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Turkiye Sigorta, 2025 l.ceyrekte beklentilerin Ustinde 4,52
milyar TL net kar acgiklayarak yila glclU basladi. Hayat disi
sigorta tarafinda lider konumunu pekistiren bir finansall
kamuoyuyla paylasmis oldu.

Finansal basarinin yani sira, saglik bransina yapilan stratejik
yatirnmlar da dikkat cekmektedir. Bu alandaki buyume
ivmesini koruyarak hem prim tretimi hem de karlilik artisini
surdUrmeyi hedefliyor. Saglik sektoérine yapilmakta olan bu
yatirimlar, genel bUyume stratejisinin énemli bir pargasini
olusturuyor.

Teknik karhlik tarafinda Mart ayinda yasanan zirai don
hasarlari ve iskonto oranindaki dusus gibi bazi olumsuz
etkenlere ragmen, 3,9 milyar TL'lik piyasa beklentisinin
Uzerinde gugclu bir karlihk olustu.

Zirai don tarafinda Subat ve Mart hasarlarinda yansimalarin
basladigi beyan edilirken Nisan ayinda ulkenin genelini
etkileyen zirai donun hasar tespit calismalarinin devam
ettigi bildirildi. Subat ve Mart ay! toplami kadar bir hasar
gormek kaginilmaz gérunuyor.

iskonto oranlarinda 2024 yilinda %28'ten %35'e cikilmasi
karlihlga mutlak pozitif etki yaratirken 2025'in ilk gceyreginde
bu oranin 250 baz puan dusurulmesi dogal olarak teknik
karhlikta olumsuz etki yaratti. Ancak, sirketin guglu
aktleryal tahminleme yontemleri, isabetli risk éngoruleri,
saghk bransindaki buyume ve etkili yatirrm portféyu
yonetimi sayesinde, ilk ceyrek yine de beklentilerin Uzerinde
bir karla tamamland..

Bilesik oran tarafinda 2024 yilinda %90 olarak gergeklesen
bilesik oran 2025 1.ceyrek itibariyle %99 seviyesinde olsa da
yeni blUyUme alanlarinin etkisi burada goézlemlendigini
belirtmek gerekiyor. ilaveten bilesik oran 2024 4.ceyrege
paralel gergeklestigini belirtelim. Bu durum teknik karlilik ve
beceri yonetiminin basaril oldugunu goéstermektedir.

Yatirim gelirleri 6nemli bir alan agiyor. Fon buyuklugu repo
dahil %58 artis gostererek 66,7 milyar TL'ye ulasirken faiz
oranlarindaki dusus etkisi sinirli kalmistir. Yeni donemde TL
varliklar ile hizli aksiyonlar alinmaya devam edilecek.

Sermaye yeterliligi nezdinde %135 olan yasal dagitim
oraninin oldukga Uzerinde %185'lik bir orana sahiptir. 2024
yilinda bu oran %181 civarinda idi.

Sirket, 2025 yilinda oto-disi brans ve saglikta buyUmenin
yani sira oto bransinda kasko UGrinind de koruyarak TUFE
Ustu buyumeler gerceklestirmeyi hedeflemektedir. Agresif
karhhk degil surdurulebilir karlihgi korumayi
amaclamaktadir.

24 Nisan 2025

Hisse Kodu TURSG
Piyasa Degeri (mlr TL) 92,2
Piyasa Degeri (mIn $) 2.408
HEDEF FiYAT 31,85
POTANSIYEL GETIRI %72,72
TAVSIYE AL

F/K 6,68
PD/DD 2,87
Hisse Sayisi (mlIn lot) 5.000
FDPO (%) 18,89
GUnluk Ortalama islem 290,8
(mIn TL)
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FiYAT
PERFORMANSI 1AY 3 AY 12 AY
BiSTIO0'E GORE 17,48 8,35 28,30
Nominal (TL) 17,45 8,47 28,25
Nominal (USD) 18,30 14,56 37,00

Ortaklik Yapisi (%)

= TVF Finansal
Yatirimlar A.S
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DEGERLEME
TURSG 2025 2026 2027 2028 2029
Net Kar 17.000.000.000 23.877.440.000 26.985.624.000 29.693.655.040 32.663.020.544
Ozkaynaklar 33.200.000.000 41.168.000.000 47.343200.000 53.024.384.000 59.387.310.080
RoE 59% 58% 57% 56% 55%
Ozkaynak Maliyeti 8.632.000.000 10.703.680.000 12.309.232.000 13.786.339.840 15.440.700.621
Artik Gelir 8.368.000.000 13.173.760.000 14.676.392.000 15.907.315.200 17.222.319.923
iskonto Orani 0,80 0,65 0,52 0,42 0,34
Artik Gelirin Bugiinks Degeri 6.726.688.103 8.512.732.499 7.623.565.956 6.642.252.259 5.780.824.045
TURSG 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Net Kar 35.917.445.136 38.777.537.990 41.470.016.099 44.333.042.21 47.375.505.892 50.606.515.394
Ozkaynaklar 66.513.787.290 73.165.166.019 79.750.030.960 86.927.533.747 94.751.011.784 103.278.602.844
RoE 54% 53% 52% 51% 50% 49%
Ozkaynak Maliyeti 17.293.584.695 19.022.943.165 20.735.008.050 22.601.158.774 24.635.263.064 26.852.436.740
Artik Gelir 18.623.860.441  19.754.594.825  20.735.008.050 21731.883.437 22740242828  23.754.078.654
iskonto Orani 0,27 0,22 0,17 0,14 on 0,09
Artik Gelirin BugUnku Degeri 5.025131.447 4.284.749.769 3.615.273.564 3.045.888.097 2.562.071.788 2.151.364.541
Ozkaynaklar - 2035 103.278.602.844
Artik Gelirlerin indirgenmis Degeri (2025-35) 55.970.542.068
Hedef Piyasa Dedgeri 159.249.144.913
Odenmis Sermaye 5.000.000.000
Hedef Fiyat (TL) 31,85
Son Kapanis Fiyati (TL) 18,44
Potansiyel Getiri 72,72%

Degerlemede artik gelir modeli kullaniimis olup %20 risksiz faiz orani, %6 risk prim
orani ve %1 beta dogrultusunda %26 AOSM ile TUFE'nin glincel TCMB hedeflerine
paralel sekilde 6zkaynagin buyuyecegi dikkate alinarak 2035 yilinda 159,25 milyar TL
buglne indirgenmis piyasa degeri esliginde 31,85 TL hedef fiyat ve %72,72 potansiyel
bulmaktayiz.

Lider pazar payl, gucgli fon buyukligud ve devamlhhigi
dogrultusunda finansallarin piyasayi sasirtmaya
degerlendirmekteyiz.

beklenen bir yapi
devam edecegdini

Riskler bakimindan iskonto oraninin sert dusurlUlmesi, makroekonomik olarak
degisimlerin beklenti disinda gerceklesmesi gibi hususlar degerlendirilse de guncel
kosullar bunu gdstermiyor.

Sonug olarak, Tirkiye Sigorta (TURSG)'y1 31,85 TL hedef fiyat ve AL tavsiyesiyle
arastirma kapsamimiza aliyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile muUsteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanlgi sézlesmesi ¢cergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirim aracinin alim
satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere
dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada
yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dodru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler
tarafindan guvenilir olduguna inanillan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

% +90(212) 28630 00/ 331

+90 (212) 286 30 50
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FINANSALLAR

Tuarkiye Sigorta Sirket Karti

EK
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- — 100 Liranin Yillik Seyri
Hisse Adi Turkiye Sigorta
160
Sektor Sigorta Sirketleri
Halka Agiklik Orani 18,0% 140 F.\/'-‘
Kurulus Tarihi 17.09.1957 120
Yasi 68 100 ¢
Personel Sayisi 1.545
80
Fiyat & Getiri 60
Kapanig 18,44 40
Gunluk Getiri -3,35 20
Haftalik Getiri -5,87
. [}
Aylik Getiri
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Yillik Ortalama Fiyat 15,24 ——TURSG ——XU100 XSGRT
Ozet Bilango Ozet Gelir Tablosu

Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar

2025/03 [2024/03 [Dedisim(%) || Kalemler [ 2025/03 | 2024/03 [2024/12 Degisim(%)

27.886 28.922 -358 Hayat Disi Teknik Gelir 18.297 13.699 59.460 33,57 -69,23
Esas Faaliyetlerden Alacaklar 43313 26910 6096 Hayat Digi Teknik Gider (-) 12976 9.078 42201 42,95 -69,25
Dénen Varliklar 30.430  17.927 69,74 Teknik BSIUm Dengesi - Hayat Digi 5321 4621 17.260 1514 -69,17
Maddi Varliklar 14879 80.825 4213 Hayat Teknik Gelir o] 0 0 ad ad
Maddi Olmayan Varliklar 1.792 1472 21,73  Hayat Teknik Gider o (o] (o] ad ad
Duran Varhklar 200 78 154,99 Teknik Bélim Dengesi - Hayat 0 0 0 ad ad
Aktifler 9.225 6.888 33,93 Genel Teknik Bélim Dengesi 5321 4.621 17.260 1514 -69,17
Kisa Vadeli YukUumlulukler Toplami 89.577 68.171 31,40 Yatinm Gelirleri 6.954 5.572 23.520 24,80 -70,43
Uzun Vadeli Yakumlultkler Toplami 1.395 497 180,74 Yatirim Giderleri (-) 0,0 0,0 0,0 ad ad
Ozsermaye Toplami 5.000 1162 330,47 Ddnem Net Kari Veya Zarari 4523 3527 12.720 28,25 -64,44
Pasifler 33131 19.045 7396 Ana Ortaklik Net Kar 4523 3527 12720 28,25 64,44
FIK
Degisim(Bps]
I - A BT ] .
Sermaye Yeterliligi ve Likidite 1000
Ozsermaye/ Pasifler 26,70 21,71 4,98 600 ’./J\/\s‘\\‘\ _A
Mali Borg/Ozsermaye 19,17 74,28 -55,10 600 - A V== S W
Degerleme '
4,00
F/K 672 6,48 024,40
PD/DD 2,78 3m 033 440
PD/Net Satis 513 51 0,03 N S S .| P R B, S .
Karllik A - & 9 N & @ >
. I L N N A A L
Ozsermaye Karlihgi 17,34 27,35 -10,01
. =—F/K =5 Yillik Medyan
Aktif Karhihk 427 5,66 -1,39
VOK Mariji
i ) ' 106,02 91,43 14,58 PD/DD
Net Kar Mariji 85,00 76,31 8,69 €00
Buyime 500
Net Kar Buylme 2825 556,69 -528,44 4,00
Teknik Gelir Biyime 3357 224,72 -19115 300
Gzsermaye Blyime 7396 182,42 0845 2%
e 1,00
Aktif Buylime 41,49 137,41 -95,92 0,00
Faaliyet Oranlari '19,{? o"? sz’
) v v
Konservasyon Orani 46,64 41,89 4,75 & & o
O 0 O
Hasar / Prim -76,40 -70,31 -6,09
Gider Orani 2333 20,76 258 =—PpPD/DD ===5Yillik Medyan
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