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Turkiye Sigorta A.S

Tirkiye Sigorta, 20 Temmuz 2026 tarihinde 2026 yili ikinci ¢eyrek finansal

sonuglarinin degerlendirildigi bir analist toplantisi gerceklestirdi.

Turkiye Sigorta, 2C26 sonug telekonferansinda konsensis beklentilerinin tzerinde
gerceklesen finansal sonuclarini degerlendirirken, performansin temel kaynaginin
teknik karlilik oldugunu vurguladi. Sirket, 2C26 doneminde yillik %46 artisla 7,0
milyar TL (7.021 mn TL) net kar agikladi. Yonetimin paylastigi verilere gore bu
rakam, 6,1 milyar TL seviyesindeki ortalama konsensls tahmininin yaklasik %15,
medyan tahminin ise yaklasik %10 tzerinde gerceklesti. Sirketin ilk yari itibariyla net
kari yilhik %44 artisla 13,5 milyar Tl'ye, dolar bazinda ise %21 artisla 302 milyon
USD'ye yukseldi.

Toplantinin temel mesaji, rekor karliigin yatirrm gelirlerinden degil, dogrudan
sigortacilik faaliyetlerindeki operasyonel performanstan kaynaklandigl yonindeydi.
Yonetim, bu gorust %88 seviyesindeki bilesik oran ile yillik %211 artan safi teknik
kar verileriyle 6n plana ¢ikard.

Sirketin ikinci yariya iliskin mesajlari daha dengeli bir cerceve sundu. Tarimsal
bransta mevsimselligin etkisiyle bilesik oranda normallesme beklenirken, mevcut
teknik disiplinin korunacagl ve sektor ortalamasinin belirgin sekilde altinda

kalinmaya devam edilecegi vurgulandi.
Finansal Sonuglar

TURSG'nin ilk yarida (1Y26) brit prim tretimi yillik %30 artisla 94,2 milyar TL'ye (2,1
milyar USD) ulasirken, dolar bazindaki blyime %9 olarak gergeklesti. 2C26 tekil
bazda ise brit prim tretimi yillik %29 artisla 40,4 milyar TL (890 mn USD, +%10)
oldu. Ayni donemde 6zkaynaklar yillik %67 artisla 61,1 milyar Tl'ye yUkselirken,
yilliklandinimis dizeltilmis 6zkaynak karliligi hem TL hem de dolar bazinda %48

seviyesinde gergeklesti.

Yonetim, 6zkaynak karliliginin %58'den %48'e gerilemesinin sermaye verimliliginde
bir bozulmaya isaret etmedigini, bunun buyik o6lgide %67 oraninda blylyen
ozkaynak tabaninin dogal aritmetik sonucu oldugunu belirtti. Ayrica dolar bazinda
%48 seviyesindeki ¢zkaynak karlihiginin, Tarkiye'nin risk primi dikkate alindiginda
dahi kiresel sigorta sektért agisindan oldukga glcli bir performansi temsil ettigi
gorisl paylasildi.

Toplantida ayrintili sekilde agiklik getirilen basliklardan biri de vergi kalemiydi. Vergi
oncesi kar ceyreklik bazda %47 artmasina karsin net kar tarafinda artisin %9
seviyesinde kalmasinin temel nedeni olarak efektif vergi oranindaki normallesme
gosterildi. Ertelenmis verginin zamanlamasina bagh olarak 1¢26'da %8 gibi olagan
disi distk seviyede gerceklesen efektif vergi orani, 2C26'da %31'e yikselirken ilk
yari ortalamasi kurumlar vergisi ve ertelenmis vergi etkileriyle birlikte %27

seviyesinde gerceklesti.
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Teknik Performans ve Bilesik Oran

Turkiye Sigorta, 2C26 ddéneminde %88 bilesik oran ile sirket tarihinin en disik seviyesine ulasti. Bu oran gegen yilin ayni dénemine gore yaklasik 9
puanlik iyilesmeye isaret ederken, yonetimin paylastigl %92 seviyesindeki piyasa beklentisinin de 400 baz puan altinda gergeklesti.

Bilesik orandaki iyilesme tim ana bilesenlere yayildi. Hasar orani %74'ten %66'ya gerilerken, komisyon orani %11'e disti. Prim Gretimindeki %30'luk
glcli buyimeye ragmen masraf orani ise %12 seviyesinde yatay kald!.

Ybnetim, performanstaki iyilesmeyi iki temel faktérle acikladi. ilk unsur, 2025 yilinin ilk yarisinda zirai don nedeniyle olusan yiiksek hasarlarin yarattig
baz etkisinin ortadan kalkmasiydi. ikinci ve daha dnemli unsur ise baz etkisinden bagimsiz olarak siirdiiriilen operasyonel disiplin oldugu vurgulandi.

Sirket ayrica don felaketi, deprem sonrasi yeniden fiyatlama streci ve faiz soklari gibi olaganisti kosullari kapsayan son on dénemin tamaminda bilesik
orani %100'Un altinda tutmayi basardiklarini vurguladi. Zorunlu trafik sigortasi hari¢ tutuldugunda ise bilesik oranin yaklasik %81 seviyesinde oldugu,
bunun kiresel 6lcekte faaliyet gosteren en yiksek kaliteli hayat disi sigorta sirketleriyle karsilastirilabilecek bir performansi yansittigl ifade edildi. Buna
karsilik sektor genelinde bilesik oranin %113 seviyesinde (1G26 sektor verisi; 1Y26 sektor sonuglari henlz agiklanmadi) bulundugu belirtilirken sirket ile
sektor arasindaki yaklasik 25 puanlik farkin yatirim gelirlerinden degil, tamamen teknik performanstan kaynaklandigi 6zellikle vurgulandi. Aktarilan
yatirim gelirleri haric safi teknik kar, ilk yarida yillik %211 artisla 4,9 milyar TL'ye ulasirken, toplam teknik kar ise %33 artisla 16,5 milyar TL olarak
gerceklesti.

Prim Uretimi ve Segment Gériinimi

ilk yarida prim tretimi yillik %30 artarak, yonetimin yaklagik %16 olarak paylastigi sigorta enflasyonunun belirgin Gzerinde gerceklesti ve yaklagik %12'lik
reel blylmeye isaret etti. Ayni donemde sektor prim tretimi %26 buytrken, Turkiye Sigorta %15 pazar paylyla lider konumunu korudu.

Yénetim, en yakin rakibiyle arasindaki prim tretimi farkinin 126 sonunda 11 milyar TL seviyesindeyken, ilk yari itibariyla 18 milyar TL'nin Gzerine giktigini
belirtti. Uclincii ve dérdiincii biyiik oyuncularla arasindaki farkin ise yaklasik 40 milyar TL seviyesinde bulundugu ifade edildi.

Genel zararlar bransi, %49 prim blylmesiyle 32,6 milyar TL Uretime ulasarak portféyin yaklasik %35'ini olusturdu ve yaklasik 5,0 milyar TL teknik kar
katkisi sagladi. Yonetim, bu segmentteki glicli performansin temel nedeninin zirai don kaynakli yiksek hasar bazinin normallesmesi oldugunu belirtti.

Tarim bransl, %51 pazar payi ve 26,6 milyar TL prim Uretimiyle liderligini surdtrdad.

Yangin ve dogal afetler segmentinde prim Gretimi yillik %25 artisla 22,8 milyar TL'ye ulasirken, bilesik oran %52 seviyesinde gerceklesti. Ceyrek icerisinde
yasanan buylk endustriyel hasarlara ragmen, reaslrans korumasi sayesinde bu hasarlarin segment karliligi Gizerinde anlamli bir olumsuz etki yaratmadigi
ifade edildi.

Kasko tarafinda prim Uretimi %30 artisla 9,9 milyar TL'ye yukselirken, bilesik oran %86 olarak gerceklesti. Yonetim fiyat rekabetinin arttigi mevcut
ortamda marj optimizasyonundan ziyade Urin erisilebilirliginin 6nceliklendirildigini ve bu dogrultuda kontrolll sekilde marjlardan fedakarlik edildigini
belirtti.

Zorunlu trafik sigortasinda prim Uretimi %22 artisla 8,3 milyar TL'ye ulasirken, teknik zarar yillik bazda yaklasik yariya inerek 2,1 milyar TL'den 1,1 milyar
TL'ye geriledi. Bilesik oran ise %152'den %120'ye iyilesmesine ragmen brans teknik zarar Gretmeye devam etti.

Saglik segmentinde ilk yari prim buytmesi %13 ile sinirli goriinse de yénetim, esas ivmenin ikinci ceyrekte gergeklestigini vurguladi. Buna gore saghk
bransinda 2C26 prim Uretimi yillik %76 artti. Bu dénemde zarar yazan kurumsal grup policelerinden kontrollu sekilde ¢ikilirken, bireysel tamamlayici
saglik truinlerinde sigortali sayisi %32 artig gosterdi.

Segment, ilk yarida 309 milyon TL teknik zarar agiklasa da yonetim bunun agresif pazar payi kazanma stratejisinden ziyade medikal enflasyonun altinda
gerceklestirilen bilingli fiyatlama politikasindan kaynaklandigini belirtti. Amag, kisa vadeli karlilik yerine musteri erisimini ve yenileme oranlarini artirmak
olarak ifade edilirken, gerceklestirilen fiyat ayarlamalarinin olumlu etkilerinin yilin ikinci yarisindan itibaren gérilmeye baslanmasinin beklendigi aktarildi.

Kaza ve diger motor disi branslar yaklasik 10 milyar TL prim tretimi gerceklestirirken, 3,1 milyar TL teknik kar katkisi saglad!.
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Yatinim Portfoyli ve Makro Cerceve

Yonetilen varlik blyukligu (arbitraj portfoyu harig) ilk yari sonunda 88,4 milyar TL'ye ulasti. Ayni dénemde yatirim portfoyu %35 getiri saglayarak %32
seviyesindeki yillik TUFE'nin (izerinde pozitif reel getiri iiretmeye devam etti.

Sirket portfoylnin %42'si TL cinsi devlet tahvillerinden olusurken, bu oran gecen yilin ayni donemindeki %34 seviyesine gore belirgin artis gosterdi.
Portfoytn kalan kismi ise %35 yatirm fonlari ve diger varliklar, %13 06zel sektor tahvilleri, %6 TL mevduat, %3 yabanci para mevduat ve %1
Eurobondlardan olustu.

Dolar bazinda net yatirim gelirinin yillik %5 gerilemesi hususunda yonetim bu gériinimiin operasyonel bir zayiflamadan ziyade gecen yilin yiksek faiz
ortaminin yarattig gicli baz etkisinden kaynaklandigini belirtti. Ayrica dezenflasyon sirecine hazirlik kapsaminda portfoy vadesinin uzatildigi, boylece
hem faiz indirimlerinin baslamasi hem de faizlerin mevcut seviyelerde korunmasi senaryolarina karsi daha dengeli bir portféy yapisi olusturuldugu ifade
edildi.

Sermaye, Temettii ve ABB Islemi

Sirketin sermaye vyeterlilik rasyosu %213 seviyesinde gerceklesti. Boylece oran, temettl dagitimi icin referans alinan %135 seviyesinin 78 puan, yasal
asgari seviye olan %115'in ise 98 puan lzerinde kald!.

Turkiye Sigorta, 27 Agustos 2026 tarihinde 3 milyar TL nakit temetti 6deyecek. Yonetim, 2020 yilindaki birlesmeden bu yana hissedarlara dagitilan
toplam nakit temettinin 180 milyon USD'yi astigini belirtti.

Toplantida ayrica, Turkiye Varlik Fonu'nun hizlandiriimis talep toplama (ABB) yontemiyle gerceklestirdigi %5 oranindaki pay satisi da degerlendirildi.
Yonetim, ilk etapta %4,5 olarak planlanan satisin gicld yatirimei talebi nedeniyle %5'e yikseltildigini, islemin yalnizca uluslararasi kurumsal yatirimcilara
gerceklestirildigini ve yaklasik 4,4 kat talep gordigunu aktardi. Bu islem sonrasinda halka agiklik orani yaklasik %23-24 seviyesine yikseldi.

Sirket olasi yeni satislarin tamamen Tirkiye Varlik Fonu'nun tasarrufunda bulundugunu belirtilirken, kamuya agiklanan bilgiler disinda ilave
degerlendirme yapilmadi.

GOrinim ve Beklentiler

Yonetim, tarim bransindaki mevsimsellik nedeniyle ilk yarida gorilen olaganisti teknik performansin ikinci yarida kismen normallesmesini bekliyor.
Buna ragmen bilesik oranin %100 seviyesinin belirgin sekilde altinda kalmaya devam edecegi ve sektor ortalamasina kiyasla glgcli performansin
korunacag ifade edildi. Prim Uretiminde ise sigorta enflasyonunun Gzerinde reel biylime saglanmasinin sirketin temel operasyonel hedeflerinden biri
olmayi srdlrecegi vurgulandi.

Saglk bransinda gergeklestirilen yeniden fiyatlama galismalarinin etkisinin, polige yenileme dénemleriyle birlikte kademeli olarak finansal sonuglara
yansimasi bekleniyor. Yonetim, segmentte kisa vadeli karlliktan ziyade surdirdlebilir biyime ve miusteri kazanimini onceliklendiren stratejisini
korudugunu ifade etti.

1 Temmuz'da yurdrlige giren trafik sigortasi dizenlemelerine iliskin degerlendirmelerde ise Tirkiye Sigorta agisindan ilave tek seferlik karsilik ihtiyaci
ongorilmedigi belirtildi. Yonetim, sektor genelinde dizenlemenin maliyet etkisinin 3C26 itibariyla gorinlr hale gelmesini, 4C26'da ise etkilerin kademeli
olarak azalmasini bekliyor. 2027 yilindan itibaren tahkim ve dava siireclerindeki iyilesmenin disiplinli fiyatlama yapan sirketler agisindan net pozitif katki
yaratabilecegi degerlendirildi.

Alacak kalemindeki yillik yaklasik %60'lik artisin tahsilat performansindaki bozulmadan degil, tretim kompozisyonundaki degisimden kaynaklandigi
belirtildi. Ozellikle kurumsal poligelerin ve tarim bransinin agirliginin artmasinin, taksitli tahsilat yapisi nedeniyle alacak bakiyesini yikselttigi ifade
edilirken, karsilik politikasinda herhangi bir degisiklige gidilmedigi vurgulandi.

izlenebilecek Katalizérler

e 27 Agustos 2026 tarihinde gerceklestirilecek 3 milyar TL tutarindaki nakit temettli 6demesi,

e Tarim bransindaki mevsimselligin ikinci yari bilesik orani Gzerindeki etkisi ve %88 seviyesinden gerceklesecek normallesmenin boyutu,
¢ Saglhk segmentinde yapilan fiyat ayarlamalarinin teknik karliliga yansima hizi,

* Trafik sigortasi dizenlemesinin UGg¢lncl ¢ceyrekten itibaren sektér hasar maliyetleri Gzerindeki etkisi,

e Tlrkiye Varlik Fonu'nun olasi ilave pay satislarina iliskin gelismeler,
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Cari Varhklar Toplami 141.817 169.011 129.805 178.173 37% 92%
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 11.163 13.591 17.159 12.918 -25% 7%
Yahl:nme};\:al Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal 86.507 92.469 67.639 08.173 45% 51%
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 31.482 47.236 32.433 51.944 60% 27%
Cari Olmayan Varliklar Toplami 15.159 15.135 9.552 15.157 59% 8%
Finansal Varliklar 12.366 12.374 7.545 12.374 64% 6%
Maddi Varlklar 2.500 2.473 1.782 2.472 39% 1%
Maddi Olmayan Varlklar 287 282 220 305 39% 0%
Toplam Varliklar 156.976 184.146 139.357 193.330 39% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler Toplami 103.607 124.296 101.013 129.486 28% 67%
Finansal Borglar 79 65 11 53 396% 0%
Esas Faaliyetlerden Borglar 0 0 0 0 - 0%
Sigortacilik Teknik Karsiliklari 807 891 639 1.026 61% 1%
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler Toplami 1.764 3.162 1.800 2.788 55% 1%
Ozsermaye Toplami 51.605 56.689 36.544 61.056 67% 32%
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozsermaye 156.976 184.146 139.357 193.330 39% 100%
Ozkaynaklar ve §zkaynak Biiyiime Aktifler ve Aktif Biiyiime Prim Uretimi ve Prim Uretimi Biiyiime
75000 stoss  150% 250000 weso  180% 100000 #2 50%
60000 120% 200000 130357 150% 80000 125%
45000 90% 150000 120% 60000 100%
30000 60% 100000 45613 90% 40000 24.402 75%
15000 ﬁ“ 30% 50000 1831 60% 20000 *ze [ 50%
0 0% 0 30% 0 25%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mm Ozkaynaklar (Mn TL) «— Ozkaynak Bilyiime mmm Aktifler (Mn TL) —— AKtif Biiyiime mmm Prim Uretimi (Mn TL) «— Prim Uretimi Biiytime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Hayat Disi Teknik Gelir 81.116 23.528 39.473 51.342 30% 312%
Hayat Disi Teknik Gider (-) 58.421 16.637 27.091 34.891 29% 212%
Teknik Boliim Dengesi - Hayat Digi 22.695 6.891 12.382 16.451 33% 100%
Hayat Teknik Gelir 0 0 0 0 - 0%
Hayat Teknik Gider 0 0 0 0 - 0%
Teknik Boliim Dengesi - Hayat 0 0 0 0 - 0%
Emeklilik Teknik Gelir 0 0 0 0 - 0%
Emeklilik Teknik Gider 0 0 0 0 - 0%
Teknik Boliim Dengesi - Emeklilik 0 0 - 0%
Genel Teknik Bolim Dengesi 22.695 6.891 12.382 16.451 33% 100%
Yatirim Gelirleri 34.072 7.996 16.025 19.102 19% 116%
Yatirim Giderleri (-) 26.620 6.676 13.975 16.184 16% 98%
Diger Faal. ve Olagandisi Faal. Gid. ve Zarar. (+/-) -3.194 -1.251 -2.324 -2.171 - -13%
D6nem Net Kari veya Zarari 19.425 6.430 9.334 13.451 44% 82%
Teknik Béliim Dengesi ve Teknik Béliim Dengesi / Prim Uretimi Teknik Bolim Dengesi ve Teknik Bolim Dengesi Biiyime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
7% g W
w eall i &
4000 17 = . 4% 4000 0% 6000 250%
0 0% 0 600% 3000 0%
0 -250%

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Teknik Bolim Dengesi (Mn TL)

w= Teknik Béliim Dengesi / Prim Uretimi

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Teknik Bolim Dengesi (Mn TL)

«== Teknik Boliim Dengesi Blyiime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Kar/Zarar (Mn TL)

=== Net Kar Bllylime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Degerleme Oranlan
Fiyat Kazang 6,1 6,0 5,4 5,2
Piyasa Degeri / Defter Degeri 2,3 2,2 2,3 2,0
Piyasa Degeri / Aktifler 0,8 0,7 0,6 0,6
Hisse Basina Kar (TL) 1,9 2,1 1,5 1,2
Hisse Basina Kar (USD) 0,0 0,1 0,0 0,0
Finansal Yapi Oranlari
Teknik Bélim Dengesi / Prim Uretimi 15,4 12,8 17,0 17,5
Hasar Prim Orani -71,6 -67,5 -74,5 -66,1
Net Kar / Prim Uretimi 13,2 11,9 12,8 14,3
Prim Uretimi Blyiime 45,1 30,0 44,2 29,6
Vergi Oncesi Kar / Prim Uretimi 18,3 12,9 16,7 18,3
Karhlik Oranlarn
Aktif Karlilik 15,3 4,2 8,2 8,1
Ozsermaye Karlligi 48,4 14,3 32,4 27,6
Net Kar Marji 85,6 93,3 75,4 81,8
Ozsermaye Karliligi (%) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
8 8000 6748  geog 6942 6922
60 53 2 6000 = o
3 o &9 4531
40 32 4000
28
20 1. 14 2000
0 0
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari Karlihk Oranlari
vegeri(vin  Degori 1 /K PO Gretmi | Kar  brm  Kar OBS AR Dengesi coyrek NI coyrlinm
TL) (TL) DD Aktifler o vime Marji  Oram Marji 2! Karlilik 1) mnTy) MY )
TURSG 133.000,00 0,00 2,18 5,65 0,69 29,63 17,46 -66,07 88% 28% 8% 16.450,64 9.559,54 13.451 7.021
ANSGR  55.840,00 0,00 1,32 3,90 0,38 - - - - - - - - - -
AGESA  43.812,00 0,00 4,44 7,54 0,09 - - - - - - - - - -
ANHYT 44.204,00 0,00 4,17 7,11 0,09 - - - - - - - - - -
AKGRT  11.380,72 0,00 1,46 4,74 0,30 - - - - - - - - - -
RAYSG 27.901,25 0,00 2,99 7,27 0,66 - - - - - - - - - -
Sigorta Sirketleri Ort. 1,59 19,47 - - - - 5% 9% 2% - - - -
Xu1o0 1,43 21,33 - - - - 55% 10,8% 2% - - - -

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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