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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AGESA
Mevcut Fiyat (TL) 197.00
HedefFiyat (TL) 295.50
Getiri Potansiyeli (%) 50%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Aralig (TL) 96.76 195.00

3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 61

Sermaye (mlInTL) 180
Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 35,460
Hedeflenen Piyasa Degeri 53,192

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 6 Ay YBB
Nominal Getiri 15% 17% 50% 26%
BIST100 Rélatif Getiri 24% 19% 34% 18%

Ozet Veriler (min TL) 2023 2024 2025T 2026T
Brit primler 7,353 14,086 22,220 31,442
Yonetilen varlik biytklagu 4,712 8,406 13,221 17,921
Net kar 1,374 2,755 5,070 7,112
Ozsermaye 2,951 5,340 8,422 11,851
F/K 5.7x 6.5x 7.0x 5.0x
PD/DD 2.7x 3.4x 4.2x 3.0x
PD/Brit prim Gretim 1.1x 1.3x 1.6x 1.1x
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 20 Ekim 2025 tarihi itibariyledir.

Ortaklik Yapisi
Haci Omer Sabanci Holding A.$ 40%
Ageas Insurance International NV 40%

Diger 20%
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Agesa Hayat ve Emeklilik (AGESA TI)

Yatirimciyi ikna siirecini tamamladi; simdi...

AL — Hedef Fiyat: 295,50 TL (12-ay)

Giiniimiiz makroekonomik kosullari ve piyasa dinamikleri dikkate alindiginda,
hem ortodoks para politikalarinin kararhlikla siirdirilmesi hem de faiz indirim
siireci senaryolarinda AgeSA, gii¢li bilanco yapisi ve defansif is modeliyle,
her yatirnmci kesiminin fiyatlama temasina uygun olacak sekilde 6ne ¢ikmaktadir.
Mevcut faiz ortami, Sirket’in mali gelirlerini destekleyici unsur olarak belirirken;
faiz indirim sireci, kredi hacmindeki genisleme ile karlihg yiiksek olan kredi
baglantii  hayat sigortasi primlerinde artisi beraberinde getirecektir.
Her iki senaryo da AgeSA’nin gelir tabani ve karlilik yapisi lizerinde olumlu etkiler
barindirmaktadir. Bu is modeline ek olarak AgeSA’yi, (i) biiyiime dinamikleri
(ii) kitlesi

(iv) temettii 6demeleri ile begendigimizi tekrar hatirlatmak isteriz.

sermayedarlik yapisi (iii) genis miisteri ve dagitim agi

Sirket’e dair dlstincelerimizin evrilme siirecini hizlica hatirlamakta fayda goriyoruz:

2 Eylil 2024 tarihinde paylastigimiz Heyecan verici sonuclara dogru... bashkli ilk

raporumuzda, 157,30 TL hedef fiyat belirlemis, TUT olan 6nerimizi ise AL seklinde
revize ederek, hem emeklilik hem de hayat segmentine yonelik artan ilgiye

deginmis, yonetilen varlik baydkliga (AUM) ve brit prim Uretim rakamlarindaki

kuvvetli gelisimi dikkate alarak AGESA hisse senedi fiyatlamasina yonelik pozitif
tarih

beklentilerimizi __paylasmistik.  Yine ayni itibariyla  hisseye yonelik

beklentilerimiz paralelinde Déngiisel Portféyiimiize ekledik ve gerek temel analiz
gerekse fiyatlama performansi agisindan verdigimiz kararin ne denli yerinde
oldugunu, son derece volatil gegen 1 yili askin slre¢ fazlasiyla teyit etti.
Bu donem zarfinda (20 Ekim kapanisi itibariyla) AGESA’ya ait nominal performans
nominalde %101 yiikselis seklinde gergeklesirken, BIST 100 endeksi ise sadece %5
artti ve rolatif degisim %91 seviyesinde gergeklesti.

Bu raporumuz ile birlikte AgeSA Hayat ve Emeklilik (AGESA TI) i¢cin ekonomiye
dair makro ve Sirket’e yonelik finansal beklentilerimizdeki degisiklikler dolayisiyla
12-aylik hedef fiyatimizi 206,74 TL'den 295,50 TL’ye revize ediyor, 6nerimizi ise AL
yoniinde koruyoruz. Sirket’in, son derece giiglii finansallara, tiim zorlu kosullara
ragmen; basari ile yoénetilen kurumsal yapiya, dogru konumlanmis sektor
pozisyonuna ve ¢ok ciddi anlamda gelecek donem potansiyeline ileri vadede
giindeme gelmesi beklenen Tamamlayici Emeklilik Sistemi (TES) ile sahip
olduguna inaniyoruz.

2026 tahminlerimize gére hisse, 5,0x F/K ve 3,0x PD/DD ¢arpanlarindan islem
gormektedir. AGESA, yilbasindan bu yana, son kapanis fiyati bazinda, BIST 100
Endeksi’nin %18 lizerinde performans sergilemistir.
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Dikkat ¢eken biiyiime ge¢misi ve sektordeki lider konumu. AgeSA, genisleyen
miusteri tabani ve Uriin gami sayesinde yiliksek biyime potansiyeliyle dikkat

cekmektedir. 2021-2024 doneminde toplam prim dretimini yillik bilesik
yaklasik %92 oraninda artiran Sirket, 2025'in ilk 9 ayinda %70 artisla
17,4 milyar TLl'ye ulagmayi basarmistir. Ayni sekilde, emeklilik fon buyuklugu,
2025’in ilk 9 ayinda 299,3 milyar TL'ye ulasarak yillik %61 biylime gostermistir.
Bu giicli buyime egilimi, AgeSA’yi sektoriin 6nde gelen oyuncusu pozisyonuna

tasimistir. AgeSA, hem bireysel emeklilik hem de hayat sigortasi alanlarinda
Ozel sektor lideri konumundadir. Sirket, 6zel emeklilik fon blyikliglinde %19,4
pazar payi ile ve hayat ve ferdi kaza sigortasi prim Uretiminde %13,3 pay ile

sektoriinde ilk sirada yer almaktadir.

Diisiik penetrasyonun ortaya koydugu vyiiksek biiyiime potansiyeli.
Halihazirda, hayat sigortasi ve bireysel emeklilik sektorlerinde prim Uretiminde

belirgin artis egilimi gézlenmesine karsin, Turkiye halen OECD lkeleri arasinda

en diusuk penetrasyon oranina sahip ulkelerden biri  konumundadir.

OECD lkelerinde 2024 yih itibariyla ortalama sigorta ve emeklilik
penetrasyonu yaklasik %92 seviyesinde iken, Tirkiye’de bu oran yalnizca %3
dizeyindedir. NSA’da degerlendirildiginde, Tiirkiye’nin OECD ortalamasina
ulasabilmesi igin mevcut pazar biiylukliigini yaklasik 30 kat artirma
potansiyeli bulunmaktadir. Bu durum, sektdrdeki mevcut biyime ivmesinin

henliz baslangic asamasinda olduguna ve 6niimizdeki ddnemde uzun vadeli ve

sirdirulebilir genisleme alaninin varligina isaret etmektedir.

Sermayedarlik yapisi ile artan rekabet giicii. AgeSA’nin Sabanci Toplulugu
icindeki stratejik konumu, 06zellikle Akbank ile kurdugu gigli sinerji ag
sayesinde daha da gliglenmektedir. Bu ekosistem, AgeSA’ya yalnizca genis bir
dagitim kanali erisimi saglamakla kalmamakta, ayni zamanda (riin gesitliligi,
fon yonetimi ve musteri kazanimi alanlarinda da 6nemli rekabet avantajlari
sunmaktadir.

»  Akbank, AgeSA’ya miinhasir bankasurans is birligi ve yaygin sube ile dijital
kanal agi saglamaktadir. AgeSA urinlerinin Akbank subeleri ve Akbank

Mobil Gzerinden kolayca erisilebilir olmasi hem bireysel emeklilik hem de

hayat sigortasi Uriinlerinin yayginhgini artirmakta; musteri sayisi ve prim

Uretimini_dogrudan desteklemektedir. Bu giiglii sinerjinin, olasi faiz

indirim siireciyle birlikte genislemesi beklenen kredi hacmi paralelinde,
kredi baglantih hayat sigortasi primlerinde ek bir biiyiime ivmesi
yaratmasini bekliyoruz.

AgeSA’nin, varhk portfoyinin bir kismi yonetimi Ak Portféy’ dedir.

\%

Bu yapi AgeSA’ya yatirim fonu yonetiminde uzmanlik ve dlgek avantaji
saglamaktadir.

»  Aksigorta is birligiyle yaratilan sinerji, hem gelir artisi (topline) hem de
operasyonel mikemmellik alanlarinda 6nemli firsatlar sunmakta olup,
Sirket’in misterilerine tiim sigortacilik ihtiyaglarinda tek ve entegre ¢6ziim
ortagi olma hedefini desteklemektedir.

» AgeSA, %100 istiraki olan MediSA araciligiyla saglik sigortaciliginda
blyume firsatlarini degerlendirme potansiyeline sahiptir. Bu sayede
mevcut emeklilik ve hayat sigortasi Urlin portféylini saglik segmentiyle
entegre ederek bliyimesini destekleyecek ve yeni deger yaratim

hikayeleri olusturabilecek konumdadir.



m  Artan karhilik. Sirket, artan prim uretimiyle birlikte belirgin karhlik ivmesi

yakalamistir. 2025’in ilk yarisinda teknik kar bir 6nceki yilin ayni dénemine gére
%76 artigla gl¢li performans sergilemis, bu artisin en dikkat cekici bolimi
hayat teknik karinda %212’lik biyime olarak 6ne c¢ikmistir. Ferdi kaza
kredi baglantili hayat ve bireysel emeklilik segmentlerinin tamaminda karhhgin

artis _gostermesi, gelir tabaninin _cesitlenmesini _ve kar artisinin_tabana

yayilmasini saglamistir. Ayrica, yatirim gelirleri tarafinda da giiglii performans
dikkat cekmektedir. 2021-2024 arasinda yillik bilesik %110 blylimeyi, 2025’in
ilk vyarisinda %53’lik buylime takip etmistir. Sirket’in 8,9 milyar TL

biyukluglindeki hissedar varlik portféyi hem AgeSA hem de Ak Portfoy

tarafindan yonetilmekte olup, disiplinli risk yénetimi anlayisiyla etkin sekilde

degerlendirilmektedir. Bu tablo sonucunda AgeSA, 2025’in ilk 6 aylik diliminde
net karini yilhk %73 (UFRS bazinda %86) artirarak, faaliyetlerinden elde ettigi
surdurilebilir karhihgr bir kez daha ortaya koymustur.

m  Sermaye yeterlilik orani ve siiregelen temettii 6demeleri. AgeSA’nin Sermaye

Yeterlilik _Orani_ (SYR) gicli ve istikrarli _seyrini korumaktadir. SYR,

2024 sonunda %198’e yikselerek son yillarin en yiksek seviyesine ulagmis,
2025’in ilk yarisinda ise %174 seviyesinde gerceklesmistir. Bu finansal yapi,
Sirket’e hem temettl dagitim kapasitesi hem de biiyime stratejilerini finanse

etme giicli kazandirmaktadir. Sirket 6zkaynaklarinin istikrarl diizeye ulagmasi

ve SYR oraninin belirli baza oturmasi, temettii 6deme kabiliyetini artiran bir
diger unsur olarak 6ne gikmaktadir. Nitekim Sirket, 2014 yilindan bu yana,
2021 i harig, dizenli olarak temetti 0Odemesi gergeklestirmistir.
Bu noktada AgeSA’nin diizenli temettii 6deme kapasitesini yillara yayilir
sekilde teyit etmesi ve bu alandaki kabiliyetinin giliglenmesi, uzun vadeli
bakis acisi ile gelismekte olan iilke varliklarinda yatirim firsatlari arayisinda
olan yabanci yatirimci tabaninin da (Long-Only Funds) orta vadede
genislemesine imkan tanimaktadir. Borsa istanbul tarafindan aylik bazda
yayimlanan yabanci yatirimci islemlerini netlestirerek yaptigimiz hesaplamalar,
2024 yilindan bu yana nette 24.7 milyon dolar giris oldugunu isaret ediyor.

m  Son olarak TES. Eylil ayinda yayimlanan Orta Vadeli Program (OVP)
kapsaminda, mevcut Otomatik Katilim Sistemi (OKS), yerini
Tamamlayict  Emeklilik Sistemi (TES)'ne birakacaktir. 2026 yilinin ikinci
ceyreginde ylrirlige girmesi planlanan bu sistem, U¢li bir finansman yapisina
dayanmaktadir: Calisanlarin brit maaslarindan yapilacak %3’lik kesinti,
isverenlerin kidem tazminati yukimlaliklerinin bir kismi olarak saglayacagi
%3’luk katki ve devletin bu toplam katki (izerinden sunacagi %30 oranindaki
tesvik. Tirkiye’deki ¢alisan sayisinin biiyiikligii ve sistemin zorunlu yapisi
dikkate alindiginda, TES’in devreye girmesiyle birlikte yonetilen emeklilik
fonlarinin hacminde ve katiimci sayisinda kayda deger artis beklenmektedir.
Bu gelisme, emeklilik sektoriinde uzun vadeli fon birikimini gliglendirecek ve
piyasa derinligini artiracak yapisal bir adim niteligi tasimaktadir. Bugiin
kamuoyunda tartigildigi sekilde sistemin devreye girmesi durumunda, sigorta
sektoriiniin hayat tarafinda yer alan sirketler agisindan ‘oyun degistirici’
(game changer) rol iistlenecegini degerlendiriyoruz. Kuskusuz AgeSA icin de.
Ancak, uzun siiredir beklenen TES diizenlemesi icin 2026 yil isaret edilmis
olsa da sistemin biiylkliigii g6z oniine alindiginda gegisin daha uzun
surebilecegini degerlendiriyoruz. Bu nedenle TES’i heniiz modelimize dahil
etmiyoruz. Model igerisinde yer almaya baglayacagi senaryoda ise finansal
yapi agisindan riskler tartismasiz sekilde pozitif yonlii sekillenecektir.
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AGESA HAYAT VE EMEKLILIK (AGESA TI) — YATIRIMCIYI IKNA SURECINI TAMAMLADI; SIMDI...

AGESA | performans & risk 6l¢iim gostergeleri

Performans

BIST 100 rolatif performanslar
3AA 12AA

BIST 100 rolatif performanslar
Hisse 02.09.2024-31.12.2024 A 02.09.2024-20.10.2025 A

Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari
Son kapanis itibariyla hesaplanan degisimlerdir. Son kapanis itibariyla hesaplanan degisimlerdir.

Renklendirmede her grup kendi icerisinde degerlendirilmistir. Renklendirmede her grup kendi icerisinde degerlendirilmistir.

Risk ol¢lim gostergeleri

Sharpe Korelasyon

-1.08
0.78

-0.12
0.07

AKGRT 1.13

ANSGR 0.89 0.70 0.06
RAYSG -3.01 -0.13 0.53
TURSG 0.66 0.39

Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii hesaplamalari
Aylik periyotta, BIST 100 ile karsilastirma baz alinmistir.
Renklendirmede her grup kendi igerisinde degerlendirilmistir.
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AGESA HAYAT VE EMEKLILIK (AGESA TI) — YATIRIMCIYI IKNA SURECINI TAMAMLADI; SIMDI...

Piyasa degeri (MCAP), secilmis ¢carpan ve diger metrikler

AGESA’nin Amerikan dolari (USD) bazinda piyasa degeri ile XSGRT igerisinde yer alan diger emsallerinin (belirleyici olan ANHYT)
son 3 yil icerisindeki piyasa degeri gelisimi ve F/DD garpanini rapor ¢alismamiz kapsaminda inceledik. Buna gére, AGESA, USD MCAP

acisindan _son 3 vyilda ortalamada 501 milyon dolar dizeyinde islem goérirken, kademeli sekilde 2 yilik ortalamada

600 milyon dolar, son 1 yilda 700 milyon dolar ve 20 Ekim kapanisi itibariyla da 800 milyon dolara yikselmis durumda.

Sirket’in acikladigi giiglii finansallarin ve basarili operasyonel sonuglarin, yatirimci nezdinde piyasa degeri fiyatlamasi iizerinden

karsihk buldugunu ve &diillendirildigini goriiyoruz. Beklentimiz, bu egilimin, villar icerisinde, enflasyonun iizerinde net kar
pozisyonunu koruyarak devam etmesi yoniinde. Degerlememize goére, 1 yil ileriye doniik hedef piyasa degerinin USDTRY

beklentimize paralel USD cinsinden 1.223 milyon dolar seviyesine ulagsmasini ve F/DD ¢arpaninin da 5.32x’den 3.0x’e gerileyerek
olugmasini tahminliyoruz. Asagida yer alan tabloda ¢alismamizin detaylarina ulasabilirsiniz.

MCAP
USD, 3y ort.

Piyasa degeri
(MCAP, USD)

USD, 2y ort. USD, 1y ort.

AGESA 802,096,421 gl 500,854,852 4l 589,480,717 4l 698,815,823
ANHYT 937,478,312 gl 823,156,644 gl 1,003,060,023 4 1,027,275,967
AKGRT 243,041,246 dl 296,326,476 gl 303,742,567 il 282,313,046
ANSGR 1,016,620,598 gl 1,002,579,244 gl 1,253,430,740 4 1,248,978,196
RAYSG 929,976,827 dl 1,179,550,303 gl 1,666,365,262 il 1,469,892,766

2,194,541,169 dl 1,666,669,787  dll 2,106,977,256 4l 2,226,854,538

F/DD, 3y ort. (x) F/Yazilan briit primler (yillik) (x)
4.70 1.92
417 2.47
2.88 0.32
1.94 0.54
14.06 1.05
3.11 0.75

20.10.2025
AGESA/ANHYT 0.86 0.61
ly ileriye doniik

Hisse F/DD
' hedef piyasa degeri (USD) /
AGESA 1,222,802 3.0
ANHYT 1,507,103 2.1

Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari
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AGESA HAYAT VE EMEKLILIK (AGESA TI) — YATIRIMCIYI IKNA SURECINI TAMAMLADI; SIMDI...

L L

Degerlememiz

m  AGESA 12-ay hedef piyasa degerine ulasirken, Gordon Growth Model (GGM) ydntemini kullandik. Sonug¢ olarak,
Sirket icin 12-ay hedef fiyat olarak 295,50 TL seviyesine, son kapanis rakamina gore %50 getiri potansiyeline ulasiyoruz.

m  Degerlememizde; (i) risksiz getiri oranini %21,5 (ii) piyasa risk primini %5,0 (iii) sirket betasini 0,64 (iv) biiyiime oranini %19,0
olarak kullandik.

GGM 2024G 2025T 2026T  2027T  2028T 20297 20307 2031T 20321 20331 20347

Net kar (mio TRY) 2,755 5,070 7,112 9,540 12,218 15260 18528 22,149 26320 31,200 36,864

Ozsermaye (mio TRY) 5,340 8,422 11,851 16,151 21,238 27,297 34237 42251 51645 62,720 75,705

Ozsermaye karlilik orani (ROE) 0.66 0.74 0.70 0.68 0.65 0.63 0.60 0.58 0.56 0.55 0.53

Ortalama ROE 62.2%

Bliyime 19.0%

Hedef F/DD (x) 7.6

Cekirdek 6zsermaye (12A ileri) 7,015

Piyasa degeri (mio TRY) 35,460

Hedef piyasa degeri (mio TRY) 53,192

Hisse adedi (mio) 180

Hedef fiyat 295.50

Son kapanig 197.00

Potansiyel 50%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalari

m  AGESA igin i) makro verilerdeki oynaklik ii) para politikasinda sert degisim ve éngériilebilirligin azalisi iii) sektérel dinamikler ve
rekabet kosullarinin degisimi iv) hanehalki gelir dengesinde bozulma ve tasarruf aliskanhklarinda degisim v) izlenen kredi
politikalari ve regiilasyonlarin kredi ile iliskili iiriinlerdeki karli gériiniimii baskilamasi gibi basliklar degerlememiz agisindan
baslica risk unsurlari olarak sekillenmektedir.

. . .
Beklentilerimiz
Teknik bolim 2021 2022 2023 2024 2025B 20268

Hayat disi teknik gelir 60 64 106 182 213 277

Hayat digi teknik gider -54 -59 -85 -153 -172 -223

Hayat dis1, teknik denge 6 5 21 29 42 54

Hayat teknik gelir 4,020 5,573 11,740 16,215 27,041 37,413

Hayat teknik gider -3,657 -5,087 -10,934 -14,455 -24,337 -32,924

Hayat, teknik denge 363 485 807 1,760 2,704 4,490

Emeklilik teknik gelir 547 907 1,890 3,792 4,739 7,109

Emeklilik teknik gider -664 -1,335 -2,983 -5,130 -6,635 -9,241

Emeklilik, teknik denge -117 -428 -1,093 -1,337 -1,896 -2,133

Hayat digi teknik denge 6 5 21 29 42 54

Hayat, teknik denge 363 485 807 1,760 2,704 4,490

Emeklilik, teknik denge -117 -428 -1,093 -1,337 -1,896 -2,133

Genel teknik boliim d i 251 63 -265 451 850 2,411

Teknik olmayan bélim 2021 2022 2023 2024 20258 20258

Yatinm gelirleri 605 1163 2421 3678 4461 5052

Yatinm giderleri -247 -222 -300 -351 -466 -636

Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar 6 29 107 170 225 285

Dénem net kar/zarar 448 834 1,374 2,755 5,070 7,112

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bélimii h I y

mio TRY
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AGESA HAYAT VE EMEKLILIK (AGESA TI) — YATIRIMCIYI IKNA SURECINI TAMAMLADI; SIMDI...

Bireysel emeklilik ve otomatik katilim

Eyliil ay1 EGM verilerine gére, Agesa Hayat ve Emeklilik'in fon biiyiikliigii %52 artarak Emeklilik bransinda fon biiyiikliigii, Eyliil 2025 verilerine gére, 1,525 milyar seviyesine ulagsti.
yaklasik 225 milyar TL'ye ulagmistir. Asagida en yiiksek fon biiyiikliigiine sahip 5 sirketi ve payini bulabilirsiniz.

Katilimcilarin fon biiyiiklugiiniin emeklilik sirketlerine gore dagilimi

Fon biiyiikliigiiniin emeklilik sirketlerine gére dagilimi | Mart 2025
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AgeSA Hayat ve Emeklilik A.S. e Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. e Allianz Yagam ve Emeklilik A.S.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.

L] Anadolu Hayat
Emeklilik A.$.; 17.2%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, EGM

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, EGM

Hayat segmenti

Hayat segmentinde Eyliil 2025 dénemi itibariyle toplamda 19 sirket hizmet vermektedir.
Ocak-Eyliil 2025 déneminde toplam prim iiretimi yaklasik 125,4 milyar TL'dir. Asagida Eyliil
2025 déneminde pazar payina gore ilk 8 sirketi ve paylarini bulabilirsiniz.

AgeSa Hayat ve Emeklilik, sektoriin biiyii di ikl

i p de hayat i prim
iretimini artirmay bagarmistir. 2018 yilinin baslangincinda yaklasik %7 olan pazar payini
bugiin yaklasik %14

yelerine tasimis
Prim liretimine gére pazar payi dagilimi | Eyliil 2025

AgeSa Hayat ve Emeklilik aylara gore prim tretimi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolim, Tirkiye Sigorta Birligi

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolim, Tirkiye Sigorta Birligi
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Fon yonetimi

Yatirim ve diger gelirler 5 yilda %114 YBBO elde etmistir.

Yatinm ve diger gelirler
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Toplamda 8,9 milyar TL olan varlik portféyiiniin dagil gidaki sekildedir.

Varlik portfoyii - 1Y25

® Eurobond;33%

® Vadelimevduat &
Para piyasasi; 25%

»

= Yatinm fonlari; 6%

Hisse; 5%

= Devlettahvilleri; 12%

= TLREF; 12%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, AgeSA Hayat ve Emeklilik

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimi, AgeSA Hayat ve Emeklilik
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak 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 Yatinm hicbir 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
cikabilecek, dogrudan veya dolayh 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 yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cercevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh 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 olugmasi 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 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirnrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gézden 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 disiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektér ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gézeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gézetildigi, mekanik bir siireg

yiiriitmemektedirler.
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