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2025 4.C Mali Tablo Analizi

Yatirim gelirleri net kari desteklemeye devam ediyor

Net kar beklentilerin {izerinde. Anadolu Sigorta, 2025 yilinin son g¢eyreginde
4,09 milyar TL net kar agikladi. Bu sonug, 3,58 milyar TL seviyesindeki
beklentimizin tizerinde geldi. Net kar geyreklik bazda %19 artarken, yillik bazda
%36 ylikseldi. Anadolu Sigorta, 2025 yilini toplam TL 12.73 milyar net kar ile
tamamladi, bu tutar 2024 yilina gére %17 artisa isaret ediyor. Sirket 2025 yilini

%36 oraninda ortalama 6zkaynak karliligi ile kapadi.

Bilesik oranda sinirll bozulma. Beklentiler dogrultusunda brit teknik gelirler
iyilesmeye devam etmesine ragmen, bilesik oran bu ceyrekte 80 baz puan
artarak %110,4’e yukseldi. Bu bozulmada, IBNR karsiliklarinin hesaplanmasinda
kullanilan iskonto oranindaki degisimden (yeni oran %29; onceki %30)
kaynaklanan karsilik artislari ve trafik bransindaki mevsimsel hasar artisi etkili
oldu. 2026 yilinda faiz indirim déngusiniin devam etmesiyle birlikte iskonto
oranlarinda yil icinde en az iki ek indirim bekliyoruz; bu durum kombine oran
lizerinde baski yaratmaya devam edebilir. Buna ragmen, Anadolu Sigorta icin

orta ve uzun vadede kombine oranda iyilesme dngoriimizi koruyoruz.

Prim iretimi bu geyrek giiglendi. Anadolu Sigorta, 4C25’te 30,0 milyar TL brit
prim Uretimi acikladi, bu rakam yillhik bazda ise %30 artisa isaret ediyor. 2025
yilini ise toplamda 97,9 milyar TL brit prim lretimi ile tamamladi, 2024 yilina
gore %41 artisa denk geliyor. Teknik karin kazanilmis primlere orani, yani
teknik verimlilik gostergesi, 4C25’te %36’ya yukseldi (3C25: %28) ve sirketin

teknik performansindaki glicli konumunu bir kez daha kanitladi.

Yatirm portféyii performansi giliclenmeye devam ediyor. Yonetilen varliklar
4C25’te geyreklik bazda %8 artarak 78 milyar TL'ye yiikseldi. Teknik olmayan
boélimden aktarilan yatirim gelirleri ise bir dnceki ¢eyrege gore %23 artisla 8,2
milyar TL olarak gerceklesti. Sirket, 2025 yilinda toplam yatirim gelirlerinden
24,3 milyar TL kaydetti, bu rakam 2024 yilina gore %43 yukselis gosterdi.
Finansal gelirlerin 4C24 ve 4C25 ortalama portféy buyikligine orani olarak

hesaplanan getiri orani %35 olarak gergeklesti.
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Yiikselme Potansiyeli 38%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 28.42
12 Aylik Hedef Fiyat* 39.20
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 30.75
Piyasa Degeri (mn) 56,840
Halka Agik PD (mn) 19,746
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 216.5
Hisse sayisi (Adet mn) 2,000
Takas Saklama Orani (%) 35
Yabanci Orani (%) 10
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 21.9 22.5 5.4
ABDS 20.5 21.1 -13.2
BIST-100 Relatif -1.8 -0.3 -23.2
Carpanlar 2024 2025 2026
F/K 5.2 4.6 3.1
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Son geyrek itibariyla gelir dinamikleri gliglii seyrini koruyor. Anadolu Sigorta, glicli son ¢eyrek finansallariyla 2025 yilini gligla
bir sekilde tamamladi. Hayat digi segmentte teknik kar ceyreksel bazda artigini stirdlrerek yil TL 18,2 milyar seviyesinde
kapath. Giicli yatirrm gelirlerinin destegiyle net kar tarafi da olumlu bir performans sergiledi. Oniimiizdeki yil iskonto
oranlarindaki indirimlerin kombine oran lizerinde baski yaratmaya devam etmesini beklesek de, gli¢li prim Gretimi ve halen

yuksek seyreden faiz oranlarinin destekledigi yatirim gelirleri sayesinde 2026 yilinin da karli bir yil olacagini 6ngoériyoruz.

Anadolu Sigorta igin AL tavsiyemizi siirdiirliyoruz. 2025 yili net kari TL 12,7 milyar seviyesinde gercekleserek beklentimizin bir

miktar Gzerinde gergeklesti. Mevcut piyasa fiyatlarina gore hedef fiyatimiz %38 yiikselis potansiyeline isaret etmektedir.

Tablo 1: Gelir Tablosu

Kiimiilatif A%

Gelir Tablosu 4C2024 1G2025 2C2025 3G2025 4C2025 Ceyreklik Yilik Ceyreklik  Yilhk
Brut Yazilan Primler 23,030 23,192 21,277 23,449 29,965 28% 30% 44% 41%
Reasirore Devredilen Primler (-) (4,899) (5,053) (5,123) (3,745) (5,718) 53% 17% 41% 20%
Kazanilmig Primler (Reasurér Payi Disllmis Olarak) 11,600 12,806 15,290 16,776 18,569 11% 60% 41% 54%
Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan Yatirim Gelirleri 5,114 4,342 5,033 6,701 8,211 23% 61% 51% 43%
Gergeklesen Hasarlar (Reastiror Payi Dusiilmus Olarak) (8,166) (10,421) (11,918) (13,847) (14,492) 5% 77% 40% 70%
Faaliyet Giderleri (-) (3,860) (3,504) (4,378) (4,801) (5,027) 5% 30% 40% 48%
Teknik Kar 3,830 2,975 3,698 4,730 6,759 43% 76% 59% 21%
Yatirim Gelirleri, net 184 (55) 5 (58) (57) -1%  -131% 53% -629%
Diger Gelirler, net (138) (213) (149) (123) (1,125) 813%  718% 232% 81%
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 3,877 2,707 3,554 4,549 5,577 23% 44% 52% 16%
Vergi (878) (451) (594) (1,122) (1,487) 33% 69% 69% 12%
Net Kar (Zarar) 2,999 2,256 2,959 3,427 4,090 19% 36% 47% 17%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatirim
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Tablo 2: Bilango

A%
Bilango 4C2024 1G2025 2G2025 3G2025 4G2025 Ceyreklik Yilhk
Faiz Getiren Varliklar 18,026 16,624 23,443 23,876 24,327 2% 35%
Diger Alacaklar 66,720 80,534 79,338 88,009 98,916 12% 48%
Doénen Varliklar 84,746 97,158 102,781 111,885 123,242 10% 45%
Finansal Varliklar 8,944 7,551 6,816 7,770 8,450 9% -6%
Maddi Varliklar 1,107 1,080 1,195 1,193 1,289 8% 16%
Diger 1,401 1,430 1,090 1,265 1,431 13% 2%
Donen Varliklar 11,452 10,061 9,100 10,229 11,169 9% -2%
Toplam Varliklar 96,198 107,219 111,881 122,113 134,411 10% 40%
Borglar 9,343 15,060 14,858 13,809 11,994 -13% 28%
Teknik Karsiliklar 50,270 57,327 60,534 65,990 73,705 12% 47%
Diger 4,505 4,082 3,195 4,156 5,034 21% 12%
Kisa Vadeli Yuktumllukler 64,118 76,469 78,587 83,955 90,733 8% 42%
Uzun Vadeli Teknik Karsiliklar 1,072 1,264 1,373 1,554 1,951 26% 82%
Diger 352 382 411 400 456 14% 30%
Uzun Vadeli Yukumlultkler 1,424 1,646 1,784 1,954 2,407 23% 69%
Odenmis Sermaye 500 500 500 2,000 2,000 0% 300%
Diger Ozkaynak Kalemleri 30,156 28,604 31,010 34,205 39,271 15% 30%
Toplam Ozkaynak 30,656 29,104 31,510 36,205 41,271 14% 35%
Toplam Yikiimliliikler ve Ozkaynak 96,198 107,219 111,881 122,113 134,411 10% 40%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatirim

Tablo 3: Rasyolar

Rasyolar 4C2024 1G2025 2G2025 3G2025 4G2025

Prim Blyumesi 53% 1% -8% 10% 28%
Teknik Marj 33% 23% 24% 28% 36%
Konservasyon Orani 79% 78% 76% 84% 81%
Kombine Orani 102.2% 104.7% 110.7% 109.6% 110.4%
Ozkaynak Karlihig 45% 37% 36% 35% 36%

Kaynak: Sirket Verileri, Iy Yatirim
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




