FINANSAL SONUCLAR / 2C25
G2 YapiKredi TURKIYE / SIGORTA & EMEKLILIK

Yatinm Aragtirma 1 Agustos 2025

ANADOLU HAYAT (ANHYT TI)

Beklentilerle uyumlu sonuglar TUT (sncexi tavsiye: TUT)
Kapanis Fiyati (TL) 88.65 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 112
i geri Temel Gostergeler

2‘%?53 Degeri (TL / US$ 38,120 /941 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay %  -20/-22 g
Halka Agiklik Orani 17 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 84

: Geyreklik  YKY Piyasa 2024 2025T 20267
Solo -TL mllyon 2@25 2924 Yilhk A 1g25 A tahmin Beklentisi PD/DD 3.7 3.1 2.4
Hayat Brit Prim FIK 8.9 7.3 5.8
Urgtimi 4,587 2,844 61% | 4,395 4% 4,587 Ozkaynak Karlihgi  51% 47% 47%
Hayat Teknik Kar 508 412 23% | 621 -18% 596 Temettii Verimi___ 3% 7% 8%
Net Kar 1,326 1,167 14% 1,043 27% 1,303 1,322
Ozkaynak Karliligi 60.6% 67.8% -7.2% 47.3% 13.3% 58.1%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

Ozet Sonuglar

= Anadolu Hayat’in net kari 2C25'te 1.3 milyar TL seviyesinde gergeklesti (YKY ve piyasa beklentisi: 1.3 milyar TL).
Net kar ikinci ceyrekte ceyreklik %27 artis gosterirken, yillik olarak ise %14 artti. 2C25 6zkaynak karliligi %61
seviyesine iyilesti (6A25: %54). Sonuglar beklentimize paralel gelisti. Artan yatirnm gelirleri geyreklik karlihgi
desteklerken, hayat teknik sonuclarindaki zayifligi telafi etti. Emeklilik teknik sonuglari ise ¢eyreklik bazda
sinirh artis kaydetti.

Ozet Gériisiimiiz

= Anadolu Hayat''in 2C25 net kari piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Sonuclari _hisse icin nétr olarak
degerlendiriyoruz. Anadolu Hayat igin 2025/26 6zkaynak karliligi beklentimizi %47/%47 seviyelerinde
koruduk. Hisse igin 12 aylik hedef fiyatimiz 112TL/hisse seviyesinde ve TUT tavsiyemizi koruyoruz. Anadolu
Hayat 2025/26 tahminlerimize gére 3.1x/2.4x PD/DD ve 7.3x/5.8x F/K seviyelerinde ¢arpanlar ile islem gérmektedir.
Ozkaynak karliigi ve sermaye maliyeti varsayimlanmiz isiginda garpanlari makul olarak degerlendiriyoruz.
Hisse yilbasindan bugtine XU100’Un %19 gerisinde performans gdsterdi.

Genel Degerlendirme

s Hayat Sigortasi: Brit prim Uretimi ceyreklik olarak %4 artis kaydetti (yillik %61 artis). Teknik kar ise ikinci geyrekte
508 milyon TL seviyesinde gerceklesti ve ¢eyreklik olarak %18 dusls gosterdi (yillik %23 artis). Ceyreklik distste
yuksek faaliyet gideri artisi temel neden.

s BES: Sirketin BES yonetilen fon tutari geyreklik %11 artis kaydetti (yilhk %53 biyime). BES gelirleri ceyreklik %6
artarken, BES giderleri de ceyreklik %6 artis gdsterdi. Bunun sonucunda emeklilik teknik kari geyreklik %6 artigla
192 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

= Sirketin net yatirim gelirleri ikinci geyrekte, ilk geyregin diislk baz etkisi de kaynakli, belirgin artarak 1.1 milyar TL
seviyesine iyilesti (ceyreklik %198 artig, yillik %3 dusus). Sirketin serbest yatirnm portféyd 11 milyar TL seviyesine
ulasti (ceyreklik %8 artig). Sirket’in yatirim gelirleri ilk geyrekte sermaye piyasalarindaki zayifliktan olduk¢a olumsuz
etkilenmisti. ikinci geyrekte ise hem hisse agirhginin azaltiimasi hem de sermaye piyasalarindaki toparlanma
kaynakl yatinm gelirleri gliclendi.

= Sirketin en son acgiklanan sermaye yeterlilik orani (31 Mart itibari ile) %262 seviyesindedir. Bu sayede sirketin 2025
net karindan %60’hk bir temettl dagitim orani ile temettii dagitmasini tahmin ediyoruz.
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Yatirnm

1 Agustos 2025 - Anadolu Hayat 2C25 Finansal Sonuglar

ANHYT Tl - Anadolu Hayat - Agiklanan Finansallar (TL mn)

Kar & Zarar (TL mn) 224  3G24  4C24  1G25 225 6A24  6A25  yillik

Hayat Gelirleri 3,261 4,358 4,488 6,449 6,820 6% 109% 7,259 13,268 83%

Briit prim dretimi 2,844 3484 3668 4,395 4,587 4% 81% 5,283 8,982 71%

Yatinm gelirleri T02 1,254 964 2,243 2,243 0% 220% 2,472 4,487 81%

Hayat Teknik Kar 412 393 550 621 508 -18% 23% 689 1,130 64%

Emeklilik Gelirleri 885 949 1,040 1,243 1,317 6% 49% 1.741 2,560 47%
Fon yénetim dcreti 511 580 654 708 733 4% 44% 1,022 1,442 41%
Yonetim Gcreti 262 261 268 372 389 5% 48% 513 780 48%
Girig komisyonlar 58 63 75 93 115 24% 99% 108 208 92%
Diger 53 44 42 69 78 13% 48% 95 147 55%

Emeklilik Giderleri -137 -805 -959 -1,062 -1,124 6% §3% -1,464 -2,186 49%
Fon giderleri -29 -1 -21 -28 -3 9% 6% -50 -58 17%
Faaliyet giderleri -661 -740 -880 -970 -1,027 6% 55% -1,326 -1,997 1%
Diger -47 -55 -57 -63 -67 5% 43% -89 -130 46%

Emeklilik Teknik Kan 148 143 82 182 192 6% 30% 276 374 35%

Net Yatirim Gelirleri 1,086 467 1,012 353 1,050 198% -3% 1,923 1,403 -2T%

Diger -129 122 -29 205 21 -80% -116% -125 226 -280%

Vergi Oncesi Kar 1,517 1,125 1,614 1,358 1,771 30% 17% 2,763 3,128 13%

Vergi -351 -7 -379 -315 -444 41% 27% 635 -759 20%

Net Kar 1,167 707 1,235 1,043 1,326 27% 14% 2,128 2,369 11%

Gostergeler 2G24 3G24 4C24 1625 2C25

Hayat hasar orani -22% -18% -23% -21% -22% 0% 0%

Hayat masraf orani -25% -27% -28% -25% -30% -£% -5%

Hayat teknik marj 16.5% 13.0% 16.0% 15.4% 11.6% -3.8% -4.8%

BES fon yonetim dcreti orani 1.1% 1.0% 1.3% 1.1% 1.1% 0.0% 0.0%

BES diger komisyonlar orani 0.8% 0.6% 0.8% 0.8% 0.9% 0.1% 0.1%

Emeklilik teknik marj 17% 15% 8% 15% 15% 0.0% -2.1%

Ozkaynak karliligi 68% 36% 55% 47% 61% 13% 1%

Bilango (TL mn) 2G24 3C24 4C24 1C25 2C25

Nakit ve benzerleri 3018 2,800 3,186 4,460 5,406 21% 79%

Finansal yatinmlar 8,934 10,471 11,933 9,946 10,708 8% 20%

Hayat sigorta yatinmlan 19,453 22,305 23,520 26,266 30,238 15% 55%

BES alacaklan 183,493 227893 202,012 263426 267644 2% 46%

Toplam Varliklar 219,107 241,501 259,944 288,722 323,277 12% 48%

BES borglan 185,747 203,189 215601 240,631 240,632 0% 30%

Teknik kargiliklar 23894 27339 29107 33,062 37,858 14% 59%
Hayat matematik karsiliklar 21,943 25170 26,776 30,470 34,928 15% 59%
Diger 1,751 2,169 2,33 2,502 2,73 5% 56%

Diger 2,13 2,672 5,560 7,074 35,425 401% 1576%

Ozkaynaklar 7,554 8,302 9,676 7.954 9,561 20% 27%

Toplam Yiikiimliilikler & Ozkaynaklar 219,107 241,501 259,944 288,722 323,277 12% 48%

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 6ngorl, 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 yatirirm karari verilmesi amac,
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.$. tarafindan farkh bdlimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde 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.




