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Agesa Hayat Emeklilik - Olumlu

Gucglia buyume istahi devam ediyor

Agesa Hayat Emeklilik, 2025 3.ceyrekte 1,35 milyar TL net Kkar ile
beklentilerimiz dahilinde bir sonug paylasti.

Prim Uretimlerinde canli seyir surQyor. Sirketin ydnetisim
becerisiyle birlikte 3.ceyrekte yillilk bazda prim uretimlerini
%79,64 artirarak 6,82 milyar TL'ye yUkseltti. En iyi prim Uretimi
EylUl ayinda gergekleserek tarihsel bazda ilk defa aylik 2,5 milyar
TL prim Uretimi seviyesine yaklast. Onumuzdeki dénemde
blUyUime istahinin devamlihidgini bekliyoruz.

BES tarafinda istah devam ediyor. Gectigimiz seneye kiyasla ilk
9 ayda fon buyUkligd %59,93 artisla 346,55 milyar TL'ye
ulasirken katilimci sayisi %6,8 artisla 2,2 milyona yUkseldi. BES
piyasasinda pazar payl gectigimiz yil sonuna kiyasla 30 baz
puan artisla %18,9 (BES 20 baz puan artisla %19,5; OKS 10 baz
puan dususle %9,1) ile 6zel sektodr igerisinde lider konumunu
surdirmektedir. Fon buayldkligundeki artisin enflasyon
Uzerinde olmasinin devamliligini beklemekle birlikte katilimci
tarafinda sakin seyrin surecegini belirtmek isteriz.

Kredi hayatta glg¢lia buyUme izleniyor. Kredi hayat prim tretimi
buyumesi ilk 9 ayda yillik bazda %82,56 artisla 9,79 milyar TL'ye
ulasti. iadeli hayat sigortasi tarafinda prim Uretimi ise ilk 9 ayda
%56,47 artisla 7,22 milyar TL'ye yukseldi. Pazar paylari tarafinda
ise kayiplar olagan sekilde surse de daha sirket halen 6nemli bir
oyuncu olarak karsimiza ¢ikmaya devam ediyor. Kredi hayat
pazar payi tarafinda yil sonuna kiyasla 70 baz puan dususle
%13,9, iadeli pazar payi tarafta 160 baz puan dususle %17,2 olarak
gerceklesti. Kimulatif pazar payr 30 baz puan azalisla %13,7
oldu. Bu pazar kaybina ragmen lider konum strdardlmuastar.
Enflasyon Uzeri prim Uretimi istahinin devamini bekliyoruz.

Ferdi kaza 6zelinde blyiime hizli seyrediyor. ilk 9 ayda ferdi kaza
prim Uretimi %153,07 artisla 4,1 milyar TL'ye yUkselmis olup bu
pazarda vefat, maluliyet ve tedavi masraflarina iliskin ek
teminatlara sahip bir alan olusturulmaktadir. Sirket, bu alanda
%10,2 pazar payi ile 3.sirada yer almakta olup, dusuk baz
finansallara énemli destek vermektedir. istahin burada da
devamliligini bekliyoruz.

Ozsermaye karlihgi tarafinda modelimizin Uzerinde bir
gergeklesme suriyor. Yil sonunda %70 6zsermaye karhligi istahi
cergevesinde yillik bazda ézsermaye karlihg: 1090 baz puan
artisla %73,99 seviyesinde gergeklesirken, yil sonunu 6zsermaye
blytmesinin de dikkate alinarak %70 bandinda kapatmasini
bekliyoruz.

AGESA 06zelinde beklentilerimiz dahilinde finansali olumiu
degerlendirmekle birlikte, her %70 Gzeri 6zsermaye karhliginin
yani sira éntimuzdeki yil itibariyle SFRS'den IFRS'ye dogru gegis
hazirligi modellerde yukari yoénla potansiyeli gugli sekilde
arttirmaktadir. ANHYT'ta bahsettigimiz gibi TES hikayesinin
tam olarak resmilesmemesi nedeniyle bu hikdye, mevcut
modelimizin higbir noktasinda yer almamaktadir. AGESA
6zelinde 279,69 TL hedef fiyat ve AL tavsiyemizi stirdUrUyoruz.

3 Kasim 2025
Son Fiyat 210,00
BILANCO PUANI 9/10
HEDEF FiYAT 279,69
POTANSIYEL %33,19
TAVSIYE AL
Piyasa Degeri (mIn TL) 37.800
Piyasa Degeri (mIn $) 902
F/K 8,30
PD/DD 4,67
Hisse Sayisi (mlIn lot) 180
FDPO (%) ‘ 19,90
GUnluk Ortalama Islem Hacmi
(mIn TL) 55
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIOO'E GORE 15,72 19,88 86,90
XSGRT'A GORE -4,43 10,69 71,14
Nominal (TL) 14,13 20,76 109,16
Nominal (USD) 13,26 17,23 86,66
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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SIRKET KARNESI

KRITER VERI PUAN
Konservasyon Orani 97,49 1
Prim Uretimi Bayume (%) 69,70 1
Teknik Denge/Prim Uretimi 9,63 1
Hasar/Prim Orani -79,83 0
Bilesik Oran -15,72 1
Net Kar/Prim Uretimi 21,22 1
Ozkaynak Karliligi (Y%) 58,23 1
Ozkaynak Karhhgi (C%) 58,23 1
Teknik Denge (C) (mIn TL) 1.679,14 1
Teknik Denge (Y) (mIn TL) 1.679,14 1
TOPLAM PUAN 9

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sigortacilik sektérine uyumlu sekilde 10 kriterden hasar/prim orani ve bilesik oranda
azalis, konservasyon oraninda artis, prim Uretiminde guncel TUFE Uzeri blyume,
ozsermaye karliligi ve teknik dengede artis pozitif katki saglamaktadir. Tersi olmasi
takdirinde puan dusmektedir.
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Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
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