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ANSGR (%) K AYLIK
Getiri (TL) 2,60 21,87
Getiri (5) 2,56 20,27
Getiri (XU100-Rolatif) -0,56 -2,17

Ceyreklik 2025/09
Yilhk 2024/12

Konservasyon Orani 76,40
Prim Uretimi Biiyiime (%) 57,34
Teknik Denge/Prim Uretimi 21,54
Hasar/Prim Orani -73,50
Bilesik Oran -40,51
Net Kar/Prim Uretimi 15,63
Ozkaynak Karlligi (Y%) 48,50
Ozkaynak Karlihgi (C%) 27,06
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Teknik Denge () (mIn TL) 11.402,76
Teknik Denge (Y) (mIn TL) 14.992,79
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Anadolu Sigorta — SINIRLI OLUMLU
AL-39,34TL

Ozsermaye karlihginda disis ivmesi alan sinirhyor!

Anadolu Sigorta, 2025 4. ceyrekte 4 milyar TL net kar acikladi.
(Konsensus: 3,5 milyar TL/Pusula Yatinm 3,6 milyar TL). Yatirim
gelirlerinin destegiyle piyasa beklentileri ve bizim beklentilerimizin bir
miktar Gzerinde sonug paylasiimis olundu.

Prim iiretim hizi Aralik ayi etkisi ile canh seyretti. 4. ceyrekte gecen
ceyrege kiyasla %27,79 artisla 29,96 milyar TL seviyesinde gerceklesirken
yildan yila artis hizi %40,66 seviyesinde kaydedildi. Prim uretimleri
bakimindan Aralik ay1 6nemli agirlik gosterirken Ekim ayi beklenenden
daha zayif ge¢misti. O zayiflik yerine trend istahi olsa idi TURSG ile yillikta
yarisan biiyiime hizi takip ediyor olacaktik. Oniimiizdeki yil icin bir baz
olusturma ihtimali her gecen gun artiyor.

Teknik denge go6zetimi cabasi suriiyor. Azalan muallak tazminat iskonto
kosullari zorlastirsa da hayat disi tarafindaki dengeli ve ihtiyatli yonetimle
birlikte teknik denge 2025 yilinda gegen yila kiyasla %21,13 artisla 18,16
milyar TL oldu. Teknik dengenin ozellikle reel biliyiime tarafinda
olamiyor olusu iskonto oranlarinin yil genelinde kosullan
zorlastirdigini agikca teyit ediyor.

Yatinim gelirleri biiyimeye devam ediyor. Sirketin 6zellikle glicli portfoy
yonetim becerisi ve istahiyla birlikte yatinm gelirlerinde reel pozitif bliylime
devam etti. Yatirim gelirleri 2025 yilinda %50,61 artigla 33,29 milyar TL
oldu. ANHYT'tan gelen gelir ANHYT'in giiclii sonuglariyla birlikte 2,5 kat
artarak 500 milyon TL seviyesine ulasti. Sirketin 6nimuzdeki dénemde
teknik dengedeki iskonto baskisini yatinm gelirleri ile kompanse etme
cabasini bilesik sekilde saglamayi 6nemseyecegini degerlendiriyoruz.

Bilesik oran bir miktar dengelendi. 2025 4. ¢eyrek itibariyle bilesik oran
%110'un hafif altina inerek %109,7 seviyesinde tahmin ettigimiz gibi
gerceklesti. Yillik bazda ise artis 500 baz puan oldu. Bilesik oranin
onumuzdeki yillarda %100-120 araligindaki seyrini yakindan takip
ediyor olacagiz.

Ozsermaye karlihd degerleme alanini daraltiyor. Carpan analizi gibi
basit analizlerle yukari yonliu degerleme potansiyeli varmis gibi gériinse de
sirketin 6zsermaye karliligi nezdinde asagi yonlt devamhilik goze carpiyor.
Son veri itibariyle ceyreklik bazda %35’e inen 6zsermaye karlihdi
degerlemenin yukan itiminin aksine asagi yonlu alan a¢gma riskini
artirmaktadir. Oniimiizdeki dénemde teknigin katki vermedigi yatinm
gelirleri ile kompanse edinim cercevesinde gliclii net karlarin
actklanmasi 6zsermaye biiyiime hizini yakalamayan yapiyi daha dar bir
degerleme alanina neden olacaktir.

ANGSR nezdinde daralan 6zsermaye karhligi ve muallak tazminat
iskonto oranlarinda 2026 1. ¢ceyrek sonu itibariyle diisiis beklememiz
nedeniyle finansallan sinirli olumlu degerlendiriyoruz. 39,34 TL hedef
fiyat ve AL tavsiyemizi siirdiirilyoruz.
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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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