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Turkiye Sigorta
Beklentiler dahilinde giiglii %47 6zkaynak getirisi

“) Turkiye Sigorta, 4C24'te beklentiler dahilinde TL3.080mn konsolide
olmayan net kar bildirdi. Net kar, 4C24'te yillik bazda %192 artarken
ceyreklik bazda sabit kaldi ve %47'lik gli¢li bir 6zkaynak getirisine
tekabil etti. 2024 net kar ise yillik bazda %107 artti ve 6zkaynak
getirisi %59 ile cok gi¢lli gerceklesti. Teknik kar ve net yatirim geliri
toplaminin tahminimizden biraz daha yiiksek oldugunu gozlemlerken,
bunlarin muhafazakar provizyonlar ve beklenenden yiiksek diger

isletme giderleri ile dengelendigini gértyoruz.

) 4G24'te brit yazilan primler yillik %38 oraninda artarak 2024'teki
artisi %70'e getirdi ve yillik ortalama enflasyona gore %7'lik reel bir
bliyime gosterdi. Sirket, 2024'te %13,7'lik toplam payla hayat dis
sigorta pazarina liderlik etmeye devam etti. Kasko ve saglik gibi
hedeflenen segmentlerde pazar payini artirmaya devam ederken,
trafikte pazar payini dnemli 6lglide azaltti ve %6,9'a disiirdl. Bilesik
rasyo beklentilerden biraz daha iyi performans gosterdi ve ceyrek
bazinda hafif bir artis ile %102'ye cikti (zayif trafik mevsimselligine
ragmen) ve 4C23'teki %130'un oldukc¢a altinda kaldi. Bilesik rasyo
2024'te de %99 olarak gergeklesti. Bu sayede sirket, 2024'te 888
milyon TL teknik kar elde ederken 4G24'te 110 milyon TL'lik kiiglik bir
teknik zarar kaydetti.

) Net yatirim geliri 4G24'te 5,2 milyar TL'ye yiikselmeye devam etti. %8
ceyreklik artisla 54 milyar TlL'ye ulasan yatirrm portfoyl Uzerinden
istikrarli %40 yatirim getirisi saglandi ve doviz payi da %7'ye diismeye
devam etti. Son olarak, sermaye rasyosu 2024 sonu itibariyla %181
olarak gerceklesti ve bu da 2024 kazanglarindan temettli 6demesine

olanak saglamali.

“) Turkiye Sigorta'nin 2025'te, %51 6zkaynak getirisi beklentisi ile, cazip
2,1x PD/DD ve 5,0x F/K ¢arpanlarinda islem gordigiini goriyoruz. Bu
nedenle, Tirkiye Sigorta icin %57 getiri potansiyeli sunan 12 aylk
hedef fiyatimiz 27,16 TL/hisse ile Endeks Ustii Getiri tavsiyemizi

koruyoruz.

Endeks Ustii Getiri

29 Ocak 2025
Fiyat Veriler
Hisse Fiyati (TL) 17.30
Piyasa Degeri (TLmn) 86,500
12-aylik Hedef Fiyat (TL/hisse) 27.16

12-aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 135,801
12-aylik Getiri Potansiyeli %57
Temetti Verimi %3
Finansallar (TLmn) 2023 2024 2025E 2026E
Brit Yazilan Primle 59,518 101,366 144,577 187,737
%y/fy 70 43 30
TeknikKar -1,292 388 947 2,983
% vy n.m. 7 215
Net Yatirnm Geliri 9,777 17,606 23,832 23,587
%y/fy 80 35 1
Net Dénem Kan 6,155 12,720 17,263 18,455
%yl 107 36 7
Ozkaynaklar 15,426 28,723 40,924 49,440
%y/fy 86 42 21
Rasyolar 2023 2024 2025E 2026E
BilesikRasyo %108 %99 %99 %97
F/K(TL, x) 3.9 5.4 5.0 4.7
PD/DD (TL, x) 1.57 2.38 211 1.75
Ozkaynak Getirisi (TL,%) %61 %59 %51 %40
Hisse veriler

Hisse Kodu TURSG.IS TURSGTI
Sektor Sigorta
Hisse Adedi (mn) 5,000
3Aort. islem Hacmi (mn) Uss10.1
52-haftalik Aralik TL10.88 - TL18.54
Piyasa veriler

BIST-100 10,122
USS/TL 35.6978
Fiyat Grafig

TL === TURSG === BIST-100 Re latif (endekslenmis, sag)

20.0 140
18.0 128
16.0 116
14.0 104
12.0 92
10.0 - 1 1 1 } f 1 1 1 80
024 M24 N24 H24 T24 E24 E24 K24 025
Fiyat Performans 1A 3A BA Yillik
TL Nominal %4 %35 %27 %59
BIST-100 Relatif %3 %19 %34 %33
Ana Hissedarlar
TVF Finansal Yatinmlar 81%
Halka Aciklik 19%

Cagdas Dogan
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Tel: +90 212 365 1000

Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin dnimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagl kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




