DenizYahirm

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AGESA
Mevcut Fiyat (TL) 244.60
Hedef Fiyat (TL) 366.00
Getiri Potansiyeli (%) 49.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 148.08 264.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 50
Sermaye (min TL) 180
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 44,028
Hedeflenen Piyasa Degeri 65,880
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -1% 4% 52% 14%
BIST100 Rolatif Getiri 4% 10% 20% -6%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 05 Agustos 2026 tarihi itibariyledir.

Finansallar (min TL) 2023 2024 2025 2026T
Briit prim Uretimi 7,353 14,086 24,074 33,102
Net kar 1,374 2,755 5,150 7,488
Ozsermaye 2,951 5,340 9,576 13,059

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Finansallar
(min TL)
Net kar 2,066 1,954 1,921 1,921
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey
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Agesa Hayat Emeklilik (AGESA TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

Agesa, 2C26 konsolide olmayan finansallarinda, 2.066 milyon TL net kar agikladi.
Deniz Yatinm olarak bizim beklentimiz 1.954 milyon TL ve piyasadaki medyan
beklenti 1.921 milyon TL seviyelerinde bulunuyordu. Sirket’in net kar rakami
ceyreklik bazda %16, yillik bazda %64 artis gostermistir.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
v’ Gliglii prim tiretimi ve artan fon biiyiikliigiine ek olarak artan teknik karlilik.

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

X —
= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Hayat sigortasi segmentinde artan prim iiretimi rakamina ek olarak
yatirnm gelirlerinin destegiyle artan karhlik rakami paralelinde Sirket,
glcli finansal sonuglar agiklamistir. Bu dogrultuda agiklanan sonuglari
olumlu olarak degerlendiriyoruz.

m 382,4 milyar TL'lik fon blyikligi ve yaklasik %19,4 pazar payi ile sektorde ikinci
sirada yer alan Sirket, fon buyukligini Haziran ayi itibariyla yillik bazda %53
oraninda artirmayr basarmistir. Emeklilik tarafinda siiregelen teknik zarar,
2C26 doneminde de devam etmigstir. Emeklilik teknik zarari, 2¢26 déneminde
343 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

m Hayat sigortasi tarafinda, toplam prim Uretimi 2C26 déneminde gegen yilin ayni
doénemine gore %46 artis gostermistir. Bu dénemde 8.398 milyon TL prim Uretimi
gerceklesmistir. 2¢26 déneminde hayat teknik bolim dengesi gegen yilin ayni
donemine gore %23 artis gostererek 1.405 milyon TL’ye ulagmistir.

m Yatinm gelirleri ceyreklik bazda %46, yillik bazda ise %39 artisla teknik geliri

desteklemistir. Yatirim gelirleri bu donemde 2.012 milyon TL olmustur.

m 2C26  doneminde  genel  teknik  bolim dengesine baktigimizda
(hayat disi+hayat+emeklilik) yilhk bazda %66, ceyreklik bazda ise %2 artis ile
1.062 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir.

m 2G26’da net kar geyreklik %16, yillik %64 artis gostererek 2.066 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

m Agesa icin 2026 yili igin beklentimiz, brit prim Gretimi 32,4 milyar TL ve 7,2 milyar
TL net kar tahmini yonindeydi. Degisen makro beklentilerimiz_ve aciklanan

sonuclar paralelinde prim dretimi tahminimizi 33,1 milyar Tl'ye, net kar

tahminimizi ise 7,5 milyar TL seviyesine revize ediyoruz. Bu durumda, Agesa igin

320,96 TL olan 12-aylik hedef fiyatimizi 366,00 TL olarak giincelliyor, 6nerimizi
AL yoniinde koruyoruz. 2026 tahminlerimize gére AGESA hissesi 5,9x F/K, 3,4x
PD/DD ve 1,3x PD/Briit Prim Uretimi carpanlari ile islem gérmektedir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile

musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



AGESA HAYAT EMEKLILIK (AGESA TI) — BILANCO DEGERLENDIRMESI

Finansal tablolar

Gelir Tablosu (mIn TL) 2C26 1C26 2G25 ¢/c y/y
Hayat Teknik Gelir 8,781 7,618 6,922 15% 27%
Kazanilmig Primler (Reasuirér Payi Disulmis Olarak) 6,718 6,197 5,424 8% 24%
Brit Yazilan Primler 8,398 7,051 5,757 19% 46%
Yatirim Gelirleri 2,012 1,382 1,452 46% 39%
Hayat Teknik Gider -7,376 -6,573 -5,780 12% 28%
Gergeklesen Hasarlar (ReasUror Payi Dustlmus Olarak) -1,349 -1,238 -714 9% 89%
Odenen Tazminatlar (Reasiirér Payi Diisiilmiis Olarak) -1,238 -1,216 -671 2% 84%
Hasar orani 20.1% 20.0% 13.2%

Faaliyet gideri -2,002 -2,114 -1,562 -5% 28%
Masraf orani 29.8% 34.1% 28.8%

Hayat - Teknik Boliim Dengesi 1,405 1,045 1,142 34% 23%
Emeklilik Teknik Gelir 1,985 2,346 1,274 -15% 56%
Fon isletim gelirleri 1,390 1,340 872 4% 59%
Emeklilik Teknik Gider -2,328 -2,351 -1,777 -1% 31%
Faaliyet Gideri -1,949 -1,998 -1,498 -2% 30%
Emeklilik - Teknik Boliim Dengesi -343 -5 -503 6310% -32%
Teknik B6liim Dengesi 1,062 1,040 638 2% 66%
Yatinm Gelirleri 2,035 1,796 1,239 13% 64%
Yatinm Giderleri -204 -264 -131 -23% 56%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Gider 27 -53 88 a.d. -69%
Karsiliklar Hesabi -11 -74 -3 -85% 265%
Vergi Oncesi Kar 2,930 2,534 1,862 16% 57%
Dénem Kari Vergi ve Diger Yasal Yiikiimlalik Karsiklan -863 -749 -602 15% 43%
Dénem Net Kar veya Zarari 2,066 1,785 1,260 16% 64%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

Bilango (mIn TL) 2G26 1C26 2G25 ¢/c v/y
Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar 10,979 8,236 4,770 33% 130%
Finansal Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirnmlar 52,280 48,462 36,812 8% 42%
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 904 867 553 4% 63%
Gelecek Aylara Ait Giderler Ve Gelir Tahakkuklari 2,788 2,417 1,584 15% 76%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 447,489 441,155 291,658 1% 53%
Aktif Toplami 520,889 506,728 339,908 3% 53%
Kisa Vadeli Yukimlaltkler Toplami 15,925 14,320 9,770 11% 63%
Uzun Vadeli YukUmlultkler Toplami 492,912 482,535 323,466 2% 52%
Ozsermaye Toplami 12,052 9,873 6,671 22% 81%
Pasif Toplami 520,889 506,728 339,908 3% 53%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni
olmadan g¢ogaltilamaz, hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylhk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL >%20
TUT %0-20
SAT <%0 |

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/éneri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olugturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT oOnerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.
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