P U S U LA SIGORTACILIK SEKTORU
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GUNCEL DURUM

Sigortacilik sektortinde glincel durumu degerlendirmek gerekirse:

o Tahvil faizleri mali geliri baskilamaya devam ediyor. Hayat disi ve hayatta TL tahvil cesitli cerceveler
ile oldukgca agirlikh kalmaya devam ediyor. Tahvil faizlerindeki yukari yonli ivmelenme burada mali
gelirleri olumsuz etkilemeye devam edecektir

¢ Kredi biyiimelerine yonelik yeni aksiyonlar olumsuz etkileyecek. TCMB'nin yeni aldig: aksiyonlar
sadece bankacilgi etkilemeyecek. Ozellikle kredi hayat faaliyeti ile gelirlerini biyiiten hayat emeklilik
sirketleri icin etkisini gérmeyi bekleyebiliriz. Kompanse edebilmek icin emeklilik ve birikim hayata
yonelim 6numuzdeki donemde artabilir.

e Prim iretimleri iki sirket hari¢ reel negatif seyrediyor. Bliylime bakimindan AKGRT ve AGESA
haricinde tim sirketlerde reel negatif izleniyor. Bu dogrultuda sektoriin ayrisabilmesiigin karlilik odakli
Urtinlerde yer almaya devam etmesi gerektigini teyit ediyor.

o 2.ceyrek ceyrekten ceyrege zayif gelebilir. Ustte bahsettigimiz gelismelerle birlikte yillik bazda
dusuk bazdan yararlanilan ancak ¢eyrekten ceyrege zayif kalinan bir tablo ile karsi karsiya kalabiliriz.

e Faiz artis olasiligi hayat disina katki sunsa da net degil. Faiz artis olasiligi hayat disina katki sunsa
da burada mali gelir kompozisyondan gelebilecek baski olacagindan basabas noktasina getirmesi
disinda net bir katki sunamayacagini degerlendiriyoruz.

Tablo-1: XSGRT Etki Analizi (seviye, kod, TL)

Kod Sirket Adi Cerceve Etkisi Hedef Fiyat Tavsiye HF/Tavsiyede Yon Riski
AGESA Agesa Hayat Emeklilik SINIRLI OLUMSUZ 350 AL Risk Yok
AKGRT Aksigorta SINIRLI OLUMSUZ 12,61 AL Risk Yok
ANHYT Anadolu Hayat Emeklilik SINIRLI OLUMSUZ 201,72 AL Asadi Yonlu Risk
ANSGR Anadolu Sigorta SINIRLI OLUMSUZ 39,34 AL Asagi Yonli Risk
RAYSG Ray Sigorta SINIRLI OLUMSUZ G.G G.G Asagi Yonli Risk
TURSG Trkiye Sigorta SINIRLI OLUMSUZ 20,88 AL Asagi Yonli Risk

XBANK’a nazaran XSGRT rolatif olumlu ayrismaya bu etkilere ragmen devam edecegini anlasak dahi ANHYT,
ANSGR, RAYSG, TURSG ozelinde asagi yonli riskler olusmustur. Prim Gretimleri kompozisyonu anlaminda
reel negatif devam edilirken secici ve seciciligin getirdigi karlihk odagi bu dénemde daha fazla 6nem
kazandigini degerlendiriyoruz.

AGESA ve AKGRT 6zelinde dinamik portfoy yonetimi ve stratejik cercevede sinerjinin getirdigi etkilerle birlikte
cerceve etkisini elimine ederek 3.ceyrek ve sonrasinda ayrismasini bekleriz.

Guncel ¢erceveyi XSGRT icin sinirli olumsuz buluyoruz.
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PRIM URETIMLERI TABLOLARI - AYLIK
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir 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 dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglncl kisilerin ugrayabilecedi her turl zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirnm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
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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