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Diger

ANHYT (%) GUNLUK AYLIK

Getiri (TL) -0,86
Getiri ($) -0,90
Getiri (XU100-Rolatif) -3,15

Ceyreklik
Yillik

Konservasyon Orani

Prim Uretimi Biiyiime (%)
Teknik Denge/Prim Uretimi
Hasar/Prim Orani

Bilesik Oran

Net Kar/Prim Uretimi
Ozkaynak Karlihgi (Y%)
Ozkaynak Karlihgi (C%)
Teknik Denge () (mIn TL)
Teknik Denge (Y) (mIn TL)

444 9 25

5,96
4,61
-12,75

2025/09
2024/12

96,83
75,68
17,17
-100,50
-41,15
32,78
50,98
39,37
2.257,59
2.132,19

2

20.000,00
18.000,00
16.000,00
14.000,00
12.000,00
10.000,00

12AYLIK
18,73
-2,26
-13,73

2025/12
2025/12

96,68
66,51
17,24
-103,02
-46,86
27,08
49,68
49,68
3.564,05
3.564,05

Anadolu Hayat Emeklilik - OLUMLU
AL-201,72TL

Tadilatin meyvelerini aldigimizi vurgulamigtik!

Anadolu Hayat Emeklilik, 2025 4. ceyrekte 1,7 milyar TL net kar acikladi.
(Konsensis: 1,59 milyar TL/Pusula Yatirrm 1,64 milyar TL) Piyasa
beklentilerinin Gizerinde gelirken bizim tahminimize paralel sonuglandi.

2. ceyrekteki tadilatin glicli meyveleri aliniyor. Sektdrde iyi bir yonetisim
gozetmek amaciyla 2025 2. ceyrekte 6nemli bir tadilat calismasina giden
sirketin bu dénemde kosullara uygun ve surdurdlebilir karlilikla faaliyet
gosteriyor olusunu olumlu karsiliyoruz.

Hayat tarafi gicli biiyiimeye devam ediyor. 2025 yilinda brit primler
hayat nezdinde yillik %66,57 buylyerek 20,67 milyar TL seviyesine
ulagirken yatinm geliri 4,69 milyar TL seviyesinden 8,25 milyar TL'ye
yukseldi. Bir miktar gider artis hizlar yiiksek seyretse de hayat teknik geliri
2025 yilinda gecgen yila kiyasla %78,51 artisla 2,91 milyar TL oldu. Bliyime
istahinin 2026 ve sonrasinda kredi hayattaki alan agcilmaya devam ettikce
TUFE+30 olarak devam edecegini dederlendiriyoruz.

Yiiksek faaliyet giderlerine ragmen emeklilik pozitif seyrediyor. 2025
yilinda yiiksek faaliyet giderleri kaynakl emeklilik artis hizi bir miktar duisse
de emeklilik teknik gelir gecen seneye kiyasla %30 buytyerek 651,7 milyon
TL olarak gerceklesti. Oniimiizdeki dénemde TUFE+5-8 puanlik biiyiime
istahini takip etmeyi surdiirecegiz.

Yatinm gelirleri karliigi desteklemeye devam ediyor. Teknik denge 4.
ceyrek itibariyle zirve seviyelere yonelse de net kari destekleyen ana unsur
yatinm gelirleri olmaktadir. Yatinm gelirleri briit %12,36 artisla 4,21 milyar
TL oldu. Burada yatinm gelirlerini destekleyen unsurlar degerleme ve
yatinmlardan elde edilen gelirler olmustur. Yatirim gelirlerinde elde edilen
gelirlerin bilesik getirisi TUFE tizerinde seyretmektedir.

BES tarafinda biiyiik bir endise yok. BES devlet katkisi oraninin %30'dan
%20'ye dusurilmesinin ardindan sektoérde bir panik havasi yok. Sirketin
sektorde 6nemli bir konumu c¢oktan elde etmis olmasi ve adindan da
gecirdigi gibi sadece emeklilik ile degil hayat ile de 6nemli o6lcutte
biiyimeler gerceklestiriyor olusu BES'teki karmasanin 6niine gecmis
goruniyor.

Ozsermaye karliligi modelimize paralel seyrediyor. Solo tarafta %49,7
konsolide nezdinde %50,2 olarak gerceklesen 6zsermaye karlihdi net
nette tahmin ettigimiz gibi %50 seviyesinde gerceklesti. Hasar/prim
rasyosu yukari yonli ivmesine devam ederken bilesik oranda kontrolsiiz bir
artis goérinmiuyor. Teknik dengedeki giicli seyir rasyolarda problem
olmadigini teyit eden ana unsur olarak karsimiza cikiyor.

ANHYT nezdinde finansallan beklentilerimize paralel olmasi
cercevesinde olumlu degerlendirmekle birlikte 201,72 TL hedef fiyat ve
AL tavsiyemizi surdiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin 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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