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2025 2.C Mali Tablo Analizi
Marijlar ikinci ¢eyrekte giliclenmeye devam etti

Net kar beklentilerle paralel. Anadolu Sigorta, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde
3,24 milyar TL net kar acikladi. Bu sonug, 3,17 milyar TL seviyesindeki
beklentimizle ve 3,16 milyar TL olan piyasa ortalama beklentisiyle biiylk dlgtide
uyumlu. Net kar ceyreklik bazda %64 artarken, yillik bazda %15 ylkselmistir.

Sirket ikinci geyrekte %52 oraninda yilliklandiriimis 6zkaynak karlihgina ulast.

Teknik kar marjlan 2C25’te de genislemeye devam etti. Teknik marjlarda
sinirli bir bozulma beklememize ragmen, hasar oraninda gerceklesen 300 baz
puanlik iyilesme, teknik kar marjinin beklentimizin yaklasik 100 baz puan
lizerinde gerceklesmesini sagladi. Bir onceki ¢eyrege kiyasla 200 baz puan
iyilesen birlesik oran %107 seviyesinde gergekleserek (1G25: %109) marjlardaki
olumlu seyri kanitliyor. Ozellikle saglik ve kara araclari segmentlerinde hasar
oranlarinin gerilemesi marjlari destekledi. Bu segmentlerin prim Gretimindeki
yiksek payl géz oniinde bulunduruldugunda, karhliktaki iyilesme daha da
onemli hale gelmekte. Prim Uretiminde en yiiksek paya sahip saglhk bransinin

birlesik oranindaki iyilesmeyi de olumlu degerlendiriyoruz.

Yatinm portfoyii performansi giiglenmeye devam ediyor. Yonetilen varlklar
ikinci ceyrekte %3 disusle 40,5 milyar TLl'ye gerilese de, teknik bdlime
aktarilan yatirim gelirleri ¢eyreklik bazda %16 artarak 5,0 milyar TL seviyesine
yikseldi. Sirket, 6nimuizdeki donemde beklenen faiz indirimlerinden daha fazla
faydalanmak adina, mevduat agirlikli yatinm profilini TL tahviller ve yatirnm
fonlari lehine cgesitlendirerek gelirlerini maksimize etmeyi hedefliyor. Merkez
Bankasi’'nin faiz indirim dongisiine ragmen hala ylksek seyreden faizlerden
yararlanma imkani sunmasi nedeniyle, sabit getirili varliklara agirhk verilen

mevcut portfoy yapisini dogru bir konumlanma olarak degerlendiriyoruz.
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Yikselme Potansiyeli 58%
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Kapanis 99.35
12 Aylik Hedef Fiyat* 156.80
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Piyasa Degeri (mn) 49,675
Halka Agik PD (mn) 17,257
Ort. islem Hacmi (3Ay) 213.8
Hisse sayisi (Adet mn) 500
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ikinci ceyrek itibariyla gelir dinamikleri giiglii seyrini koruyor. ilk yarida net teknik marjlardaki direnc, yilin geri kalani igin
olumlu beklentileri desteklemekte. Bununla birlikte, yavaslayan prim Uretimi ve bazi maliyet kalemlerinde normallesme
nedeniyle yilin ikinci yarisinda birlesik oranlarda bir miktar artis bekliyoruz. Yil ortasinda asgari Ucrette artis yapiimamasi trafik
bransi igin olumlu bir unsur olurken, Anadolu Sigorta’nin bu alandaki disiplinli fiyatlama stratejisinin de karliliga anlamli katki

sagladigini diistinlyoruz. Genel olarak, yilin tamami igin marjlar tarafinda yukari yonla risklerin stirdiigiini degerlendiriyoruz.

Anadolu Sigorta i¢in AL tavsiyemizi suirdiiriiyoruz. 2025 yili net kar beklentimizi 15 milyar TL seviyesinde koruyoruz. Mevcut

piyasa fiyatlarina gore, hedef fiyatmiz %58 oraninda yukselis potansiyeline isaret ediyor.

Tablo 1: Gelir Tablosu

Kiimulatif A%

Gelir Tablosu 22024 3G2024 4C2024 1G2025 Yillk Ceyreklik  Yillik
Briit Yazilan Primler 15,083 15,014 23,030 23,192 21,277 -8% 41% 92% 41%
Reasirore Devredilen Primler (-) (3,926) (3,191) (4,899) (5,053) (5,123) 1% 30% 101% 22%
Kazanilmig Primler (Reastirér Payi Disllmis Olarak) 9,637 11,007 11,600 12,806 15,290 19% 59% 119% 52%
Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan Yatirim Gelirleri 3,799 3,879 5,114 4,342 5,033 16% 32% 116% 18%
Gergeklesen Hasarlar (Reasiror Payi DUslilmis Olarak) (7,354) (8,064) (8,166) (10,421) (11,918) 14% 62% 114% 65%
Faaliyet Giderleri (-) (2,485) (2,945) (3,860) (3,504) (4,378) 25% 76%  125% 52%
Teknik Kar 3,608 3,452 3,830 2,975 3,698 24% 2% 124% -13%
Yatirim Gelirleri, net (3,998) (4,408) (3,681) (5,994) (5,750) -4% 44% 96% 29%
Diger Gelirler, net (262) (43)  (138)  (213)  (149) -30%  -43% 70% -49%
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 3,525 3,514 4,138 2,429 3,837 58% 9% 158% -12%
Vergi (710) (917) (878) (451) (594) 32% -16% 132% -29%
Net Kar (Zarar) 2,815 2,597 3,260 1,977 3,243 64% 15% 164%  -8%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatirum
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Tablo 2: Bilango

A%

Bilango 2C2024 3C2024 4G2024 1G2025 2G2025 Ceyreklik  Yillik
Faiz Getiren Varliklar 8,541 14,521 18,026 16,624 23,443 41% 174%
Diger Alacaklar 60,523 59,298 66,720 80,534 79,338 -1% 31%
Donen Varliklar 69,065 73,819 84,746 97,158 102,781 6% 49%
Finansal Varliklar 1,561 1,725 2,014 1,682 2,022 20% 30%
Maddi Varliklar 772 765 1,107 1,080 1,195 11% 55%
Diger 807 931 1,401 1,430 1,090 -24% 35%
Donen Varliklar 3,140 3,420 4,522 4,193 4,307 3% 37%
Toplam Varliklar 72,205 77,239 89,268 101,351 107,088 6% 48%
Borglar 8,907 8,670 9,343 15,060 14,858 -1% 67%
Teknik Karsiliklar 41,599 43,673 50,270 57,327 60,534 6% 46%
Diger 2,791 3,265 4,505 4,082 3,195 -22% 14%
Kisa Vadeli YakUmltlikler 53,296 55,608 64,118 76,469 78,587 3% 47%
Uzun Vadeli Teknik Karsiliklar 716 909 1,072 1,264 1,373 9% 92%
Diger 393 404 352 382 411 8% 5%
Uzun Vadeli Yakumlultkler 1,109 1,312 1,424 1,646 1,784 8% 61%
Odenmis Sermaye 500 500 500 500 500 0% 0%
Diger Ozkaynak Kalemleri 17,300 19,818 23,226 22,736 26,216 15% 52%
Toplam Ozkaynak 17,800 20,318 23,726 23,236 26,716 15% 50%
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynak 72,205 77,239 89,268 101,351 107,088 6% 48%

Kaynak: Sirket Verileri, Iy Yatirum

Tablo 3: Rasyolar

Rasyolar 202024 3G2024 4G2024 1C2025 2G2025

Prim Bliylimesi -8% 0% 53% 1% -8%
Teknik Marj 37% 31% 33% 23% 24%
Konservasyon Orani 74% 79% 79% 78% 76%
Hasar Orani 76% 73% 70% 81% 78%
Gider Orani 26% 27% 33% 27% 29%
Kombine Orani 102% 100% 104% 109% 107%
Ozkaynak Karlilhig 173% 13.6% 14.8% 8.4% 13%

Kaynak: Sirket Verileri, Is Yatium
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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.




