EE Ziraat Yatirm

TURKIYE SIGORTA

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“Tiirkiye Sigorta Yilin Uciincii Ceyreginde
Beklentilere Yakin Sonucg Acikladli...”

Oneri : "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 26,23TL

Reuters/Bloomberg TURSG.IS/ITURSG.TI
Sektor Sigorta
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST100
islem Gordiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 12,90 TL 0,4 USD
BIST 100 8.873TL 259 USD
TL/$ (TCMB Alis) 34,201
Disiik / Yiksek Son 1Yl 7,42 TL 18,54 TL
Hisse Adedi (mn) 5.000
Piyasa Degeri (mn TL) 64.500 TL
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 18,9%
Halka Agiklik 18,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 5,1%
Yerli Yatirimci Takas Orani 94,9%
TL Getiri 1 Aylik 3 Aylik 1 Yillik
Tiirkiye Sigorta 3,4% -17,6% 37,2%
BiST-100 -11,5% -19,3% 11,0%
BiST-100 Goreceli 16,8% 2,1% 23,6%
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 189
(mn TL) 2G2024 3C2024 % Deg.
Aktifler 88.213 88.823 0,7%
Ozsermaye 21.026 24.075 14,5%
Brit Yaz. Prim. 22.248 22.170 -0,4%
Teknik Kar -198 88
Net Kar / Zarar 3.042 3.071 0,9%
F/IK PD/DD
Tiirkiye Sigorta 6,03 2,68
BIST-Sigorta 13,17 3,90
BiST-100 6,00 1,29
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
TVF Finansal Yatirnmlar A.S. 81,1%
Diger 18,9%
HISSE PERFORMANSI
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*24.10.2024 verileri kullaniimigtir. **Kaynak : Bloomberg

***Konsolide Olmayan

Tlrkiye Sigorta'nin 3C2024'teki konsolide olmayan net
donem kari 6nceki ceyredge gore hafif artarak 3.071mn TL
olarak (Beklenti: 3.085mn TL) gergeklesmistir. 2023
yilinin Gglncl ceyredinde 2.232mn TL kar yazilmisti.
Sirket'in 6zsermaye karliigi ise %54 (Onceki: %61)
olmustur.

Sirket'in brut prim Uretimi 3C2024'te 22,2milyar TL
seviyesinde gercekleserek oOnceki ceyrege gore hafif
gerilemistir. Brit hasarlar ise c¢eyreklik bazda %18,3
oraninda artarak 8.051mn TL gerceklesirken, yilin ikinci
ceyredindeki 198mn TL'lik teknik zarar yerini bu ceyrekte
88mn TL teknik kara birakmistir. Saglik basta olmak
Uzere kara araglari, yangin ve dogal afetler ile kaza teknik
kara destek verdi. Diger yandan, mevduat faizlerinin
yuksek seviyelerde kalmasinin &énemli etkisiyle net
yatirim gelirleri ceyreksel bazda %9,2 oraninda artarak
4.477milyar TL'ye vylkselmis ve kar desteklemistir.
Sirket'in arbitraj harig portféyl Eylil 2024 sonu itibariyla
49,7 milyar TL've (Onceki ceyrekte 44,8milyar TL)
ulasmis olup; portfoyin 6nemli kismini olusturan TL
varliklarin icerisinde mevduat %36, Devlet ve Ozel sektér
tahvilleri %23 oraninda paya sahiptir. 2024 yih Gglncl
ceyredinde dider faaliyetlerden gelir/gider hesabinda
386mn TL'lik gider yazilmistir. 1.108mn TL vergi gideri
sonrasinda Sirket'in yilin Giciincl ceyredindeki net dénem
kari 3.071mn TL olarak gergeklesmistir.

Uclincli ceyrek kari sonrasinda Sirket'in 9A2024'teki net
dénem kar yilhlk bazda %89 oraninda artarak 9.640mn
TL'ye cikmistir. Tiarkiye Sigorta'nin bu ddnemdeki
6zsermaye karhligi %65 olarak gerceklesmistir. Diger
yandan, net hasar prim orani yilhk yaklasik 1 puan
artarak %77 olarak gerceklesirken, net bilesik rasyo
yatay kalarak %98 olmustur. Ana branglardaki prim
Uretimleri ile TUrkiye Sigorta %14,5 Pazar payliyla lider
konumunu bu dénemde de sutrdidrmiustir. Toplam prim
Uretiminde dagitim kanali bazinda Bankacilik %43,2 paya
sahiptir. Acenteler ise prim Uretiminde %?27,8 ile ikinci
siradadir.

Turkiye Sigorta’nin hedef piyasa dederi tahminimiz olan
131.138mn TL ile “AL"” oO&nerimizde bir degisiklik
yapmiyoruz. Hedef hisse fiyatimiz da - bedelsiz sermaye
artirimi sonrasi dizeltilmis - 26,23 TL'dir.




Yilinin ilk dokuz ayinda
prim liretimi %88 oraninda
biiyiidii...

OZET GELIR TABLOSU

(MNTL)
Teknik Gelir

Briit Yazilan Primler
Kazaniimis 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 2024 Eylil sonu toplam brit prim Uretimi 72.580mn
TL 'ye ulasarak bir énceki yilin ayni dénemine gére %88 oraninda artis
gostermistir. Sirket’in prim Gretimi ylksek Yangin ve Dogal Afetler, Genel
Zararlar ve Sadlik branslarindaki blylmeler sirasiyla %120, %115 ve
%?227 oraninda gerceklesmistir. Ote yandan, Trafik Sigortasi bransinda
dengeli bir portfoy olusturma stratejisi dogrultusunda Uretimi yatay
seyretmeye devam etmistir.
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3G23 9A2023
%Deg.
17,5% 14.063
-0,4% 38.697
18,3% 13.826
14,3% 13.610
18,3% 17.423
14,2% 10.504
14,9% 3.068
7,9% -38
-144,5% 453
9,2% 6.434
-387,6% -435
11,4% 1.350
0,9% 5.102
Deg. 9A2022
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Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirim, Tlirkiye Sigorta
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Bilango 2020 2021 2022 2023 9A2023 9A2024 Deg.
Cari Varliklar 9.306 12.511 24.144 70.191 58.415 81.674 39,8%
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 6.535 6.104 9.034 31.547 25.072 24.525 -2,2%
Finansal Yatirnmlar 187 2.174 8.606 21.924 19.838 30.960 56,1%
Diger 2.583 4.233 6.504 16.720 13.505 26.188 93,9%
Cari Olmayan Carliklar 1.442 1.840 4.055 7.137 4.102 7.150 74,3%
Finansal Varliklar 1.130 1.365 3.040 5.332 3.060 5.435 77,6%
Diger 311 476 1.015 1.805 1.042 1.715 64,5%
Toplam Aktifler 10.747 14.351 28.199 77.328 62.517 88.823 42,1%
Kisa Vadeli Yukumlltkler 7.131 9.915 21.390 61.465 49.841 64.084 28,6%
Uzun Vadeli Yakumlulikler 157 216 388 437 437 664 52,0%
Ozsermaye 3.460 4.220 6.421 15.426 12.240 24.075 96,7%
Odenmis Sermaye 1.162 1.162 1.162 1.162 1.162 5.000 330,5%
Toplam Pasifler 10.747 14.351 28.199 77.328 62.517 88.823 42,1%

Gelir Tablosu 9A2023 9A2024 Deg.
Teknik Gelir 3.758 4.273 7.032 20.653 14.063 31.476 124%
Brit Yazilan Primler 8.887 11.750 25.173 59.518 38.697 72.580 88%
Yazilan Primler 3.665 4.992 12.783 33.801 21.886 33.441 53%
Teknik Gider 3.030 4.092 9.161 21.945 13.610 30.478 124%
Brit Hasar 2.439 3.770 6.916 23.196 17.423 21.767 25%
Diger Teknik Giderler -17 -22 -29 -46 -38 -233 520%
Teknik Kar - Zarar 728 181 -2.129 -1.292 453 999 120%
Faaliyet Giderleri 922 957 1.869 5.209 3.068 6.568 114%
Yatirim Gelirleri 1.160 2.385 4.112 14.722 9.286 17.575 89%
Yatirim Giderleri 908 2.095 3.584 14.215 8.759 16.762 91%
Net Yatirim Gel./Gid. 865 1.406 3.159 9.705 6.434 12.309 91%
Olagandisi Gelir/Gider -163 -184 235 -758 -435 -867 99%
Vergi Karsilig 276 345 324 1.499 1.350 2.801 107%
Net Oden Kari Zarari 1.153 1.058 941 6.155 5.102 9.640 89%
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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 ic 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.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 4


mailto:arastirma@ziraatyatirim.com.tr
mailto:info@ziraatyatirim.com.tr
mailto:info@ziraatyatirim.com.tr

