DenizYahirim £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TURSG
Mevcut Fiyat (TL) 12.51
HedefFiyat (TL) 16.00
Getiri Potansiyeli (%) 27.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 7.35 14.17
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 816
Sermaye (mInTL) 10,000
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 125,100
Hedeflenen Piyasa Degeri 160,000
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -1% 9% 52% 6%

BIST100 Rolatif Getiri -14% -11% 18% -8%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 23 Ocak 2026 tarihi itibariyledir.
Finansallar (mIn TL) 2023 2024 2025 2026T

Briit prim tretimi
Net kar
Ozsermaye

59,518 101,366 147,117 184,385
6,155 12,720 19,425 24,707
15,426 28,723 51,605 56,996
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

4C25 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri

Finansallar

Gergeklesen DenizYatinnm Research Turkey

(minTL)
Net kar
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey

5,081 4,936 4,717

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
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Tiirkiye Sigorta (TURSG Tl)

4C25 Finansal Sonuglari Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumlu

Turkiye Sigorta, 4¢25 konsolide olmayan finansallarinda 5.081 milyon TL net kar

acgikladi. Beklentimiz 4.936 milyon TL, piyasa beklentisi ise 4.717 milyon TL net kar

seviyesindeydi. Sirket’in net kar rakami 6nceki déneme gore %1, gecen yilin ayni

dénemine gore %65 artis gostermistir. 2025 yilinda ise net kar rakami %53 artigla

19,4 milyar TLye yiikselirken 6zsermaye karliligi %48 seviyesinde gergeklesti.

Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v Prim iiretimi, artan net kar rakami ve yiiksek seyreden SYR orani.

Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

X —

Bilangcoya dair kisa degerlendirmemiz

- Beklenti paralelinde agiklanan net kar rakami gercevesinde agiklanan
finansallari sinirh olumlu olarak degerlendiriyoruz.

4C25 doneminde toplam briit prim lretimi yilik bazda %46 artis gostererek
41.982 milyon TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Bu dénemde 20,9 milyar TL teknik
gelir, 15,9 milyar TL teknik gider elde eden Sirket’in teknik bolim dengesi gegen
yila gore %6 artis gostererek 5 milyar TL'ye ulasmustir.

2025’te ise toplam brit prim lretimi %45 artis gostererek 147 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Bu donemde 81,1 milyar TL teknik gelir, 58,4 milyar TL
teknik gider elde eden Sirket’in teknik bolim dengesi gegen yila gére %31 artis
gostererek 22,7 milyar TL'ye ulasmistir. 2025 yilinda bilesik rasyo %97 seviyesinde
gerceklesmistir.

Sirket’in repo islemleri dahil toplam fon blyUklGgi 91,9 milyar TL'ye, repo islemleri
harig toplam fon bliylikligi ise 80,8 milyar TL'ye ylikselmistir.

Sirket, 4C25 doneminde 5.081 milyon TL, 2025’te ise 19,4 milyar TL net kar
actklamistir. Sermaye yeterlilik orani %215 seviyesindedir.

Sirket’in 2025’te 141,3 milyar TL briit prim Uretimi ile 19,3 milyar TL net kar elde
etmesini bekliyorduk. TURSG’nin yili 147 milyar TL brit prim Gretimi ve 19,4 milyar
TL net kar ile tamamladigini takip ettik. Mevcut durumda 2026 yili icin beklentimiz,

brit prim Uretimi 184,4 milyar TL ve 24,7 milyar TL net kar tahmini yonilinde.

Bu durumda, Tiirkiye Sigorta icin 12-aylik hedef fiyatimiz1 16,00 TL, 6nerimizi AL
yoniinde koruyoruz. 2026 tahminlerimize gére TURSG hissesi 5,1x F/K, 2,2x PD/DD
ve 0,7x PD/Briit Prim Uretimi carpanlari ile islem gérmektedir.

Hisse, yiIl basindan itibaren BIST 100 endeksinin %8 gerisinde performans
sergilerken, geriye dontk 12 ayhk verilere gore 6,4x F/K ve 2,4x PD/DD
carpanlariyla 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 yatirm danismanligi sézlesmesi gergevesinde 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.



TURKIYE SIGORTA (TURSG TI) — 4G25 FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMES]

Secilmis sirket finansallan

Gelir Tablosu 425 3¢25 4C24 ¢/c 1747
Hayat Digi Teknik Gelir 20,922 20,721 16,488 1% 27%
Kazanilmig Primler (Reaslrdr Payi Dustilmus Olarak) 16,559 15,673 11,427 6% 45%
Brit Yazilan Primler 41,982 32,456 28,786 29% 46%
Reastirére Devredilmeyen Primler 22,395 17,481 14,729 28% 52%
Elde tutma orani 53.3% 53.9% 51.2%

Teknik Olmayan Bolumden Aktarilan Yatirim Gelirleri 3,740 4,675 4,875 -20% -23%
Hayat Digi Teknik Gider -15,886 -15,444 -11,723 3% 36%
Gergeklesen Hasarlar (Reastirér Pay1 Dugtilmus Olarak) -10,757 -11,329 -8,955 -5% 20%
Odenen Hasarlar (Reasiirdr Payi Diisiilmiis Olarak) -11,945 -10,575 -8,327 13% 43%
Hasar orani 65.0% 72.3% 78.4%

Faaliyet gideri -5,041 -4,037 -2,696 25% 87%
Masraf orani 30.4% 25.8% 23.6%

Teknik Boliim Dengesi 5,036 5,277 4,765 -5% 6%
Bilesik Rasyo (%) 95.4 98.0 102.0

Yatinnm Gelirleri 8,206 9,840 5,945 -17% 38%
Yatinm Giderleri -5,412 -7,232 -5,642 -25% -4%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Gider -322 -548 -888 -41% -64%
Karsiliklar Hesabi -1,134 -1,234 -833 -8% 36%
Vergi Oncesi Kar 7,509 7,337 4,181 2% 80%
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yuktumlilik Karsihiklari -2,428 -2,327 -1,100 4% 121%
Donem Net Kar veya Zaran 5,081 5,010 3,080 1% 65%
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Bilango 425 3¢25 4c24 ¢/c 174
Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar 11,163 13,513 25,228 -17% -56%
Finansal Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirim 86,507 83,677 34,327 3% 152%
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 31,482 33,622 19,005 -6% 66%
Gelecek Aylara Ait Giderler Ve Gelir Tahakkuklari 10,310 9,236 7,400 12% 39%
Aktif Toplami 156,976 152,395 96,531 3% 63%
Kisa Vadeli Yaktumltlukler Toplami 103,607 109,313 66,697 -5% 55%
Uzun Vadeli Yuktumlultikler Toplami 1,764 1,481 1,111 19% 59%
Ozsermaye Toplami 51,605 41,602 28,723 24% 80%
Pasif Toplami 156,976 152,395 96,531 3% 63%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

DENiZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



TURKIYE SIGORTA (TURSG TI) — 4G25 FINANSAL SONUGLARI DEGERLENDIRMEST

Secilmis sirket finansallan

Gelir Tablosu 2021 2022 2023 2024 2025 y/y
Hayat Disi Teknik Gelir 5,389 9,663 29,850 59,460 81,116 36%
Kazanilmig Primler (Reasuirér Payi Diistilmis Olarak) 4,101 6,893 20,258 42,317 59,892 42%
Briit Yazilan Primler 11,750 25,173 59,518 101,366 147,117 45%
Reasiirore Devredilmeyen Primler 4,992 12,783 33,801 48,170 73,470 53%
Elde tutma orani 42.5% 50.8% 56.8% 47.5% 49.9% 5%

Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan Yatinm Gelirleri 1,116 2,631 9,198 16,371 19,224 17%
Hayat Disi Teknik Gider -4,092 -9,161 -21,945 -42,201 -58,421 38%
Gergeklesen Hasarlar (Reasuror Payi Disulmis Olarak) -3,114 -7,263 -16,700 -32,626 -42,571 30%
Odenen Hasarlar (Reastirér Payi Diisiilmiis Olarak) -2,553 -5,102 -10,007 -24,554 -38,531 57%
Hasar orani 75.9% 105.4% 82.4% 77.1% 71.1% -8%
Faaliyet gideri -957 -1,869 -5,209 -9,264 -15,560 68%
Masraf orani 23.3% 27.1% 25.7% 21.9% 26.0% 19%
Teknik Boliim Dengesi 1,297 502 7,905 17,260 22,695 31%
Bilesik Rasyo (%) 99.3 132.5 108.2 99.0 97.1

Yatinm Gelirleri 2,385 4,112 14,722 23,520 34,072 45%
Yatinm Giderleri -2,095 -3,584 -14,215 -22,404 -26,620 19%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Gider -184 235 -758 -1,754 -3,194 82%
Karsiliklar Hesabi -217 -62 -416 -1,775 -3,736 111%
Vergi Oncesi Kar 1,403 1,266 7,654 16,621 26,954 62%
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yukiimliilik Karsiliklan -345 -324 -1,499 -3,901 -7,529 93%
Donem Net Kar veya Zarari 1,058 941 6,155 12,720 19,425 53%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Bilango 2021 2022 2023 2024 2025

Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar 6,104 9,034 31,547 25,228 11,163
Finansal Varliklarile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirm 2,174 8,606 21,924 34,327 86,507
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 3,377 4,536 11,330 19,005 31,482
Gelecek Aylara Ait Giderler Ve Gelir Tahakkuklari 791 1,903 5,153 7,400 10,310
Aktif Toplami 14,351 28,199 77,328 96,531 156,976
Kisa Vadeli Yakumlulikler Toplami 9,915 21,390 61,465 66,697 103,607
Uzun Vadeli YUktmlalikler Toplami 216 388 437 1,111 1,764

Ozsermaye Toplami 4,220 6,421 15,426 28,723 51,605
Pasif Toplami 14,351 28,199 77,328 96,531 156,976
Ozsermaye Karliligi 17.7% 56.4% 57.6% 48.4%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



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 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 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 danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatinm 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.

© DENIZ INVEST 2026

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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtig1 takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG) siirecine almayi 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
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde 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 farkh birgok girdi gézetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



