R FINANSAL SONUCLAR / 2C26
)YapiKredi TURKIYE / SIGORTA & EMEKLILIK

Arastirma

Yatinm 28 Temmuz 2026

ANADOLU HAYAT (ANHYT TI)

Beklentilerle uyumlu gug¢li sonuglar AL (6nceki tavsiye: AL)

Kapanis Fiyati (TL) 106 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 160 .

misa Degeri (TL /US$ 45,580 /964 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay % 30/-1 Temel Gostergeler

Halka Agiklik Orani 17 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 99 2025 2026T 2027T

Solo - TL milyon 2G26 2G25 vimka| 1c26  Geyreklik - YKY Pivasa | rxc 2o e o1
A tahmin__ Beklentisi| g avnak Karlingi 50% 50%  47%

payat - Brit Prm g 184 4,587 35%| 5676 9% 6,184 Temettis Verimi 6% 8% 1%

Hayat Teknik Kar 1,518 508 199% | 827 84% 875

Net Kar 1,877 1,326 42%| 1,661 13% 1,789 1,830

Ozkaynak Karlili 63.6% 60.6% 3.0%| 56.6% 7.0%  62.3%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

Ozet Sonuglar

= Anadolu Hayat'in net kar1 2C26’da 1.9 milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY ve piyasa beklentisi: 1.8 milyar TL).
Net kar ikinci ceyrekte ceyreklik %13 artarken gosterirken, yillik olarak ise %42 artti. 2C26 6zkaynak karliligr %64
seviyesine iyilesti (6A26: %60). Hayat ve emeklilik teknik karlihgi beklentimizin Gzerinde gelisirken, yatirim gelirleri
ise beklentimizin altinda kaldi. Geyregin diger olumlu konusu ise gii¢lii karliik ve 6zkaynaklar altinda
siniflanan yatirnm portfoyii degerleme farklarn sayesinde toplam 6zkaynaklarin geyreklik %23 artisi.

Ozet Gériisiimiiz

= Anadolu Hayat'in ikinci geyrek net kari piyasa beklentisinin %3 Uzerinde gergeklesti. Sonuclari hisse icin nétr
olarak degerlendiriyoruz. Anadolu Hayat i¢in 2026 6zkaynak karliigi beklentimizi %50 olarak koruyoruz.
Hisse i¢in 12 ayhk hedef fiyatimizi 160TL/hisse ve AL tavsiyemizi koruyoruz. Anadolu Hayat 2026
tahminlerimize gére 2.7x PD/DD ve 6.1x F/K seviyelerinde ¢arpanlar ile islem gérmektedir. Hisse 15 Ocak’tan
itibaren Model Portfoy’iimiizde yer almaktadir ve o tarihten itibaren XU100’iin %4 lizerinde performans
gosterdi.

Genel Degerlendirme

s Hayat Sigortasi: Brit prim Uretimi ceyreklik olarak %9 artis kaydetti (yillik %35 artis). Teknik kar ikinci geyrekte 1.5
milyar TL seviyesinde gergeklesti ve ceyreklik olarak %84 artis gosterdi (yillik %199 artig). Ceyreklik iyilesmede
azalan hasarlar ve birikimsiz hayat sigortasi yatirim gelirlerinin yatinm gelirleri yerine artik hayat brangi altinda
siniflanmasi temel etkenler. Bu siniflama degisikligi sirketin serbest portfoyl altinda siniflanan yatirrm gelirlerinin
ise bekledigimizden daha diisik olmasina neden oldu.

m BES: Sirketin BES ydnetilen fon tutari geyreklik yatay gelisti (yillik %50 blyime). Yatay gelisimin ana nedeni
kiymetli maden fiyatlarinin zayif seyri. Kiymetli madenlere endeksli fonlarin toplam emeklilik fonlarinda agirlig
yaklasik %40 ve zayif fiyatlar yonetilen fon tutarinin yatay kalmasina neden oldu. BES gelirleri ¢ceyreklik %5
gerilerken, BES giderleri de ¢eyreklik %10 dusus gosterdi. Bunun sonucunda emeklilik teknik kari geyreklik %49
artigla 276 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

= Sirketin serbest portfdylnde net yatirnm gelirleri ikinci ¢ceyrekte 685 milyon TL seviyesine geriledi (¢eyreklik %51
disus, yilhk %35 disis). Bu dustste daha dnce bahsettigimiz siniflama degisikligi temel neden. Ayrica sirket
yatinm portféylnin siniflamasinda satilmaya hazir agirhigini arttirdi ve bu durum gelir tablosunda daha disuk
yatirim gelirine neden olurken, 6zkaynaklar altinda ise daha yiksek dederleme farki yaratti.

= Sirketin en son 31 Mart 2026’da agiklanan sermaye yeterlilik orani %247 gibi oldukga kuvvetli bir seviyededir. Giglu
karhlik gelisimi ve 6zkaynaklar altinda siniflanan yatirim portféyl pozitif degerleme farklari (yaklagik 500mn TL
pozitif etki) kaynakli toplam 6zkaynak ¢eyreklik %23 artig gdsterdi.
Oguzhan Vural

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

Yatirim

28 Temmuz 2026 - Anadolu Hayat 2C26 Finansal Sonuglar

ANHYT TI - Anadolu Hayat - A¢iklanan Finansallar (TL mn)

Kar & Zarar (TL mn) 2625 325  4C25  1G26  2G26 BA25  6A26 ik
Hayat Gelirleri 6,820 7,104 7,526 7,319 9,108 24% 34% 13,268 16,427 24%
Net prim Gretimi 4,368 4,994 5,486 5337 5,751 8% 32% 8,403 11,088 32%
Brit prim dretimi 4587 5,576 6,116 5676 6,184 9% 35% 8,982 11,860 32%
Yatinm gelirleri 2,243 1,928 1,831 1,777 3,073 73% 7% 4,487 4,850 8%
Hayat Giderleri -6,311 -6,552 -6,295 -6,492 -7,590 17% 20% -12,139 -14,082 16%
Hasarlar (net) -945 -1,249 -1,321 -1,520 -1,431 6% 51% -1,804 -2,951 64%
Matematik kargiliklar degisimi -3,956 -3,502 -3,663 -3,291 -4172 27% 5% -7.816 -7,462 -5%
Diger teknik kargiklar -23 -25 -30 -26 =27 7% 17% -46 -53 15%
Faaliyet giderleri -1,386 -1,776 -1,281 -1,656 -1,960 18% 41% -2,471 -3,616 46%
Hayat Teknik Kar 508 552 1,23 827 1,518 84% 199% 1,130 2,345 108%
Emeklilik Gelirleri 1,317 1,499 1,667 2,115 2,005 -5% 52% 2,560 4,121 61%
Fon yénetim dcreti 733 896 1,033 1,216 1,184 -3% 61% 1,442 2,400 66%
Yonetim dcreti 389 397 406 555 531 -4% 36% 760 1,086 43%
Ging komisyonlan 115 127 149 216 184 -15% 60% 208 399 92%
Diger 78 77 % 126 106 -16% 36% 147 232 58%
Emeklilik Giderleri -1,124 -1,299 -1,590 -1,930 -1,729 -10% 54% -2,186 -3,659 67%
Fon giderleri -3 -3 -35 -121 -57 -53% 85% -58 177 202%
Faaliyet giderleri -1,027 -1,194 -1,477 -1,725 -1,562 -9% 52% -1,997 -3,287 65%
Diger -7 -74 -78 -85 -110 30% 66% -130 -195 50%
Emeklilik Teknik Kan 192 200 78 185 276 49% 44% 374 461 23%
Net Yatinim Gelirleri 1,050 1,056 1,374 1,397 685 -51% -35% 1,403 2,082 48%
Diger 21 138 -1 -122 58 -147% 182% 226 -64 -129%
Vergi Oncesi Kar 1,771 1,952 2,670 2,285 2,536 11% 43% 3128 4,821 54%
Vergi -444 -512 -880 624 -659 6% 48% -759 -1,283 69%
Net Kar 1,326 1,440 1,790 1,661 1,877 13% 42% 2,369 3,538 49%
Gastergeler 2C25 3G25 4C25 1G26 2C26
Hayat hasar orani -22% -25% -24% -28% -25% 4% -3%
Hayat masraf orani -30% -32% -21% -29% -32% -3% -1%
Hayat teknik marj 11.6% 11.1% 22.4% 15.5% 26.4% 109% 148%
BES fon yonetim Ucreti orani 1.1% 1.1% 1.1% 1.1% 1.1% 0.0% 0.0%
BES diger komisyonlar orani 0.9% 0.7% 0.7% 0.8% 0.8% -0.1% -0.1%
Emeklilik teknik marj 16% 13% 5% 9% 14% 50% -0.8%
Ozkaynak karliig 61% 56% 60% 57% 64% 7% 3%
Bilango (TL mn) 2G25 3C25 4C25 1G26 2C26
Nakit ve benzerlen 5,406 7,393 8,218 6,878 6,732 -2% 25%
Finansal yatinmlar 10,708 11,446 14,342 13,030 16,099 24% 50%
Hayat sigorta yatinmlan 30,238 33,738 37,238 37,607 41,841 12% 39%
BES alacaklan 267,644 321,247 376,331 437142 432576 -1% 62%
Diger 13 13 13 13 13 0% 0%
Toplam Varlklar 323,277 375,956 442,880 467,100 481,924 3% 49%
BES borclan 273,500 319,257 379,466 404,022 410955 2% 50%
Teknik karsiliklar 37,659 42,117 46,754 48,642 53,794 11% 43%
Hayat matematik karsiliklan 34,928 39,015 43 114 44 860 48,779 11% 43%
Diger 271 3,102 3,640 3,782 4,015 6% 47%
Diger 2,557 3,530 3,796 3,837 4,155 8% 62%
Ozkaynaklar 9,561 11,052 12,864 10,599 13,020 23% 36%
Toplam Yiikiimlilikler & Ozkaynaklar 323,277 375956 442,880 467,100 481,924 3% 49%

Kaynak: YKY Arastirma, 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.




