1 i¢in %20’dir.

Tiirkiye’de sirketler iicer aylik mali karlar iizerinden %20 oraninda gecici vergi hesaplar ve o donemi
izleyen ikinci ayin 14 {incii giiniine kadar beyan edip 17 inci giinii aksamina kadar 6derler. Y1l i¢inde
O0denen gecici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi {izerinden
hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutart kalmig
ise bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karst olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup
edilebilir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait vergi geliri asagida
detaylandirilmustir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2014 31 Aralik 2013

Cari donem vergi gideri (996) (1.235)
Ertelenen vergi geliri 20.986 84.402
Toplam vergi geliri 19.990 83.167

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait konsolide gelir tablolarindaki cari dénem vergi
gideri ile vergi dncesi kar tizerinden cari vergi oram1 kullanilarak hesaplanan vergi giderinin mutabakati
asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Vergi 6ncesi zarar (244.438) (388.866)
Etkin vergi oram1 kullanilarak hesaplanan vergi 48.888 77.773
Uzerinden vergi hesaplanmayan birikmis zararlar (33.329) (5.550)
Indirim ve istisnalarin etkisi 23.049 10.788
Kanunen kabul edilmeyen giderler (24.802) (11.317)
Yatirim indiriminin etkisi 7.935 7.460
Diger (1.751) 4.013
Cari donem vergi geliri 19.990 83.167
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DIPNOT 19 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)

Ertelenen vergiler

Grup, ertelenen gelir vergisi varlik ve ylikiimliiliiklerini, bilanco kalemlerinin TFRS ve Vergi Usul
Kanunu diizenlemeleri gercevesinde hazirlanan finansal tablolar1 farkli degerlendirilmelerin sonucunda
ortaya ¢ikan gecici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. Gegici farklar {izerinden
yiikiimliilik metoduna goére hesaplanan ertelenen vergi varliklar ve yiikiimliiliikleri i¢in uygulanacak
oran %20°dir (31 Aralik 2013: %20).

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Ertelenen vergi varliklari 2.181 1.235
Ertelenen vergi yikumlilikleri (99.924) (125.069)
Ertelenen vergi yuokamlulukleri, net (97.743) (123.834)

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla, ertelenen vergiye konu olan gegici farklar ve ertelenen vergi
varliklar1 / (ylkiimliiliikleri) asagidaki gibidir:

Ertelenen vergi

Gecici farklar varhklary/(viikiimliiliikleri)

2014 2013 2014 2013

Kidem tazminati karsilig1 (1.583) (1.299) 317 260
Maddi ve maddi olmayan

duran varliklarin kayitl: degerleri

ile vergi matrahlari arasindaki fark (172.615) (110.589) 34.523 22.118
Maddi duran varlik deger diistikligi

kargilig1 - (8.295) - 1.659
Yatirim indirimi (39.674) (37.302) 7.935 7.460
Devreden mali zararlar (379.970) (356.370) 75.994 71.274
Tirev finansal araclar (71.988) (50.521) 14.398 10.104
Tahakkuk etmemis finansal borg

reeskontu 29.523 10.348 (5.905) (2.070)
Maddi duran varlik yeniden degerleme

artist 1.127.580 1.127.580 (225.516) (225.516)
Diger (2.555) 45.617 511 (9.123)
Ertelenen vergi

varhklary/(yiikiimliiliikleri), net (97.743) (123.834)

Ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliikklerinin 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren donemlere
ait hareketleri asagidaki gibidir:

2014 2013
1 Ocak itibariyla (123.834) 18.156
Gelir tablosu ile iliskilendirilen 20.986 84.402
surdurdlen faaliyetler (net)
Ozkaynaklar ile iliskilendirilen 5.105 (226.392)
31 Aralik itibariyla (97.743) (123.834)
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DIPNOT 19 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)
Ertelenmis vergi varliklar ve yiikiimliiliiklerinin analizi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Ertelenen vergi varhklar:

- 12 aydan uzun siirede yararlanilacak ertelenmis vergi varliklari 2.181 1.235
- 12 aydan kisa siirede yararlanilacak ertelenmis vergi varliklart - -

2.181 1.235
Ertelenen vergi yukimlalikleri:
- 12 aydan uzun siirede yararlanilacak ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri (99.924) (125.069)
- 12 aydan kisa siirede yararlanilacak ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri - -
(99.924) (125.069)

Yapilan c¢alismalar neticesinde, Grup’un 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 379.970 TL
(31 Aralik 2013: 356.370 TL) tutarinda kullanilmamig ge¢mis yil mali zararlari i¢in ertelenmis vergi
varhig1 ayrilmistir. Geriye kalan 367.177 TL (31 Aralik 2013: 238.154 TL) kullanilmamis ge¢mis yil
mali zararlar i¢in ertelenmis vergi varligi hesaplanmamustir. Grup’un bilango tarihi itibariyla ertelenen
vergi varlig1 hesapladigi mali zararlar1 ve son kullanim yillar1 asagidaki gibidir:

Gegerlilik tarihi Mali zarar
2015 36.350
2016 172.617
2017 143.482
2018 27.521

379.970

Grup’un bilango tarihi itibartyla yaptig1 degerlendirmede geregi ertelenen vergi varligi hesaplamadigi
mali zararlar1 ile son kullanim yillar asagidaki gibidir:

Gegerlilik tarihi Mali zarar
2015 16.081
2016 24.111
2017 6.672
2018 149.125
2019 171.188

367.177
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DIPNOT 20 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013

Satig gelirleri 809.621 627.778
Satiglardan iskontolari (-) (2.674) (2.770)
Hasilat (Net) 806.947 625.008
Satiglarin maliyeti (-) (724.815) (610.507)
Brit Kar 82.132 14.501

DIiPNOT 21 - CESIT ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

[k madde, malzeme ve ticari mal giderleri 514.926 427.568
Amortisman ve tiikenme paylari (*) 139.582 124.746
Bakim onarim giderleri 45.718 36.190
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 16.112 10.664
Isci ve personel gideri (**) 9.024 7.129
Danmigsmanlik giderleri 7177 5916
Enerji gideri 511 1.307
Diger 27.615 23.350
760.665 636.870

(*)  Donem amortisman gideri ve itfa paylarinin gelir tablosu hesaplarina dagilimlart asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

Satiglarm maliyeti 138.260 124.265
Faaliyet giderleri 1.322 481
139.582 124.746

(**) Isci ve personel giderinin 5.001 TL’si faaliyet giderlerinde (31 Aralik 2013: 4.216 TL), 4.023 TL’si

(31 Aralik 2013: 2.913 TL) satiglarin maliyetinde yer almaktadir.
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DiPNOT 22 - ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GiDERLER

a)  Esas faaliyetlerden diger gelirler

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

Proje komisyon gelirleri (*) 16.005 15.745
Konusu kalmayan karsiliklar 4.922 775
Stok sayim fazlaligi 370 1.737
Sigorta geliri 47 1.511
Diger gelir ve karlar 2.818 6.906
Toplam 24.162 26.674

(*)  Miihendislik ve insaat isleri kapsaminda yurtdis1 projelerle ilgili edinilen komisyon geliridir.

b)  Esas faaliyetlerden diger giderler

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralk 2014 31 Arahk 2013

Tiirbin yer degistirme giderleri 15.294 2.775
Proje maliyetleri 2.334 4.778
Sabit kiymet deger diistikliigi - 8.295
Proje kapsaminda 6denen tazminat - 4.297
Diger gider ve zararlar 1.254 158
Toplam 18.882 20.303

DiPNOT 23 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIiRLER / GIDERLER

a) Yatirim faaliyetlerinden gelirler

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Maddi ve maddi olmayan duran varlik satig kar1 16 5.327
Toplam 16 5.327
b)  Yatirim faaliyetlerinden giderler
Maddi ve maddi olmayan duran varlik satig zarar1 - 4.093
Toplam - 4.093
c) Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan paylar
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan paylar 12.333 3.128
Toplam 12.333 3.128

54



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 24 - FINANSMAN GELIRLERI VE GIDERLERI

a)  Finansman gelirleri:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013

Kur fark: geliri 209.025 -

Faiz geliri 179.276 217.168

Turev finansal araclar gelirleri 4.129 12.022

Ertelenmis finansman gelirleri 78 181

Finansman gelirleri 392.508 229.371
b)  Finansman giderleri:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2014 31 Aralik 2013

Faiz gideri 421.595 330.502

Kur farki gideri 216.172 238.736

Banka komisyon ve diger finansman giderleri 62.920 39.752

Ertelenmis finansman gideri 170 8.118

Finansman giderleri 700.857 617.108

DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

i)  Iliskili taraf bakiyeleri:

a) Iliskili taraflardan kisa vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Zorlu Holding 31.355 23.753
Zorlu Elektrik Enerjisi Ihracat ve Toptan
Ticaret A.S. (“Zorlu Elektrik Toptan”) (*) 21.859 37.961
Korteks (*) 5.648 5.605
Zorluteks Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S. (“Zorluteks”) (*) 3.456 3.233
Diger 2.119 1.164
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (85) (152)
64.352 71.564

(*)  Grup’un Zorlu Elektrik Toptan, Korteks ve Zorluteks’ten olan ticari alacaklar bakiyesi, elektrik satisindan

olusmaktadir.

Zorlu Holding’den olan ticari alacaklarin ortalama vadesi 1 ay olup (31 Aralik 2013: ortalama 1 ay),
diger iliskili taraflardan alacaklar ortalama 21 giin vadelidir (31 Aralik 2013: 20 giin). ABD Dolari,
Avro ve TL alacaklarin yillik vade farki oranlar1 sirasiyla %7,5, %7,5 ve %12°dir (31 Aralik 2013:

ABD Dolar1 ve Avro i¢in %6,5, TL i¢in %10,2).
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DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

b) lliskili taraflardan kisa vadeli diger alacaklar

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013

Zorlu Endustriyel ve Enerji
Tesisleri insaat Ticaret A.S. (“Zorlu Endiistriyel”) (*) 230.198 88.377

Zorlu O&M Enerji Tesisleri
Isletme ve Bakim Hizmetleri A.S. (“Zorlu O&M?”) (**) 76.629 27.498
Edelcom Ltd. (“Edelcom”) (***) 7.424 -
Zorlu Enerji Insaat A.S. 1.204 4.853
Diger 4.231 434
319.686 121.162

(*)  Kisa vadeli diger alacaklarda siniflanan Zorlu Endiistriyel’den olan finansman niteligindeki alacagin
vadesi 1 yildan kisa olup, uygulanan faiz orani1 %7,5tir.

(**)  Zorlu O&M’den olan kisa vadeli diger alacak tutari, finansman amagli bor¢lanmadan kaynaklanmaktadir.

(***) Edelcom’dan olan alacaklar, Israil’de kurulmasi planlanan enerji santrali projeleri kapsaminda verilen
avanslardan olusmaktadir.

Mliskili taraflardan kisa vadeli diger alacaklarin ortalama vadesi 1 yildan kisa olup, TL alacaklar icin
uygulanan agirlikli ortalama faiz oran1 %12, ABD dolar1 ve Avro alacaklar i¢in uygulanan agirlikli

ortalama faiz oran1 %7,5dir (31 Aralik 2013:TL Alacaklar i¢in: %10,2, ABD Dolar1 ve Avro igin:
%6,5).

c) Iliskili taraflardan uzun vadeli diger alacaklar

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Zorlu Holding (*) 813.005 -
Dorad Energy Ltd. (“Dorad”) (**) 75.225 74.329
Ezotech Ltd. (Ezotech”) (**) 64.214 55.083
Edeltech Ltd. (“Edeltech”) (**) 62.375 58.392
Solad Energy Ltd. (“Solad”) (**) 5.300 4.117
Edelcom (**) - 14.029
Rosmiks International B.V (*) - 2.360.880

1.020.119 2.566.830

(*) 6 Agustos 2014 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden, Sirket’in grup ici bor¢ ve alacaklarinin yeniden
yapilandirilmas1 ve bilangosunun sadelestirilmesi kapsaminda, Rosmiks International BV ve Rosmiks
Netherlands BV’den olan alacaklar, Sirket Yonetim Kurulu'nun 4 Agustos 2014 tarih ve 44/45 sayili
kararlar1 ¢ergevesinde, ilgili alacak bakiyesi Zorlu Holding’e devredilmistir.

(**) Dorad, Edeltech, Edelcom, Ezotech ve Solad’dan olan alacaklar, Israil’deki enerji santrali projeleri
kapsaminda verilen avanslardan olusmaktadir.
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DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)
d)  Iliskili taraflara kisa vadeli ticari bor¢lar

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Zorlu Endistriyel 17.892 -
Zorlu Holding 17.235 8.297
Zorlu O&M 13.438 1.454
Zorlu Elektrik Toptan 3.626 4
Zorlu Dogalgaz ithalat Thracat ve Toptan Ticaret A.S.

(“Zorlu Dogalgaz”) 176 152
Diger 1.140 3.447
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman gideri (34) (6)

53.473 13.348

Zorlu Endiistriyel ve Zorlu O&M’e olan ticari borglar, projeler i¢in alinan miihendislik ile isletme ve
bakim hizmetlerine iligkindir.

Zorlu Holding ve diger iliskili taraflara kisa vadeli ticari borglar, genel giderlere istinaden sirketler
tarafindan yansitilan tutarlardan olugsmaktadir.

Zorlu Endiistriyel’e olan ticari borglar ortalama 15 giin ve diger iliskili taraflara ticari borglar ortalama
21 giin vadeli olup ABD Dolar1, Avro ve TL borglarin yillik vade farki oranlan sirasiyla %7,5, %7,5
ve %12°dir (31 Aralik 2013: ABD Dolar1 ve Avro i¢in %6,5, TL i¢in %10,2).

e) Iliskili taraflara kisa vadeli diger borglar

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Zorlu Faktoring (*) 69.930 60.000
Diger 690 582
70.620 60.582

(*)  Tliskili kuruluslardan finansman amagl yapilan faktoring islemine iliskindir.
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DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

) fliskili taraflara uzun vadeli diger borclar

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Zorlu Holding (*) 507.192 882.044
Z.F.S. Financial Services Ireland (“ZFS”) (**) 328.546 291.770
Zorlu Endustriyel (***) - 64.521
Zorlu Elektrik Toptan (***) - 61.372
Diger 15.731 14.441

851.469 1.314.148

(*)  Sirket’in Zorlu Holding’ten kullandig1 finansman amagli uzun vadeli borcun faiz oram %7,5’tir.
(31 Aralik 2013 yili i¢in uygulanan faiz orani dovizli bor¢lanmalar ve TL igin sirasiyla % 6,5 ve

9%10,2°dir).

(**) Zorlu Dogal’in 28 Mayis 2008 tarihinde Z.F.S. Financial Services Ireland’dan kullandigi ABD Dolart
para biriminden finansal nitelikli borcunun vadesi 26 Haziran 2023 olup, faiz oran1 %5’tir.

(***) Sirket’in Zorlu Endiistriyel ve Zorlu Elektrik Toptan’dan ABD Dolar1 para biriminden kullandig:

finansman amacli borcun faiz oram %7,5tir.

ii) 1 Ocak-31 Arahk 2014 ve 2013 hesap donemlerine iliskin, iliskili taraflara yapilan satislar ve

iliskili taraflarla vapilan diger islemler

Faaliyet Diger gelirler/  Finansal gelirler/
Satislar Alimlar giderleri (giderler),net (giderler),net
1 Ocak - 31 Arahk 2014
Zorlu Elektrik Toptan 388.288 26.174 5.307 (406) (2.381)
Korteks 56.411 - 221 4 (94)
Zorluteks 31.724 - 4 49 (78)
Zorlu O&M 309 42.782 469 141 11.347
Zorlu Holding - 12 5.896 4.497 17.880
Rosmiks International B.V - - - - 56.788
ZFS - - - - (43.897)
Rosmiks Netherlands BV - - - - 60.757
Zorlu Endustriyel - 510 1.009 251 22.431
Edeltech - - - 22 7.073
Edelcom - - - 396 1.167
Dorad - - - - 1.825
Ezotech - - - - 4,764
Diger - 27 1.862 134 (830)
476.732 69.505 14.768 5.088 136.752
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DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Faaliyet Diger gelirler/ Finansal gelirler/
Satislar Alimlar giderleri (giderler),net (giderler),net
1 Ocak - 31 Arahk 2013

Zorlu Elektrik Toptan 378.789 29.216 98 64 (13.744)
Korteks 53.517 - 96 - -
Zorluteks 31.152 - 2 43 -
Zorlu Holding - 17 2.243 3.494 (192.808)
Rosmiks International BV - - - - 512.861
ZFS - - - - (36.885)
Zorlu O&M 826 41.821 212 (178) 12.538
Zorlu Endustriyel - 2.528 367 16 27.304
Edeltech - - - - 13.748
Edelcom - - - - 13.392
Dorad - - - - 21.762
Ezotech - - - - 10.706
Diger - 70 2.279 433 1.682
464.284 73.652 5.297 3.872 370.556

Miskili taraflara yapilan satislar, elektrik satisin1 igermektedir.

Zorlu O&M’den alimlar santrallere iligkin bakim onarim maliyetlerinden, net finansal gelirler ise kisa
vadeli diger alacaklar ve kisa vadeli ticari borglara iligkin faiz, vade ve kur farkindan olugsmaktadir.

Zorlu Elektrik Toptan’dan olan alimlar ise, elektrik alimina iliskindir.

Zorlu Holding’e ait finansal gelirler/(giderler), net tutari, kisa vadeli ticari borg, kisa vadeli ticari alacak,
uzun vadeli diger alacak ve uzun vadeli diger borglara iliskin faiz, vade ve kur farkindan olugmaktadir.

ZFS’ye ait net finansal giderler, uzun vadeli diger borglara iliskin faiz ve kur farkindan olugmaktadir.
Zorlu Endiistriyel’e ait finansal gelirler, finansman niteligindeki alacagin faiz ve kur farkiyla ilgilidir.

Dorad, Edeltech, Edelcom, Ezotech ve Solad’a ait net finansal gelirler, verilen avanslara iligkin vade ve
kur farki ile ilgilidir.

Rosmiks International BV ve Rosmiks Netherlands BV ye ait net finansal gelirler, grup ici alacak ve

borglarin yeniden yapilandirilmasi kapsaminda Zorlu Holding’e devri gergeklestirilen ve 6 Agustos 2014
tarihine kadar mevcut olan diger alacaklar bakiyesinden kaynaklanan kur farki ve faizden olugsmaktadir.
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DIPNOT 25 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

ili) 1 Ocak - 31 Arahk 2014 ve 2013 hesap donemlerine iliskin, Grup’un iist diizev voneticilerine
vapilan 6demeler:

Bu finansal tablolarin sunumu ag¢isindan, iist diizey yoneticilere yapilan 6demelere Grup ortaklarina ve
iist diizey yonetim kadrosuna (Genel Miidiir ve Genel Miidiir Yardimcilar1 ve Direktdrler dahil olmak
tizere) yapilan 6demeler dahil edilmistir.

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Ucret ve (icret benzeri
menfaatler 2.262 1.277

DiPNOT 26 - PAY BASINA KAZANC / (KAYIP)

Konsolide kar veya zarar tablosunda belirtilen pay basina kazang / (kayip), net kar ya da zararin ilgili
donem iginde ¢ikarilmig hisse senetlerinin agirlikli ortalama adedine boliinmesi ile tespit edilir.

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Ana ortakliga ait net donem zarar1 (224.240) (309.171)
Cikarilmis adi hisse senetlerinin

agirlikli ortalama adedi
1.000 adet pay basina kayip (0,0045) (0,0061)

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait ¢ikarilmis nama yazili hisse senetlerinin her

birinin nominal bedelinin 1 Kr (“bir kurus”) oldugu dngoriilmiistiir.

DIiPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI

Finansal risk yonetimi

Finansal risk faktorleri

Grup, faaliyetlerinden dolay1 c¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler; likidite riski,
piyasa riski (kur riski, faiz orani riski), kredi riski ve fonlama riskidir.

Grup, faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasas: fiyatlarindaki, doviz kurlar ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal riskleri yonetmeye odaklanmis olup, Grup’un
finansal performansi {izerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamaktadir.
Grup maruz kaldig gesitli risklerden korunma amaciyla tiirev finansal araglardan da yararlanmaktadir.

60



ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2014 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

(@) Likidite riski

Grup bazinda, is siirekliligi anlaminda yeterli miktarda nakit ve menkul kiymet saglayamamak, nakit
akimi dengelemek adina yeterli fonlama bulamamak ve de acik pozisyon kapatabilme kabiliyetinin
zayiflamas1 gibi grubun maruz kalabilecegi likidite riskleri i¢in periyodik analiz ¢alismalar yapilarak
riskler yonetilmeye caligilmaktadir.

Asagidaki tablo Grup’un bilango tarihi itibariyla kalan vadelerine gore bilango ig¢i finansal
ylkiimliiliikleri i¢in maruz kalacagi nakit cikislarini gostermektedir. Tabloda gosterilen tutarlar
sozlesmeye dayali indirgenmemis nakit akim tutarlar1 olup, Grup, likidite yonetimini beklenen
indirgenmemis nakit akimlarini dikkate alarak yapmaktadir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla Grup’un finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore analizi
asagidaki gibidir:

Tirev olmayan finansal yiikiimlulukler®®@:

Sozlesme
Defter uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1-5y 5 yildan
2014 degeri nakit akisi kisa arasl arasi uzun
Finansal bor¢clanmalar  3.214.657 3.718.438 434.612 1.272.480 1.477.414 533.932
Ticari borclar 115.394 115.490 115.490 - - -
Diger borglar ve kisa
vadeli yokimlultkler — 923.494 923.494 72.025 - 522.923 328.546
4.253.545 4.757.422 622.127 1.272.480 2.000.337 862.478
Sozlesme
Defter uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1-5yil 5 yildan
2013 degeri nakit akisi kisa arasl arasl uzun
Finansal bor¢clanmalar  3.868.136 4.445.154 480.458 1.006.823 2.162.318 795.555
Ticari borclar 96.023 101.613 52.195 49.418 - -
Diger borglar ve kisa
vadeli yukimlilukler 1.382.484 1.382.484 8.336 60.000 1.022.378 291.770
5.346.643 5.929.251 540.989 1.116.241 3.184.696  1.087.325
@ Vade analizleri sadece finansal araglara uygulanmis olup yasal yiikiimliilikler vade analizine dahil edilmemislerdir.
@ Belirtilen tutarlar kontrata bagli iskonto edilmemis nakit akimlaridir. Vadesi 3 aydan kisa olan bakiyeler iskonto

tutarinin 6nemsiz diizeyde olmasi sebebiyle kayitl degerlerine esittirler.

Tarev finansal yakumlulukler:

Defter 3 aydan 3-12 ay 1-5yl 5 yildan
2014 degeri kisa arasi arasi uzun
Nakit ¢ikiglari 74.932 - 35.637 26.140 13.155
Defter 3 aydan 3-12 ay 1-5yl 5 yildan
2013 degeri kisa arasi arasi uzun
Nakit ¢ikiglari 56.475 - 33.864 14.179 8.432
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(b) Piyasa Riski
Faiz orani riski

Sirket, yatirimlarini gesitli finansman kaynaklariyla fonlanmasi sebebiyle ulusal ve uluslararasi
piyasalardaki faiz orani degisimlerinden etkilenmektedir. Sirket yatirimlarinin agirlikli sermaye dist
kaynaklardan finanse edildigi diisiintildigiinde faiz oranlarindaki artisin 6nemli bir risk faktorii oldugu
goriilmektedir. Riskin minimize edilmesi amaciyla ise faiz swap triinleri kullanilmaktadir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla Grup’un faiz pozisyonu tablosu asagida belirtilmistir:

2014 2013
Sabit faizli finansal araclar
Nakit ve nakit benzerleri 41.658 41.225
Finansal yatirimlar 5.940 49.412
Diger alacaklar 1.350.466 2.692.170
Diger borglar 922.089 1.374.730
Finansal borglar 1.805.707 1.224.773
Tirev finansal araclar 74.932 56.475
Degisken faizli finansal araclar
Finansal borclar 1.408.950 2.643.363

Grup tarafindan mevcut pozisyonlarin yenilenmesi, alternatif finansman ve riskten korunma dikkate
almarak degisken faizli banka kredileri i¢in ¢esitli senaryolar olusturulmustur. Bu senaryolara gore
31 Aralik 2014 tarihinde degisken faizli kredilerin yillik faizi 1 baz puan yiiksek/diisiik olsaydi ve
diger tiim degiskenler sabit kalsaydi; faiz oran1 swap islemleri ile korunmayan degisken faizli
kredilerden olusan yiiksek faiz gideri sonucu vergi Oncesi cari donem zarari yaklasik 975 TL
(2013: 2.844 TL) daha diistik/yiiksek olacakti.

Kur riski

Sirket’in yatinmlarinin finansmaninda kullandig1 kaynaklar agirlikli yabanci para cinsindendir. Sirket,
agirlikli olarak ABD Dolar1 ve Avro cinsinden bor¢lu veya alacakli bulundugu tutarlarin TL’ye
cevrilmesinden dolay1 dogan kur riskine maruz kalmaktadir. Bu riskleri bertaraf etmek amagli olarak
cesitli tiirev iirtinler kullanma yoniinde korunma politikalar1 uygulamaktadir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibartyla Grup tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve
yiikiimliiliiklerin tutarlar1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Varliklar 1.595.588 3.021.129

Yukumlultkler (2.980.968) (4.410.995)
Net yabanci para pozisyonu (1.385.380) (1.389.866)
Tiirev enstriimanlarin net pozisyonu (28.667) (12.453)
Yabanci para varhk/(yiikiimliiliik) pozisyonu (net) (1.414.047) (1.402.319)
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31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibartyla, Grup’un yabanci para varliklarmin ve yiikiimliiliklerinin
tutarlari ile TL karsilik tutarlar1 agagidaki gibidir:

31 Arahk 2014
TL karsihg:
(fonksiyonel ABD
para birimi) Dolan Avro PKR NIS
1- Ticari alacak 35.150 13.797 123 122.830 -
2a- Parasal finansal varliklar 534.490 221.189 4.294 413.787 -
2b- Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3- Diger - - - - -
4- Dénen varhiklar (1+2+3) 569.640 234.986 4.417 536.617 -
5- Ticari alacaklar - - - - -
6a- Parasal finansal varliklar 1.025.948 410.676 - - 123.792
6b- Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7- Diger - - - - -
8- Duran varliklar (5+6+7) 1.025.948 410.676 - - 123.792
9- Toplam varhklar (4+8) 1.595.588 645.662 4.417 536.617 123.792
10- Ticari borclar 60.445 18.510 3.200 371471 -
11- Finansal yikumlulukler 643.818 233.797 34.797 153.715 -
12a-  Parasal olan diger yiikiimliiliikler 506.466 218.111 - 30.078 -
12b-  Parasal olmayan diger yilikiimliiliikler 20.175 6.086 2.149 - -
13- Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 1.230.904 476.504 40.146 555.264 -
14- Ticari borclar - - - - -
15- Finansal yikumlulukler 1.375.291 455.087 105.071 1.032.673 -
16a-  Parasal olan diger yiikiimliiliikler 358.422 144.169 8.547 - -
16b-  Parasal olmayan diger yilikiimliiliikler 16.351 5.673 1.133 - -
17- Uzun vadeli yukamlilikler (14+15+16) 1.750.064 604.929 114.751 1.032.673 -
18- Toplam yukumlilukler (13+17) 2.980.968 1.081.433 154.897 1.587.937 -
19- Bilanco dis tiirev araglarin net varhk /
yukumliluk pozisyonu (19a-19b) (28.667) (12.362) - - -
19a- Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden
tiirev {irtinlerin tutari 175.000 75.467 - - -
19b- Pasif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden
tiirev {irtinlerin tutari 203.667 87.829 - - -
20- Net yabanci para varhk
yukamlilik pozisyonu (9-18+19) (1.414.047) (448.133) (150.480) (1.051.320) 123.792
21- Parasal kalemler net yabanci para varhk /
yukumliluk pozisyonu
(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (1.348.854) (424.012) (147.198) (1.051.320) 123.792
22- Doviz hedge'i icin kullamlan finansal ara¢larin
toplam gercege uygun degeri
23- ihracat - - - - -
24-  ithalat 48.106 20.745 - - -
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31 Arahk 2013
TL karsihg:
(fonksiyonel ABD
para birimi) Dolan Avro PKR NIS
1- Ticari alacak 30.855 11.405 123 306.087 -
2a- Parasal finansal varliklar 386.392 176.068 277 487.402 -
2b- Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3- Diger 16.782 7.196 485 - -
4- Dénen varliklar (1+2+3) 434.029 194.669 885 793.489 -
5- Ticari alacaklar - - - - -
6a- Parasal finansal varliklar 2.563.461 1.167.831 - - 115.506
6b- Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7- Diger 23.639 9.115 1.425 - -
8- Duran varhklar (5+6+7) 2.587.100 1.176.946 1.425 - 115.506
9- Toplam varhklar (4+8) 3.021.129 1.371.615 2.310 793.489 115.506
10- Ticari borclar 31.825 11.671 1.676 99.181 -
11- Finansal yikimlulukler 972.880 352.732 73.880 154.078 -
12a-  Parasal olan diger yiikiimliiliikler 2.182 750 - 28.916 -
12b-  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 33.863 13.881 1.443 - -
13- Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 1.040.750 379.034 76.999 282.175 -
14- Ticari borclar - - - - -
15- Finansal yikimlulukler 2.081.305 760.444 148.527 1.101.497 -
16a-  Parasal olan diger yiikiimliiliikler 1.273.648 419.208 129.042 - -
16b-  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 15.292 5.258 1.386 - -
17- Uzun vadeli yakamlaltkler (14+15+16) 3.370.245 1.184.910 278.955 1.101.497 -
18- Toplam yukumlilukler (13+17) 4.410.995 1.563.944 355.954 1.383.672 -
19- Bilango dis1 tiirev araclarin net varhik /
yukamllik pozisyonu (19a-19b) (12.453) (5.835) - - -
19a-  Aktif karakterli bilango dis1 déviz cinsinden
tiirev trtinlerin tutar 175.000 81.994 - - -
19b- Pasif karakterli bilango dis1 déviz cinsinden
tiirev triinlerin tutar 187.453 87.829 - - -
20- Net yabanci para varhk
yukumlilik pozisyonu (9-18+19) (1.402.319) (198.164) (353.644) (590.183) 115.506
21- Parasal kalemler net yabanci para varhk /
yukumliluk pozisyonu
(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (1.381.132) (189.501) (352.725) (590.183) 115.506
22- Doviz hedge'i icin kullamlan finansal ara¢larin
toplam gercege uygun degeri - - - - -
23-  fhracat 7.190 3.369 - - -
24- ithalat 81.369 38.125 - - -
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DUZEYI (Devam)

Grup, baglica Avro ve ABD Dolar cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2014 ve
2013 tarihleri itibartyla Grup’un sahip oldugu Avro, ABD Dolari, PKR ve NIS cinsinden doviz
pozisyonunun TL’nin yabanci paralar karsisinda %10 deger kazanmasi ve kaybetmesi ve diger tim
degiskenlerin sabit oldugu varsayimi altinda donem net kar/zarari iizerindeki etkisi asagida
belirtilmistir.

31 Arahik 2014
Kar/Zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi

ABD Dolar’nmin TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
ABD Dolar1 net varlik sebebi ile olusan (gider) /gelir (103.918) 103.918

ABD Dolar Net Etki (103.918) 103.918

Avro’nun TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
Avro net varlik sebebi ile olusan (gider) /gelir (42.446) 42.446

Avro Net Etki (42.446) 42.446

PKR’nin TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
PKR net varlik sebebi ile olusan (gider) /gelir (2.404) 2.404

PKR Net Etki (2.404) 2.404

NIS’in TL Kkarsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde

NIS net varlik sebebi ile olusan gelir/(gider) 7.363 (7.363)
NIS Net Etki 7.363 (7.363)
Toplam Net Etki (141.405) 141.405
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31 Arahik 2013
Kar/Zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi

ABD Dolar’nmin TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
ABD Dolar1 net varlik sebebi ile olusan (gider) /gelir (42.294) 42.294

ABD Dolan Net Etki (42.294) 42.294

Avro’nun TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
Avro net varlik sebebi ile olusan gelir/(gider) (103.848) 103.848

Avro Net Etki (103.848) 103.848

PKR’nin TL karsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde
PKR net varlik sebebi ile olusan (gider) /gelir (1.186) 1.186

PKR Net Etki (1.186) 1.186

NIS’in TL Kkarsisinda %10
degerlenmesi/deger kaybetmesi halinde

NIS net varlik sebebi ile olusan gelir/(gider) 7.096 (7.096)
NIS Net Etki 7.096 (7.096)
Toplam Net Etki (140.232) 140.232

(¢) Fonlama riski

Sirket, faaliyetleri geregi uzun donemli yatirnmlar yapmaktadir. Bu yatirimlarin finansman ihtiyaci
likit degerlerle karsilanmakta olup proje finansman kredisi i¢in uygun sartlarda fon bulunamamasi,
mevcut bor¢larin vadelerinin aktifte yer alan varliklarin vadelerine gore olusturulamamasi ve varlik ve
kaynaklar arasinda optimum bir denge saglanamamasi gibi riskler takip edilmektedir.

(d) Sermaye risk yonetimi

Sirket sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan
da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karliligini artirmay1 hedeflemektedir.

Sirket’in sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler iist yonetim
tarafindan degerlendirilir. Ust yonetim degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisin1 yeni borg
edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 6denmesiyle oldugu kadar, temettii 6demeleri, yeni hisse
ihrac1 yoluyla dengede tutulmasi amaglanmaktadir.
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31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibariyla bor¢/toplam sermaye orani asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Toplam finansal borclar (Dipnot 6) 3.214.657 3.868.136
Ticari borclar 115.394 96.023
Diger borglar / (alacaklar),net (*) 414.897 (986.150)
Toplam borglar 3.744.948 2.978.009
Eksi: Nakit ve nakit benzeri degerler (Dipnot 5) (108.178) (164.421)
Net borg 3.636.770 2.813.588
Toplam 6zkaynaklar 529.709 770.925
Net bor¢/toplam sermaye oram %687 %365

* 31 Aralik 2013 tarihi itibartyla Rosmiks BV’den olan 2.360.880 TL tutarindaki uzun vadeli diger alacak, finansal
borglar igerisinde yer alan ve HSBC Bank PLC onderliginde biraraya gelen banka ve finans kuruluslarindan temin
edilen fonlamanin bir pargasi olarak diisiiniildiigiinden, toplam borg tutarindan diisiilmek suretiyle dikkate alinmusgtir.
31 Aralik 2014 itibariyla ise, Zorlu Holding’e olan 507.192 TL tutarindaki uzun vadeli diger borg, toplam borg
tutarindan diisiilmek suretiyle dikkate alinmistir.

(e) Kredi Riski

Kredi riski, nakit ve nakit benzeri degerlerden, bankalarda tutulan mevduatlardan ve tahsil edilmemis
alacaklar1 kapsayan kredi riskine maruz kalan miisterilerden olugsmaktadir.

Finansal araclar1 elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagsmanin gereklerini yerine getirememe riskini
de tagimaktadir. Grup yonetimi bu riskleri, her anlagsmada bulunan karsi taraf i¢in ortalama riski
kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir.

Grup, ticari alacaklarin tahsilatinda yasanabilecek olasi riskleri bertaraf etmek adina miisteri kredi
riskleri sirket yonetiminin gegmis tecriibelerinden faydalanilarak yakin bir sekilde takip edilmektedir.
Kredi riskinin yonetimi adina belirli kredi kontrol prosediirleri, kredi derecelendirme sistemi ve i¢
kontrol politikalar1 kullanilmaktadir.
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DIiPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devami)
(e) Kredi Riski (Devamu)
Grup’un 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla finansal arag tiirleri itibartyla maruz kaldig: kredi riskleri asagida belirtilmistir:

Ticari alacaklar Diger alacaklar

Bankalardaki mevduat

2014 Iliskili taraf Diger Iliskili taraf Diger

Iliskili taraf

Diger

Raporlama tarihi itibariyla
maruz kalinan azami kredi riski 64.352 33.910 1.339.805 10.611
- Azami riskin teminat ile glivence
altina alinmis kismi - - - -

108.145

Vadesi gegmemis/deger diisiikliigline ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 64.352 33.910 1.339.805 10.611

Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis varliklarin net defter degeri

- Teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - -

Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin net
defter degerleri

- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 4.143 - -
- Deger diisiikliigii (-) - (4.143) - -

- Teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - -

108.145
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DIiPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devami)
(e) Kredi Riski (Devamu)

Grup’un 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla finansal arag tiirleri itibartyla maruz kaldigi kredi riskleri asagida belirtilmistir:
Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki mevduat
2013 Iliskili taraf Diger Iliskili taraf Diger Iliskili taraf Diger
Raporlama tarihi itibaryla
maruz kalinan azami kredi riski 71.564 44.569 2.687.992 4.178
- Azami riskin teminat ile glivence
altina alinmis kismi - - - - - -

164.393

Vadesi gegmemis/deger diisiikliigline ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 71.564 44,569 2.687.992 4.178 164.393

Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis varliklarin net defter degeri

- Teminat ile giivence altina alinmig kismi - - - - - -

Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin net
defter degerleri

- Vadesi ge¢cmis (briit defter degeri) - 7.988 - - - -
- Deger diistikliigii (-) - (7.988) - - - -

- Teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - -
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DIPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

Finansal araclarin makul degeri

Makul deger, bir finansal enstriimanin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda goniillii taraflar
arasindaki bir cari igslemde, el degistirebilecegi tutar olup, eger varsa kote edilen bir piyasa fiyati ile en
iyi sekilde belirlenir.

Grup, finansal araglarin tahmini makul degerlerini, halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Ancak piyasa bilgilerini degerlendirip gercek
degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonu¢ olarak burada sunulan
tahminler, her zaman, Grup’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi degerlerin gostergesi
olmayabilir.

Finansal araglarin makul degerinin tahmini i¢in kullanilan yontem ve varsayimlar asagidaki gibidir:
Parasal varliklar

Yabanci para cinsinden bakiyeler donem sonunda yiiriirliikkteki doviz alis kurlar1 kullanmlarak Tiirk
Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bu bakiyelerin kayith degere yakin oldugu éngoriilmektedir.

Nakit ve nakit benzeri degerlerin de dahil oldugu belirli finansal varliklar maliyet degerleri ile
taginirlar ve kisa vadeli olmalar sebebiyle kayith degerlerinin yaklasik olarak makul degerlerine esit
oldugu 6ngoriilmektedir.

Ticari alacaklarm kayith degerlerinin, ilgili siipheli alacak karsiliklartyla beraber makul degeri
yansittig1 ongoriilmektedir.

Parasal yukumlulukler

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle banka kredileri ve diger parasal borg¢larin kayitli degerlerinin makul
degerlerine yaklastig1 varsayilmaktadir.

Uzun vadeli doviz kredileri genellikle degisken faizli oldugundan makul degerleri kayitli degerlerine
yakin olmaktadir. Uzun vadeli banka kredileri ilgili notlarda agiklanmak iizere saptanan gercege uygun
degerleri, s6zlesmenin 6ngordiigli nakit akimlarinin cari piyasa faiz orani ile iskonto edilmis degeridir.

Gercege uygun deger tahmini:

1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere Grup, bilangoda gergege uygun deger iizerinden
Ol¢iilen finansal araglar icin TFRS 7°deki degisikligi uygulamistir. Bu degisiklik, ger¢cege uygun deger
hesaplamalarinin asagidaki hesaplama hiyerarsisinde belirtilen asamalar baz alinarak agiklanmisgtir:

Seviye 1:  Belirli varlik ve yiikiimliiliikler i¢in aktif piyasalardaki kote edilmis fiyatlar.

Seviye 2:  Seviye 1 i¢inde yer alan kote edilmis fiyatlardan bagka varlik veya yiikiimliiliikler i¢in
direkt veya dolayl1 gozlenebilir girdiler.

Seviye 3:  Gozlenebilir bir piyasa verisi baz alinarak belirlenemeyen varlik ve yiikiimliliikler igin
girdiler.
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DIPNOT 27 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

Gerc¢ege uygun deger tahmini (Devami):

Y1l sonu kurlartyla ¢evrilen doviz cinsinden olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayith degerlerine
yaklastig1 kabul edilmektedir.

Nakit ve nakit benzerleri gibi maliyetten gosterilen bazi finansal varliklarin kayith degerlerinin, kisa
vadeli olmalar1 nedeniyle makul degerlerini yansittigi kabul edilmektedir.

Ticari alacak ve borglar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyetleri iizerinden
degerlenmekte ve bu sekilde kayith degerlerinin makul degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir
(Seviye 2).

Aktif piyasalarda ticareti yapilmayan finansal araglarin gercege uygun degeri, degerleme tekniklerinin
kullanilmas1 yoluyla belirlenir. Bu belirleme teknikleri, en az sirketin spesifik tahminleri kadar
giivenilir ve mevcut oldugu durumlarda gozlenebilir piyasa verilerinin maksimum diizeyde
kullanimin1 saglar. Eger bir finansal aracin ger¢ege uygun degeri agisindan gereken tiim Onemli
girdiler gozlenebilir durumdaysa, bu ara¢ Seviye 2 kapsamindadir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihleri itibartyla Grup’un gergcege uygun deger ile Olciilen varlik ve
ylkiimliiliikleri asagidaki gibidir:

Turev finansal araclar 2014 2013
Seviye 1 - -
Seviye 2 (74.932) (56.475)
Seviye 3 - -
(74.932) (56.475)

Grup’un santrallerine iliskin arsalari, yeralt1 ve yeriistii diizenleri, binalar1 ile makine ve techizatlar
31 Aralik 2013 tarihi itibariyle bagimsiz profesyonel degerleme sirketi tarafindan dolayli veya
dolaysiz gozlemlenebilir girdi igeren diger degerleme teknikleri kullanilarak belirlenen makul
degerleri ile 6l¢iilmiistiir (Seviye 2).

DIPNOT 28 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

5 Ocak 2015 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden Zorlu Enerji'nin %99,7 ortakliginda toplam 464
TL karsiligr 10.000 PKR sermayeye sahip ve ana faaliyet konusu riizgar enerjisinden elektrik tiretimi
olan "Zorlu Wind Pakistan (Private) Limited" unvanl bir sirket kurulmus olup, s6z konusu sirketin
Pakistan'da kayit ve tescil iglemleri tamamlanmigtir.

6 Ocak 2015 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden, 31 Aralik 2014 tarihli 6zel durum

aciklamasinda belirtilen kira sertifikasi ihraci nedeniyle EPDK'dan olumlu goériis alinmis olup,
6 Ocak 2015 itibariyla SPK'ya bagvuru yapilmstir.
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DIPNOT 28 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR (Devam)

19 Ocak 2015 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden, 5 Temmuz 2013 ve 14 Agustos 2013 tarihli
ozel durum agiklamalar1 ile EPDK'ya 6nlisans basvurusunda bulunuldugu duyurulan Kirklareli ili
Vize Ilgesi Kiyikdy Mevkii'nde kurulmasi planlanan 1.100 MW giiciindeki dogal gaz kombine ¢evrim
santrali ve Manisa ili Soma ilgesinde kurulmasi planlanan 1.220 MW giiclindeki ithal komiir santrali
projeleri ile ilgili olarak Sirket tarafindan yapilan son degerlendirmeler sonucu yatirim kararmdan
vazge¢ilmistir. S6z konusu projelere iliskin Onlisans bagvurularinin iptali icin EPDK'ya gerekli
basvuru yapilmistir.

21 Ocak 2015 tarihli 6zel durum agiklamasina istinaden, Sirket’in 600.000.000 TL (altiyiizmilyon
Tirk Liras1) tutarin1 agmayacak sekilde, vadesi en fazla 3 (ii¢) yila kadar olmak iizere degisik
vadelerde, Tiirk Lirasi cinsinden, yurt iginde, bir veya birden ¢ok seferde, halka arz edilmeksizin
nitelikli yatirimcilara satig seklinde borglanma araci ihrag edilmesine, bu kapsamda Sermaye Piyasasi
Kurulu'na bor¢glanma araci ihraci basvurusu yapilmasina karar verilmistir. 4 Subat 2015 tarihli 6zel
durum agiklamasina istinaden, planlanan tahvil ihraci ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi Kurulu ve
Borsa Istanbul A.S.'ye gerekli bagvurularda bulunulmustur.

12 Subat 2015 tarihli 6zel durum agiklamasia istinaden, Yozgat il Ozel Idaresi tarafindan Sirkete
Yozgat ili, Sefaatli Ilgesi'nde 3 ayr1 bolgede arama yapmak iizere 10 Subat 2018 tarihine kadar gegerli
olacak 3 adet "Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular Arama Ruhsat1" verilmistir.

13 Subat 2015 tarihli 6zel durum acgiklamasina istinaden, Zorlu Hidroelektrik'nin Sami Soydam-
Sandalcik Baraji ve HES Projesi'ne iliskin elektrik {iretim lisansinin Zorlu Dogal'a devrinden
vazgecilmesiyle ilgili EPDK'ya yaptigimiz basvuru kabul edilmistir.

20 Subat 2015 tarihli 6zel durumu agiklamasina istinaden, Sirket tarafindan ihra¢ edilen
TRSZORNS1616 ISIN kodlu 82.000.000 TL nominal tutarli tahvilin 6. Kupon Odeme D&nemine
fliskin 2.519.531,99 TL'lik faiz 6demesi ve TRSZORNS1517 ISIN kodlu 93.000.000 TL nominal
tutarl tahvilin 6. Kupon Odeme Dénemine Iliskin 2.741.546,93 TL'lik faiz 6demesi yapilmistir.

4 Mart 2015 tarihli 6zel durum aciklamasina istinaden, Sirket, Enerji Piyasalari Isletim A.S.'nin
(EPIAS) Esas Sozlesmesi’ni imzalamustir.
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