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I’iirkiye Sigorta /TURSG — 4C25 BiLANCO ANALIz

Gli¢li Teknik Goriinimiin katkisiyla Net Kar
Artisi Devam Ediyor!

Turkiye Sigorta (TURSG) 2025 yili 4.ceyrek doneminde %65 artisile 5,1
milyar TL net dénem kari elde etti. 4C25 doneminde piyasa beklentisi
4,6 milyar Tl agiklamasi yoniindeydi. 2025 yili genelinde ise %53
blylime ile 19,4 milyar TL net donem kari agikladi. Piyasa beklentisi
19,0 milyar TL net kar aciklanmasi yoniindeydi. Net kar artisinda
Teknik bolim dengesinde yasanan %31,5’lik bliyime ana etken oldu.
Teknik bolim dengesine ek olarak yatirim gelirlerinin pozitif katkisi
blylimede 6nemli rol oynadi.

Olumlu Gelismeler

e  Prim Uretiminde artis devam ediyor: Prim Uretimi yillik bazda
%45 artis ile 147 milyar TL seviyesinde gergeklesti.

e Yatirm portoyiiniin pozitif katkisi: 2025 yilinda yatirm
portfoyi arbitraj hari¢ 81 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Bu
donemde %50 buylime ile %40 yatirim geliri elde edildi.

e Giiclii pazar konumu: Sirket, 2025 yilinda %14 ile Pazar
liderligini strdlrda.

e Netyatirim gelirinde artis: 2025 yilinda net yatirim geliri yillik
%53 bliylime ile 26,7 milyar TL oldu.

Olumsuz Gelismeler
e Zorunlu trafik sigortasinda baski siiriiyor: Kara Araclari
Sorumluluk bransinda teknik zarar devam ediyor. KAS
segmentinde net ahsar orani 2025 yilinda %124,2 seviyesinde

gerceklesti.

Sonug

Tirkiye Sigorta, 2025 yilinin 4. ¢eyreginde glicli teknik bliylimesini
surdirerek piyasa beklentisinin Gzerinde net dénem kari acikladi.
4C25 doneminde net kar yillik bazda %65 artisla 5,1 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Net kardaki bu artista teknik bolimiin glgli
katkisi belirleyici oldu. Bu donemde, yatirim gelirleri harig¢ teknik kar
3,5 milyar TL seviyesine ulasti. Yurticinde yiiksek faiz ortaminin devam
etmesi, yatirim gelirlerinin teknik bolim dengesine olan pozitif
katkisini stirdirmesine imkan sagladi. Yuksek faiz ortaminin yilin ikinci
yarisina kadar devam etmesini bekliyoruz; bu durum sirketin gigli
bilanco yapisini desteklemeye devam edecektir.

OLUMLU

Hedef Fiyat, TL 17,40
Guncel Fiyat, TL 12,51
Getiri Potansiyeli % 39

Bugtinkii Sermaye (bin TL) 100.000.000
Halka Agik Sermaye (bin TL) 1.889.828
Halka Agiklik Orani 18,90
Piyasa Carpanlari
F/K 6,41
PD/DD 2,52
Bilesik Rasyo 97,00
Biiyiime 2025/12 2024/12 Deg.(bps)
Net Kar Blylime 52,71 106,65 -53,95
Teknik Gelir Biyime 36,42 99,2 -62,77
Ozsermaye Biyiime 79,66 86,2 -6,54
Aktif Blylime 62,62 24,83 37,78
Net Kar Blylime 52,71 106,65 -53,95
Oranlar 2025/12 2025/12 Fark
Konservasyon Orani 50,82 48,53 2,29
Hasar / Prim -71,56 -77,83 6,27
Gider Orani 25,98 21,89 4,09
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Teknik bolimde, ana kalemlerden biri olan genel zararlar bransinin yiiksek karllk ile siirdirilebilir bir yapiya kavusmasi,
yatirim gelirleri hari¢ teknik dengenin gicli seyrini korumasini sagladi. Bu bransta zirai don etkisiyle bilesik oran %95
seviyesine ylikselmis olsa da cesitlendirilmis portfoy yapisi bu soku absorbe etti. Bunun yani sira saglik ile yangin ve dogal
afetler branslarinda elde edilen pozitif sonuglar bilangoya katki saglamaya devam etti.

Zorunlu trafik segmentinde ise net zarar bilancoyu baskilamaya devam etse de bilesik oran %143 seviyesine gerilemis
durumda. Gegen yil bu rakam %174 seviyesindeydi. Bu kalemde prim lretim artisinin sinirh tutulmasinin pozitif katkisinin
hissedildigini soylemek mimkdn.

Genel anlamda teknik bélimde glgli gorinim korunmaya devam etti. Ana kalemlerde ciddi bir bozulma s6z konusu
degil. Zirai donun etkisiyle tarim segmentinde hasar orani artti ancak bu etki sinirli kaldi. Kar yazan segmentlerde giclii
pazar konumu korundu. Zarar olusturan trafik segmentinde ise prim Uretim artisi sinirli tutulmasindan dolayi net hasar
prim oraninda dislis gergeklesti. Tiirkiye Sigorta’nin 2025 yili 4.ceyrek doneminde agiklamis oldugu finansallari olumlu
degerlendiriyoruz. TURSG igin INA modelimize gére hesapladigimiz hedef fiyatimizi 14,90 TL seviyesinden 17,40 TL
seviyesine revize ediyoruz.

Ozet Gelir Tablosu

Hayat Disi Teknik Gelir 8l.116 60.194 59.460 3476 36,42
Hayat Disi Teknik Gider (-) 58421 42.535 42.201 37,35 38,44
Teknik Bolum Dengesi - Hayat Disi 22,695 17.65% 17.260 28,52 31,50
Hayat Teknik Gelir 0 0 0 ad ad
Hayat Teknik Gider 0 0 0 ad ad
Teknik Bolum Dengesi - Hayat 0 0 0 ad ad
Genel Teknik Bolum Dengesi 22.695 17.659 17.260 28,52 31,50
Yatinm Gelirleri 34.072 25.865 23.520 31,73 44 86
Yatrim Giderleri (-) 0,0 0,0 0,0 ad ad
Daonem Net Karl Veya Zarar 19.425 14.344 12,720 3542 52,71

Ana Ortakhk Net Kar 19425 14.344 12,720 3542 52,71
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirrm Danismanhigi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve goériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirrm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi bir yatirim konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
tlrlG kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirmcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.



