DenizYahirm

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TURSG
Mevcut Fiyat (TL) 6.65
Hedef Fiyat (TL) 10.70
Getiri Potansiyeli (%) 60.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 4.33 7.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 566
Sermaye (mlInTL) 20,000
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 133,000
Hedeflenen Piyasa Degeri 214,000
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 3% -10% 53% 13%
BIST100 Rolatif Getiri 8% -6% 13% -10%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 20 Temmuz 2026 tarihi itibariyledir.
Finansallar (mIn TL) 2023 2024 2025 2026T
Briit prim tretimi 59,518 101,366 147,117 191,252
Net kar 6,155 12,720 19,425 27,307
Ozsermaye 15,426 28,723 51,605 69,211

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

2C26 Deniz Yatinm & Piyasa Beklentileri
ALELEEIET
(minTL)
Net kar 7,021 6,486 6,486
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey
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Tiirkiye Sigorta (TURSG Tl)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

Tirkiye Sigorta, 2€26 konsolide olmayan finansallarinda 7 milyar TL net kar
acikladi. Beklentimiz ve piyasa beklentisi ise 6,5 milyar TL net kar seviyesindeydi.
Sirket’in net kar rakami 6nceki doneme gore %9, gecen yilin ayni donemine gore
%46 artis gostermistir. Bu donemde 6zsermaye karlihigi %48 seviyesindedir.

Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

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

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

X J—

= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Beklentimizin ve piyasa konsensiisiiniin %8 uizerinde gerceklesen net kar
rakami 1s18inda, agiklanan finansal sonuglari olumlu degerlendiriyoruz.
Buna karsin, yilin ikinci yarisinda bilesik rasyoda normallesmeye isaret
edilmesi ve halka aciklik oranini artiracak olan pay satisina iligkin
90 giinliik siirecin heniiz tamamlanmamis olmasini hisse performansinda
olasi baski unsurlari olarak degerlendirmeye devam ediyoruz.

m 2C26 doneminde toplam brit prim Uretimi yilhk bazda %29 artis gostererek

40,4 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Bu donemde 27,8 milyar TL teknik gelir,
18,3 milyar TL teknik gider elde eden Sirket’in teknik bolim dengesi gecen yila gére
%36 artis gostererek 9,6 milyar TL'ye ulagmistir.

m 2C26 doneminde bilesik rasyo %88 seviyesinde gerceklesmis, gecen yilin _ayni

dénemine gbre 9 puan iyilesme gdstermistir. Bu performansta, 2025 yilinin ilk

yarisinda gorilen don hasari baz etkisinin ortadan kalkmasiyla genel zararlar
bransinda yasanan normallesme ve portfoy genelindeki disiplinli fiyatlama ile etkin
hasar yonetimi etkili olmustur. Saglik bransi, medikal enflasyon ile fiyatlar
arasindaki makasin agilmasi nedeniyle karlihg baskilamistir. Sirket, karli olmayan

kurumsal gruplardan cikarak bireysellesme stratejisi izlese de bu déntisim sireci

ve yuksek maliyetler 1Y26'da negatif teknik sonuc yazilmasina neden olmustur.

m Sirket’in repo islemleri dahil toplam fon biyiklGgi 104,1 milyar TL'ye ylikselirken,

repo islemleri harig toplam fon biyuklGgl ise 88,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.

m Sirket, 2C26 déneminde 7.021 milyon TL net kar agiklamistir. Sermaye yeterlilik

orani %213 seviyesindedir.

m Tirkiye Sigorta sermayesinin %5’ine karsilik gelen paylarin uluslararasi kurumsal

yatirimcilara satis islemi 15 Mayis 2026 tarihinde tamamlanmistir. Bu pay satiginin
ardindan  TVF'nin sirketteki
Turkiye Sigorta'nin halka agiklik orani ise %23,90’a yikselmistir.

dogrudan pay sahipligi %76,10'a gerilemis,

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.



m 2026 yili igin beklentimiz 191,3 milyar TL brit prim Uretimi ve 26,2 milyar TL net
kar yoniindeydi. Degisen makro beklentilerimiz ve acgiklanan sonuclar paralelinde

prim Uretimi tahminimizi korurken %94 olan bilesik rasyo beklentimiz %$92'ye ve

net kar tahminimizi ise 27,3 milyar TL net kar seviyesine revize ediyoruz.
Bu durumda, Tiirkiye Sigorta igin 10,20 TL olan 12-aylk hedef fiyatimiz1 10,70 TL
olarak giincelliyor, 6nerimizi AL y6niinde koruyoruz. 2026 tahminlerimize gére
TURSG hissesi 4,9x F/K, 1,9x PD/DD ve 0,7x PD/Briit Prim Uretimi carpanlari ile
islem gormektedir. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %10 gerisinde

performans sergilerken, geriye dontik 12 aylik verilere gbre 5,6x F/K ve 2,2x PD/DD
carpanlariyla islem gérmektedir.



TURKIYE SIGORTA (TURSG TI) — BILANGO DEGERLENDIRMEST

Secilmis sirket finansallan

Gelir Tablosu 2C26 1C26 2C25 (744 y/y
Hayat Digi Teknik Gelir 27,814 23,528 21,175 18% 31%
Kazanilmis Primler (Reasuiror Payi Distilmis Olarak) 20,909 18,340 14,648 14% 43%
Brit Yazilan Primler 40,407 53,806 31,277 -25% 29%
Reaslrore Devredilmeyen Primler 20,237 22,649 14,530 -11% 39%
Elde tutma orani 50.1% 42.1% 46.5%

Teknik Olmayan Bélimden Aktarilan Yatirm Gelirleri 6,656 4,901 6,066 36% 10%
Hayat Digi Teknik Gider -18,255 -16,637 -14,114 10% 29%
Gergeklesen Hasarlar (Reastirér Payi Dislilmus Olarak) -13,417 -12,295 -10,590 9% 27%
Odenen Hasarlar (Reastirér Payi Diisiilmiis Olarak) -11,526 -11,107 -8,618 4% 34%
Hasar orani 64.2% 67.0% 72.3%

Faaliyet gideri -4,702 -4,258 -3,447 10% 36%
Masraf orani 22.5% 23.2% 23.5%

Teknik Boliim Dengesi 9,560 6,891 7,061 39% 35%
Bilesik Rasyo (%) 86.7 90.3 95.8

Yatinm Gelirleri 11,105 7,996 9,071 39% 22%
Yatinm Giderleri -9,509 -6,676 -8,205 42% 16%
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Gider -920 -1,251 -1,460 -26% -37%
Karsiliklar Hesabi -1,588 619 -806 a.d. 97%
Vergi Oncesi Kar 10,236 6,960 6,467 47% 58%
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliiliik Karsiliklar -3,215 -531 -1,656 506% 94%
D6nem Net Kar veya Zarari 7,021 6,430 4,811 9% 46%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Bilango 2C26 1C26 2C25 (744 74
Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar 12,918 13,591 17,159 -5% -25%
Finansal Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirm 98,173 92,469 67,639 6% 45%
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 51,944 47,236 32,433 10% 60%
Gelecek Aylara Ait Giderler Ve Gelir Tahakkuklar 12,920 13,590 9,781 -5% 32%
Aktif Toplami 193,330 184,146 139,357 5% 39%
Kisa Vadeli Yiktumlulikler Toplami 129,486 124,296 101,013 4% 28%
Uzun Vadeli Yikumlulikler Toplami 2,788 3,162 1,800 -12% 55%
Ozsermaye Toplami 61,056 56,689 36,544 8% 67%
Pasif Toplami 193,330 184,146 139,357 5% 39%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

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 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 Yatirim higbir 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 gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatirnm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm 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 icerigin higbir bolimG Deniz Yatirnm 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 aylhk 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
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya G6zden 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 digsinda, 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 farkli birgok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



