TEeRa YATIRIM

1C26 incelemesi

Turkiye Sigorta

%47'lik giiglii 6zkaynak kdrlhiligi ile beklentilerin iizerinde sonuglar

e Tirkiye Sigorta 1C26'da 5.950 milyon TL'lik piyasa beklentisinin ve
5.858 milyon TL'lik Tera tahminlerinin Uzerinde, 6.430 milyon TL
konsolide olmayan net kar acikladi. Kar, yillik bazda %42, ceyreklik
bazda ise %27 artis gostererek 1C26'da %47'lik gligli bir ortalama
ozkaynak karliligina isaret etti. Beklentilerden daha iyi gelen bilesik oran
ve karsilik iptalleri, tahminlerin altinda kalan net yatirim gelirini
fazlasiyla telafi ederek net karda beklentilerin agilmasini sagladi.

1C26'da brit prim lretimi, genel zararlar (+%68) ve kasko (+%36)
segmentlerinin 6nciliginde yillik %30 (reel -%1) biyudi. Sirket,
yaklasik %16'lik toplam pay ile hayat-disi sigorta pazarindaki liderligini
surdlrdi. Saglik bransindaki diisiis (-%14), kar optimizasyonu (karli
olmayan kurumsal hesaplarin birakilmasi), yiiksek hacimli bireysel
sozlesme yenilemelerinin  zamanlamasi ve daha disiik fiyat
artislarindan kaynaklandi. Bilesik oran beklentilerin ¢ok lizerinde bir
performans sergileyerek 1C26'da %90'a geriledi; bu iyilesmede tarim
bransindaki normallesmenin yani sira trafik bransindaki diisiistin devam
etmesi etkili oldu ve bunlar ayni zamanda ek karsilik iptallerine yol acti.
1C25'in hem tarimsal don olayt hem de reeskont orani disusi
nedeniyle baski altinda kaldigi unutulmamalidir. Sonug olarak sirket,
1G26'da 1.990 milyon TL teknik kar kaydetti.

Net yatirim geliri bir miktar baski altinda kalarak 1¢26'da 6.290 milyon
Tl'ye geriledi; bu durum ceyreklik bazda yatay kalarak 81 milyar TL
seviyesinde gerceklesen yatirim portféyl Gzerinden yatirim getirisinin
%31'e distigiini gosteriyor. Bu gerilemede, iran savasi nedeniyle
ceyrek sonuna dogru tahvil getirilerinde yasanan keskin artisin yol agtigi
degerleme kayiplari etkili oldu. Ote yandan, sermaye yeterlilik orani
1CG26 sonu itibariyla %216 ile oldukga giigli seviyesini korudu.

Tirkiye Sigorta'nin %42 beklenen 6zkaynak karlihgi ile 2026T igin 1,9x
PD/DD ve 5,5x F/K gibi cazip carpanlarla islem gordigint distntyoruz.
Bu dogrultuda, %40 toplam getiri potansiyeli sunan 20,12 TL/hisse 12
aylk hedef fiyatimizla Tirkiye Sigorta icin "Endeks Ustii Getiri"
tavsiyemizi koruyoruz.

Endeks Ustii Getiri
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Fiyat Verileri

Hisse Fiyati (T} 14.60
Piyasa Degeri (TLmn) 146,000
12-aylik Hedef Fiyat (TL/hisse) 2012
12-aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 201,231
12-aylik Getiri Potansiyeli %38
Temettd Verimi %2
Finansallar (TL mn) 2024 2025 2026E 2027E
Brat Yazilan Primler 101,366 147,117 193,790 251,388
% yly 45 32 30
Teknik Kar 888 3471 5,836 7,879
% yly 291 68 35
Net Yatinm Geliri 17,606 26,505 34,821 40,643
% yly 53 29 17
Net Ddnem Karn 12,720 19425 26,316 31,421
% yly 53 35 19
@zkayna klar 28,723 51605 74,921 102,342
% yly 80 45 37
Rasyolar 2024 2025 2026E 2027E
Bilesik Rasyo %99 %97 %95 %95
F/K (TL, x) 5.4 4.9 5.5 46
PD/DD (TL, x) 2.38 1.85 155 143
Ozkaynak Getirisi (TL,%) %59 %51 %42 %35
Hisse verileri

Hisse Kodu TURSG.IS TURSGTI
Sektdr Sigorta
Hisse Adedi (mn) 10,000
3Aort islem Hacmi (mn) Us$136
52-haftalik Aralik TL7.57 - TL14.71
Piyasa verileri

BIST-100 14,485
USS/TL 44,7952
Fiyat Grafigi

TL = TURSG = B|ST-100 Relatif (endekslenmis, sag)
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Fiyat Performansi 1A 3A BA Yillik
TL Nominal %8 %24 %47 %56
BIST-100 Relatif %3 %9 %6 %1
Ana Hissedarlar

TVF Finansal Yatinmlar 81%
Halka Aciklik 19%

Cagdas Dogan
cdogan@terayatirim.com

Litfen bu raporun sonundaki agiklamalari inceleyin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin éniimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Usti Getiri e
dngériyor.

Analist, hisse senedinin éniimizdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin 6nimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alt1 Getiri bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir addedilen diger kaynaklardan
derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve
gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme yikimlGligi bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan
herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degi
Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer al
yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel goriislerine dayanmakta olup herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sad:
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya gikabilecek sonuglardan dolz
Tera Yatirim ile bagh kuruluslari, goris sahipleri, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




