E’E Ziraat Yatirm

TURKIYE SIGORTA

TURGUT USLU tuslu@ziraatyvatirim.com.tr

“Tiirkiye Sigorta 2025 Yilina Iyi Bir Baslangic Yapti...”

Oneri : "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 26,23TL

Reuters/Bloomberg

TURSG.IS/TURSG.TI

Sektor Sigorta
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST100
islem Gordiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 19,08 TL 0,5 USD
BIST 100 9.322 TL 245 USD
TL/$ (TCMB Alis) 38,003
Diisiik / Yiikksek Son 1 Yl 11,48 TL 19,59 TL
Hisse Adedi (mn) 5.000
Piyasa Degeri (mn TL) 95.400 TL
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 18,9%
Halka Agiklik 18,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 5,3%
Yerli Yatirimci Takas Orani 94, 7%
TL Getiri 1 Aylik 3 Aylik 1 Yilik
Tiurkiye Sigorta 21,5% 11,8% 36,7%
BiST-100 3,1% -6,8% -3,8%
BIST-100 Géreceli 17,9% 19,9% 42,2%
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 238
(mn TL) 4G2024 1G2025 % Deg.
Aktifler 96.531 124.104 28,6%
Ozsermaye 28.723 33.131 15,3%
Briit Yaz. Prim. 28.786 41.402 43,8%
Teknik Kar -110 578
Net Kar / Zarar 3.080 4.523 46,8%
F/K PD/DD
Tiurkiye Sigorta 6,96 2,88
BIST-Sigorta 7,17 2,88
BiST-100 10,45 1,23
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
TVF Finansal Yatirimlar A.S. 81,1%
Diger 18,9%
HISSE PERFORMANSI
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*21.04.2025 verilerni kullanilmigtir.
***Konsolide Olmayan

**Kaynak : Bloomberg

Tlrkiye Sigorta'nin 1C2025'teki konsolide olmayan net
dénem kari, mart ayindaki zirai don hasarlari ve iskonto
orani disuslnin (%35’ten %32,5'e) etkilerine ragmen,
saghk bransindaki blylime ve vyatinm gelirlerinin
destegiyle onceki ceyrede gore %47, yillik olarak ise %28
oraninda artarak 4.523mn TL olarak gergeklesmistir.
Beklenti Sirket'in bu ceyrekte 3.894mn TL kar elde etmesi
yonundeydi.

Sirket'in brit prim Uretimi yilin ilk ceyredinde 41,4 milyar
TL gercekleserek oOnceki ceyreje goére %44 oraninda
yukselmistir. Brut hasarlar ise geyreklik bazda ©%9,2
oraninda azalarak 10.283mn TL'ye inerken, yilin dérdinci
ceyredindeki 110mn TL'lik teknik zarar yerini bu ceyrekte
578mn TL'lik teknik kara birakmistir. Diger yandan, net
yatirnm gelirleri ceyreksel bazda %14,5 oraninda artarak
5,9 milyar TL'ye yukselmis ve kari desteklemistir. Sirket'in
repo islemleri dahil toplam fon blyUkligiu Mart 2025 sonu
itibariyla 66,7 milyar TL'ye ulasmis (Repo haric 60,4
milyar TL) olup; portfoylin dnemli kismini olusturan TL
varliklarin icerisinde mevduat %37, Devlet ve Ozel sektdr
tahvilleri %30 oraninda paya sahiptir. 2025 yili birinci
ceyredinde diger faaliyetlerden gelir/gider hesabinda
864mn TL'lik gider yazilmistir. 1,1 milyar TL vergi gideri
sonrasinda Sirket'in yilin ilk ceyredindeki net donem kari
4.523mn TL olarak gergeklesmistir.

Turkiye Sigorta'nin bu donemdeki 6zsermaye karhilid
%58,5 olarak gergeklesmistir. Diger yandan bilesik oran
%99 ile 6nceki ceyrede paralel gerceklesirken, sermaye
yeterliligi yasal temetti daditim sinirlarinin (%135)
oldukga Uzerinde %185 olarak gerceklesmistir.

Ceyreksel bazda, toplam portféylin %16’sini olusturan
Saglik alanindaki prim Uretimi yaklasik iki katina cikarak
glcla bir performans sergilemistir. Yangin ve Dogal Afetler
bransi ise %79 oraninda blyume gdstermistir. Diger
yandan, Kara Araglar Sorumluluk bransinda prim Uretimi
%20 diusmistlr. Teknik karhlik tarafinda ise Saglik yine
on plana cikmistir. Ote taraftan, Genel Zararlarda (Tarim
en onemli alt kalem) mart ayindaki siddetli don olaylar
nedeniyle teknik karlilik baski altinda kalmistir.

Sirket, subat verilerine gére %16’lik pazar payi ile birlikte
hayat - disi sigorta sektériinde ilk sirada yer almaya
devam etmistir.




Sirket’in yillik prim iiretimi
%47 oraninda biiyiidii...

Turkiye Sigorta’nin ilk geyrekteki prim Uretimi yillik bazda %47 oraninda
artarak 41,4 milyar TL'ye ulasmistir. Sirket, Sadlik (%149), Genel
Zararlar (%52), Kasko (%48) ve Yangin ve Dodal Afetler (%41) gibi
ylksek getiri potansiyeli sunan branslarda enflasyon (zerinde bliyime
kaydetmistir. Oto-disi branslar ilk ceyrek 2025 toplam brit prim

retiminin %67’sini olusturmaktadir. Ote yandan, oto bransinda 2025 yili
ilk ceyreginde de dengeli strateji sirdirilmustiar. Yillik bazda toplam Oto
brans bilylimesi %28 olurken; Trafik %9, Kasko ise %48 bilyime
kaydetmigtir.

1G25-
OZET GELIR TABLOSU 1G24 2G24 3C24 4C24 1G25 4%25
(MNTL) Y%Deg.
Teknik Gelir 10.186 9.789 11501 11.613 13.555 16,7%
Brit Yazilan Primler 28.163 22.248 22.170 28.786 41.402 43,8%
Kazaniimig Primler 9.969 9.586 11.335 11.427 13.011 13,9%
Teknik Gider 9.078 9.987 11413 11.723 12.976 10,7%
Brit Hasar 6.911 6.806 8.051 11.322 10.283 -9,2%
Net Hasar 6.947 7.806 8.918 8.955 9.895 10,5%
Faaliyet Giderleri 2.069 2.094 2.405 2.696 3.036 12,6%
Diger -62 -87 -90 -72 -46 -36,4%
Teknik Kar 1.108 -198 88 -110 578 -624,8%
Net Yatinm Gelirleri 3.732 4.100 4477 5.178 5.927 14,5%
Diger gelir/gider -615 134 -386 -888 -864 -2,7%
Vergi (-) 699 994 1.108 1.100 1.118 1,6%
Ana Ort.Net D6n Kari/Zarari 3.527 3.042 3.071 3.080 4523 46,8%
FINANSAL ORANLAR 1C24 2G24 3C24 4C24 1G25
Ortalama Ozsermaye Karlilig 82% 61% 58% 50% 58%
Ortalama Aktif Karlilik 17% 14% 14% 13% 16%

Prim iliretiminde Banka
kanalimin agirhigr devam
ediyor...

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirim, Tlirkiye
Sigorta

Sirket'in prim Gretiminde karlihgi yliksek Banka kanali %47 ile ilk sirada
yer almistir. Bu oran gecen yilin ilk ceyredinde %45,3 idi. Banka disinda
prim Uretiminin %24'Un0 Acente, %19,7'si Merkez ve %39,4'e Broker
aracihdiyla saglanmistir. Merkez kanalinda komisyon Ucreti olmamasi
maliyet etkinligi saglamaktadir. Diger yandan Acentelerde kara araglari
sorumluluk ve kara araglari branglarinin payi yuksektir.
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Bilango 2022 2023 2024 12024 1C2025  Deg.

Cari Varliklar 24.144 70.191 87.303 80.825 114.879 42,1%
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 9.034 31.547 25.228 28.922 27.886 -3,6%
Finansal Yatirimlar 8.606 21.924 34.327 26.910 43.313 61,0%
Diger 6.504 16.720 27.747 24.993 43.681 74,8%
Cari Olmayan Carliklar 4.055 7.137 9.228 6.888 9.225 33,9%
Finansal Varliklar 3.040 5.332 7.228 5.332 7.228 35,6%
Diger 1.015 1.805 2.000 1.556 1.997 28,3%
Toplam Aktifler 28.199 77.328 96.531 87.713 124.104 41,5%
Kisa Vadeli YuktumlGltkler 21.390 61.465 66.697 68.171 89.577 31,4%
Uzun Vadeli Yukumlultkler 388 437 1.111 497 1.395 180,7%
Ozsermaye 6.421 15.426 28.723 19.045 33.131 74,0%
Odenmis Sermaye 1.162 1.162 5.000 1.162 5.000 330,5%
Toplam Pasifler 28.199 77.328 96.531 87.713 124.104 41,5%
Gelir Tablosu 2022 2023 2024 1C2024 1C2025 Deg.
Teknik Gelir 7.032 20.653 43.089 10.186 13.555 33%
Brit Yazilan Primler 25.173 59.518 101.366 28.163 41.402 47%
Yazilan Primler 12.783 33.801 48.170 11.585 19.064 65%
Teknik Gider 9.161 21.945 42.201 9.078 12.976 43%
Diger Teknik Giderler -29 -36 -311 -62 -46 -26%
Teknik Kar - Zarar -2.129 -1.292 888 1.108 578 -48%
Faaliyet Giderleri 1.869 5.209 9.264 2.069 3.036 47%
Yatirim Gelirleri 4.112 14.722 23.520 5.572 6.954 25%
Yatirim Giderleri 3.584 14.215 22.404 5.353 5.770 8%
Net Yatirim Gel./Gid. 3.159 9.705 17.487 3.732 5.927 59%
Olagandisi Gelir/Gider 235 -758 -1.754 -615 -864 40%
Vergi Karsilig 324 1.499 3.901 699 1.118 60%
Net D6nem Kari Zarari 941 6.155 12.720 3.527 4.523 28%
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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 danismanhd kapsaminda
dedildir. Yatinm danmismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd sézlesmesi cergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gbrisler 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 Boliimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

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

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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