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TURSG (EU) 2C26 Finansal Sonuclar — Pozitif

2C26 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn)

FVAOK (TLmn)

FVAOK Marji

Net Kar (TLmn) 7.021 6.366 5.508

Turkiye Sigorta 2C26 net kari beklentileri asti.

Turkiye Sigorta 2C26'da piyasa beklentisi olan 6.36mlr TL'ye kiyasla 7.02mlr TL net kar aciklad.
Aciklanan net kar ¢/¢ +%9 ve y/y olarak %46 degisime isaret etmektedir. Daha ytksek teknik
kar (yatinm geliri haric 2C26'da 2.9mir TL, 1Y26 4.9mir TL) bu geyrekte tahminlerimizde
sapmanin ana nedenidir.

1Y26 itibariyla %15 Pazar payi ile liderlik korunurken, 94.2mlr TL tutarindaki prim Gretimi yillik
%30 buylme gostermistir. Bilesik oran %88 ile beklentimiz olan %95'in altinda gerceklesmistir.
Yatirim tarafinda ise sirketin portféyu (arbitraj haric) yillik %26 artisla 88.4mlr TL'ye cikmustir.
Portfoy'de 2C26 itibariyla agirlikh olarak borglanma araclarinin yiksek payr korunmustur. Yatirim
gelirleriyillik %13 artisla 14.4mlr TL (%35 yatinm getirisi) seviyesinde gergeklesmistir.

Sonuclara Olumlu Piyasa Tepkisi Beklemekteyiz

Bilanco tarafinda ¢zsermaye bir dnceki yila gére %67'lik bir artisla 61.06mlr TL'ye ¢cikmistir.
Sermaye yeterlilik orani %213 olurken, 6zkaynak karliligi %48 ile enflasyon Uzerinde kalmayi
strdurmaustar.

2C26 sonuclarini olumlu olarak degerlendirmekteyiz. TURSG hisse senetleri icin 11.0TL/hisse
hedef fiyat Endeks Uzeri getiri tavsiyemiz bulunmaktadir. 2026 beklentilerimize goére hisse
senetleri 6.5x F/K ve 1.9x F/DD ¢arpanlarinda islem gérmektedir. (+)
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Gelir Tablosu (mn TL) 2024 2025 1Y25 1Y26 Y/Y
Hayat Disi Teknik Gelir 59,460 81,116 39,473 51,342 30%
Kazanilmis Primler 42,317 59,892 27,660 39,249 42%
Yazilan Primler 48,170 73,470 33,594 42,885 28%
Yazilan Primler (Brut) 101,366 147,117 72,679 94,213 30%
Kazanilmamis Primler Karsiliginda Degisim - 6319 - 13,581 - 6,200 - 4,155 -33%
Devam Eden Riskler Karsiliginda Degisim 466 4 266 518 95%
Teknik Olmayan Boltimden Aktarilan Yatirim Gelirleri 16,371 19,224 10,808 11,557 7%
Diger Teknik Gelirler 773 2,000 1,004 536 -47%
Hayat Disi Teknik Gider (-) - 42,201 - 58,421 - 27,091 - 34,891 29%
Gerceklesen Tazminatlar - 32,626 - 4,271 - 20,485 - 25,712 26%
Odenen Tazminatlar - 24,554 - 38,531 - 16,010 - 22,633 41%
Odenen Tazminatlar (Bruit) - 33,089 - 54,321 - 20,862 - 28,450 36%
Mutlak Tazminatlar Karsiliginda Degisim - 8072 - 4,040 - 4,475 - 3,079 -31%
Faaliyet Giderleri - 9264 - 1560 - 6,483 - 8960 38%
Diger Teknik Giderler - an - 290 - 123 - 219 78%
Teknik Kar 17,260 22,695 12,382 - 16,451
Yatirim Gelirleri 23,520 34,072 16,025 19,102 19%
Yatirim Giderleri - 22,404 - 26,620 - 13975 - 16,184 16%
Net Yatirim Geliri 1,116 7,452 2,050 2,917 42%
Kurumlar Vergisi - 3901 - 7529 - 3291 - 4951 50%
Net Kar 12,720 19,425 9,334 13,451 44%
Ozsermaye Karlihgi (%) 58% 48% 58% 48%
SYR (%) 181% 215% 194% 213%
Bilesik Oran (%) 99% 97% 97% 88%
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da gikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusunu yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Ucgtnci kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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