A

SIGORTA SEKTORU

SIGORTA SEKTORU - XSGRT
Yatirnm gelirlerinden ana faaliyete gec¢is donemi

Sigortacilik sektérl faaliyetlerinde herhangi bir risk
goridnmuyor. Sigorta sektoru 2024 ve 2025 yillarinda ana
faaliyetin yani sira prim Uretimleri ile gtcglu karliliklar
elde edilen yillari surdurdi. 2025 ve 6nUimuzdeki yillarda
sektdérin hem hayat hem hayat disinda buyime
potansiyelinin devamliligi dikkate alinarak guglu
blUyUmeler takip etmeyi surdlrecegiz.

Faiz indirimi dénglsu sigortaciliga daha fazla yarar.
Sigortacilik sektoru faiz indirim déngusu var olsun
olmasin ilave bir sok olmazsa proaktif portfoy yonetimi
ile her iki donemde pozitif ayrismayi strdtrdd. Bu
cercevede faiz indirim déneminde proaktif fon yonetimi
ile sirketlerin pozitif yararlanmaya devam edeceklerdir.

Yatirnim gelirlerinin agirligindan ana faaliyete dénus
2.ceyrek itibariyle baglayacak. Sirketlere 6zgu
raporlarimizda da vurguladigimiz gibi yumusak inis
kosullarinda sirketlerin ana faaliyetlerini tadil ederek
prim Uretimi tarafindan gelir elde edecedi bir doneme
baslamis olacadiz. Ozellikle proaktif yénetimi ile hayat
tarafi burada goérece pozitif ayrisma cabasi icerisinde
olacak. Yatirim gelirleri artik 2.ceyrekten sonra
kompanse unsuru olarak karsimiza ¢ikacak.

Zirai don 6ncelik degil. Subat, Mart ve Nisan aylarinda
gerceklesen zirai donun hasar girisleri gerceklesti ancak
gida portfoyuinun %]1,6-1,8 seviyesinde bir etki yapmasi
nedeniyle sigortacilik sektérinde hasar girisleri cok
sinirll kalmasini bekliyoruz. ilaveten hayat disi bu tarafta
daha ¢ok komisyonerlik unsurunu kullanmasi hasar
girislerinden pozitif ayristiriyor.

Arastirma kapsamimizi genisletiyoruz. Bu rapor itibariyle
AGESA'y1 237,83 TL, AKGRT'1 8,71 TL, ANSGR'1 182,64 TL
hedef fiyat ve AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza
aliyoruz. Sigortacilik sektéri hem hayat disi hem hayat
gruplariyla ciddi sekilde cazip kalmakla birlikte son
dénemde mali endeksten gorece negatif ayrisarak geri
plana itildigini takip ettigimiz bir Mart-Haziran dénemi
gecirdik diyebiliriz.

ANHYT ve TURSG 6ézelinde hedefimizi koruyoruz. Guclu
OKS buyUklugu yonetisimi ile ANHYT'1 181,78 TL, pazar
payi liderligi ile TURSG'yi 15,93 TL hedef fiyat ve AL
tavsiyesini korumayi stirdariyoruz.

2.ceyrek kar tahminleri ilave rapor ile paylasilacaktir

1 Temmuz 2025

Hisse Kodu XSGRT
Piyasa Degeri (mlr TL) 202,5
Piyasa Degeri (mIn $) 5.086
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e XSGRT e XU100 XSGRT
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12AY
BISTIOO'E
GORE 0,04 -0,07 -0,0
Nominal (TL) 0,00 0,00 0,00
Nominal (USD) 1,50 3,23 13,93
KOD ESKi \{ENi TAVSIYE

FIYAT  FIYAT

AGESA - 237,83 AL
AKGRT - 8,71 AL
ANHYT 181,78 181,78 AL
ANSGR - 182,64 AL
TURSG 1593 15,93 AL
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SIGORTA SEKTORU

AGESA - AL

Gucgla hayat portfoyu ile gelecege 1sik sagiyor

AGESA yakin markajimizda bir sirket olarak karsimiza
cikiyor. GUglU hayat portfoyl yonetisimi ile AGESA
emeklilikte muhasebsel olarak etkilesime ragmen guglu
finansallari kamuoyuyla paylasmayi surdurutyor.

Ozsermaye karliliginda sektérin énde geleni olarak
izliyoruz. %70 seviyelerinde bir 6zsermaye karliligi ile
degerleme serdvenini %50'nin 2 puan altinda
tamamlayacagdini degerlendirmekteyiz.

2026 itibariyle muhasebe formatinda degisiklik AGESA'yi
aynistirabilir. IFRS 15 ve 17'ye yonelik degisimin
SEDDK'dan gelen bilgiler i1siginda 2026'da gelecegi
tahmin ediliyor. Bu gelecek degisim 6zsermaye
karliligini ortalama 10 puan yukari yonlu katki
saglayabilir. Muhasebe modeline yonelik degisimler
simdilik beklentilerimizin igerisinde yer almamaktadir.

TES bir miktar gecikebilir. HUkimetin orta vadeli
programinda yer alan Turkiye Emeklilik Sistemi 2026 ve
sonrasina kalma ihtimali her gecen gun artiyor.
Emeklilik tarafinda beklentileri bir miktar iyi manada
geciktirse de AGESA bu kisimda hayattan gelen destekle
kompanse edebilir.

TES beklentilere dahil degildir. TES hikayesi hem AGESA
hem ANHYT 6zelinde degerlemelerimize netlesmedikge
dahil olmamayi strdurecek. Netlesmesine paralel dahil
etmeyi degerlendiriyoruz.

Konservasyon orani ayakta kalmaya devam ediyor.
Sirketin 6zellikle primi kara dénustirme hizi sektorun
cok cok Uzerinde kalarak gelecege yonelik beklentileri
iyilestirmeyi strduruyor.

2025 yili 6zelinde beklentimiz
- %70 6zsermaye karlihgi
- 45 milyar TL net kar olarak karsimiza
cikmaktadir.

Ekteki degerlemede degisken faiz modeli dikkate
alinarak (5Y tahvil baz alindi) son model yilinda 2040’'a
kadar 6zsermaye karliliginin %48 seviyesine kadar SFRS
modelde gevseyecegdini degerlendiriyoruz.

Bu veriler dikkate alinarak AGESA'y1 237,83 TL hedef fiyat
ve AL tavsiyesiyle arastirma kapsamimiza aliyoruz.

1 Temmuz 2025

Hisse Kodu AGESA
Piyasa Degeri (mlr TL) 28,42
Piyasa Degeri (min $) 713,83
HEDEF FIYAT 237,83
POTANSIYEL GETIRI %50,62
TAVSIYE AL

F/K 8,36
PD/DD 516
Hisse Sayisi (mlIn lot) 180
FDPO (%) . 19,86
Gunluk Ortalama Islem 63,65
(mIn TL)
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FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIO0'E GORE 1,63 23,38 27,05
Nominal (TL) 1,59 23,46 27,15

Nominal (USD) 13,09 26,69 41,08

Ortaklik Yapisi (%)
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SIGORTA SEKTORU

DEGERLEME
AGESA 2025 2026 2027 2028 plopic]
Net Kar 4.500.000.000 5.940.000.000 7.603.200.000 9.884.160.000 11.515.046.400
Ozkaynaklar 7.000.000.000 9.970.000.000 13.391.440.000 17.345.104.000 21.375.370.240
RoOE 70% 70% 65% 64% 59%
Ozkaynak Maliyeti 3.031.000.000 2.967.944.375 3.261.652.605 4.694.018.770 3.760.061.221
Artik Gelir 1.469.000.000 2.972.055.625 4.341.547.395 5.190.141.230 7.754.985.179
iskonto Orani 0,70 0,54 0,43 0,34 0,29
Artik Gelirin Bugunku Degeri 1.025.122.121 1.598.234.943 1.877.416.444 1.766.354.425 2244434566
AGESA 2030 2031 2032 2033 2034
Net Kar 13.184.728.128 14.964.666.425 16.984.896.393 19.023.083.960 21.115.623.195
Ozkaynaklar 25.330.788.678 29.520.895.277 33.936.968.340 38.502.508.490 43.147.945.593
RoE 56% 55% 54% 53% 52%
Ozkaynak Maliyeti 3.770.329.577 3.994.546.142 4.592.096.028 5.209.870.680 5.254.610.749
Artik Gelir 9.414.398.551 10.970.120.283 12.392.800.364 13.813.213.280 15.861.012.446
iskonto Orani 0,25 0,22 0,20 0,17 0,15
Artik Gelirin Bugunkl Degeri 2.371.688.186 2.434.226.468 2.422.164.446 2.378.008.865 2434117177
AGESA 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Net Kar 23227185515 24.620.816.646 26.098.065.645 27.663.949.583 29.323.786.558 31.083.213.752
Ozkaynaklar 47.793.382.696 52225129.692 56.400.820.195 60.273.773.137 63.792.627.524 66.900.948.899
RoE 51% 49% 48% 47% 47% 48%
Ozkaynak Maliyeti 5.820337.886 3.533.356.431 3.815.867.991 4.077.897.464 4.315.969.956 4526267.324
Artik Gelir 17.406.847.628 21.087.460.215 22.282.197.653 23.586.052.119 25.007.816.602 26.556.946.428
Iskonto Orani 0,14 0,13 0,12 omn omn 0,10
Artik Gelirin Bugiinkii Degeri 2381346136 2.702.061.490 2.674.222.430 2.651.327.107 2.633.009.264 2.618.926.452
Ozkaynaklar Guncel 6.597.470.278
Artik Gelirlerin indirgenmis Degeri (2025-40) 36.212.660.521
Hedef Piyasa Degeri 42.810.130.799
Odenmis Sermaye 180.000.000
Hedef Fiyat (TL) 237,83
Son Kapanisg Fiyati (TL) 157,90
Potansiyel Getiri 50,62%
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SIGORTA SEKTORU

AKGRT - AL
lyilesme dénemine hazirlik

Cok zorlu 4 sene gecirdi. 2021'deki temettl 6demesi
sonrasl sermaye yeterliligine iliskin risklerin ortaya
cikmasiyla sirketin bedelli sermaye artisi ve operasyonel
degisimler 6nemli bir 4 senelik tadilat strecini gdsterdi.

Yoénetisimin karliliginin 6nimazdeki ceyrekler itibariyle
almayi degerlendiriyoruz. Ozellikle sigorta sektérinde
vurguladigimiz ana faaliyetten faydalanma vurgusunun
AKGRT 6zelinde 3.ceyrek itibariyle ortaya ¢ikacagini
degerlendirmekteyiz.

Saglhk tarafinda AKGRT komisyoner olarak faaliyet
gosteriyor. Sektorun ilgisinin yUksek takip edildigi
ortamda AKGRT baz bluyUmesi var oldukca pay karinin
artacagini degerlendiriyorlar. Saghgin aksiyonel bir Grin
oldugunu vurguluyorlar.

DASK tarafinda depremlerden kaynakli bir gi¢li
penetrasyon olmadi. Calisma ve farkindaliklar sdrdurulse
de cok buyuk bir musteri talebi olmadigi gézlemleniyor.
Gelecek dénemde burada da yakindan ¢alisma devam
edilecek.

2026 ve sonrasi ¢ergevesinde Urunsel bazli modelleme
ile muhasebesel etkilesim takip edilecek. IFRS yonelik
degisimler cercevesinde AKGRT'In da sUreglerden
kismen de olsa yararlanacagdini degerlendiriyoruz. IFRS
tarafta bu surecler henuz netlesmedigi icin
beklentilerimize dahil degildir.

Bilesik oran %100'ln Gzerinde kalacak ama
dengelenecek. Sirketin yonetisimsel bakimdan karli
urunlere gegerken bir miktar hasari gdéze almasiyla
birlikte dengeli bir bilesik oran ancak %100’Un altina da
inmeyen bir yapl takip etmeyi bekliyoruz.

2025 yili 6zelinde beklentimiz
- %45 6zsermaye karlihgi
- 2,5 milyar TL net kar olarak karsimiza
citkmaktadir.

Ekteki degerlemede sabit faiz modeli dikkate alinmis
olup (%26 6zsermaye maliyeti) bu cercevede 6zsermaye
karlhiliginin dénem bitisine kadar %35’li seviyelere
esneyecegini degerlendirmekteyiz.

Bu veriler dikkate alinarak AKGRT'I 8,71 TL hedef fiyat ve
AL tavsiyesiyle arastirma kapsamimiza aliyoruz.

1 Temmuz 2025

Hisse Kodu AKGRT
Piyasa Degeri (mlr TL) 9,98
Piyasa Degeri (mIn $) 250,67
HEDEF FiYAT 8,71
POTANSIYEL GETIRI %40,71
TAVSIYE AL
F/K 515
PD/DD 1,84
Hisse Sayisi (mlIn lot) 263,98
FDPO (%) 27,99
GUnluk Ortalama islem 15,4
(mIn TL)
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e AKGRT e XUT100 XSGRT
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIOO'E GORE 6,58 -7,68 -23,02
Nominal (TL) 6,54 -7,61 -22,91
Nominal (USD) 8,04 -4.38 -8,98

Ortaklik Yapisi (%)
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SIGORTA SEKTORU

DEGERLEME
AKGRT 2025 2026 2027 2028 plopic]
Net Kar 2.500.000.000 3.775.200.000 4.722.432.000 5.996.390.400 6.819.466.368
Ozkaynaklar 6.500.000.000 8.580.000.000 10.982.400.000 14.277.120.000 16.632.844.800
RoE 45% 44% 43% 42% 41%
Ozkaynak Maliyeti 1.690.000.000 2.230.800.000 2.855.424.000 3.712.051.200 4.324.539.648
Artik Gelir 810.000.000 1.544.400.000 1.867.008.000 2.284.339.200 2.494.926.720
iskonto Orani 0,80 0,65 0,52 0,42 0,34
Artik Gelirin Bugunku Degeri 651.125.402 997.973.553 969.806.382 953.847.775 837.444.226
AKGRT 2030 2031 2032 2033 2034
Net Kar 7.617.842.918 8.646.251.712 9.568.158.301 10.716.337.297 11.590.130.954
Ozkaynaklar 19.044.607.296 21.615.629.281 24.533.739.234 27.477.787.942 30.500.344.616
RoE 40% 40% 39% 39% 38%
Ozkaynak Maliyeti 4.951.597.897 5.620.063.613 6.378.772.201 7144224865 7.930.089.600
Artik Gelir 2.666.245.021 3.026.188.099 3.189.386.100 3.572.112.432 3.660.041.354
iskonto Orani 0,27 0,22 0,17 0,14 on
Artik Gelirin Bugunku Degeri 719.412.162 656.376.852 556.088.680 500.658.619 412.365.372
AKGRT 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Net Kar 12.749144.049 13.158.458.674 13.947.966.194 14.385253.783 15.248.369.010 15.714.291.397
Ozkaynaklar 33.550.379.077 35.563.401.822 37.697.205.931 39.959.038.287 42356580584 44.897.975.419
RoE 38% 37% 37% 36% 36% 35%
Ozkaynak Maliyeti 8.723.098.560 9246.484.474 9.801.273.542 10.389.349.955 11.012.710.952 11.673.473.609
Artik Gelir 4.026.045.489 3.911.974.200 4.146.692.652 3.995.903.829 4.235.658.058 4.040.817.788
iskonto Orani 0,09 0,07 0,06 0,05 0,04 0,03
Artik Gelirin Buguinkii Degeri 364.631.760 284.807.497 242.681.630 187.987.816 160.182.544 122.840.954
Ozkaynaklar - Son 5.422.360.636
Artik Gelirlerin Buglinki Degeri (2025-2040) 8.618.231.223
Hedef Piyasa Degeri 14.040.591.859
Odenmis Sermaye 1.612.000.000
Hedef Fiyat (TL) 8,71
Son Kapanis Fiyati (TL) 6,19
Potansiyel Getiri 40,71%
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SIGORTA SEKTORU

ANHYT - AL

Tadilat sureci ile sakin bir 2.ceyrek

Tadilat sureci ile bekledigimize paralel sekilde prim
Uretimlerinde dengeli bir yapi var. Ozellikle ANHYT
nezdinde hayat tarafinda dengeli yonetisim odagdi ile
birlikte bir miktar aydan aya gerileyen prim Uretimleri
takip edilse de yillik bazda guglu prim Uretimleri
goérmeyi surduruyoruz. Bu ¢ergcevede ¢cok
agresiflesmeyen ancak ayakta kalmayan bir 2.ceyrek
takip etmeyi bekleyebiliriz.

TES bir miktar gecikebilir. HUkimetin orta vadeli
programinda yer alan Turkiye Emeklilik Sistemi 2026 ve
sonrasina kalma ihtimali her gegcen gun artiyor.
Emeklilik tarafinda beklentileri bir miktar iyi manada
geciktirse de ANHYT bu kisimda hayattan gelen
destekle kompanse edebilir.

TES beklentilere dahil degildir. TES hikayesi hem AGESA
hem ANHYT 6zelinde degerlemelerimize netlesmedikge
dahil olmamayi strdurecek. Netlesmesine paralel dahil
etmeyi degerlendiriyoruz.

TES'ten en ¢ok net faydalanacak sirket olarak ANHYT
karsimiza gikiyor. Otomatik katilim sisteminden ayrilma
miktarlarinin kabaca az olusu gercevesinde gelecek
donemde TES'in OKS 6zelinde kurgulanmasi
beklentisiyle ANHYT'In buradan buyUk bir portfoy
Isiginda guclu finansallar olusturabilecegini
degerlendiriyoruz.

Beklentilerimizi ayni sekilde korumayi strdardyoruz.
ANHYT 6zelinde %50 6zsermaye karliligi cercevesinde
beklentilerimizi korumaya devam etmekteyiz. Ancak
sirket beklentilerimizin Uzerinde 6zsermaye karliligi ile
kalmaya devam ettikce gelecege yonelik
beklentilerimizde yukari yonlu revizyon inhtimalini
artirmaya devam etmektedir.

XU100'den ¢ikisin gegici olacagini degerlendiriyoruz. Son
satislarla birlikte Borsa istanbul 100 (XU100)
endeksinden ayrilan sirketin gelecek donemde
tekrardan bu endekse giris yapabilecegini
degerlendirmekle birlikte surecin gegici oldugunu
gozlemlemekteyiz.

181,78 TL hedef fiyat ve AL tavsiyesini korumaya devam
etmekteyiz.

1 Temmuz 2025

Hisse Kodu ANHYT
Piyasa Degeri (mlr TL) 34,1
Piyasa Degeri (min $) 836,53
HEDEF FIYAT 181,78
POTANSIYEL GETIRI %129,23
TAVSIYE AL
F/K 7,73
PD/DD 4,05
Hisse Sayisi (mlIn lot) 430
FDPO (%) . 15,07
Gunluk Ortalama Islem 131,32
(mIn TL)
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e ANHYT X U100 XSGRT
FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3 AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE 2,43 -9,80 -33,68
Nominal (TL) 2,39 -9,73 -33,57
Nominal (USD) 3,89 -6,50 -19,64

Ortaklik Yapisi (%)

= is Bankasi
= ANSGR

= Diger
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SIGORTA SEKTORU

ANSGR - AL
Gucgla buyume ile yola devam

Halka agik sirketler nezdinde en hizli blylimelerden
birisi takip ediliyor. Prim Uretimleri bakimindan hem
kurumsal hem bireysele olan ilgisi ile ayakta kalan bir
yap! ve TUFE'nin glclu sekilde Gzerinde prim yapisi takip
ediliyor.

Teknik denge blylme yapisi nedeniyle baskilaniyor.
Bilesik rasyonun gorece yUksek kalisiyla birlikte teknik
dengede gorece baskilanma takip ediyoruz. Bu durum
net kara geciste 6nemli bir etken olarak karsimiza
cikiyor. %110'un altinda ancak %100 seviyesinde
dengelenen bir yapl takip edebiliriz.

iskonto diistisi mutlak teknige olumsuz etki etti. 2025
l.ceyrek itibariyle iskonto oraninin %35'ten %32,5'a
dusurulmesiile 2,5 puanlik makas dogal olarak zarar
yazimina neden oldu. Simdilik faizin siki kalisi nedeniyle
iskontonun duUsurulme olasiliginin geri plana itildigini
degerlendirmekteyiz.

Portféy yonetimi proaktif olarak devam ediyor. Glincel
kosullarda portfoy yonetimi islemleri cergcevesinde
tahvil, eurobond, GSYF gibi unsurlar kullanilarak gelir
tablosu net bir sekilde desteklenmeye devam edildigini
godzlemliyoruz. Sabit kisa vadeli portfoy ile mutlak bir alfa
yaratimi takip etmeyi bekliyoruz.

Teknik kara tarafinda gecici etkilesimler izleyecegiz.
2.ceyrek o6zelinde kaskoya yonelik mevzuat degisimleri,
kur etkilesimi ile bir miktar baski takip edebiliriz. Ancak
Temmuz ve 3.ceyrek sonrasinda hem yatirim geliri hem
de sureg gergevesinde buyUyen bir portfdy izlemeyi
bekliyoruz.

2025 yili 6zelinde beklentimiz
- %60 6zsermaye karlihgi
- 13,8 milyar TL net kar olarak karsimiza
ctkmaktadir.

Ekteki degerlemede sabit faiz modeli dikkate alinmis
olup (%26 6zsermaye maliyeti) bu cercevede 6zsermaye
karlhiliginin dénem bitisine kadar %50’li seviyelere
esneyecegini degerlendirmekteyiz.

Bu veriler dikkate alinarak ANSGR'1 182,64 TL hedef fiyat
ve AL tavsiyesiyle arastirma kapsamimiza aliyoruz.

1 Temmuz 2025

Hisse Kodu ANSGR
Piyasa Degeri (mlr TL) 46,5
Piyasa Degeri (mIn $) 1.168
HEDEF FiYAT 182,64
POTANSIYEL GETIRI %96,39
TAVSIYE AL
F/K 4,37
PD/DD 2
Hisse Sayisi (mlIn lot) 500
FDPO (%) 34,74
GUnluk Ortalama islem 246,72
(mIn TL)
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e ANSGR e X U100 XSGRT
FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE 5,72 -0,07 -9,37
Nominal (TL) 5,68 0,00 9,27
Nominal (USD) 7,18 3,23 4,67

Ortaklik Yapisi (%)

= Milli
ReasUrans

= Trakya
Yatirim

Holding
= Diger
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DEGERLEME
ANSGR 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Net Kar 13.800.000.000 23.977.600.000 28.992.576.000 35.046.025.920 40112328.614 4508.462.402
Ozkaynaklar 32.000.000.000  40.640.000.000 49.987.200.000 61.484.256.000 71.629158.240 82.015.386185
RoE 60% 59% 58% 57% 56% 55%
Ozkaynak Maliyeti 8.160.000.000 10.363.200.000 12.746.736.000 15.678.485.280 18.265.435.351 20.913.923.477
Artik Gelir 5.640.000.000 13.614.400.000  16.245.840.000 19.367.540.640  21.846.893.263 24.194.538.925
iskonto Orani 0,80 0,63 0,51 0,40 0,32 0,26
Artik Gelirin Bugtinki Degeri 4494023904 8.643.926.287 8.218.848.863 7.807.276.719 7.017.316386 6192342.871
ANSGR 2031 2032 2033 2034 2035
Net Kar 49.602.905.565 54.039.609.896 58.852.194.022 64.069.667.377 68.466.605.334
Ozkaynaklar 91.857.232.527 101.961.528.105 113.177.296.196 125.626.798.778 136.933.210.668
RoE 54% 53% 52% 51% 50%
Ozkaynak Maliyeti 23.423.594.294 26.000.189.667 28.860.210.530 32.034.833.688 34.917.968.720
Artik Gelir 26.179.311.270 28.039.420.229 29.991.983.492 32.034.833.688 33.548.636.614
iskonto Orani 0,20 0O)16 0,13 0,10 0,08
Artik Gelirin Bugtinki Degeri 5.338.904.300 4556372510 3.883.395.795 3305.104.652 2.757.997.648
Ozkaynaklar - Guncel 29.104.060.003
Artik Gelirlerin indirgenmis Degeri (2025-35) 62.215.509.935
Hedef Piyasa Degeri 91.319.569.938
Odenmis Sermaye 500.000.000
Hedef Fiyat (TL) 182,64
Son Kapanis Fiyati (TL) 93,00
Potansiyel Getiri 96,39%
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TURSG - AL 1 Temmuz 2025
Hisse Kodu TURSG
Lider konumu lider pazar payi Piyasa Degeri (mir TL) 83,5
Piyasa Degeri (min $) 2.097
. . ] HEDEF FIYAT 15,93
Bedelsiz sermaye artinm sireci tamamland.. 4 Haziran POTANSIYEL GETIiRI %90,78
2025 itibariyle %100 bedelsiz sermaye artirimi TAVSIYE AL
gerceklestirildi. Temettu 6demesi 28 Temmuz gunu 2
milyar TL t'uFarlnda hisse basina brut 0,2 TL seklinde F/K 6,05
gerceklestirilecek. PD/DD 2,6
eré! don nezdinde has.ar girisleri var ancak ¢ok agir Hisse Sayisi (min lot) 10.000
degil. Subat, Mart ve Nisan aylarinda gerceklesen zirai EDPO (%) 18.89
donun hasar girisleri gerceklesti ancak gida portféyunun oA : !
. 2 : . - Gunluk Ortalama Islem 274,7
%1,6-1,8 seviyesinde bir etki yapmasi nedeniyle
- . .. . (mIn TL)
sigortacilik sektérinde hasar girigleri cok sinirli
kalmasini bekliyoruz. llaveten hayat disi bu tarafta daha
cok komisyonerlik unsurunu kullanmasi hasar 120,00
girislerinden pozitif ayristiriyor. TARSIM surecleri 110,00
tarafinda énemli bir pazar payi varligi TURSG 6zelinde 100,00 v
beklenti endigeleriyle énemli bir baski unsuru oldu. 28,88 \\‘ V/\""
Saglk tarafi gug¢li blyimeye devam ediyor. Kurumsal Zg’gg
pazar odakli saglk yonetisimi ile portféyun guclu '

L i . . . ; x x x x ,ﬁo ,f,o ,ﬁo
buylmeye devam ettigini takip ediyoruz. is ,19’1/ ,bo’l' ,1,0’1/ ,1,0'1’ S 9
momentumu ilgisinin yil boyunca ve 6nUmuzdeki T (\30' (\3(1/‘ (\9’1/ Nl _0‘0‘
yillarda da strecegini degerlendiriyoruz. AN S AR AN AN AN OA
Pazar payinda tartismasiz lider. 2025 1.ceyregi %15,8 ile TURSG  ===XU100 XSGRT
pazar payi lideri olarak kapatan sirketin 2025 2.ceyrek ve
sonrasinda da %15,5-16 seviyesinde lider sekilde kalmayi .
surdirecek. Son dénemde kicuk sirketlere yénelik FIYAT
faaliyet durdurma kararlari TURSG 6zelinde ilave bir PERFORMANSI
pazar payl kazanimi saglayabilecegdini degerlendiriyoruz. (%) T1AY 3AY 12 AY

BiSTI00'E GORE 1,25 -7,70 -6,74
Beklentilerim'izi korgm?yl .si]rd(]ri]yoruz. Yllsonunija %59 Nominal (TL) 121 7,63 -6,63
Rol; gerc;eyesmde g'uglu bir net k.ar yapis olusacagini Nominal (USD) 272 4,40 730
degerlendirmekteyiz. Yatirim gelirlerinin
fonksiyonellestigi ancak 2.plana atildigi bir yapi takip Ortaklik Yap|S| (%)

etmekle birlikte iskonto oranlarinin bir kez daha
dusurilme ihtimalinin simdilik kaldirildigi ortamda
%32,5 iskonto orani Uzerinde getiri yapisi dogal olarak
finansallarda teknik denge cercevesinde net karda guclu

. . = o n TVF
yaplyl takip etmeyi surdurecegiz. Finansal
. . . . Yatirimlar
XUO50'ye potansiyel bir aday. TURSG tahminlerimiz
cercevesinde XUO50 yedek adaylar listesine bu ceyrek
itibariyle girmis oldu. Gelecek dénemde potansiyel = Diger

nezdinde 6n planda kalmayi sUrdlrecedini
degerlendirmekteyiz.

15,93 TL hedef fiyat ve AL tavsiyemizi korumayi

surdurdyoruz.
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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
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérlUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
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

& +90 (212) 286 30 00/ 331

+90 (212) 286 30 50
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