EE Ziraat Yatirm

TURKIYE SIGORTA

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“Tiirkiye Sigorta Yilin Ikinci Ceyreginde
Beklentilere Yakin Sonucg Acikladl...”

Hedef Hisse Fiyati : 112,90TL

Reuters/Bloomberg

TURSG.IS/TURSG.TI

Sektor Sigorta
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST100
islem Gérdiigi Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 63,50 TL 1,9 UsD
BIST 100 10.891 TL 330 USD
TL/$ (TCMB Alig) 32,983
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 15,64 TL 81,10 TL
Hisse Adedi (mn) 1.162
Piyasa Degeri (mn TL) 73.757 TL
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 18,9%
Halka Acikhk 18,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 6,7%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 93,3%
TL Getiri 1 Ayhk 3 Aylik 1 Yilhik
Tiirkiye Sigorta -17,5% -1,6% 305,2%
BIST-100 3,9% 9,8% 61,5%
BIST-100 Géreceli -20,5% -10,4% 150,9%
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 263
(mn TL) 1G2024 262024 % Deg.
Aktifler 45.613 88.213 93,4%
Ozsermaye 9.244 21.026 127,5%
Briit Yaz. Prim. 28.163 22.248 -21,0%
Teknik Kar 1.108 -198
Net Kar / Zarar 3.527 3.042 -13,7%
FIK PD/DD
Tiirkiye Sigorta 7,48 3,51
BIST-Sigorta 10,91 5,41
BIST-100 8,36 1,64
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
TVF Finansal Yatirnmlar A.S. 81,1%
Diger 18,9%
HISSE PERFORMANSI
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*26.07.2024 verileri kullanilmistir.
***Konsolide Olmayan

**Kaynak : Bloomberg

Tlrkiye Sigorta'nin 2G2024'teki konsolide olmayan net
dénem kari 6nceki ceyrege gore %13,7 oraninda azalarak
3.042mn TL olarak (Beklenti: 2.940mn TL) gerceklesmistir.
2023 yilinin ikinci gceyredinde 2.333mn TL kar yazilmisti.

Sirket'in brat prim dretimi 2C2024'te 22,2milyar TL
seviyesinde gergekleserek ©nceki ceyreje gore %21
oraninda gerilerken, kara araclari sorumluluk disinda saglik
basta olmak Uzere ana bransglarda disusler yasanmistir.
Teknik karlilik tarafinda, yangin ve dodgal afet bransinda
%°50lik artis one cikarken, kara aracglar sorumlukta
2,5milyar TL teknik zarar kaydedilmistir. Brit hasarlar
ceyreklik bazda hafif azalirken, vyilin ilk c¢eyredindeki
1,1milyar TL'lik teknik kar yerini bu ceyrekte 198mn TL
teknik zarara birakmistir. Zorunlu trafikte artan zarar bu
gorintlide ana etken olmustur. Didger yandan, mevduat
faizlerinin ylksek seviyelerde kalmasinin énemli etkisiyle
net yatirim gelirleri geyreksel bazda %9,9 oraninda artarak
4,1milyar TL'ye ylUkselmis ve kar desteklemistir. Sirket'in
yonetilen Fon Blyukligi (AuM) (repo harig) Haziran 2024
sonu itibariyla 44,8 milyar TL'ye ulasmis olup; portféyln
onemli kismini olusturan TL varliklarin icerisinde mevduat
%23, Devlet ve Ozel sektdr tahvilleri %22 oraninda paya
sahiptir. Faaliyet giderleri sinirli bir artis kaydederek
2,1milyar TL'ye cikarken, 2024 yih ikinci ¢ceyredinde diger
faaliyetlerden gelir/gider hesabinda 134mn TL'lik gelir
yazilmistir. 994mn TL vergi gideri sonrasinda Sirket'in yilin
ikinci ceyregindeki net dénem kari 3.042mn TL olarak
gerceklesmistir. Sirket’in bu ceyrekteki Ozsermaye karliligi
%61 oraninda gerceklesmistir. Onceki ceyrekte bu oran
%82 idi.

Ikinci ceyrek karn sonrasinda Sirket'in 1Y2024'teki net
dénem kar yilhk bazda %129 oraninda artarak 6.569mn
TL olarak gergeklesmistir. Zorunlu trafikte artan teknik
zarara karsin yangin ve dogal afetler bransi basta olmak
Uzere diger branglardaki olumlu goérintl karlihda destek
vermistir. Tlrkiye Sigorta'nin sermaye vyeterlilik orani
%147 ile asal asgari 6z degerlendirme siniri olan %115 ve
kar payl dagitim esidi olan %135 seviyelerinin (zerinde
gergeklesirken; hasar prim orani %72'den %75'e,
komisyon orani ise %1l1'den %12'ye hafif bir artis
gostermistir. Son olarak, birlesik oran %094'ten %97'ye
¢ikmis ancak sektdr ortalamasinin altinda kalmaya devam
etmistir.




Yilinin ilk yarisinda olumiu
sonuclar aciklandiu...

OZET GELIR TABLOSU

(MNTL)

Teknik Gelir

Briit Yazilan Primler
Kazanilmis Primler

Teknik Gider

Brit Hasar

Net Hasar

Faaliyet Giderleri

Diger

Teknik Kar

Net Yatirm Gelirleri

Diger gelir/gider

Vergi (-)

Ana Ort.Net Don Kari/Zarari
FINANSAL ORANLAR
Teknik Marj

Ortalama Ozsermaye Karlilig
Ortalama Aktif Karlilik

Turkiye Sigorta’nin brit prim Uretimi yilin ilk yarisinda gegen yilin ayni
ddénemine gore %107 oraninda artarak 50,4milyar TL'ye ylkselmis ve
Sirket %15'lik toplam pazar pay! ile hayat disi sigorta sektériinde
liderligini pekistirmistir. Sirket, pazar trendleri ve risk istahiyla uyumlu
olarak Saglik (%237), Yangin ve Dogal Afetler (%165) ve Genel Zararlar
(%138) branslarinda giiglii biiyime kaydetmistir. Ote yandan, Trafik
Sigortasi bransinda dengeli bir portfoy olusturma stratejisi dogrultusunda
Uretimi yatay seyretmistir.

1G23  2G23  3G23  4G23 1G24  2G24 1Y2023  1Y2024  %Ded.
3414 5023 5626 6590 | 10186 9789 = -3,9% 8.437  19.975 137%
12175 12227 14295 20.821 | 28.163 22248 & -21,0% 24402 50411 107%
3374 4948 5504 6432 | 9969 9586 = -3,8% 8.322 19554 135%
3290 4592 5727 8336 | 9078 9987  10,0% 7.882  19.065 142%
3720 6593 7110 5774 | 6911 6806 = -1,5% 10313 13717 33%
2456 3551  4.497 6196 | 6947 7806 = 12,4% 6.007  14.753 146%
812  1.012 1245 2141 | 2069 2094 = 12% 1.823 4163 128%
23 29 14 1 -62 -82 32,3% 52 -144 179%
123 431 102  -1746 | 1.108  -198 - 555 911 64%
812 2647 2975 3270 | 3732 4100  9.9% 3.459 7.832 126%
-251 -98 -86 -323 -615 134 . -349 -481 38%
148 648 555 148 699 994 42,3% 796 1.693 113%
537 2333 2232 1053 | 3527 3042 -13,7% 2.870 6.569 129%
1623  2G23  3G23  4C23 1G24  2G24  Deg. 1Y2022  1Y2024  %Deg.
4% 9% 2%  -26% 1% - 7% 5%
33%  117% 87% 30% 82% 61% 7% 71%
7% 23% 17% 6% 17% 17% 16% 16%

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirim, Tiirkiye Sigorta

Prim tiretiminde Banka disi
kanallardaki biiyiime
siiriiyor...

Prim Uretiminde %44’lUk paya sahip Bankalarin yillik prim Gretimi %87
oraninda artis gdstermistir. Acenteler ise %48 oraninda blylime
kaydetmistir. Acente ve Bankaslirans kanallari yaninda 6nimuzdeki
dénem guglendirilmesi planlanan broker ve dogrudan satis kanallarinda
gegen yilin ayni dénemine goére bliyime devam etmistir. Merkez ve
Brokerlar'da blylime %289 oraninda (toplam Uretimin  %31'i)
gergeklesmistir.
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Bilango 2020 2021 2022 2023 6A2023 6A2024 Deg.
Cari Varliklar 9.306 12.511 24.144 70.191 41.623 81.295 95,3%
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 6.535 6.104 9.034 31.547 17.097 21.576 26,2%
Finansal Yatirimlar 187 2.174 8.606 21.924 11.100 32.559 193,3%
Diger 2.583 4.233 6.504 16.720 13.426 27.159 102,3%
Cari Olmayan Carliklar 1.442 1.840 4.055 7.137 3.990 6.918 73,4%
Finansal Varliklar 1.130 1.365 3.040 5.332 3.040 5.335 75,5%
Diger 311 476 1.015 1.805 950 1.584 66,7%
Toplam Aktifler 10.747 14.351 28.199 77.328 45613 88.213 93,4%
Kisa Vadeli Yukumltltkler 7.131 9.915 21.390 61.465 35.911 66.612 85,5%
Uzun Vadeli YakidmlulGkler 157 216 388 437 458 575 25,4%
Ozsermaye 3.460 4.220 6.421 15.426 9.244 21.026  127,5%
Odenmis Sermaye 1.162 1.162 1.162 1.162 1.162 1.162 0,0%
Toplam Pasifler 10.747 14.351 28.199 77.328 45.613 88.213 93,4%
Gelir Tablosu 1Y2023 1Y2024
Teknik Gelir 3.758 4273 7.032 20.653 8.437 19.975 137%
Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan 613 1.116 2.631 9.198 3.331 7.077
Briit Yazilan Primler 8.887 11.750 25.173 59.518 24.402 50.411 107%
Yazilan Primler 3.665 4.992 12.783 33.801 13.377 21.211 59%
Teknik Gider 3.030 4.092 9.161 21.945 7.882 19.065 142%
Brit Hasar 2.439 3.770 6.916 23.196 10.313 13.717 33%
Diger Teknik Giderler -17 -22 -29 -46 -52 -144 179%
Teknik Kar - Zarar 728 181 -2.129 -1.292 555 911 64%
Faaliyet Giderleri 922 957 1.869 5.209 1.823 4.163 128%
Yatirim Gelirleri 1.160 2.385 4112 14.722 4.989 11.209 125%
Yatirim Giderleri 908 2.095 3.584 14.215 4.860 10.454 115%
Net Yatirim Gel./Gid. 865 1.406 3.159 9.705 3.459 7.832 126%
Olagandisi Gelir/Gider -163 -184 235 -758 -349 -481 38%
Vergi Karsiligi 276 345 324 1.499 796 1.693 113%
Net Oden Kari Zarari 1.153 1.058 941 6.155 2.870 6.569 129%
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhdi kapsaminda
dedildir. Yatinm danmismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm damsmanhd! sézlesmesi cergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann kisisel

gorislerine dayanmaktadir. Bu gbriusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Bolimi

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt capindaki tim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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