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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AGESA
Mevcut Fiyat (TL) 100.70
Hedef Fiyat (TL) 157.30
Getiri Potansiyeli (%) 56%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 49.62 135.80
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 47
Sermaye (mlInTL) 180
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 18,126
Hedeflenen Piyasa Degeri 28,314

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri -13% -23% 76% 69%
BIST100 Rolatif Getiri -9% -6% 52% 42%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 01 Kasim 2024 tarihi itibariyledir.
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Agesa Hayat Emeklilik (AGESA TI)

3C24 Finansal Sonuclari Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumlu

Agesa Hayat Emeklilik, 3C24 konsolide olmayan finansallarinda 702.5 milyon TL net
kar agikladi. Bizim beklentimiz 693 milyon TL, piyasadaki medyan beklenti 711
milyon TL idi. Sirket’in net kar rakami 6nceki déneme goére %16 gecen yilin ayni
dénemine gore %174 artmis, bu donemde o6zsermaye karlihg %66,9 olarak
gerceklesmistir. Ozellikle hayat sigortasi segmentinde iyi bir operasyonel karlilik
yakalayan Sirket, bireysel emeklilik segmentinde zarar yazmaya devam etmis,
yatirim gelirleri ise bir 6nceki donemin %11 lizerinde gergeklesmistir. Beklenti
olumlu etki

paralelinde agiklanan sonuglarin hisse fiyati Uzerinde sinirh

yaratacagini diigiiniiyoruz.

m 217 milyar TL'lik bireysel emeklilik fon biyklugi ve yaklasik %19’luk pazar payi ile
ozel sirketler arasinda lider konumda yer alan Sirket’in, fon blyUklGga Eylil 2024
tarihi itibariyla yillik bazda %77 artis gostermistir. Katilimci sayisi ise bu donemde
%11 artis gostererek 2.1 milyona ulagmistir. Sirket, emeklilik tarafinda teknik zarar
yazmaya devam etmistir. 3¢23 déneminde, emeklilik teknik zarari, yaklasik 338

milyon TL seviyesindedir.

m Hayat sigortasi tarafinda, toplam prim Uretimi 3¢24 doneminde gegen yilin ayni
dénemine gore %91 artis gostermistir. Bu donemde 3.795 milyon TL prim Uretimi
gerceklesmistir. Ocak-Eyliil 2024 déneminde ise 10.277 milyon TL'ye ulasan prim
liretimi yine %98’lik biylimeye isaret etmektedir. Sirket, Ocak-Eylul 2024 tarihi
itibartyla 2023 yil toplaminda elde edilen prim toplamini gegmis durumdadir
(2023 yilinda 7.484 milyon TL olan toplam prim Uretimi gerceklestirmistir.). Agesa,
hayat bransi tarafinda teknik gelir yaratmayi basarmistir. Hayat teknik geliri gecen

yilin ayni dénemine gore %131, bir 6nceki ceyrege gére %20 artis gostermistir.

m 3C23 doéneminde genel teknik bolim dengesi 86.4 milyon TL ile zarar

tarafindayken bu ceyrekte 196.9 milyon TL teknik gelire isaret etmekte. Keza 9

ayhk doneme baktigimizda da teknik gelir gegen yilin ayni doneminde negatif
tarafta iken 9A24 dénemimde 281 milyon TL seviyesine ulasmistir.

m 3C24 dbéneminde yatirim faaliyetlerinden elde edilen 885.8 milyon TL gelirin
katkisiyla Sirket, bu ceyrekte gecen yilin ayni déneminde gére %174 artisla 702
milyon TL net kar elde etmistir.

m Agesa Hayat Emeklilik icin onerimizi AL, hedef fiyatimiz ise 157,30 TL olarak
koruyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %42 (zerinde
performans géstermistir.

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 gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine 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.
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Finansal tablolar | geyreklik

Hayat digi teknik gelir 49.0 42.2 16% 49.0 28.6 71% 127.2 75.2 69%
Hayat disi teknik gider -40.5 -26.6 52% -40.5 -15.3 165% -105.8 -58.3 81%
Hayat disi, teknik denge 8.5 15.5 -46% 85 133 -36% 214 16.9 26%
Hayat teknik gelir 4,236.2 3,212.7 32% 4,236.2 2,600.7 63% 11,431.1 8,581.7 33%
Hayat teknik gider -3,670.2 -2,740.2 34% -3,670.2  -2,356.0 56% -10,299.4  -8,140.1 27%
Hayat, teknik denge 566.0 472.5 20% 566.0 244.7 131% 1,131.7 441.6 156%
Emeklilik teknik gelir 942.7 814.5 16% 942.7 508.0 86% 2,747.7 1,310.4 110%
Emeklilik teknik gider -1,320.3 -1,177.0 12% -1,320.3 -852.3 55% -3,619.6 -1,934.8 87%
Emeklilik, teknik denge -377.6 -362.5 4% -377.6 -344.4 10% -872.0 -624.4 40%
Hayat disi teknik denge 8.5 15.5 -0.5 8.5 133 -36% 21.4 16.9 26%
Hayat, teknik denge 566.0 472.5 0.2 566.0 244.7 131% 1,131.7 441.6 156%
Emeklilik, teknik denge -377.6 -362.5 0.0 -377.6 -344.4 10% -872.0 -624.4 40%
Genel teknik bolim d 196.9 125.5 57% 196.9 -86.4 a.d. 281.1 -165.9 a.d.
Teknik olmayan béliim (min TRY) 2024/3¢ 2024/2¢ c/cA 2024/3C  2023/3¢ Y/YA 2024/9A 2023/9A ELYELYN
Yatinm gelirleri 885.9 794.5 11% 885.9 613.3 44% 2,587.8 1,760.4 47%
Yatinim giderleri -88.4 -106.4 -17% -88.4 -148.2 -40% -258.9 -227.3 14%
Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar 52.9 33.2 59% 52.9 70.3 -25% 163.8 114.5 43%
Dénem net kar/zarar 702.5 603.3 16% 702.5 256.4 174% 2492.7 1010.2 147%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve A Bolumi !,
Finansal tablolar | yillik
Secilmis kalemler | AGESA
Gelir tablosu (min TRY)
Hayat disi teknik gelir 106.3 64.1 59.7 711 73.7 66% 7% -16% -4%
Hayat disi teknik gider -85.5 -58.9 -53.8 -58.2 -63.2 45% 10% -8% -8%
Hayat disi, teknik denge 20.8 52 5.9 12.9 10.5 299% -12% -54% 23%
Hayat teknik gelir 11,740.5 5,572.8 4,020.0 2,241.7 1,138.8 111% 39% 79% 97%
Hayat teknik gider -10,933.6 -5,087.5 -3,657.4 -2,001.7 -1,061.9 115% 39% 83% 89%
Hayat, teknik denge 806.9 485.3 362.6 240.0 76.9 66% 34% 51% 212%
Emeklilik teknik gelir 1,890.3 907.0 546.5 455.4 383.9 108% 66% 20% 19%
Emeklilik teknik gider -2,982.9 -1,334.7 -663.7 -453.6 -339.5 123% 101% 46% 34%
Emeklilik, teknik denge -1,092.7 -427.6 -117.2 1.8 44.5 156% 265% ad. -96%
Hayat digi teknik denge 20.8 5.2 5.9 129 10.5 299% -12% -54% 23%
Hayat, teknik denge 806.9 485.3 362.6 240.0 76.9 66% 34% 51% 212%
Emeklilik, teknik denge -1,092.7 -427.6 -117.2 1.8 44.5 156% 265% a.d. -96%
Genel teknik bélim dengesi -265.0 62.9 251.4 254.6 131.9 a.d. -75% -1% 93%
Teknik olmayan béliim (mln TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022A  2022/2021A  2021/2020A  2020/2019 A
Yatinm gelirleri 2420.9 1163.4 604.9 238.6 165.8 108% 92% 154% 44%
Yatinm giderleri -299.9 -222.0 -246.8 -120.7 -40.3 35% -10% 104% 199%
Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden gelir ve karlar ile gider ve zararlar 107.0 29.0 5.9 6.4 15.6 269% 393% -7% -59%
Dénem net kar/zarar 1373.7 834.0 448.3 290.9 209.1 65% 86% 54% 39%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalar, Rasyonet
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Bilango | ceyreklik

kalemler | AGESA

Bilango (min TRY) 2024/3¢ 2024/2¢ c/ca 2024/3¢ 2023/3¢ Y/YA
Esas faaliyetlerinden alacaklar 217,066 196,096 11% 217,066 122,820 77%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 216,408 195,457 11% 216,408 122,286 77%
Emecklilik faaliyetlerinden alacaklar 99.7% 99.7% 99.7% 99.6%
Aktif toplami 251,050 226,084 11% 251,050 142,706 76%
Kisa vadeli esas faaliyetlerinden borglar 2,419 2,062 17% 2,419 1,455 66%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 552 435 27% 552 274 102%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 22.8% 21.1% 22.8% 18.8%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 1,867 1,626 15% 1,867 1,181 58%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 77.2% 78.9% 77.2% 81.2%
Sigortacilik teknik karsiliklari 2,981 2,526 18% 2,981 1,081 176%
Kazanilmamis primler karsilig-net 2,509 2,132 18% 2,509 833 201%
Kazanilmamis primler karsiligi-net 84.1% 84.4% 84.1% 77.0%
Hayat matematik karsiligi-net 233 172 35% 233 94 148%
Hayat matematik karsiligi-net 7.8% 6.8% 7.8% 8.7%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 239 221 8% 239 154 55%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 8.0% 8.8% 8.0% 14.2%
Odenecek vergi ve benzeri diger yiikiimliiliikler ile kargihklar 629 507 24% 629 361 74%
Diger risklere iliskin karsiliklar 344 246 40% 344 194 77%
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar 454 299 52% 454 221 105%
Uzun vadeli esas faaliyetlerinden borglar 216,408 195,457 11% 216,408 122,286 77%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 216,408 195,457 11% 216,408 122,286 77%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar ~ 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Sigortacilik teknik karsiliklar 22,735 20,607 10% 22,735 14,416 58%
Hayat matematik karsiligi-net 22,626 20,511 10% 22,626 14,349 58%
Hayat matematik karsiligi-net 99.5% 99.5% 99.5% 99.5%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bolimii h,

Bilango | ceyreklik

Secilmis kalemler | AGESA

Bilango (min TRY) 2023 2022 2021 2020 2019 2023/2022 A 2022/2021 A 2021/2020 A 2020/2019 A

Esas faaliyetlerinden alacaklar 141,916 75,950 43,743 30,661 23,298 87% 74% 43% 32%
Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 141,347 75,573 43,445 30,456 23,121 87% 74% 43% 32%

Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar 99.6% 99.5% 99.3% 99.3% 99.2%
Aktif toplami 164,973 87,583 50,216 34,162 25,696 88% 74% 47% 33%
Kisa vadeli esas faaliyetlerinden borglar 1,836 1,038 491 350 287 77% 112% 40% 22%
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 314 254 77 38 51 24% 228% 101% -25%

Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 17.1% 24.5% 15.8% 11.0% 17.8%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 1,522 784 413 311 236 94% 90% 33% 32%

Emeklilik faaliyetlerinden borglar 82.9% 75.5% 84.2% 89.0% 82.2%
Sigortacilik teknik karsihiklan 1,278 370 192 156 175 245% 93% 23% -11%
Kazanilmamig primler karsiligi-net 1,005 212 72 62 89 375% 195% 16% -31%

Kazanilmamis primler karsiligi-net 78.6% 57.1% 37.3% 39.6% 51.1%
Hayat matematik karsiligi-net 117 34 38 21 23 243% -10% 78% -8%

Hayat matematik karsiligi-net 9.1% 9.2% 19.7% 13.7% 13.3%
Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 157 125 82 73 62 26% 51% 13% 17%

Muallak hasar ve tazminat karsilig-net 12.3% 33.7% 42.9% 46.7% 35.6%
Odenecek vergi ve benzeri diger yiikiimliiliikler ile karsiliklar 298 7 82 34 26 318% -13% 140% 34%
Diger risklere iliskin kargiliklar 237 114 48 37 23 107% 137% 32% 62%
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar 152 53 24 2 3 188% 117% 887% -29%
Uzun vadeli esas faaliyetlerinden borglar 141,347 75,573 43,444 30,455 23,120 87% 74% 43% 32%
Emeklilik faaliyetlerinden borglar 141,347 75,573 43,444 30,455 23,120 87% 74% 43% 32%

Emecklilik faaliyetlerinden borglar ~ 100.0% 100.0% 100.0%  100.0%  100.0% 0 0% 0 0

Sigortacilik teknik karsihiklar 16,530 8,404 4,914 2,287 1,465 97% 71% 115% 56%
Hayat matematik karsiligi-net 16,457 8,340 4,862 2,242 1,430 97% 72% 117% 57%

Hayat matematik karsiligi-net 99.6% 99.2% 98.9% 98.0% 97.6%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalar, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir 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 degerlendiriimemelidir. 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 Yatirnm ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gercevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolima Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.nin yazil izni
olmadan g¢ogaltilamaz, higbir 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 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak lzere 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 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtig1 takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gecirme
(GG) suirecine almayi tercih edebilirler.



