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AGESA - Agesa Hayat Emeklilik

350 TL-AL

Potansiyel: %43,09

Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (min $)

F/K

PD/DD

Hisse Sayisi (min lot)

FDPO (%)

Guinliik Ort. islem Hacmi (mIn TL)

315,00 90.000,00
265,00 80.000,00
215,00 70.000,00
165,00 60.000,00
115,00 50.000,00

SeoT 1oL
SeoTe0’L
STAVA
SC0TLOL
S¢0C60°'L
seoTLLL
9roTLO'L
9T0Te0’L
9¢0Cs0'L
9T0T LO'L

e AGESA e XSGRT

ORTAKLIK YAPISI %

AGESA GUNLUK AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,82 -0,97 52,14
Getiri () 0,78 -2,77 30,11
Getiri (XU100-Rolatif) 0,71 3,99 25,84

min TL Konsensiis Pusula Yatinm Gergeklesme
Net Kar 1.945,45 1.920,50 2.066,37

Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhik 2025/06 2026/06

Konservasyon Orani 97,57 96,89
Prim Uretimi Blylme (%) 63,88 47,80
Teknik Denge/Prim Uretimi 11,05 13,54
Hasar/Prim Orani -83,08 -75,26
Bilesik Oran -18,65 -7,00
Net Kar/Prim Uretimi 22,45 24,53
Ozkaynak Karlligi (Y%) 45,58 41,14
Ozkaynak Karliligi (C%) 23,46 41,14
Teknik Denge (C) (mIn TL) 1.054,80 2.126,68

Teknik Denge (Y) (mIn TL) 1.174,35 2.126,68
Kaynak: Finnet - Verilerin tiimd solodur.
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Agesa Hayat Emeklilik — AGESA - Olumlu
Tartismasiz pozitif sonuclar!

Agesa Hayat Emeklilik, 2026 2.ceyrekte 2,07 milyar TL net kar ile piyasa
beklentilerinin lzerinde sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi: 1,95 milyar
TL/Pusula Yatirim:1,92 milyar TL)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Genel cercevesiyle finansallarda hicbir problem géremiyoruz. Bu
dogrultuda olumlu degerlendirmemek yanlis olmaz. Hedef fiyatta
yukari yonlu risk haklarimizi sakli tutmakla birlikte 350 TL ve AL
tavsiyesini surdurayoruz.

Pusulanin 4 Yoniu:

Surdirulebilir cerceve net pozitif ilerliyor.

Ozsermaye karliliginda en kéti senaryoda TUFE 2x seyir siiriiyor.
Yeni sinerji pozitif etki etmeye devam ediyor.

Lider konum daha da perc¢inlendi.

) D D S

Sektor anlattigimiz cercevede ilerliyor. XSGRT'in 2.Ceyrek Pusulasinda
anlattigimiz tzere 25 Mayis 2026 glinl yayinladigimiz Sigortacilik Sektori
Guincel Durum Analizi raporunda beyan ettigimiz gibi gerceklesen bir tablo
ile karsi karsiyayiz. Tahvil faizleri mali gelirlerde dalgalanmaya neden
olurken kredi blytimelerine yonelik yeni alinan aksiyonlar sektorii olumsuz

etkiledi. Agesa Hayat Emeklilik, Aksigorta ve Anadolu Hayat Emeklilik
(AGESA,AKGRT ve ANHYT) haricinde tim sektorlin prim Gretimleri reel
daralig olarak seyretmeyi stirdurlyor. Tahmin ettigimiz gibi sektor yillik
bazda disiik bazdan yararlanirken 3 aylik 2.ceyrek enflasyonu %7,11'in
aksine net kari nominal %5,51 biiyimeyle reel daralan ortam takip
ediyoruz.

Sektorii kisaca anlatalim. 30 Haziran 2026 tarihli Emeklilik Gozetim
Merkezi verilerine gore, gonilli Bireysel Emeklilik Sistemi'ndeki katilimci
sayisi 10,3 milyon kisiyi, katilimcilarin devlet katkisi dahil toplam fon tutari
da 2,25 trilyon TL'yi asmistir. Sektordeki toplam katki payi tutari ise 825,6
milyar TL dlzeyinde gerceklesmistir. Ayni tarih itibariyla Otomatik Katihm
Sistemi'ndeki katilimci sayisi 10,2 milyonu, devlet katkisi dahil toplam fon
blyukligl ise 153,2 milyar TL'yi asmistir. 2027 ve 2028 sonrasinda
ozellikle emeklilik tarafinda Tiirkiye Emeklilik Sistemi'nin ne sekilde
olacagini gozlemleyip yakindan takip ediyor olacagimizi hatirlatalim.

Prim Uretim biiyiimesi siirdii. 2026 2.ceyrekte sirket, 9,75 milyar TL prim
tretimi gergeklestirirken gecen seneye kiyasla %46,5luk biyime
kaydedildi. Siniflandirma bakimindan kredi hayat prim tretiminin %50’sini
tasimaya devam ederken RoP birikimli hayat tarafi %50 bandina dogru
gelmis gorlintyor. Diger hayat tarafinda olagan normallesme
gézlemliyoruz. Giincel ¢cercevede en kétii senaryoda TUFE+5 biyiime
beklentisini siirdiiriiyoruz.
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Emeklilik tarafinda konum giiclenerek devam etti. Sirket, yonetilen fon blyukligu miktarini bu ceyrek
itibariyle 448 milyar TL'ye ulastirirken katilimci sayisi son dénemde bir miktar dalgalansa da 2,26 milyona
yikselmis oldu. Fon getirileri tarafinda sektor %37 ile ilerlerken sirket %39 bandinda getiri elde etti. Pazar payi
anlaminda da 10 baz puan daha artirarak %18,7'ye erisirken BES tarafinda %19,3 seviyelerine eriserek son
3 yilin en iyisi goriilmiis oldu. Devamini da beklemeyi siirdiiriiyoruz.

Hayat tarafinda gliclii seyir siiriiyor. Sirket, bilesik biylimeler cercevesi bakimindan aktif buytklugini 925
milyon dolara yukseltti. Hem kredi hayat hem birikim hayatta bliylime strdii. Pazar payr anlaminda bir miktar
birikim hayat dengelenmesi etkisi goriilse de hayat tarafinda %13,4'lik pazar payi korundu. Orta ve uzun
vadede beklentimiz bu pazar payinin percinlenmesi olacak.

Teknik karlihkta gucla seyir siiriyor. Maliyet yonetisimi anlaminda maliyet rasyosu son 5 yilin dibine
eriserek %37,5'a geriledi. Bu dogrultuda teknik karlilik 2026 2.ceyrekte %165,26 artisla 2,39 milyar TL
olurken son donemin en yiksek teknik karliligina ulagildi. Orta ve uzun vadede genel beklentimiz teknik
karliligin devamini gézetmek olacaktir.

Ozsermaye karliliginda dalgalanma devam etse de TUFE+30-40 puan varyasyonu siiriiyor. Sirket zelinde
surdurulebilir cerceveyi dikkate alarak 6zsermaye karliligi hem yillik hem aylikta gerileme olsa da bir baz
cercevesi gozettigimizden olumsuza yoracak herhangi bir durum gériinmiiyor. TUFE+30-40 puan
varyasyonunun net nette devam edecegini degerlendiriyoruz.

Genel cercevesiyle finansallarda hicbir problem géremiyoruz. Bu dogrultuda olumlu degerlendirmemek yanhs
olmaz. Hedef fiyatta yukari yonli risk haklarimizi sakli tutmakla birlikte 350 TL ve AL tavsiyesini siirdiiriiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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