, : FINANSAL SONUGLAR / 2G26
YanIKrEdl TURKIYE / SIGORTA

Yatirim Aragtirma 31 Temmuz 2026

AKSIGORTA (AKGRT TI)

Gilgclenen yatinm gelirleri teknik zarari telafi etti AL (6nceki: AL)
Kapanis Fiyati (TL) 6.75 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 10

misa Degeri (TL /US$ 10,881 /230 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) 7127| Temel Gostergeler
Halka Aciklik Orani 28 | Ort. Islem Hacmi — 3ay (TLmn) 72

TL milyon 2C26 2G25 YilkA| 1G26 geyrAek"k . a\:"ﬁ: . B:;‘I’::fi'si PoioD z?z mf.:T 2025.5
Brat Prim Uretimi 10404 6578 58% | 11,693  -11% 10404 GritpmieD, 03 02 02
Teknik Kar -1,020 -454 125% | -1,008 1% -1,018 Temettd Verimi 0% 0% 0%
Net Kar 751 858 -13% 269 180% 600 650

Ozkaynak Karliligi 36.6% 58.5% 21.9% | 13.9% 22.7% 61.4%

Not: TMS 29 (enflasyon muhasebesi) uygulanmamis finansallar. Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP

Sonuglar

m Aksigorta’nin net kari 2C26'da 751 milyon TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 600 milyon TL net kar ve
piyasa beklentisi 650 milyon TL net kar). Net kar 2. geyrekte ilk geyregin zayif bazi kaynakli geyreklik %180 artarken,
yillik olarak %13 disls gosterdi. 2C26 6zkaynak karliligi %37 seviyesine iyilesti (6A26: %25). Aciklanan sonuglarin
beklentimizden daha olumlu gelismesinde beklentimizin sinirli Gzerinde yatirim gelirleri ve beklentimizin altinda
efektif vergi orani temel etkenler. Aksigorta'nin teknik zarari ilk ceyrege paralel bir seviyede devam etti. Mart'ta TL
tahvil faizlerindeki artista yatirm portféyinde ylUksek degerleme kayiplari elde eden sirket, ikinci ¢ceyrekte bu
kayiplari telafi etti.

Ozet Goriisiimiiz

m Aksigorta’nin 2C26 net kari piyasa beklentisinin %15 tGzerinde gerceklesti. Sonuglara sinirl olumlu piyasa tepkisi
tahmin ediyoruz. 2026 igin 6zkaynak karliligi tahminimizi %30 olarak koruyoruz. Aksigorta igin 12 aylik hedef
fiyatimiz 10TL seviyesindedir ve AL tavsiyemizi koruyoruz. Sirket 2026 tahminlerimize gére 1.1x PD/DD ve 4.1x
F/K ¢arpanlari ile islem gérmektedir. Sirket bugiin saat 17:00’de sonuglar ile ilgili telekonferans diizenleyecek.

Genel Degerlendirme

m Brut prim Uretimi yilik bazda %58 artis (ceyreklik %11 disis) kaydetti. Yillik biyime zorunlu trafik ve kasko
branslarinda sirasiyla %142 ve %104 artis kaynakl. Aksigorta 2C6’da 1C26’ya benzer olarak 1 milyar TL teknik
zarar elde etti. Kombine oran ise geyreklik 200 baz puan iyileserek %126 seviyesine geriledi.

s Sirketin net yatinm gelirleri 2. geyrekte 1.7 milyar TL katkida bulundu. Net yatirim gelirlerinde ceyreklik %46 artis
gerceklesti. Bu artis ilk ¢ceyrekte TL devlet tahvilleri portféyliinde gerceklesen deger kayiplarinin kismen telafi
edilmesi kaynakli. Toplam ydnetilen fon tutari 21.5 milyar TL seviyesindedir (¢ceyreklik %16 artis, yillik %38 artig).
Yatirimlarin getiri orani geyreklik olarak %35 seviyesine iyilesti (1C26: %26).

= Gucliu karlilik gelisimi sayesinde toplam 6zkaynak ¢eyreklik %10 artis gOsterdi. Bu sayede sirketin sermaye yeterlilik
orani %159 seviyesine iyilesti (1C26: %153). Temetti 6demek igin alt yasal sinir oran %135 seviyesindedir.

Oguzhan Vural
oguzhan.vural@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 84 65
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YapiKredi

Yatinm 31 Temmuz 2026 - Aksigorta 2C26 Finansal Sonuglar

AKGRT TI - Aksigorta - A¢iklanan Finansallar (TLmn)

Solo Finansallar
Kar & Zarar Tablosu (TL mn) 2G25 3G25 4C25 1G26 2C26 geyreklik A yilhk & 6A25 6A26 yilhk A

Teknik Gelir 2693 2925 3,039 3,778 3,963 5% 47% 5333 7,742 45%
Brit prim 6578 8250 11476 11893 10,404 1% 58% 16375 22097  44%
Net prim 2718 2903 2971 3741 3943 5% 45% 5395 7,885 429
Teknik Gider 3148 -3,373 -3916 -4.787 -4,983 4% 58% 6262 9,770 56%
Brit hasar 4057 -4809 -5141 -4262 -4872 14% 20% 9647 9,134 5%
Net hasar 2056 2,039 -2084 2714 -2807 3% 36% 4097 5521 35%
Faaliyet giderleri 813 974 1188 1423 1,419 0% 75% 4,703 2,843 87%
Diger 278 361 B43 /49 757 17% 172% 463 1,406 204%
Teknik Kar 454  -448 877 1,008 -1,020 1% 125% 929 2,028  118%
Net yatinm geliri (gideri) 1,397 1,355 1,469 1184 1,732 46% 24% 2332 2915 25%
Diger gelir (gider) 123 49 190 53 25 52% 79% 50 79 59%
Vergi 6neesi Kar (zarar) 1,066 858 402 229 737 222% -31% 1,452 966 -33%
Vergi 208 33 50 40 13 B6% - 242 53 122%
Net kar (zarar) 858 825 461 269 751 180% 13% 1210 1,018 -16%

Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Bilango (TL mn) 2625 3G25 4G25 1G26 2G26 yillik A yillik A

Nakit ve benzerleri 7490 7,817 8735 10,785 11,949 11% 66%
Finansal yatinmiar 10,577 11,125 12,376 12,496 13,859 11% 31%
Alacaklar 5587 6359 7,132 7,166 6,173 14% 10%
Diger 4547 4781 6247 7537 8133 8% 79%
Toplam aktifler 27,902 29,883 34,489 37,983 40,114 6% 44%
Teknik karstliklar 13,450 14,291 16,872 19,022 21,077 11% 57%
Diger 8136 8410 9971 11,151 10,450 8% 26%
Ozkaynak 6315 7182 7546 7811 8567 10% 36%
Toplam yiikiimliiliikler & zkaynak 27,902 29,883 34,489 37,983 40,114 6% 44%

Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Finansal Oranlar 2G25 3C25 4C25 1G26  2C26
Gider orani 30% 34% 40% 38% 36%
Teknik marj -17% -18%  -30% -27T% -26%
Kombine orani 1168% 116% 132% 128%  126%
Yatinm getirisi 7% 34% 34% 26% 35%
Kaldirag (x) 4.4 4.2 4.5 49 47
Akdif karlihg 124% 114% 56% 30% 77%
Ozkaynak karlihgr 58.5% 489% 244% 139% 366%

Kaynak: YKY Aragtirma



G2 YapiKredi

Yatinm 31 Temmuz 2026 - Aksigorta 2C26 Finansal Sonuglar
YKY Tahminler

Bilango (TL mn) 2023 2024 2025 2026 T 2027 T
Makit ve Benzerleri 5215 7,143 8,265 9,463 11,044
Finansal Yatinmlar 6,249 8,698 10,064 11,523 13,448
Yatinmlar 6,807 5,899 5,937 8,431 10,960
Toplam Varliklar 21,132 25,556 29,284 35,891 43,221
Teknik Rezervler 9,896 12,413 16,323 21,056 25,267
Ozkaynaklar 3,276 5,002 7,579 10,237 13,211
Toplam Yiikimliiliikler 21,132 25,556 29,284 35,891 43,221
Kar & Zarar Tablosu (TL mn) 2023 2024 2025 2026T 2027 T
Teknik Gelir 7,806 10,502 11,297 17,445 22,679
Brit prim 27,299 34,872 35,101 49843 64,796
Net prim 7,677 10,277 11,270 17,445 22,679
Teknik Gider -9,021 -12,766 -13,552 -20,766 -25,429
Briit hasar -15,001 -20,256 -19 597 -21,931 -29 806
Net hasar -6,622 -8,889 -8,219 -13,817 -18,778
Faaliyet giderleri -1,633 -2,846 -3,865 -5,483 -5,184
Diger -466 -1,031 -1,467 -1,467 -1,467
Teknik Kar (Zarar) -1,215 -2,264 -2,254 -3,321 -2,750
Net yatinm geliri (gideri) 2,776 4,367 5,156 6,448 7,132
Diger gelir (gider) =227 -88 -190 0 0
Vergi oncesi kar (zarar) 1,334 2,015 2,712 3,127 4,382
Vergi éncesi kar (zarar) -148 -158 -225 -469 -876
Net kar (zarar) 1,186 1,858 2,487 2,658 3,506
Finansal Oranlar 2023 2024 2025 2026 T 2027T
Brit prim Gretimi biyimesi 101% 28% 1% 42% 30%
Teknik kar biylmesi - - - - -
Net kar biiyiimesi - 57% 34% 7% 32%
Gider orani 25% 28% 34% 3% 23%
Teknik marj -16% -22% -20% -19% -12%
Kombine orani 118% 124% 120% 119% 112%
Yatinm getirisi 35% 39% 33% 31% 27%
Kaldirag (x) 6.5 50 46 4.4 42
Aktif karlihgi 7.0% 8.0% 8.3% 6.7% 7.0%
Ozkaynak karlilig 45% 44% 39% 30% 30%
PD /DD 2.1 21 1.4 1.1 08
FIK 59 56 4.4 4.1 31
Pivasa Dederi / Brt Prim Uretimi 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2

Kaynak: YKY Aragtirma, Sirket



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




