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Not: 2023 verisi aksi belirtilmediği sürece 2024 satın alım gücü paritesiyle gösterilmiştir. Yatırımlar enflasyon muhasebesi  (TMS29) etkileri hariç gösterilmiştir. 
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1) Yatırımların çoğunluğu Dağıtım iş kolundan gelmektedir. Enflasyon Muhasebesine tabi olmadan Düzenlemeye Tabi Varlık Tabanı kalemi özelliği taşır ve yatırım harcaması olarak
sınıflandırılmaktadır. Müşteri Çözümleri yatırımları ise Operasyonel Nakit Akışı altında Net İşletme Sermayesi olarak sınıflandırılmaktadır.
2) Düzenlemeye Tabi Varlık Tabanı, düzenleyici mekanizma gereği yıllık olarak yeniden değerlenmektedir.

Görünüm

Faaliyet Gelirleri
(FAVÖK + Yatırım Harcamaları Geri Ödemeleri)

Baz Alınan Net Kar
(Raporlanan Net Kar, İstisnai Kalemler hariç)

Düzenlemeye Tabi Varlık Tabanı (DVT) 2

Yatırımlar1

Hedeflenen temettü ödeme oranı TMS29 uygulanmış Baz Alınan Net Kar’ın en az %80’idir

Enflasyon 
muhasebesine 

tabi değil

52 – 57 milyar TL

~ 7,5 milyar TL

(Önceki 5,0 – 6,0 milyar TL)

21 – 24 milyar TL

80 – 90 milyar TL

2025 Hedefleri

41,2 milyar TL

4,2 milyar TL

15,5 milyar TL

59,0 milyar TL

2024
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9A 2025 Finansal Göstergeler

Faaliyet Gelirleri1

(milyon TL)

Yatırımlar3

(TMS29 etkileri hariç)
(milyon TL)

Baz Alınan Net Kar2

(milyon TL)

9A 24 9A 25

4.182

5.684

%+36

9A 24 9A 25

9.103

11.217+23%

9A 24 9A 25

Net Finansal Borç (NFB) / Faaliyet 
Gelirleri4 (TMS29 etkileri hariç)
(milyar TL)

9A 24 9A 25

-5.033

-2.903

+2.130

Faiz ve Vergi sonrası Serbest 
Nakit Akışı 
(TMS29 etkileri hariç)
(milyon TL)

13

9A 24 9A 25

39.831 42.590
%+7

1.1x 1.0x

NFB
51,9

NFB
52,0

Önceki Görünüm Yeni Görünüm

~7,5

5.0 – 6.0

(milyar TL)

1) Faaliyet Gelirleri: FAVÖK + Yatırım Harcamaları – Tek Seferlik Kalemler   2) Baz Alınan Net Kâr: Net Kâr – Tek Seferlik Kalemler
3) Dağıtım iş koluna ait yatırımların çoğunluğu enflasyon muhasebesine tabi olmadan ve DVT etkin olup, Yatırım Harcamaları olarak sınıflandırılmaktadır. Müşteri Çözümleri yatırımları ise, İşletme Nakit Akışında, Net İşletme 
Sermayesi olarak sınıflandırılmaktadır.    4) Son On iki Ay
Not: 2024 verisi aksi belirtilmediği sürece 2025 satın alım gücü paritesiyle gösterilmiştir. Nakit Akışı, Yatırımlar ve tarifelerle ilgili etkilerin verileri enflasyon muhasebesi  (TMS29) etkileri hariç gösterilmiştir. 



Dalgalı piyasa koşullarına rağmen ana faaliyetlerimiz plan doğrultusunda
devam ediyor

Düzenlemeye 
Tabii Segment

Serbest 
Segment

Dağıtım Perakende

14

9A 24 9A 25

25,1 23,4
%-7

Hacim (TWh)

9A 24 9A 25

%10,4
%13,5

Brüt Kar Marj

9A 24 9A 25

12,5 12,9
%+3

Volume (TWh)

9A 24 9A 25

%3,0
%3,9

Brüt Kar Marjı

Brüt Kar (milyon TL)

30.09.25 30.09.25

71,8

141,6

%+97

Güneş Enerjisi Toplam Kurulu Güç
(MWp)

Toplam Şarj Soketi Sayısı

30.09.24 30.09.25

2.345 2.490

%+6

9A 24 9A 25

4.318
5.717

+1.399

Yatırım 
Harcamaları
(milyon TL)

Düzenlemeye 
Tabi Varlık 
Tabanı
(milyon TL)

Verimlilik ve
Kalite11 (milyon TL)

9A 24 9A 25

8.292
10.343

+2.051

30.09.24 30.09.25

57.047

78.069
%+37

9A 24 9A 25

1.676

4.879

+3.203

Müşteri Çözümleri

1) Yatırım harcamalarının, İşletme giderlerinin, Kayıp/Kaçak Verimliliğinin yanı sıra Kaçak Tahakkuku ve Tahsilatı Verimliliği ile Kalite Primini kapsar.

Not: 2024 verisi aksi belirtilmediği sürece 2025 satın alım gücü paritesiyle gösterilmiştir. Nakit Akışı, Yatırımlar ve tarifelerle ilgili etkilerin verileri enflasyon muhasebesi  (TMS29) etkileri hariç gösterilmiştir.
Düzenlemeye Tabi Varlık Tabanı grafiği, 2024 yılı için 2024 fiyatları ile gösterilmiştir. 



31.12.2024

1.557

11.732

35.448

24.658

-9.539
495

30.09.2025

Kiralama Yükümlülükleri

882

Tahviller

Krediler

Diğer Finansal
Yükümlülükler

10.091

Nakit (TL)

Türev Araçlar

35.108

17.961

-9.488
355

55.771

65.336

862 985

Müşteri Depozitoları

+9.565

Düzenlemeye Tabi Varlık Tabanı Ekonomik Net Borç üzerinde büyüyor

Ekonomik Net Borç Gelişimi (milyon TL) Ekonomik Net Borç Dağılımı (milyon TL)

15

-16.552

9A 2025

Diğer 1.631

Temettü 3.390

Müşteri Depozitoları
Değişimi

55.771

65.336

1.641

Vergi 1.413

Net Faiz Gideri 18.042

Faiz ve Vergi Öncesi 
Serbest Nakit Akışı

YS 2024

+9.565

Finansal Net 
Borç
44.798

Finansal Net 
Borç
52.047

Düzenlemeye Tabi Varlık 
Tabanı
(milyon TL)

31.12.24 30.09.25

59.017

78.069
+19.052

Not: Nakit Akışı, Yatırımlar ve tarife ile ilgili etkiler Enflasyon Muhasebesi (TMS 29) etkileri hariç gösterilmektedir.
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-324

-11.252

-704-107

9A 24

-13.182

-373-177

9A 25

-12.063
-14.056

-1.993

Dağıtım

Müşteri Çözümleri

E-mobilite

Diğer

404

9A 24

515

9A 25

-13.105

9A 24

-9.520

9A 25

+111 +3.585
9A 24 9A 25

-5.033

-2.903

+2.130

Perakende Dağıtım

Tarife Yükündeki iyileşme, Yatırım Harcamalarının ertelenmesi ve faiz yönetimi 
sayesinde Serbest Nakit Akışı iyileşti

Faiz ve Vergi Sonrası Serbest Nakit Akışı (milyon TL) İş kollarına Göre Nakit Etkili Yatırımlar1 (milyon TL)

Tarife Kaynaklı Nakit Etkisi2 (milyon TL)

1) Rakamlar Perakende İş Kolu ve Grup Şirketi’ni içermemektedir. Müşteri Çözümleri yatırımları, Operasyonel Nakit Akışı altında Net İşletme Sermayesi olarak sınıflandırılmaktadır. Dağıtımda yapılan nakit etkili yatırımlar, Yatırım Harcamaları’nın
ilgili KDV ödemesini içermektedir. Haziran ayı sonuna kadar gerçekleşen Yatırım Harcamaları’nın olağan ödeme gecikmeleri sonraki aylara kaydırılmıştır.   

2) Tarifeye dayalı tahsil edilmemiş alacaklar (Faiz giderleri hariç). Not: Nakit Akışı, Yatırımlar ve tarife ile ilgili etkiler Enflasyon Muhasebesi (TMS29) etkileri hariç gösterilmektedir.



17

9A 25

0,3

46,1

9A 24

0,8

45,4

9A 25

Nakit ve Türev 
Enstrümanların Faiz Etkisi

Tahviller ve Krediler

46,4 46,1
-0,3 ppt

Tahviller Krediler

%35

%65

1) 9A 2025 Finansal sonuçlar itibarıyla.
2) Sermaye Piyasası Kurulu
3) 31.12.2024 ile 30.09.2025 arası ortalama
4)Operasyonel FX zararları hariç

%65

%35

25,5
milyar

13,8
milyar

35.7bn

20.3bn

Sürdürülebilir finansman stratejisi ile rekabet üstünlüğü

• 20205’in ilk 9 ayında son eklenen 5,25 milyar TL tahvil ile birlikte toplam 
15,95 milyar TL iki yıllık değişken faizli tahvil ihraç edildi.

• 2025 yılının üçüncü çeyreğinde, cazip faiz oranına sahip sabit faizli
reeskont kredilerinin ikinci dilimi, nominal 3,6 milyar TL olarak 
kullanılmıştır.

• 2025 yılının üçüncü çeyreğinde, her biri 1 milyar TL tutarında olmak 
üzere, 2 yıl ve 7 yıl vadeli iki değişken faizli kredi kullanılmıştır.

• SPK2 tarafından onaylanan 64,05 milyar TL tutarında konvansiyonel 
tahvil ve 20 milyar TL tutarında yeşil tahvil  için raf kayıt tutarları 
kullanılmayı bekliyor. 

Düşük marjlı değişken faizli borçlardan yararlanan finansman stratejisi

Tahviller Krediler

37,1milyar

19,8milyar

İhraç Tutarı 
(milyon TL)

Faiz / Getiri Oranı (%) İhraç Tarihi İtfa Tarihi

2.000 TLREF + 4,75% 3.01.2024 2.01.2026

3.500 TLREF + 4,25% 8.02.2024 5.02.2026

3.255 TLREF + 1,00% 26.07.2024 24.07.2026

1.000 TLREF + 1,00% 30.07.2024 24.07.2026

2.200 TLREF + 1,00% 21.10.2024 19.10.2026

1.500 TLREF + 1,00% 14.11.2024 12.11.2026

670 TLREF + 1,00% 14.11.2024 12.11.2026

4.800 TLREF + 1,00% 10.02.2025 10.02.2027

700 TLREF + 1,00% 11.02.2025 10.02.2027

4.200 TLREF + 1,00% 5.03.2025 3.03.2027

1.000 TLREF + 1,50% 14.05.2025 12.05.2027

5.250 TLREF + 1,50% 18.07.2025 14.07.2027

30.0751

Borç Dağılımı
(Ortalama Borç Dağılımı3. Nakit ve Türev Enstrümanlar hariç (TL))

Enerjisa Finansman Oranları4

(Nakit ve Türev Enstrümanlar dahil Ortalama Faiz Oranları (%))

9A 24
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Vergi ve harçlar

Dağıtım bedeli

Aktif Enerji Maliyeti
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< 7501 Ulusal Tarife

Son Kaynak Tedarik 
Traifesi3

Serbest Tarife4

Regüle Segment
(Değiştirmeye karar verilmezse)

Serbest Segment
(Değiştirmeye karar verilirse)

Ticari
750 – 15.000

Konut
750 – 5.000

Diğer2

750 – 100m

Ticar,
≥ 15.000

Konut
≥5.000

Diğer2

≥ 100m

Ulusal Tarife

Regüle segment(Değiştirilemez)

Görevli tedarik şirketi tarafından sağlanan Tüm tedarik şirketleri tarafından sağlanan
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Sayılarla E-sarj Faaliyet Alanları

✓

✓

✓

ürkiye'deki elektrikli araç satışlarının gelişimi (adet)2,3
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Bize Ulaşın

Ceylanpınar Atay

Investor Relations
Process Leader

+90 537 360 6032

Cem Gökmen Gökkaya

Treasury, Risk,
Investor Relations
and Tax Director

Harun Turan

Investor Relations
Leader

+90 537 301 96 67

Martin Jaeger

Investor Relations and Capital Market 
Financial Regulations Manager

+90 537 301 9680

Tuana Öztaş

Investor Relations
Specialist

+90 537 301 9782

https://enerjisainvestorrelations.com

investorrelations@enerjisa.com

https://enerjisainvestorrelations.com/
mailto:investorrelations@enerjisa.com
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