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1- GENEL BILGILER

a) Raporun ilgili oldugu hesap dénemi : 01.01.2018 — 30.09.2018
b) Sirketin ticaret unvani . ENERUJISA ENERJi ANONIM SIRKETI
Ticaret sicili numarasi : 800865

Merkez iletigsim bilgileri ile internet sitesinin adresi : Sabanci Center 4. Levent Begiktas-
ISTANBUL
TIf : 0212 385 88 66
Fax : 0212 385 88 55
e-mail : enerjisa-info@enerjisa.com
internet : www.enerjisa.com.tr

c) Sirketin organizasyon, sermaye ve ortaklik yapilari ile bunlara iliskin hesap donemi
icerisindeki degisiklikler

Yénetim Kurulu Uyeleri:

Sirketin Yonetim Kurulu Uyeleri ve bagimsiz Giye ayrimi ile séyledir:

Kivang ZAIMLER - Yénetim Kurulu Baskani

Eric René C. DEPLUET - Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Cenk ALPER - Uye

Manfred Michael PAASCH - Uye

Baris ORAN - Uye

Eva-Maria Verena VOLPERT - Uye

Fatma Dilek YARDIM - Bagimsiz Uye

Mehmet SAMI - Bagimsiz Uye

Yukarida belirtilen Yénetim Kurulu Gyeleri Sayin Kivang ZAIMLER, Eric René C. DEPLUET ve
Manfred Michael PAASCH hari¢ olmak Uzere 29 Mart 2018 tarihinde goéreve baslamis olup, 2021
yilinda gergeklesecek Genel Kurul toplantisina kadar 3 yil streyle segilmislerdir.

Sayin Eric René C. DEPLUET ise 15 Haziran 2018 tarihinden itibaren gegerli olmak Gzere, Yonetim
Kurulu Bagkan Vekili gérevlerinden ayrilan Sayin Keith PLOWMAN'In yerine, Yénetim Kurulu Baskan
Vekili olarak 3 yil sureyle secilmigtir.

1 Temmuz 2018 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere, Yonetim Kurulu Baskani gorevlerinden ayrilan
Sayin Mehmet GOCMEN’in yerine, ayni tarihten gegerli olmak lizere Sayin Kivang ZAIMLER Yénetim
Kurulu Bagkani olarak 3 yil sUreyle secilmigtir.

27 Agustos 2018 tarihinden itibaren gecerli olmak (izere, Yénetim Kurulu Uyesi gérevinden ayrilan
Sayin Eduard Hans-Jochen KLEY'in yerine, ayni tarihten gecerli olmak uzere Sayin Manfred Michael
PAASCH Yénetim Kurulu Uyesi olarak 3 yil siireyle segilmistir.


http://www.enerjisa.com.tr/

Sirketin Ortaklik Yapisi:

Sermaye Payi / Oy Hakki

Ortagin

Ticaret Unvani 8112/2017

30/09/2018

(TL) (%) (TL) (%)

Haci Omer
Sabanci Holding

A.S.

590.534.483,56 50,0 472.427.587,56 40,0

DD Turkey

Holdings S.A.R.L. 590.534.483,56

50,0 472.427.587,56 40,0

Diger (Halka Acik) - - 236.213.792,00 20,0

1.181.068.967,12 100,0 1.181.068.967,12 100,0

TOPLAM

Doénem iginde Sirket Sermayesinde meydana gelen degisiklik:

Sirketimizin 1.181.068.967,12 TL tutarindaki sermayesini temsil eden paylar, Kotasyon Yonergesi'nin
8. maddesi uyarinca kota alinarak; halka arz edilen 236.213.792 TL nominal degerli paylar 8 Subat
2018 tarihinden itibaren Borsa istanbul A.S. Yildiz Pazar'da islem gdérmeye baslamistir.

¢) Varsa imtiyazh paylara ve paylarin oy haklarina iliskin agiklamalar: Bulunmamaktadir.

d) Yénetim organi, list diizey yoneticileri ve personel sayisi ile ilgili bilgiler:

Sirket’'in 30 Eylul 2018 itibariyla organizasyon semasi asagida verilmektedir:
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Yonetimde s6z sahibi olan personel hakkinda bilgi (Raporlama dénemi sonrasindaki
gelismelere gore):

e Hiuseyin Yusuf Ziya Erdem, CEO ve Satis Bagkani (CSO) (Vekaleten)
e Sascha Bibert, CFO

e Fezal Okur,

e Gill Erol, insan Kaynaklari ve Bilisim Bagkani (CHRIO)

e Murat Pinar, Dagitim Is Birimi Baskani (GM)

1 Temmuz 2018 tarihinden itibaren gecerli olmak lUzere, CEO go6revinden ayrilan Sayin Kivang
Zaimler yerine, Sayin Huseyin Yusuf Ziya Erdem CEO olarak atanmistir.

01 Ekim 2018 tarihinden itibaren gecerli olmak lizere, CEQ'ya bagh Strateji ve is Gelistirme Bélim
Bagkanligrna Fezal Okur atanmistir.

01 Ekim 2018 tarihinden itibaren gegerli olmak izere, CEQ'ya bagh insan Kaynaklari ve Bilisim
Baskanligr'na Gl Erol atanmistir.

Sirketimiz yoéneticilerinden CEQ'ya bagli Satis Bagkani pozisyonunda galisan Hiseyin Caglar isimli
ybneticimiz, 30 Eylil 2018 tarihinden itibaren gecgerli olmak Uzere gbrevinden ayrilmistir.

30.09.2018 itibariyle toplam g¢alisan sayisi 9.809'dir.
e) Personele saglanan hak ve menfaatler:

Enerjisa Enerji A.S. blnyesinde calisan personele yilda 12 ayllk maas ve 4 aylik ikramiye
0denmektedir.

f) Varsa; sirket genel kurulunca verilen izin gergevesinde yonetim organi lyelerinin girketle
kendisi veya baskasi adina yaptigi islemler ile rekabet yasagi kapsamindaki faaliyetleri
hakkinda bilgiler:

Yénetim Kurulu Bagkan ve Uyeleri Genel Kurul'da izin almaksizin kendileri ve baskalari namina veya
hesabina bizzat ya da dolayli olarak sirketle herhangi bir islem yapamazlar. 01.01.2018 — 30.09.2018
dénemi icinde Yoénetim Kurulu Uyelerimiz sirket ile ilgili islem yapmamis ve faaliyet konularinda
rekabet edecek girisimlerde bulunmamisglardir.

2- YONETIM ORGANI UYELERI ILE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MALI HAKLAR

Ust Yonetim, Yoénetim Kurulu Baskani ve Uyeleri, Genel Mudur, Birim Bagkanlari ve Direktor gibi Ust
dizey yodneticilerden olugmaktadir. Ust Yénetime 6denen ya da 6denecek olan sirket calisanlarina
saglanan hizmetler ile alakali tcretler asagida bin Turk Lirasi olarak belirtilmigtir:

1 Ocak - 1 Ocak -

30 Eyliil 2018 30 Eyliil 2017

Ust diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar 16.907 15.841
Ust diizey yoneticilere saglanan uzun vadeli faydalar 588 202
Isten gikarilma nedeniyle saglanan faydalar - 107

17.495 16.150




3- ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI

Sirket tarafindan 01.01.2018 — 30.09.2018 ddnemi icerisinde arastirma ve gelistirme c¢alismalari
yapiimamistir.

4- SIRKET FAALIYETLERIi VE FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLIi GELISMELER
a) Donem icgi gerceklesen 6nemli gelismeler:

Sirketimizin halka arzina yonelik taslak izahname, 2017 yili sonunda T.C. Bagbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu'na ("Kurul") onaya sunulmus olup; 25 Ocak 2018 tarihinde Kurul'un 29833736-
105.01.01.01-E.890 sayili karariyla Kurul tarafindan onaylanmistir. Ayni tarihte onayli izahname ve
Ekleri Sirketimizin internet sayfasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (*KAP”) kamuya
aciklanmigtir.

Kurulun Halka Arz onayi cercevesinde, 1-2 Subat 2018 tarihlerinde Borsa disinda halka arzi
gerceklestirilen Enerjisa Enerji A.$.'nin 1.181.068.967,12 TL tutarindaki sermayesini temsil eden
paylar, Kotasyon Ydnergesi'nin 8. maddesi uyarinca kota alinarak; halka arz edilen 236.213.792 TL
nominal degerli paylar 8 Subat 2018 tarihinden itibaren 6,25 TL baz fiyat ile Yildiz Pazar'da islem
gbérmeye basglamistir.

Sirketimiz 2017 Olagan Genel Kurul Toplantisi 29 Mart 2018 tarihinde gerceklestirilmistir. Toplanti
tutanaklari Sirketimizin internet sayfasinda ve KAP’ta kamuya agiklanmistir. Toplantida alinan karar
dogrultusunda:

Sirketimizin 2017 yih faaliyet dénemine ait, Turkiye Finansal Raporlar Standartlari'na goére
dizenlenmis olan Konsolide Finansal Tablolarinin incelenmesi sonucunda, 01.01.2017 - 31.12.2017
doneminde olusan 988.009.000,00 TL net konsolide kardan 54.262.771,98 TL genel kanuni yedek
akce ayrildiktan sonra,

- 1.181.068.967,12 TL sermayeyi temsil eden Hisse Senedi Sahiplerine nakit olarak; net %25,5 brut
%30 oraninda olmak tzere 354.320.690,14 TL kar payi dagitiimasina,

- Kalan miktarin olaganustl yedek akge olarak ayrilmasina,

- Vergi Usul Kanunu hikumlerine gore hazirlanan yasal kayitlarimizda yer alan 51.608.780,62 TL
Gegmis Yillar Zararlarinin Hisse Senedi ihrag Primleriyle kapatiimasina,

nakit kar payinin 3 Nisan 2018 tarihinden itibaren dagitiimasina karar verilmistir.

Grup’un 2017 yih faaliyet dénemine ait dagitiimasina karar verilen nakit kar payr 6demeleri Nisan ayi
icerisinde gerceklesmigtir.

Enerjisa Musteri Cozumleri A.S., E-garj Elektrikli Araclar Sarj Sistemleri A.S. (“E-sarj”)’nin hisselerinin
%80’ini 26 Nisan 2018 tarihinde 4.000.000 TL’ye satin almigtir. Grup bu tutarin 3.997.000 TL’sini diger
maddi olmayan duran varliklar altinda muhasebelestirmistir. Ancak bu bedelin 200.000 TL kismi satin
alim islemini takip eden 13 ay boyunca sarth yukidmliltkler olarak kaydedilecek, s6z konusu stirenin
bitiminde Grup’un saticilara bildirdigi herhangi bir alacagi olmamasi kosulu ile Grup tarafindan
saticilara ddenecektir. E-sarj elektrikli araglar igin sarj aginin isletiimesi ve sarj istasyonu
ekipmanlarinin tedariki ile ilgili faaliyetler yirtutmektedir.

Rekabet Kurumu elektrik dagitim ve elektrik perakende satis sirketleri icin sektdr genelinde bir
inceleme yuritmistir. Bu cergevede, Arallk 2016'da istanbul Anadolu Yakasi elektrik dagitim
bdlgesindeki elektrik dagitim ve gorevli tedarik sirketi ile, Toroslar elektrik dagitim boélgesindeki ve



Baskent elektrik dagitim bolgesindeki gorevli tedarik girketleri hakkinda Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanunun 6. maddesinin ihlal edilip edilmedigini tespit etmek Uzere sorusturma
baglatiimasina karar vermistir.

Rekabet Kurulu 09.08.2018 tarihinde konuya iliskin kisa kararini aciklamis olup, istanbul Anadolu
Yakas! Elektrik Dagitim A.S., Enerjisa istanbul Anadolu Yakasi Elektrik Perakende Satis A.S.,
Baskent Elektrik Perakende Satis A.S. ve Enerjisa Toroslar Elektrik Perakende Satis A.S. sirketlerine
toplam 143.061.738,12 TL idari para ceza verilmesine karar vermistir. Gerekgeli kararin 2018 yil
icerisinde teblig edilmesi beklenmektedir.

S6z konusu ceza, gerekgeli Rekabet Kurulu kararinin tebliginden itibaren 30 gin icerisinde 6denmesi
durumunda %25 oraninda indirime tabi olacagindan, dokuz aylik finansal sonuglarinda
107.296.303,59 TL tutarinda tek seferlik gider olarak yansitiimistir, baz alinan net kar etkilenmemistir.

Kurul, Enerjisa Enerji A.S., Toroslar Elektrik Dagitim A.S. ve Baskent Elektrik Dagitim A.S. hakkinda
idari para cezasi verilmesine gerek olmadigina karar vermistir.

So6z konusu para cezasi ile ilgili olarak istirakler nezdinde butin yasal haklar kullanilacak olup, konu ile
ilgili gelismeler 6zel durumlarin kamuya aciklanmasina iligskin dizenlemelere uygun olarak yatirimcilar
ile paylasilacaktir.

b) Dénem ig¢i faaliyetlere iligkin degerlendirmeler:

Enerjisa Enerji A.S.'nin faaliyetlerinden elde ettigi gelirler (FAVOK + Yatinm Harcamalar Geri
Odemeleri (tek seferlik gelirler/giderler harig) 2017 yilinin ilk dokuz ayinda 1.744 min TL iken, 2018
yihinin ilk dokuz ayinda 991 min TL artig ile 2.735 miIn TL'ye (+%57) yUkselmigtirr.

Enerjisa Enerji’'nin faaliyet gelirlerindeki bu artis agirlikli olarak 2018’in ilk dokuz ay: itibariyle faaliyet
gelirlerinin %88’ini olusturan Dagitim segmentinden kaynaklanmistir. Dagitim faaliyeti gelirlerindeki
degisimin ilk ve temel sebebi finansal gelirlerdeki 366 min TL tutarindaki artis olmustur. 2017 yilinin ilk
dokuz ayinda 5 milyar TL iken, 2018 yilinin ilk dokuz ayinda 6,8 milyar TL'ye ulasan Dizenlenmis
Varlik Tabanina ek olarak, RMGO’nun (Reel Makul Getiri Orani) %11,91’den %13,61’e artmis olmasi,
finansal gelirlerdeki degisimin temel sebebi olarak ifade edilmigtir.

Buna ek olarak, Yatinm Harcamalari Geri Odemeleri 2017 yihnin ilk dokuz ayinda 444 min TL iken,
2018 yilinda 155 min TL artig gostererek 599 min TL olarak gergeklesmistir. Duzenlenmis Varlik
Tabanindan elde edilen getiri artiglarinin yani sira, yeni uygulanmakta olan kalite primi (quality bonus)
mekanizmasinin ve kagak tahsilatlarinin etkisiyle verimlilik kazanglari ve regule kalemlerdeki verimlilik
artmistir. 2017 yihnin ilk dokuz ayina kiyasla verimlilik ve kalite kazanglari asagidaki kalemlerden
dolayi1 209 milyon TL’lik artig gostermistir:

= 2016 ve 2017 yillarina iligkin Yatirm harcamalari gergeklesmelerinden geriye donuk
uygulamayla yaratilan 68 milyon TL kalite primi; ve

= Kacgak tahsilat mekanizmasinin hesaplanmasinda baz alinan taahhuk oraninin %35 oraninda
arttirlmasi ve kagak kullanim tespitine iligkin performansin iyilestiriimesiyle elde edilen ilave
155 milyon TL kagak tahakkuk tahsilati.

Faaliyet gelirlerinde Perakende segmentinin katkisi 2018 yilinda artis gdstermis olup, 2017 yilinin ilk
dokuz ayinda diizenlemeye tabi piyasadaki brit kar 239 milyon TL iken 2018 yilinda 227 min TL artis
gostererek 466 milyon TL olarak gergeklesmistir. ilgili artis temel olarak asa@idaki kalemlerden
kaynaklanmigtir:



= Duzenlemeye tabi piyasadaki satis hacminde artis: Dlzenlemeye tabi satiglar 2017 yilinin ilk
dokuz ayinda 17,1 TWh iken, 10,7 TWh artisla 2018 yilinin ilk dokuz ayinda 27,8 TWh’a
ulasmistir. Bu artig, serbest piyasada 2017 yilinin ilk dokuz ayinda 8,4 TWh olan satis
hacminin 2018 yilinin ilk dokuz ayinda 3,4 TWh’a dismesinden kaynaklanan dusulsu fazlasiyla
telafi etmistir.

= Perakende satis hizmet gelirlerinin dizenlemeye tabi piyasadaki muisteri bazi ve endeks
etkisiyle artmasi.

= YEKDEM maliyetlerinin dizenlemeye tabi brut kar marji hesabina eklenmesi: %2,38 olan
dizenlemeye tabi brut kar marji, YEKDEM maliyetlerini de iceren diger maliyetler Uzerinden
hesaplanmaya baslanmistir.

Enerjisa Enerji A.$.'nin 2017 yihnin ilk dokuz ayinda 284 min TL olarak gerceklesen baz alinan net
kar (tek seferlik gelirler hari¢g) 2018 yilinin ilk dokuz ayinda 340 min TL artarak 624 min TL olarak
kaydedilmistir. FAVOK (Yatirnm Harcamalari Geri Odemeleri harig)'de ki 836 min TL artig, net borg ve
finansman maliyetlerine paralel artan ve 334 min TL artis gOsteren finansman giderleri ile kismi olarak
dengelenmigtir. 2017 yilinin ilk dokuz ayinda %13 olarak gerceklesen ortalama finansman maliyeti,
2018 yilinda %15,9’a yukselmistir. Buna ek olarak, vergi éncesi kardaki artis ve kurumlar vergisi
oranindaki %Z2’lik artis sebebiyle, vergi giderleri 2017 yilinin ilk dokuz ayinda 150 min TL iken, 175 min
TL artisla 2018 yilinin ilk dokuz ayinda 325 min TL'ye ulasmistir.

2017 yilsonunda 7,3 milyar TL olan net borg, ylksek seviyede devam eden yatirimlar ve buna bagli
olarak faiz ve vergi sonrasi acik veren Serbest Nakit Akigi sebebi ile, 2018 yilinin ilk dokuz ayi
itibariyle 8,9 milyar TL olarak gergeklesmigtir.

c) Sirketin ilgili hesap doneminde yapmis oldugu yatirimlara iligkin bilgiler:

Enerjisa 30 Eylul 2018 itibariyle, yaklasik 11,1 milyon dagitim baglanti noktasi ve yaklasik 9,4 milyon
musteri ile en biiyik piyasa katiimcisidir. Biinyesinde Istanbul Anadolu Yakas! Elektrik Dagitim A.S.,
Bagkent Elektrik Dagitim A.S., Toroslar Elektrik Dagitim A.S., Enerjisa istanbul Anadolu Yakasi
Elektrik Perakende Satis A.S., Enerjisa Bagkent Elektrik Perakende Satis A.S., Enerjisa Toroslar
Elektrik Perakende Satis A.S., Enerjisa Musteri Cézimleri A.$. ve E-sarj Elektrikli Araclar Sarj
Sistemleri A.S. olmak Uzere operasyonel sirketleri bulunduran ve ¢ati sirketi olan Sirketimiz, dogrudan
bir yatirrm yapmamakta, altinda bulunan sirketlere istirak etmektedir.

¢) Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile yonetim organinin bu
konudaki gorusu:

Sirketin i¢ kontrol sisteminin etkinligine yonelik i¢ denetim faaliyetleri ic Denetim Bélim Bagkanligrnca
planlanmakta ve icra edilmektedir. Denetim sonuglari, sadece Enerjisa Enerji A.$. bagimsiz Yénetim
Kurulu Uyelerinden olusan Denetim Komitesi ve sirket yonetimi ile paylasiimakta ve planlanan
aksiyonlar takip edilmektedir.

d) Sirketin dogrudan veya dolayl istirakleri ve pay oranlarina iligkin bilgiler:

Sirket’in sahip oldugu dogrudan ortaklik paylari asagidaki gibidir:



Kurulus ve

faaliyet Grup’un sermayedeki pay orani ve

yeri oy kullanma oram % Ana faaliyet konusu

30 Eyliil 2018 31 Arahk 2017
Bagkent Elektrik Dagitim A.S. Ankara 100 100 Elektrik Dagitim
Hizmetleri
Enerjisa Elektrik Perakende Satis A.S. Ankara 100 100 Elektrik Perakende
Satis Hizmetleri
Istanbul Anadolu Yakas1 Elektrik Dagitim A.S. Istanbul 100 100 Elektrik Dagitim
Hizmetleri
Enerjisa Istanbul Anadolu Yakasi Elektrik Perakende Istanbul 100 100 Elektrik Perakende
Satis A.S. Satis Hizmetleri
Toroslar Elektrik Dagitim A.S. Adana 100 100 Elektrik Dagitim
Hizmetleri
Enerjisa Toroslar Elektrik Perakende Satig A.S. Adana 100 100 Elektrik Perakende
Satig Hizmetleri
Enerjisa Miisteri Coziimleri A.S. Istanbul 100 100 Miisteri Coziimleri ve
Dagitik Uretim
Hizmetleri
E-sarj Elektrikli Araglar Sarj Sistemleri A.S. Istanbul 80 - Elektrikli Araglar Sarj

Sistemleri Hizmetleri
e) Sirketin iktisap ettigi kendi paylarina iligkin bilgiler:

Sirketin ilgili ddnemde iktisap ettidi kendi payi yoktur.
f) Hesap donemi icerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iligkin agiklamalar:

Sirketimizin 01.01.2018 — 30.09.2018 doénemi TMS’ye goére hazirlanan ara dénem o6zet finansal
raporlari bagimsiz denetimden gegmemistir.

Sirketimiz ile ilgili olarak 30.09.2018 dénemi icerisinde kamu denetimi gerceklestiriimemistir.

g) Sirket aleyhine acgilan ve sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki
davalar ve olasi sonuglari hakkinda bilgiler:

01.01.2018 — 30.09.2018 donemi icerisinde Sirket aleyhine acilmis olan ve Sirketimiz mali durumunu
ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikte dava bulunmamaktadir.

g) Mevzuat hiikiimlerine aykiri uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi liyeleri hakkinda
uygulanan idari veya adli yaptirimlara iligkin agiklamalar:

Sirket ve Yonetim Kurulu Gyeleri hakkinda mevzuata aykiri uygulamalar nedeniyle uygulanmis adli ya
da idari yaptirim bulunmamaktadir.

h) Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulasilamadigi, genel kurul kararlarinin
yerine getirilip getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigsa veya kararlar yerine getiriimemisse

gerekgelerine iligkin bilgiler ve degerlendirmeler:

Sirketimiz 01.01.2018 — 30.09.2018 dénemi bitge hedeflerine dnemli bir sapma meydana gelmemisgtir.



1) Dénem igerisinde olaganiistii genel kurul toplantisi yapilmigsa, toplantinin tarihi, toplantida
alinan kararlar ve buna iligkin yapilan islemler de dahil olmak Uzere olaganustu genel kurula
iligkin bilgiler:

Yapiimamisgtir.

i) Sirketin yil icinde yapmig oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
cercevesinde yapilan harcamalara iligkin bilgiler:

Sirketimiz 01.01.2018 — 30.09.2018 dénemi icinde 133.213 bin TL bagis ve yardimda bulunmustur.

]) Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; hakim sirketle, hdkim sirkete bagh bir sirketle, hakim
sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararina yaptigi hukuki islemler ve
gecmis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona bagh bir sirketin yararina alinan veya
alinmasindan kaginilan tum diger onlemler:

Haci Omer Sabanci Holding A.S., DD Turkey Holdings S.A.R.L. ile veya onlara bagh bir sirketle veya
yonlendirmesiyle onlarin ya da onlara bagh bir sirketin yararina yaptigimiz herhangi bir hukuki islem
ve Haci Omer Sabanci Holding A.S., DD Turkey Holdings S.A.R.L. ya da onlara bagh bir sirketin
yararina alinan veya alinmasindan kacginilan dnlemler bulunmamaktadir.

k) isletmenin finansman kaynaklari ve varsa gikarilmis bulunan sermaye piyasasi araglarinin
niteligi ve tutan

Enerjisa Grubu, agirlikli olarak Turk bankalarindan Tuark Lirasi cinsinden yaptigi borglanmalarla
finansman kaynagi yaratmaktadir. 30 Eylil 2018 itibariyle, Grup'un dolasimdaki tahvil stogu
1.352.000.000 TL tutarindadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 21 Temmuz 2017 tarih ve 28/961 sayili karari ile onaylanan ihrac
Belgesi kapsaminda; Grup tarafindan 5 Nisan 2018 tarihinde 1.820 gin vadeli, 162.000.000 TL
nominal bedelli, 6 ayda bir kupon ddemeli ve vade sonunda anapara édemeli TUFE’ye endeksli tahvil
ihrag edilmistir.

I) Bilango Tarihinden Sonra Meydana Gelen Olaylar

EPDK, 1 Ekim 2018 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere, ulusal tarifede mugsteri gruplarina goére
reaktif enerji bedelinde %14,1 - %27 degisen oranlarda artis, dagitim bedelinde %3 oraninda azahsg
yapildigini duyurmustur.

m) Finansal tablolarda yer almayan ancak kullanicilar ig¢in faydali olacak diger hususlar
Yoktur.

n) Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; (1) bendinde bahsedilen hukuki islemin yapildigi veya
onlemin alindigi veyahut alinmasindan kaginildigi anda kendilerince bilinen hal ve sartlara
gore, her bir hukuki islemde uygun bir kargi edim saglanip saglanmadigi ve alinan veya
alinmasindan kaginilan onlemin sirketi zarara ugratip ugratmadigi, sirket zarara ugramigsa
bunun denklestirilip denklestiriimedigi:



Sirketimiz hakim sirketler ve onlara bagli sirketlerle 01 Ocak 2018 - 30 Eylul 2018 Faaliyet Yilinda
dogru ve durist hesap verme ilkelerine uygun olarak yapilan tim islemlerde tarafimizca bilinen hal ve
sartlara goére, hakim sirketlerin yonlendirmesi ile hakim sirketlerin ya da onlara bagh bir sirketin
yararina yaptigi hukuki islemler ve 01.01.2018 — 30.09.2018 faaliyet doneminde hakim sirketlerin ya
da onlara bagl bir sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan tim énlemler rapor halinde
degerlendirilmigtir. 01.01.2018 — 30.09.2018 Faaliyet ddnemine iliskin olarak bilinen hal ve sartlara
gore olusan bir islemden dolayi sirketimiz zarara ugramamistir.

5- FINANSAL DURUM

a) Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iliskin yo6netim organinin analizi ve
degerlendirmesi, planlanan faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler
karsisinda sirketin durumu:

Sirketimizin 01.01.2018 — 30.09.2018 doénemi mali sonugclari ekli Bilangco ve Gelir tablosunda
verilmektedir.

b) Ge¢mis yillarla karsilastirmali olarak sirketin yil icindeki satiglari, verimliligi, gelir olugturma
kapasitesi, karlihgi ve bor¢/6z kaynak orani ile sirket faaliyetlerinin sonuglan hakkinda fikir
verecek diger hususlara iligkin bilgiler ve ileriye donuik beklentiler:

Sirket’in 30.09.2018 itibariyle brut satis kari 3.495.574.000 TL’dir.

Sirketin net bor¢ / 6zkaynak orani 01.01.2018 — 30.09.2018 donemi itibariyle ise %58 olarak
gerceklesmigtir.

Sirketin gelir riski altinda olmasi 6ngérulmemektedir.

c) Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina iligkin
tespit ve yonetim organi degerlendirmeleri:

Sirketin, Tlrk Ticaret Kanunu 376. Maddesi uyarinca yapilan degerlendirmelere gore, borca batiklik
durumu mevcut degildir.

¢) Varsa sirketin finansal yapisini iyilestirmek igin alinmasi diigsinulen 6nlemler:

Sirket’in finansal ve sermaye yapisi guglu oldugu igin finansal yapisini iyilestirmek icin herhangi bir
Onlem alinmasi disunulmemektedir.

6- DONEM iGINDE ESAS SOZLESMEDE YAPILAN DEGISIKLIKLER VE NEDENLERI,

29 Mart 2018 tarihinde gergeklestirilen Olagan Genel Kurul'da, Sermaye Piyasasi Kurulu ve T.C.
Gumruk ve Ticaret Bakanlhigr'ndan alinan izinlere uygun olarak Sirket Esas Sézlegsmesi’nin “Amacg ve
isletme Konusu” baglikli 4. Maddesi sirketin fiili faaliyeti ile uyumunu saglamak amaciyla
degistirilmigtir.

7- RISKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRMESI

Enerjisa’nin Risk Yoénetim sistemi operasyonel, stratejik ve finansal planlarini etkileyebilecek tum risk
ve firsatlarin tanimlanmasini, gesitli metodolojiler kullanarak degerlendiriimesini, siniflandiriimasini ve
risklerin azaltiimasini hedefler. Bu sistemin nihai amaci yonetim organlarina seffaflik saglamak ve
duzenli raporlamalar ile karar alma streclerine etki etmektir.



Enerjisa’nin maruz kaldidi risk ve firsatlar detayl bir tanimlama ¢alismasi ile kimliklendirilir. Her bir risk
ve firsat icin en iyi ve en kot degerler gerceklesme olasiliklari ile birlikte modellenir. Sayisal olarak
ifade edilmesi mimkin olmayan, ancak Sirket'in stratejik ve operasyonel faaliyetlerinde olumsuzluk
yaratma potansiyeli olan riskler etki seviyelerine ve gerceklesme beklentilerine gore dnceliklendirilerek
Kalitatif Riskler olarak takibe alinir. Bu c¢alismalar ydnetim organlarina ve Riskin Erken Tespiti
komitesine dizenli olarak sunulan Risk ve Firsatlar raporunun temelini olusturur.

a) Enerjisa Risk Yonetim Sistemi

Enerjisa’nin Risk Yonetim Sistemi operasyonel, stratejik ve finansal planlarini etkileyebilecek tim risk
ve firsatlarin tanimlanmasini, gesitli metodolojiler kullanarak degerlendiriimesini, siniflandiriimasini ve
risklerin azaltiimasini hedefler. Bu sistemin nihai amaci yonetim organlarina seffaflik saglamak ve
dizenli raporlamalar ile karar alma sureclerine etki etmektir.

b) Temel Risk ve Firsatlar

Elektrik dagitim ve perakende satis faaliyetlerinin dogasi geredi, Enerjisa deger zincirinde ¢esitli risk
ve firsatlara tabi olunur. Kaynaklarina gére maruz kalinan risk ve firsatlar dort ana baglikta
siniflandirilir ve bu dogrultuda yonetilir.

i Regulasyon Risk ve Firsatlari

Elektrik dagitim ve perakende satis faaliyetleri EPDK denetiminde yuritilen dizenlemelere tabi
faaliyetlerdir ve Elektrik Piyasasi Kanunu ve ikincil mevzuat tarafindan belirlenen esaslara goére
dizenlenir. Enerjisa dizenlemeye tabi musterilerine EPDK’'nin lcer aylik dénemler icin belirledigi
Ulusal Tarife’yi uygulamaktadir. Ulusal Tarife, diger kalemlerin yani sira, Perakende Satis
Tarifesi’'nden ve Dagitim Tarifesi’'nden olusmaktadir. EPDK, her tarife donemi igin (Dagitim Tarifesi’'ni
ve Perakende Satis Tarifesi’ni de kapsamakta olan) Ulusal Tarife’nin kalemlerini tespit etmektedir.
icinde bulundugumuz Ugiinci tarife dénemi, 2016 ila 2020 yillar arasindaki dénemi kapsamaktadir.
Ancak tlketicilerin faturalarina yansitilan son Dagitim Tarifesi ve Perakende Satig Tarifesi tutarlari,
piyasa maliyetlerindeki degisikliklerin tarifelere yansitilabilmesi amaciyla, EPDK tarafindan Uger ayhk
doénemler icin belirlenmektedir.

Sirket gelirinin blylk ¢ogunlugu EPDK tarafindan belirlenen tarife ile iligkili olan elektrik dagitim
faaliyetlerinden ve duzenlemeye tabi musterilere gergeklestirilen perakende satislardan elde edildigi
icin bu tarifenin herhangi bir bilesenindeki degisiklik Enerjisa’nin planlarindan dnemli dlgtide sapmaya
yol acabilir.

Ayrica EPDK tarafindan dizenlenen ydnetmelikler, dider hususlarin yani sira, perakende satis ve
dagitim faaliyetlerine iligskin organizasyonel ve operasyonel gereklilikler ve sinirlamalar da igerir. Bu
gereklilik ve sinirlamalar regulasyon otoriterleri tarafindan (gogunlukla EPDK) denetlenir ve herhangi
bir uyumsuzluk saptanmasi Enerjisa’nin finansal ve operasyonel planlarini olumsuz etkileyebilir.

Enerjisa regulasyon risk ve firsatlarini ydnetebilmek icin sektdr katiimcilari ile duzenli ve yapici
inceleme galismalarinda bulunur. Ayrica sistematik projeler ve seffaf raporlamalar araciligi ile piyasa
lideri olarak diger piyasa katilimcilari ile rasyonel ve gercege dayali gérismeler yapar.



ii. Piyasa Risk ve Firsatlari

Enerjisa finansal borglari sebebi ile finansal piyasalardaki faiz oran dalgalanmalarina ve YEKDEM
mekanizmasi sebebi ile de kur dalgalanmalarina maruz kalr.

Enerjisa perakende satis faaliyetleri kaynak bulma stratejisi sebebi ile emtia piyasalarindaki
tezgahUstu piyasa fiyat ve hacim dalgalanmalarina, dagitim faaliyetlerindeki malzeme alimlari sebebi
ile de (alimlar TL bazinda gergeklesir ancak fiyatlari emtia piyasalarindaki fiyatlar ile yidksek
korelasyona sahiptir) diger Urln fiyat dalgalanmalarina maruz kalir.

Enerjisa fiyat, kur, talep vb. gibi piyasa parametrelerini en gercekg¢i sekilde tahmin edebilmek igin
sistematik yaklasimlar kullanir. Mevcut ve beklenen pozisyonlar dizenli olarak kontrol edilir ve
hedging islemleri ile optimum bir seviyede tutulur. Hedging stratejileri ve bu stratejilerin verimliligi
duzenli olarak finans komitesi ve emtia risk komitesinde gorugulur.

iii. Kredi Risk ve Firsatlari

Enerjisa Perakende Sirketleri diizenlemeye tabi ve diizenlemeye tabi olmayan satiglari sebebi ile kredi
riskine maruzdur.

Enerjisa Dagitim Sirketleri ise kendi dagitim bdlgelerinde bulunan ve genel aydinlatma kullanan
dagitim sistemi kullanicilari (belediyeler ve il 6zel idareleri) sebebi ile kredi riskine maruzdur. Ancak
dagitim sirketleri vadesi ge¢cmis alacaklar igin iki yil sonunda geri 6deme alabildikleri i¢in maruz
kalinan kredi riski gelir Gzerinde degil nakit akisi Gzerinde olumsuz bir etki dogurur. Enerjisa ayrica
finansal taraf (cogunlukla kreditorler) islemleri sebebi ile kredi riskine maruzdur.

Enerjisa dizenlemeye tabi musterilerden glivence bedeli, serbest musterilerinden ise teminat mektubu
ya da diger tUrlerde teminatlar alarak mevcut ve ileriye déndk faturalarini giivence altina alir ve kredi
riskini yénetir. Zamaninda faturalama, etkin galisan bir alacak yonetimi ve blylk masgterilerin kredi
derecelendirmesi Enerjisa’nin kredi riskini mimkun oldugunca azaltmasina yardimci olur.

Finansal taraflardan dogan kredi riskini azaltmak igin raporlama ve takip faaliyetlerinin yani sira banka
portfdylinun gesitlendiriimesi ve kredi portféytundeki finansal enstrimanlar kullanilir.

iv. Operasyonel Riskler

Enerjisa’nin deger zincirindeki tiim siregler Bilgi Teknolojileri, is Saghgi ve Givenligi, Cevre ve
Reputasyon ile ilgili operasyonel risklere maruz kalir.

Tdm operasyonel riskler igin ilgili prosedirler ve politikalar olusturulur ve Enerjisa’nin kalite
sistemlerinde yayinlanir. Gergeklesmeleri gézden gecgirmek ve riski azaltici faaliyetleri ydonetmek igin
gorevlendirilmis komiteler bulunur.

c) Enerjisa Risk Yonetimi Prosedirii

Enerjisa’nin maruz kaldigi risk ve firsatlar detayli bir tanimlama caligmasi ile kimliklendirilir. Her bir risk
ve firsat icin en iyi ve en koétu degerler gerceklesme olasiliklari ile birlikte modellenir. Sayisal olarak
ifade edilmesi mimkin olmayan, ancak sirketin stratejik ve operasyonel faaliyetlerinde olumsuziuk
yaratma potansiyeli olan riskler etki seviyelerine ve gergceklesme beklentilerine gore onceliklendirilerek



Kalitatif Riskler olarak takibe alinir. Bu galismalar yonetim organlarina ve Riskin Erken Tespiti
komitesine dizenli olarak sunulan Risk ve Firsatlar raporunun temelini olusturur.
d) Enerjisa Riskin Erken Tespiti Komitesi

Enerjisa Yoénetim Kurulu risklerin yonetilmesi icin Riskin Erken Tespiti Komitesi'ni gérevlendirmistir.
Kurul Enerjisa Finans Baskanr'nin yani sira Yénetim Kurulu’ndan atanan dyelerden (bagdimsiz tyeler
de dabhildir) olusur. Toplanti gindeminde Risk ve Firsatlar Raporu’nun yani sira kritik 6neme sahip
onceliklendirilmis bir konunun incelenmesi bulunur. Komite her toplanti sonrasinda Yénetim Kurulu’na
dogrudan raporlama yapar.

Komitenin sorumlulugu Yénetim Kurulu’'na sirketin varligini ve stratejilerini tehlikeye atacak risk ve
firsatlarin tanimlanmasi, ilgili risk azaltici aksiyonlar, erken tespitler ve Onlemler konusunda
tavsiyelerde bulunmaktir. Yénetim Kurulu incelemesini takiben mutabik kalinan kararlar Enerjisa CFO
ve Riskin Erken Tespiti Komitesi yonetiminde uygulanir.

Riskin Erken Tespiti komitesi yilda en az doért kere (Ceyrek kapanis dénemlerinde olmak Uzere)
toplanir. 2018 yilinin ilk 9 ayinda Enerjisa Riskin Erken Tespiti komitesi t¢ kez toplanmistir. Toplanti
tarihi ve detayli inceleme konusu asagidaki tabloda gosterilmistir.

Toplanti Tarihi Detayl inceleme Konusu

20 Subat 2018 Dagitim Is Kolunda One Cikan Regiilasyon
Konulari

2 Mayis 2018 Enerjisa Risk Yonetimi Uygulamalarinin Bagimsiz
Uyelere Tanitiimasi

31 Temmuz 2018 Risk Yonetimi Politikasi, Riskin Erken Tespiti
Komite  Tuzuagu Gozden Gecirme  ve
Onaylanmasi

Saygilarimizla,

Rapor tarihi: 05.11.2018

Huseyin Yusuf Ziya Erdem, CEO Sascha Bibert, CFO




ENERJISA ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2018 TARIHLi ARA DONEM

OZET KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.
TL disindaki para birimleri aksi belirtilmedik¢e bin olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmemis / gecmis /

cari donem onceki donem

30 Eyliil 31 Aralhk

VARLIKLAR Not 2018 2017
Doénen Varlhiklar 6.373.703 4.077.430
Nakit ve Nakit Benzerleri 22 249.341 172.750
Finansal Varliklar 8 800.149 691.860
Ticari Alacaklar 6 3.688.758 2.382.440
[liskili Taraflardan Ticari Alacaklar 5 133.810 40.859
[liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 3.554.948 2.341.581
Diger Alacaklar 7 666.958 439.967
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 5 - 598
[iskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 666.958 439.369
Tiirev Araglar 20 625.450 19.867
Stoklar 150.867 101.754
Pesin Odenmis Giderler 162.445 199.638
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 18 9.015 11.215
Diger Donen Varliklar 20.720 57.939
Duran Varhklar 15.774.154 14.508.548
Diger Alacaklar 7 779.316 473.505
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 779.316 473.505
Tiirev Araclar 20 22.907 24.187
Finansal Varliklar 8 7.083.034 5.746.571
Maddi Duran Varliklar 9 152.239 154.059
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10 7.528.221 7.687.296
Serefiye 2.730.031 2.730.031
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.798.190 4.957.265
Pesin Odenmis Giderler 1.888 4.840
Ertelenmis Vergi Varligi 18 41.660 209.957
Diger Duran Varliklar 164.889 208.133
TOPLAM VARLIKLAR 22.147.857 18.585.978




ENERJISA ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2018 TARIHLi ARA DONEM

OZET KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.
TL disindaki para birimleri aksi belirtilmedik¢e bin olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmemis / gecmis /
cari donem onceki donem
30 Eyliil 31 Aralhik
KAYNAKLAR Not 2018 2017
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 7.446.219 4.832.034
Kisa Vadeli Finansal Yiikiimliiliikler 19 1.917.527 795.658
Uzun Vadeli Finansal Yiikiimliiliiklerin
Kisa Vadeli Kisimlari 19 2.340.147 1.143.282
Diger Finansal Yikiimliilikler 19 50.760 30.009
Ticari Borglar 6 1.847.121 1.512.499
Iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 5 17.142 145.093
[liskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 1.829.979 1.367.406
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 52.254 49.983
Diger Borglar 7 244.789 185.990
[liskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 244.789 185.990
Tiirev Araclar 20 607 1.797
Ertelenmis Gelirler 414.202 605.658
Donem Kar1 Vergi Yiikiimliligi 18 16.420 3.725
Kisa Vadeli Karsiliklar 293.172 179.962
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin
Kisa Vadeli Karsiliklar 3.885 22.724
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 289.287 157.238
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 269.220 323.471
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 8.352.254 7.873.541
Uzun Vadeli Finansal Yiikiimliiliikler 19 5.145.113 5.269.080
Diger Finansal Yikiimliilikler 19 379.954 279.657
Diger Borglar 7 1.482.152 1.140.458
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 1.482.152 1.140.458
Ertelenmis Gelirler 1.771 1.161
Uzun Vadeli Karsiliklar 109.857 92.732
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin
Uzun Vadeli Karsiliklar 109.857 92.732
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 18 1.233.407 1.090.453
TOPLAM YUKUMLULUKLER 15.798.473 12.705.575




ENERJiSA ENERJi A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2018 TARIHLi ARA DONEM

OZET KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.
TL digindaki para birimleri aksi belirtilmedikge bin olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmemis / gecmis /
cari donem onceki donem
30 Eyliil 31 Arahk
KAYNAKLAR Not 2018 2017
Ozkaynaklar 6.349.384 5.880.403
Kayitl Sermaye 12 1.181.069 1.181.069
Sermaye Diizeltme Farklar1 12 2.784.755 2.836.364
Toplam Sermaye 3.965.824 4.017.433
Diger Fonlar 4.340 4.340

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Giderler (5.241) (5.241)

Tamimlanmis Fayda Planlarinin Birikmis
Yeniden Olgiim Kayiplar (5.241) (5.241)
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler 59.036 -
Riskten Korunma Kazanclari 59.036 -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 12 216.612 185.265
Gegmis Yillar Karlari 1.344.547 690.597
Net Donem Kari 764.266 988.009
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 22.147.857 18.585.978




ENERJISA ENERJI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2018 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT

OZET KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR VE DiGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.
TL disindaki para birimleri aksi belirtilmedik¢e bin olarak ifade edilmistir.)

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT KAR

Genel Yonetim Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

FINANSMAN GELIRLERI / (GIDERLERI)
ONCESIi FAALIYET KARI

Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)

VERGIi ONCESi KAR

Vergi Gideri

Doénem Vergi (Gideri) / Geliri
Ertelenmis Vergi (Gideri)

DONEM KARI

DiGER KAPSAMLI GELIR VE GIDERLER

Kar veya zararda yeniden simiflandirilmayacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler
Tammlanmig Fayda Planlar
Yeniden Olgiim Kazanglar
Diger Kapsamli Gelirlere Iliskin Vergiler

Kar veya zararda yeniden siniflandirilacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler
Riskten Korunma Kazanglart
Diger Kapsamli Gelirlere Iligkin Vergiler

TOPLAM KAPSAMLI GELIR

Hisse basina kazang
Hisse bagina kazang (kr)

Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden denetimden denetimden
gecmemis / gecmis / gecmemis / gecmis /

cari donem onceki donem cari donem onceki donem

1 Ocak - 1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Temmuz -

Not 30 Eyliil 2018 30 Eyliil 2017 30 Eyliil 2018 30 Eyliil 2017
13 12.498.599 8.591.508 4.671.571 3.083.171
14 (9.003.025) (6.137.141) (3.449.632) (2.265.780)
3.495.574 2.454.367 1.221.939 817.391

15 (1.286.855) (1.035.284) (449.583) (354.013)
16 308.069 116.269 176.966 31.606
16 (492.044) (250.587) (199.105) (43.152)
2.024.744 1.284.765 750.217 451.832

17 74.105 73.344 17.930 57.707
17 (1.010.005) (754.006) (388.552) (259.604)
1.088.844 604.103 379.595 249.935
(324.578) (150.137) (114.301) (58.758)
18 (29.984) (56.533) 8.794 (32.379)
18 (294.594) (93.604) (123.095) (26.379)
764.266 453.966 265.294 191.177
- - - 109

- - - 136

- - - 27)
59.036 - 33.885 -

20 75.687 - 43.443 -
18 (16.651) - (9.558) -
823.302 453.966 299.179 191.286

12 0,65 0,38 0,22 0,16



