Hisse Senedi / Buyiik Sirket / Sigorta
Agesa Hayat ve Emeklilik

2026 2.C Mali Tablo Analizi

Gliglli hayat performansi ve vyatirnm gelirleri karlihg

desteklemeye devam etti

Net kar beklentilerin hafif izerinde gerceklesti. AgeSA, 2C26'da 2,07 milyar TL
net kar agikladi. Agiklanan sonug, 1,90 milyar TL seviyesindeki beklentimizin ve
1,92 milyar TL seviyesindeki piyasa beklentisinin hafif (izerinde gerceklesti. Net
kar ceyreklik bazda %16, yillik bazda ise %64 artt. ilk alti aylik net kar 3,85
milyar TL'ye ulasarak yillik bazda %62 biiytdi. Sirket ikinci ceyrekte ortalama %
66 6zkaynak karliligi elde etti.

Hayat segmentindeki gii¢lii performans devam etti. Hayat segmentinin teknik
kari 2C26'da geyreklik bazda %34, yillik bazda ise %23 artarak 1,41 milyar TL'ye
ulasti. Briit yazilan prim Uretimi ceyreklik bazda %19, yillik bazda ise %46 artisla
8,4 milyar TL olarak gergeklesti. Hayat brangi yatirim gelirleri de geyreklik bazda
%46 artarak teknik karlilig desteklemeye devam etti. Faiz indirim slrecindeki
gecikmeye ragmen, AgeSA'nin en karl faaliyet alani olan hayat segmentinin

2026 boyunca gigli performansini korumasini bekliyoruz.

Hayat segmentinde teknik marj iyilesti. Hayat segmentinde teknik karin briit
yazilan primlere orani olarak hesapladigimiz teknik marj, 1C26'daki %15
seviyesinden 2C26'da %17'ye yukseldi. Teknik marjdaki iyilesmede gigli prim

tretimi ve hayat bransi yatirim gelirlerindeki artis etkili oldu.

Emeklilik tarafinda mevsimsel normallesme gériildii. Emeklilik segmentinde
teknik zarar 2C26'da 343 milyon TL olarak gercgeklesirken, 1C26'daki yalnizca 5
milyon TL seviyesindeki teknik zarara gore ceyreklik bazda belirgin artis
gosterdi. Ancak bu gorinim bilylk o6l¢clide beklenen mevsimsellikten
kaynakland. ilk ceyrekte ydnetim gider kesintilerinin dénemsel olarak yiiksek
gerceklesmesi nedeniyle teknik zarar olagan disi disik seviyede olusmustu.
ikinci ceyrekte ise bu etkinin ortadan kalkmasiyla teknik zarar normal
seviyelerine dondii. Buna karsin, emeklilik fon bilylklGgi blylimeye devam

ederek 447 milyar TL'ye ulast ve yillik bazda %53 artis kaydetti.

Yatirm gelirleri net kari desteklemeye devam etti. Net yatirm gelirleri
2C26'da ceyreklik bazda %19, yillik bazda ise %65 artarak 1,83 milyar Tl'ye
ylkseldi. Glgll yatirim gelirleri, hayat segmentindeki karlilikla birlikte net kari

destekleyen temel unsurlardan biri olmaya devam etti.
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Agesa Hayat ve Emeklilik

AgeSA icin AL tavsiyemizi koruyoruz. Mevcut piyasa fiyatina gore hedef fiyatimiz %63 ylkselis potansiyeline isaret

etmektedir.

Tablo 1: Gelir Tablosu

A% Kimiilatif A%

Gelir Tablosu 2C¢25 3C¢25 4C25 1C26 2G26 Ceyreklik Yillik Yillik
Hayat Teknik Gelir 6,922 7506 7,707 7,618 8,781 15% 27% 24%
Kazanilan Primler 5424 6,084 6537 6,197 6,718 8% 24% 30%
Yatirim Gelirleri 1,452 1,380 1,135 1,382 2,012 46% 39% 8%
Diger 46 42 35 39 51 32% 12% -12%
Hayat Teknik Gider (5,780) (6,431) (6,337) (6,573) (7,376) 12% 28% 22%
Gergeklesen Hasarlar (714) (965) (1,076) (1,238) (1,349) 9% 89% 95%
Matematik Karsiliklarda Degisim (3,483) (3,594) (3,409) (3,190) (3,988) 25% 14% 3%
Faaliyet Giderleri ve Diger (1,582) (1,871) (1,850) (2,141) (2,037) -5% 29% 35%
Hayat Teknik Kar (Zarar) 1,142 1,075 1,370 1,045 1,405 34% 23% 39%
Emeklilik Teknik Gelir 1,274 1,428 1,609 2,346 1,985 -15% 56% 60%
Fon isletim Gelirleri 872 990 1,152 1,340 1,390 4% 59% 63%
Yonetim Gideri Kesintisi 304 337 349 861 440 -49% 45% 54%
Girig Aidati Girisleri 96 100 108 144 154 7% 60% 62%
Emeklilik Teknik Gider (1,777) (2,011) (2,274) (2,351) (2,328) -1% 31% 41%
Fon isletim Giderleri (140) (148) (102) (218) (236) 8% 68% 79%
Faaliyet Giderleri (1,498) (1,738) (2,056) (1,998) (1,949) -2% 30% 39%
Diger (138) (125) (116) (135) (144) 6% 4% 22%
Emeklilik Teknik Kar (Zarar) (503) (584) (665) (5) (343) a.d. -32% -44%
Toplam Hayat ve Emeklilik Teknik Kar 638 491 705 1,040 1,062 2% 66% 83%
Toplam Hayat Disi Teknik Kar 28 13 14 15 10 -33% -65% -11%
Yatirim Gelirleri, net 1,108 1,294 1,524 1,532 1,831 19% 65% 53%
Diger Gelir/Gider 83 135 (493) (53) 27 ad. -67% -114%
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 1,857 1,934 1,751 2,534 2,930 16% 58% 54%
Vergi (597) (618) (302) (749) (863) 15% 45% 37%
Net Kar (Zarar) 1,260 1,316 1,449 1,785 2,066 16% 64% 62%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatinm
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Tablo 2: Bilanco

A%
Bilango 2C25 3C25 4C25 1G26 2C26 QoQ YoY
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,770 5,618 6,677 8,236 10,979 33% 130%
Finansal Varliklar 5,661 7,545 9,186 7,660 7,317 -4% 29%
Riski Hayat Poligesi Sahiplerine Ait Finansal Yatirimlar 29,471 32,891 36,153 39,021 43,075 10% 46%
Alacaklar 553 592 401 867 904 4% 63%
Diger 1,607 1,796 1,761 2,592 2,888 11% 80%
Toplam D6nen Varhklar 43,762 50,224 56,105 60,208 67,156 12% 53%
Alacaklar - Emeklilik 291,658 346,191 401,342 441,155 447,489 1% 53%
Maddi Varliklar 501 528 851 859 820 -4% 64%
Diger 3,257 3,553 3,383 3,707 4,585 24% 41%
Toplam Duran Varliklar 296,146 351,040 406,367 446,520 453,733 2% 53%
Toplam Varhklar 339,908 401,264 462,472 506,728 520,889 3% 53%
Borglar 3,635 4,200 5,533 5,079 4,970 -2% 37%
Teknik Kargiliklar 5,533 6,688 6,938 8,513 10,029 18% 81%
Diger 603 796 420 728 926 27% 54%
Kisa Vadeli Yukiumliiliikler 9,770 11,684 12,891 14,320 15,925 11% 63%
Borglar - Emeklilik 291,645 346,191 401,342 441,155 447,489 1% 53%
Diger 31,781 35,244 38,610 41,324 45,362 10% 43%
Uzun Vadeli Yakimliliikler 323,466 381,481 440,006 482,535 492,912 2% 52%
Toplam Yiikiimliilikler 333,237 393,165 452,897 496,855 508,837 2% 53%
Odenmis Sermaye 180 180 180 180 180 0% 0%
Diger 6,491 7,919 9,396 9,693 11,872 22% 83%
Toplam Ozkaynak 6,671 8,099 9,576 9,873 12,052 22% 81%
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynak 339,908 401,264 462,472 506,728 520,889 3% 53%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatinm

Tablo 3: Rasyolar

Rasyolar 2C25 3CG25 4C25 1C26 2C26
Prim Buyumesi 22% 17% 2% 3% 19%
Teknik Marj 21% 18% 21% 17% 21%
Ozkaynak Karlilig 70% 68% 69% 70% 66%
Hayat Teknik Kar / Briit Primler 20% 16% 20% 15% 17%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatinm
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




