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TURKIYE SIGORTA

Toplanti Notu: Sektor Liderligi ve Giiclii Karliik Devam Ediyor

4C25 Bakis: Tirkiye Sigorta, 4C25’te TL 5.081 mn solo net kar aciklayarak
konsensis beklentisinin hafif (izerinde sonuclar elde etti. Net kar ceyreklik
%1, yillik %65 artarken, 6zsermaye karliligi %44 seviyesinde gerceklesti
(2025: %48). Sirketin teknik kar (teknik béliime aktarilan finansal gelirler
haric), ceyreklik %115 artigla TL 1,3 milyar seviyesine yiikseldi. Bu donemde
bilesik rasyo %98’den %95’e, hasar orani ise %72’den %65’e iyileserek
glcli teknik performansa isaret etti. Prim Gretimi, 6zellikle yil sonundaki
gicli momentumun etkisiyle ceyreklik %29, yildan yila %46 artisla TL 42
milyar seviyesine ulastl. 2025 yili genelinde prim blylmesi %45 olurken, bu
oran yaklasik %11 reel biyimeye karsilik gelmektedir. Sirket, hayat disi
segmentte yaklasik %14 pazar pay ile liderligini korumaktadir. Yatirim
portfoyl ceyreklik %7 artisla yaklasik TL 80,8 milyar seviyesine ulasmasina
ragmen, portfoy getiri orani 9A25’teki %42’den vyilsonunda %40’a
gerilemesiyle net yatirim geliri ceyreklik %10 distsle TL 6,5 milyar olarak
gerceklesmistir. Portfdy kompozisyonunda TL varlik agirligi korunurken
(~%35 devlet tahvili, ~%18 6zel sektor tahvilleri, ~%6—9 TL mevduat), déviz
cinsi varliklarin payi ise sinirli kalmistir. Ote yandan %215 sermaye yeterlilik
rasyosu, temettli dagitimi igin gerekli %135 esik seviyesinin oldukga
Uzerinde olup, sirketin gliglii sermaye yapisini ve stirdirllebilir temettu
o0deme potansiyelini teyit etmektedir.

2026 Goriiniim: Turkiye Sigorta, hayat disi pazardaki sektor liderligini; lcek
avantaji ve giicli dagitim agi (bankalar, acente ve broker kanallarr) sayesinde
korumaya devam etmektedir. Sirket, 2026 yilinda prim U{retiminde reel
blylimenin stirmesini beklemektedir. Enflasyon ve faiz oranlarindaki dislse
paralel olarak muallak hasar iskonto oranlarinda yil boyunca kademeli diistis
ongorilmekte olup, ilk indirimin 1C26 sonunda, faiz kararlarini takiben
gelmesi beklenmektedir. Yonetim bu etkinin yonetilebilir oldugunu ifade
etmektedir. Sirket ayrica 2026 yilinda da bilesik rasyonun %2100’(n altinda
kalmasini hedeflemektedir. Net karlilik tarafinda yaklasik %10 reel kar artisi
beklentisi bulunurken, bu cercevede 6zsermaye karliiginin reel olarak giicli
seyretmesi beklenmektedir. Faizlerin disls egilimine girmesi yatirim
portféyu i¢ verimini baskilayabilecek olsa da, fon biyikligiindeki artis ve
yatinm portfoylinin genislemesi sayesinde nominal yatirm gelirlerinde
gerileme beklenmemektedir. Sirket, yonetilen fon buyudkliginin 2026 yil
sonunda 110 milyar TL’nin Gzerine ¢ikabilecegini belirtmistir.

Degerleme: Hisseler, 2025 gerceklesmelerine gore 6,3x F/K ve 2,4x PD/DD
carpanlariyla islem gérmektedir. Hisse performansi BIST100’ln son 3 ayda
%24, yilbasindan bu yanaise %16 gerisinde kalmistir. Bize gore enflasyonun
beklentilerin Gzerinde seyretmesi ve faiz indirimlerinin beklentilerden daha
yavas gerceklesmesi, sektor hisseleri icin katalist olusturabilecek unsurlar
arasinda yer almaktadir. Sirketin 2025 net karindan %16 dagitim orani
varsayimimiz, yaklasik %2,6 civarinda temetti verimine isaret etmektedir.

TL mn 2024/12 2025/12 A (yillik) 4c24 1¢25 2¢25 3¢25 4¢25 A(y/y) A (c/c)
Briit Prim Uretimi 101.366  147.117 45% 28.786  41.402 31.277 32.456 41.982 46% 29%
Teknik Kar 17.260 22.695 31% 4.765 5.321 7.061  5.277 5.036 6% -5%
Teknik Béliime Aktarilan Finansal Gelirler ~ 16-371 19.224 17% 4.875 4.743 6.066  4.675 3.740 -23% -20%
Net Yatirim Gelirleri 1.116 7.452 568% 303 1184 866 2.608 2.794 822% 7%
Vergi Oncesi Kar 16.621 26.954 62% 4.181 5.641 6.467  7.337 7.509 80% 2%
Net Kar 12.720 19.425 53% 3.080 4.523 4.811 5.010 5.081 65% 1%
Hzsermaye Karlilig 58% 48% -920 bps 47% 58%  55% 51% 44%  -306 bps  -767 bps
Hasar Orami 77% 71% -602 bps 78% 76%  72% 72% 65% -1340 bps -732 bps
Bilesik Oran 99% 97% -370 bps 100% 99%  95% 98% 95%  -879bps  -399 bps

Kaynak: Rasyonet, Gedik Yatrim

Liitfen raporun sonundaki vasal uvarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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ONERI YOK

Hisse Bilgileri

Sektor Sigorta
Bloomberg / Reuters Kodu TURSG.TI/ TURSG.IS
Fiyat (TL/hisse) 12,20
Hedef Fiyat (TL/hisse)
Potansiyel Getiri
52 Haftalik Fiyat Araligi (TL) 7,57-13,58
Piyasa Degeri (milyon TL) 122.000
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 21.960
OGdenmig Sermaye (milyon TL) 10.000
Dolagimdaki Paylar %18
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %)
En Son %5,63
3 Ay Once %6,46
islem Hacmi 1H 1A 3A vy
Ortalama Iglem Miktari (000) 86.793 72.184 67.370 36.129

Ortalama islem Hacmi (000TL) 1.042.429 844.912 827.328 385.430

Fiyat Araligi (TL/hisse) 11,51-12,51 11,03-12,51 11,03-13,58 7,57-13,58

Hisse Performansi 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri %11 -%3 %29 %39
BIST-100'e Gére Rolatif Getiri -%10 %24 -%1 %1
Ortaklik Yapisi Sermayedeki Payi (%)
Others 18,90
TVF FINANSAL YATIRIMLAR ANONIM SiRKETi 81,10
Sirket Ozeti

Tiirkiye Sigorta, hayat disi sigorta branglarinda faaliyet gosteren ve prim iiretimi agisindan

sektor lideri konumunda bulunan bir sigorta sirketidir. Sirket, kamu bankalari, acente ve

broker kanallarini iceren genis dagitim ag sayesinde tarim, yangin, sagllk ve motor
inda yaygin hizmet d

Kaynak: Gedik Yatirim
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*30/01/2026 tarihli kapanis fiyatlariyla hazirlanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
Danismanligl hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligl s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan
fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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