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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AKGRT
Mevcut Fiyat (TL) 6.83
Hedef Fiyat (TL) 10.60
Getiri Potansiyeli (%) 55.2%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 5.42 8.44
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 89
Sermaye (mln TL) 1,612
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 11,010
Hedeflenen Piyasa Degeri 17,087

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 11% -6% 18% -11%
BIST100 Rolatif Getiri 14% -7% -3% -19%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 27 Ekim 2025 tarihi itibariyledir.

el Gergeklesen Deniz Yatinm  Research Turkey
(min TL)
Net kar 825 859 862

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey
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Aksigorta (AKGRT TI)

Finansal Sonuclari Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli Olumlu

Aksigorta, 3C25 konsolide olmayan finansallarinda 825 milyon TL net kar agikladi.

Bizim beklentimiz 859 milyon TL, piyasadaki medyan beklenti 862 milyon TL idi.

Sirket’in net kar rakami 6nceki doneme gore %4 azalig, gegen yilin ayni dénemine

gore %49 artis gostermistir. Bu dénemde o6zsermaye karlihgi %48,6 olarak

gerceklesmistir.

Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v’ Beklentiler paralelinde agiklanan net kar rakamina ek olarak 6zsermaye
karlihginda artis, yatinm gelirleri katkisi ve sermaye yeterlilik oraninda

artis.
Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

X J—

Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

> iskonto oraninda yapilan degisiklige ragmen ceyreklik bazda biiyiik
olglide korunan bilesik rasyo ve beklentiler paralelinde agiklanan net kar
rakaminin hisse senedi fiyatlamasi {izerinde sinirh olumlu etki
yaratmasini beklemekteyiz. Sirket nezdinde siiren doniisiim ve daha karh
islemlere yonelim siirecini son 1 yilda oldugu lizere degerli bulmaya

devam ediyoruz.

3C25 doneminde toplam brit prim iiretimi yillik bazda %10’luk artigla 7,5 milyar
TL seviyesinde gerceklesmistir. Bu dénemde karli biiylime stratejisi kapsaminda

ylksek kar marjina sahip Urlinler 6nceliklendirilmis, sermaye tiiketimi yiksek ve

karhihg distk Grin portfoyl azaltilmistir. Motor-disi prim Uretimi %65’lik ve saglk

prim Uretimi %47’lik artis gosterirken, trafik prim Gretimi %65’lik azalis

sergilemistir. Kasko prim dretimi gegen yilin ayni donemine paralel

gerceklesmistir.

3C25 doneminde 4,4 milyar TL teknik gelir, 3,4 milyar TL teknik gider elde eden
Sirket’in teknik boliim dengesi gegen yila gére %46 artis gostererek 1 milyar TL'ye
yiikselmisgtir.

Yilin ilk yansinda takip edilen bilesik rasyo iyilesmesi bu geyrekte iskonto
oranindaki degisiklik dolayisiyla ¢ceyreklik bazda baskilanmistir. 3C25 déneminde
bilesik rasyo yillik bazda 1 puan artis géstererek %121 seviyesinde gerceklesmistir.

9A25 dénemine baktigimizda ise bilesik rasyo 2 puan iyilesme ile %121 seviyesine

geri_cekilmistir. Mevcut oranin emsallerine kiyasla yiiksek olmasi, hisse
fiyatlamasinin pozitif ayrismasina kisit olarak goriilse de toparlanma ve buradaki
seyir bizim agimizdan ¢ok daha yakindan izlenmesi ve 6nem atfedilmesi gereken
bir detay. Mevcut durumda, 2025 yilina dair %118 olan bilesik rasyo beklentimizi

korumaya devam ediyoruz.

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

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhigi 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 gértslerine 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.



m Sirket, 3¢25 doneminde, 825 milyon TL net kar agiklamigtir. 9A25 déneminde net
kar rakami %75 artisla 2 milyar TL'ye ulasmistir. Sirket, boylelikle, 2025 yili

beklentilerimizin %76’sin1 karsilamis oldu.

m Sirket’in fon blylkligi yilhk bazda %29 artigla 16,5 milyar TL'ye yiikselmistir.

m 1GC25 doneminde %138 seviyesinde olan sermaye yeterlilik rasyosu, dnemli
derecede iyilesme gostererek 6A25 doneminde %170 seviyesine yikselmisti.
9A25 doéneminde ise iyilesmenin devam ettigini, sermaye yeterlilik rasyosunun

%178 seviyesine ulastigini gormekteyiz.

m Mevcut durumda, Aksigorta i¢in 12-aylik hedef fiyatimiz 10,60 TL seviyesinde
bulunurken, o6nerimiz AL yoniinde. AKGRT icin 2025 yili tahminlerimiz

44,8 milyar TL prim dretimi ve 2,7 milyar TL net kar diizeyinde yer aliyor.
2026 tahminlerimize gére AKGRT hissesi 3,0x F/K, 1,2x PD/DD ve 0,2x PD/Briit
Prim Uretimi carpanlan ile islem gormektedir. Hisse, geriye dénik 12 aylik

verilere gére 4,0x F/K ve 1,5x PD/DD carpanlariyla islem gormektedir.

m AKGRT hisse fiyatlamasini, bilhassa gelecek donem beklentilerimizi dikkate
aldigimizda, son derece iskontolu ve vyiiksek potansiyel Olgeginde
degerlendirdigimizi bir kez daha belirtmek isteriz. Ancak, bizim kanaatimiz,
yavaslamasini beklemekle birlikte yine de devam edecegini 6ngordiugimiiz
politika faizi indirim siirecinin sigorta sektoriine yonelik yarattigi negatif
fiyatlama algisi ve Sirket’in gegmis donem zayif finansallarinin yarattigi yatirbmci
algisi, son 1 yildir siiregelen déniisiim ve toparlanma hamlelerinin su asamada
goz ardi edilmesine zemin hazirlamaktadir. Bu nedenle orta-uzun vadeli
donisiim siirecine gelecek dénem beklentileri paralelinde yiiksek iskontolu
carpanlar egliginde pozisyon almak isteyen yatirimcilar igin 9A25 dénemi
finansallarinin temel analiz kapsaminda firsat barindirdigi kanaatindeyiz.



AKSIGORTA (AKGRT TI) — FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMES]

Secilmis sirket finansallari

Gelir Tablosu 3C25 2¢25 3¢24 ¢/c 174%
Hayat Disi Teknik Gelir 4,381 4,179 3,821 5% 15%
Kazanilmig Primler (Reasuror Payi Diigtilmus Olarak) 2,903 2,718 2,693 7% 8%

Briit Yazilan Primler 8,250 6,578 7,498 25% 10%
Reastirore Devredilmeyen Primler 3,300 2,786 2,050 18% 61%
Elde tutma orani 40.0% 42.4% 27.3%

Teknik Olmayan Bélimden Aktarilan Yatinm Gelirleri 1,456 1,486 1,090 -2% 34%
Hayat Disi Teknik Gider -3,373 -3,148 -3,129 7% 8%

Gergeklesen Hasarlar (Reastiror Payi Dusulmus Olarak) -2,039 -2,056 -2,104 -1% -3%
Odenen Hasarlar (Reasiirér Payi Diisiilmiis Olarak) -1,594 -1,535 -1,865 4% -15%
Hasar orani 70.2% 75.7% 78.1%

Faaliyet gideri -974 -813 -770 20% 27%
Masraf orani 33.5% 29.9% 28.6%

Teknik B6liim Dengesi 1,008 1,032 692 -2% 46%
Bilesik Rasyo (%) 103.8 105.6 106.7

Yatinm Gelirleri 2,081 2,173 1,450 -4% 44%
Yatinm Giderleri -2,182 -2,262 -1,502 -4% 45%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Gider -49 123 -55 a.d. -10%
Karsiliklar Hesabi -47 -52 -33 -10% 44%
Vergi Oncesi Kar 858 1,065 585 -19% 47%
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yiikumliilik Karsiliklari -33 -208 -30 -84% 10%
Donem Net Kar veya Zarar 825 858 555 -4% 49%
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Bilango 3¢25 2C25 3¢24 ¢/c y/y

Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar 7,617 7,190 7,639 6% 0%

Finansal Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirnimlar 11,125 10,577 8,769 5% 27%
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 6,359 5,587 4,795 14% 33%
Gelecek Aylara Ait Giderler Ve Gelir Tahakkuklari 2,641 2,404 1,985 10% 33%
Aktif Toplami 29,883 27,902 24,691 7% 21%
Kisa Vadeli Yukumltlukler Toplami 22,243 21,082 19,808 6% 12%
Uzun Vadeli Yuktmltlikler Toplami 458 504 358 -9% 28%
Ozsermaye Toplami 7,182 6,315 4,525 14% 59%
Pasif Toplami 29,883 27,902 24,691 7% 21%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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AKSIGORTA (AKGRT TI) — FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMESE

Aylik prim tretimi (TRY) Aylik degisim Yillik degisim
Agu.24 2,215,315,000 3% -1%
Eyl.24 3,131,219,000 41% 38%
Eki.24 3,187,070,000 47%
Tem.25 2,216,164,000 3%
Agu.25 2,535,098,000 14%
Eyl.25 10%
Toplam dénem Toplam prim uretimi (TRY) Toplam degisim 2024 yili toplam prim iiretimi (TRY)
Ocak-Eyliil 2024
Ocak-Eyliil 2025 23,625,367,000 -6% 34,872,181,000
Ceyrek donem Ceyrek prim iiretimi (TRY) Ceyrek degisim Yillik degigim
1¢23 5,171,384,293
2¢23 5,945,202,533 15%
3¢23 6,727,159,000 13%
4C23 9,448,659,000 40%
1G24 9,551,136,000 1% 85%
2G24 7,971,123,000 -17% 34%
3G24 7,497,548,000 -6% 11%
4C24 9,852,374,000 31% 4%
1G25 8,797,271,000 -11% -8%
2G25 6,577,809,000 -25% -17%
3C25 8,204,301,000 25% 9%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii hesaplamalari, Sirket verileri
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimd, Sirket verileri

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii hesaplamalari, Sirket verileri
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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 yénlendirme 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 igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, 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 yatinnm 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 igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm 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 aylik 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 2%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
1isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtig1 takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya G6zden Gegirme (GG) siirecine almay: tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidigati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakl tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri bashklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl birgok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiritmemektedirler.
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