DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu ANSGR
Mevcut Fiyat (TL) 81.00
Hedef Fiyat (TL) 217.70
Getiri Potansiyeli (%) 169%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 72.32 116.87
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 271
Sermaye (mln TL) 500
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 40,500
Hedeflenen Piyasa Degeri 108,866
Nominal Getiri -25% -25% 8% -19%
BIST100 Rolatif Getiri -12% -20% 2% -14%
Brit primler 44,228 69,589 96,816 122,230
Yénetilen varhk buytikl Ggt 32,020 55,524 86,876 119,020
Net kar 5,909 10,878 13,834 16,255
Ozsermaye 14,204 30,656 43,941 56,658
F/K 2.7x 4.0x 2.9x 2.5x
PD/DD 1.1x 1.4x 0.9x 0.7x
PD/Briit prim tretimi 0.4x 0.6x 0.4x 0.3x

Hisse Performansi

100 120
ol [
80 100

70 80
60
50 60
40
30 40

20 20

10 XU100 Relatif == ANSGR TL (sa§ eksen)
0 ™ T ™ T ™ T ™ T ™ T ™ 0
04/24 06/24 08/24 10/24 12/24 02/25

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 16 Nisan 2025 tarihi itibariyledir.

Ortaklik Yapis

Milli Reasiuirans T.AS. 57.3%

Halka Acik 42.7%

Deniz Yatinm Strateji ve Aragtirma
DenizbankYatirimHizmetleriGrubuStratejiveArastirma @denizbank.com

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | 1¢25 Beklenti Notu
17.04.2025 09:13

Anadolu Sigorta (ANSGR TI)

Genel gorinimde ‘heniuiz’ degisiklik yok

AL — Hedef Fiyat: 217,70 TL (12-ay)

Son donemdeki ‘sert ve zayif’ fiyat hareketliligin ardindan, Anadolu Sigorta’ya
iliskin ‘orta-uzun vadeli’ diisiincelerimizin {izerinden yeniden ge¢gmek ve bu vesile
ile 1¢25 donemine ait beklentilerimizi paylasmak amacgh kisa bir bilgi notu
hazirlamak istedik.

18 Mart 2025 tarihinde

Hayat Disi Sigorta Sektorii raporunda Anadolu Sigorta’yi;

Hatirlayacak  olursaniz, yayimladigimiz

(i) prim iiretimi

paralelinde korunan pazar payi (ii) karlilik odakli prim iiretimi yaklasimi (iii) ¢oklu
dagitim adi ve giiclii is Bankasi sinerjisi (iv) yénetilen varlik biiyiikliiGii ve elde
edilen yatirnm geliri (v) temettii 6demesi ve (vi) Anadolu Hayat katkisi ile 6n plana
cikartmigtik.

1 ay sonra geldigimiz noktada, ilk etapta yerel varliklarin, devaminda ise global
varlklarin ciddi anlamda artan oynaklik ortaminda sert deger kayiplarina maruz
kaldigi fiyatlamalar s6z konusu. Sirket 6zelinde finansallara dair konusmak
gerektiginde ise, 2 bashgin ilk ¢eyrek kar tahminimiz lizerinde negatif baski
olusturmasini bekliyoruz. Ancak, bahse konu etkilerin tek seferlik olmasi ve ana
hikayeyi ‘ciddi anlamda’ ve ‘heniiz’ degistirmeyecek basliklar olmasina yiiksek
ihtimal tanimamiz nedeniyle, tahminlerimizde asag yonlii revizyon yapma
hakkimizi sakh tutarken, en az 1 geyrek daha finansal sonuglarin takip edilmesini
¢ok daha saglikh buluyoruz.

Buradan hareketle, 1¢25 d6énemine ait beklentilerimizin detaylarina bakacak
olursak:

- Sirket'in, Ocak-Mart donemindeki toplam briit prim iiretim rakami
23.191.613.689 TL seviyesinde gergeklesti. Toplam prim Uretimi gecen
ytlin ayni dénemine gore, enflasyonun uzerinde, %41 artis gosterdi.
Bunun yani sira brans bazl baktigimizda, Sirket’in biyimek istedigi ve

lider oldugu alanlarda glclii prim Uretimi gerceklestirdigini gérmekteyiz.

ilk ceyrekte o&zellikle hastalik saghk bransinda gerceklesen %91’lik
biiyiimenin bir miktar bilesik rasyo iizerinde baski olusturmasini bekleriz.
Halihazirda modelimiz, bilesik rasyonun ilk ceyrekte gorece yiksek,
2025 yilinda ise %105 olmasi yoniinde.

Tek de oninde  bulundurdugumuzda,

Anadolu Sigorta’nin 1¢€25 déneminde 2,270 milyon TL net kar elde etmesini

seferlik  olumsuz etkileri goz
ongoriliyoruz. Bu, bir onceki ceyrege kiyasla %24, yillik bazda ise %21 azals
anlamina geliyor. Su an igin 2025’in tamaminda Sirket igin ¢alistigimiz toplam net

kar rakamimiz 13,8 milyar TL seviyesinde bulunmakta.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad.

No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine 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.


https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_Hayat_D____Sigorta_Sekt_r_Raporu_Mart_2025_9364.pdf

Daha o©nce belirttigimiz gibi, yakin zamanda karsilamaya hazirlandigimiz

finansallarda bizi ana hikayemizden saptirmayacak, ancak, ilk ceyrekte tek seferlik

negatif etkisini gérecegimiz 2 bashk bulunmakta.

>

Bunlardan ilki, 1C24’te pozitif etkisini gordiiglimiiz, muallak tazminat
karsihgindan kaynaklanan nakit akiglarinin iskonto oraninda yapilan
degisiklik. Hatirlayacak olursak, muallak tazminat karsihigindan
kaynaklanan nakit akislarinin iskonto edilme orani 15 Ocak 2024'te
%28'den %35’e ylkseltilmisti ve Anadolu Sigorta gegen yil ilk ¢eyrekte
iskonto oraninin yikseltiimesinden pozitif etkilenmisti. 6 Mart 2025
tarihinde yayimlanan dizenlemeyle bu oran %32,5’e duslraldd.
Dolayisiyla gecen yil pozitif etkisini gérdigimiz degisimin bu ceyrekte tek

seferlik negatif etkisini olacak.

Diger negatif etkinin ise yatirrm gelirleri tarafinda olmasini bekliyoruz.
Mart ayinin ikinci yarisinda hisse senedi piyasasinda yasanan sert
hareketlerin yonetilen fonlarda yatirim geliri lzerinde negatif etkisi
olacak. Bu noktada, yliksek seyreden faiz ortaminda, Sirket’in, yilin geri

kalaninda temel olarak faiz ve/veya faize dayali enstriimanlardaki

pozisyonlanmasini artirmasini ve ilk ceyrekte negatif yansimalari olacagini

duslindtgimiiz_gelismeleri telafi edecegini degerlendirdigimizi eklemek

isteriz.

Mevcut varsayimlarimiz, 2025’te Anadolu Sigorta’nin 2,9x F/K ve
0,92x PD/DD c¢arpanlariyla islem gérmesi yéniinde. Ote yandan,
13.8 milyar TL seviyesinde bulunan yil sonu net kar beklentimizi
i) 13.0 milyar TL varsaydigimizda 3,1x F/K ve 0,94x PD/DD ii) 12.5 milyar
TL varsaydigimizda 3,2x F/K ve 0,95x PD/DD ve iii) 12,0 milyar TL
varsaydigimizda ise 3,4x F/K ve 0,96x PD/DD carpanlarina ulastigimizi,
bunlarin da hedef fiyat beklentimizde kayda deger olmayan asagi yonlii
baski olusturabilecegini diisiindiigiimiizii not diismekte fayda gériiyoruz.
Kisaca 6zetlemek gerekirse, halihazirda devam eden cazip ¢arpanlar ve
ana hikdyede herhangi bir degisiklik olmamasi dolayisiyla 217,50 TL ve
AL yoniindeki 6nerimizi korumaya devam ediyoruz.
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Tarihsel ¢carpan geligimi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limii, Rasyonet

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limii, Rasyonet

Prim liretimi gelisimi

Aylik prim {iretimi (TRY) Aylik degisim Yillik degisim
5,843,962,545 83%

Oca.24

Sub.24 4,708,212,900 -19% 81%
Mar.24 5,910,288,761 76%
Oca.25 9,417,405,581 61%
Sub.25 6,307,531,511 34%
Mar.25 26%

Toplam dénem
Ocak-Mart 2024

Toplam prim iiretimi (TRY)
16,462,464,206

Toplam degisim 2024 yili toplam prim iiretimi (TRY)

Ocak-Mart 2025 41% 69,589,122,185
Geyrek dénem Geyrek prim iiretimi (TRY) Ceyrek degisim Yillik degisim

1623 9,146,603,809
2623 9,096,755,911 -1%
3G23 10,248,516,464 13%
4GC23 15,736,542,184 54%
1G24 16,462,464,206 5% 80%
2G24 15,082,629,222 -8% 66%
3G24 15,014,010,833 0% 46%
4C24 23,030,017,924 53% 46%
1625 23,191,613,689 1% 41%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalan, Sirket verileri

Aylik prim tretimi Ceyrek donemler nezdinde prim iiretimi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimii, Sirket verileri Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arasti Bolimii h , Sirket verileri
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir 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 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 yanhshgindan Deniz Yatirm hicbir 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
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 yatirm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatinnm danismanhgi sézlesmesi cergcevesinde 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 igin bir veya birden fazla degerleme yontemi 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 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 yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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