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TURSG (EU) 1C26 Finansal Sonuclar — Pozitif

1C26 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn)

FVAOK (TLmn)

FVAOK Marji

Net Kar (TLmn) 6.430 6.064 6.023

Tarkiye Sigorta 1C26 6.4mlr TL net karla 5.9mlr TL olan piyasa beklentilerini asti.
Turkiye Sigorta 1¢26'da konsensts beklenti olan 5.9mlr TL'ye kiyasla 6.4mlr TL net kar acikladi.

Aciklanan net kar ¢/¢ +%26 ve y/y olarak %42 degisime isaret etmektedir. Teknik karin 6.89mlr
TL (46mn USD) ile beklentilerimiz olan 6.1mlr TL'nin Uzerinde gerceklesmesi ve dustk efektif

vergi (%7.76) orani net kardaki sapmada etkili olmustur. Birlesik oran %90 ile beklentimiz olan
%95'in altinda gerceklesmistir.

1C26 %16 Pazar payi ile liderlik korunurken, 53.8mlr TL tutarindaki prim Uretimi yillik %30

buyume gostermistir. 1C26 itibariyla 2. lle TImlIr TL prim dretim farki bulunmaktadir. Yatirim

tarafinda ise sirketin portfoyl (arbitraj hari¢) yillk %33 artisla 80.5mlIr TL'ye (USD1.8bn)
cikmustir. Portfoy'de 1C26 itibariyla agirlikli olarak borglanma araglarinin  yuksek payi
korunmustur. Yatinm gelirleri yillik %5’lik artisla 6.2mir TL (%31 yonetilen varlik getirisi)
seviyesinde gerceklesmistir. TL cinsi borclanma araglarinin portfoy icerisindeki payi bir énceki

ceyrekteki %57'den 1C26 itibariyla %63'e ¢ikmistir.

2026 Beklentileri Guclt Goéruntume isaret Ediyor

Bilanco tarafinda ¢zsermaye bir 6nceki yila gore %71'lik bir artisla 56.69mlr TL'ye ¢ikmistir.
Sermaye yeterlilik orani %216 ile bir dnceki ceyrekteki %215'e gore yatay seyrini korumustur.

Ozkaynak karliligi %48 ile enflasyon tzerinde kalmayi sirdirmustar.

Beklentilerin Uzerinde gerceklesen 1C26 sonuclarini olumlu olarak degerlendirmekteyiz.
Sonuglarin ardindan tahminlerimizi gincellemekteyiz. Buna gore hedef fiyatimizi TURSG icin

16.20TL/hisse’den 22TL/hisse'ye revize ederken Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi korumaktayiz.

TURSG hisse senetleri gtincel 2026 beklentilerimize gore 5.4x F/K ve 1.6x F/DD ¢arpanlarinda

islem gdrmektedir. (+)
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Gelir Tablosu (mn TL) 2023 2024 2025 1C25 1C26 Y/Y
Hayat Disi Teknik Gelir 29,850 59,460 81,116 18,297 23,528 29%
Kazanilmis Primler 20,258 42,317 59,892 13,011 18,340 41%
Yazilan Primler 33,801 48170 73,470 19,064 22,649 19%
Yazilan Primler (Brut) 59,518 101,366 147,117 41,402 53,806 30%
Kazaniimamis Primler Karsiliginda Degisim -12,944 - 6,319 - 13,581 - 6,249 - 4629 -26%
Devam Eden Riskler Karsiliginda Degisim 599 466 4 197 320 62%
Teknik Olmayan Boélumden Aktarilan Yatirim Gelirleri 9,198 16,371 19,224 4,743 4,901 3%
Diger Teknik Gelirler 395 773 2,000 543 287  -47%
Hayat Disi Teknik Gider (-) - 21,945 - 42,201 - 58,421 - 12,976 -16,637 28%
Gerceklesen Tazminatlar - 16,700 -32,626 4,271 - 9895 -12,295 24%
Odenen Tazminatlar -10,007 -24,554 - 38,531 7392 - 1,107 50%
Odenen Tazminatlar (Brit) - 23,196 -33,089 - 54,321 - 10,283 - 14,505 41%
Mutlak Tazminatlar Karsiliginda Degisim - 6,693 - 8,072 - 4,040 - 2,502 1188  -53%
Faaliyet Giderleri - 5209 - 9264 - 1560 - 3,036 - 4258 40%
Diger Teknik Giderler 36 3N 290 - 46 84 83%
Teknik Kar 7905 17,260 22,695 5,321 6,891  30%
Yatirnm Gelirleri 14,722 23,520 34,072 6,954 7,996 15%
Yatirim Giderleri - 14,215 -22,404 -26,620 5,770 6,676 16%
Net Yatirim Geliri 507 1,116 7,452 1,184 1,321 12%
Kurumlar Vergisi 1,499 - 3,901 - 7,529 1,18 531 -53%
Net Kar 6,155 12,720 19,425 4,523 6,430 42%
Ozsermaye Karliligi (%) 12% 15% 15% 17% 15%

SYR (%) 165% 181% 215% 188% 216%

Kombine Oran (%) 108% 99% 97% 99% 90%
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Boliumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoéy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir ¢rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusund yansitmaktadir. Bu bilgiler i1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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