. FINANSAL SONUCLAR/3C23
YapiKredi TURKIYE / SIGORTA

Yatinm Arastirma 1 Kasim 2023
AKSIGORTA (AKGRT T

Zayif teknik sonuglar yatirim gelirleriile telafi edildi AL (6nceki AL)
KapanigFiyati (TL) 6.29 | Hedef Fiyat—12ay (TL/pay) 8.20
Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 10,139/359 | Nominal / Gérece Getiri— 12ay (%) 143/25
Halka Agiklik Orani 28 | ont.Islem Hacmi —3ay (TLmn) 406

) . YKY Piyasa
TL milyon 3¢23 3C22 Yilik A 2G23 Ceyreklik A tahmin Beklentisi
Briit Prim Uretimi 6,727 3,059 120% 5,945 13% 6,824
TeknikKar -402 -408 - -491 - -345
Net Kar 132 51 160% 454 -71% 120 109
Ozkaynak Karlil1§1 (son 12-ay) 37.8% - - 39.3% - 36.2%

~Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP

3CG23 Sonuglari

Aksigorta’nin net karn 3C23'te 132 milyon TL sewviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 120 milyon TL net kar ve
piyasa beklentisi 109 milyon TL net kar). 3G23 (son 12-ay) 6zkaynak karlihigi %38 seviyesinde gergeklesti.
Aciklanan sonuglar genel hatlariyla beklentilerimize paralel gelisti. Zayifteknik sonuglar yatirim gelirlerinden y iksek
katki ile telafi edildi.

Ozet Goriisiimiiz

Aksigorta’nin 3C23 net kari piyasa beklentisine yakin gergeklesti. Sonuglari hisse igin noétr olarak
degerlendiriyoruz. 3. ¢eyrek gerceklesmeleri 1s1ginda sirket icin tahminlerimizi revize ettik. Aksigorta igin AL
tavsiyemizi koruyoruz ve 12 aylik hedef fiyatimiz 8.2TL/pay olarak revize ediyoruz (eski hedef fiyat 7.07TL/pay).
Aksigorta’nin 6zkaynak karlihginin 2023/24'te %41/%47 seviyesinde gerceklesmesini bekliyoruz. 2023/24
tahminlerimize gore sirket 3x/2.4x PD/DD ve 8.9x/5.7x F/K garpanlari ile islem gérmektedir. Aksigorta 13 Eylilden
itibaren Model Portféy’imizde yer almaktadir ve bu ddnemde XU100 endeksinin %10 Uzerinde performans
gosterdi. Sirket buglin saat 18:00'de sonuglar ile ilgili telekonferans diizenleyecek.

Genel Degerlendirme

Brit prim Uretimi yillik olarak %120 (geyreklik % 13 artig) artis kaydetti. Yillik artista kasko, yangin ve saglik branglan
bliyUmenin en gugli oldugu alanlar oldu. Briit hasar tutari ise yillik %158 artis gosterdi (ceyreklik %8 dusUs).
Aksigorta 3C23’te 402mn TL teknik zarar elde etti (2C23: 491mn TL teknik zarar). Zorunlu trafik sigortasinda zayif
teknik sonuglar bu ¢eyrekte de devam ederken, kasko branginda iyilesme gdzlemledik. Sirket son 9 ¢eyrekte teknik
zarar elde etti. Kombine oran %119 seviyesinde gerceklesti (2G23: %127). Hatirlatmak gerekirse SEDDK’nin
Temmuz ayinda muallak tazminat karsiliklarinin hesaplanmasinda iskonto oranini %22'den %28 yukseltmesi
sayesinde sirket yaklasik 330 milyon TL tek seferlik olumlu etkiyi 2C23 finansallarina yansitmisti.

Sirketin net yatinm gelirleri 3. ceyrekte 0.5 milyar TL katkida bulundu (2G23: 1.1 milyar TL). Net yatinm gelirlerinde
ceyreklik %52 diisis, yillik olarak ise %7 artis gergeklesti. Toplam ydnetilen fon tutari ise 8.9 milyar TL seviyesinde
gerceklesti (ceyreklik %6 dusus, yillik %27 artis). Yatirmlarin getiri orani 2C23’teki %48 seviyesinden 3C23’te
%23’e geriledi. Bu gerilemede daha disik katki saglayan kambiyo gelirleri ana neden. Sirket 2 milyar TL
esdegerinde net déviz uzun pozisyonu tagimaktadir.

Sirketin sermaye yeterlilik rasyosu 2022 sonunda %103 seviyesinde gergeklesti (en son agiklanan). 2023’te bu
oranda bir miktar iyilesme tahmin etmekle birlikte 2023 net karindan temetti 6denmemesini bekliyoruz.
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AKGRT Tl — Aksigorta - Agiklanan Finansallar (TLmn)

Solo Finansallar

ceyreklik A yillik A

1 Kasim 2023 - Aksigorta3G23 Finansal Sonuglar

Kar & Zarar Tablosu (TL mn) 3G22 4G22 1G23 2G23  3G23 9A22 9A23 yillik A
Teknik Gelir 1,386 2,021 1,710 1,814 2124 7% 53% 2,979 5,648 90%
Brat prim 3.059 499 5171 5945 6,727 13% 120% 8,568 17,843 108%
Net prim 1,365 1,970 1,707 1,818 2,067 14% 51% 2,942 5,592 90%
Teknik Gider -1,794 -2,085 -1,877 -2,305 -2,526 10% MN% -4,552 -6,708 47%
Brit hasar -1,715 -2,145 -2,253 -4,793 -4,403 -8% 157% -4,518 -11,443 153%
Net hasar -1426 -1632 -1500 -1691 -1818 8% 28% -3.629 -5,010 38%
Faaliyet giderleri =275 -335 -416 -467 -555 19% 102% -721 -1,438 100%
Diger -83 -118 39 -147 -152 3% 63% -202 -260 29%
Teknik Kar -408 -64 -168 -491 -402 -18% 1% -1,574 -1,061 -
Net yatinm geliri (gideri) 499 392 415 1,114 536 -52% % 1,081 2,066 91%
Diger gelir (gider) -40 -84 -118 -161 25 -115% -162% 98 -252 -
Vergi 6ncesi kar (zarar) 51 274 131 462 159 -66% 212% -395 752 -
Vergi éncesi kar (zarar) 0 0 0 -8 -27 233% 0 -35 0%
Net Kar (zarar) 51 274 131 454 132 -11% - -395 718 -
Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Bilango (TL mn) 3G22 4G22 1623 2G23  3G23

Nakit ve benzerleri 1,722 5149 4267 3844 3,766 3% 119%

Finansal yatirimlar 5601 3347 5129 599 6,175 3% 10%

Alacaklar 2,041 2867 3354 3804 4987 3% 144%

Diger 1,133 1468 1635 1785 2077 16% 83%

Toplam aktifler 10,498 12,831 14,385 15,223 17,005 12% 62%

Teknik Kargiliklar 6439 6840 7432 8,170 879 8% 37%

Diger 2755 4,043 4875 4497 5519 23% 100%

Ozkaynak 1,304 1949 2078 2,556 2689 5% 106%

Toplam yiikiimluliikler & 6zkaynak 10,498 12,831 14,385 15,223 17,005 12% 62%

Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Finansal Oranlar 3C22 4C22 1€23 2C23 3G23

Gider orani 20% 17% 24% 26% 27%

Teknik marj -30% -3% -10%  -27% -19%

Kombine orani 129% 103% 110% 127% 119%

Yatirim getirisi 35% 21% 19% 48% 23%

Kaldirag (x) 8.0 6.6 6.9 6.0 6.3

Aktif karliidi (son 12-ay) - - 19% 6.1% 6.2%

Ozkaynak karliligi (son 12-ay) - - 13.1% 39.3% 37.8%

Kaynak: YKY Arastirma



G2 YapiKredi

Yatinm 1 Kasim 2023 - Aksigorta3G23 Finansal Sonuglar

Ek — Degerleme VarsayimlarindaDegisiklikler

Giincel Tahminler
2023T 2024T

Eski Tahminler

2019 2020 2021 2022 2023T 2024T

Solo- TL milyon yly yly

Briit Prim Uretimi 4,474 5272 6988 13,563 : 28,334 109% | 48,168 0% 28,449 40,995
Teknik Karlilik 108 312 -545 1,837 i -1,452 -1% -1,208 -17% -1.402 -460

Net kar 366 444 189 =121 1,136 1,790 58% 1,070 1,573

Temel Gostergeler

Ozkaynak karlilig! 45% 42% 17% - 4% 47% 40% 41%

Hisse bagina temettl (TL) 0.66 1.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Makroekonomik Géstergeler

TUFE (d&nem sonu) 12% 15% 36% 66% 65% 35% 55% 30%
Reel GSYIH blyume 1% 2% 10% 5% 4% 4% 4% 4%
Politika faizi (dénem sonu) 12% 17% 14% 9% 35% 35% 25% 35%

Kaynak: YKY Arastirma



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.






