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Gider kontrolii ve teknik goriiniimdeki iyilesme net kar1 destekledi

Net kar beklentilerin hafif {izerinde gergeklesti. Aksigorta, 3C26’da 800 milyon
TL seviyesindeki tahminimizin %9 ve 785 milyon TL medyan piyasa beklentisinin
%11 Uzerinde, 875 milyon TL net kar agikladi. Net kar ¢eyreklik %17 ve yillik %6
artarken, ilk dokuz aylik net kar 1,89 milyar TL’ye ulasti. Boylece net kardaki yillik
daralma ilk yaridaki %16 seviyesinden %7’ye geriledi. Yilliklandiriimis ortalama

ozkaynak karlihgi ise %28 seviyesinde gergeklesti.

Teknik karhliktaki toparlanma devam etti. Teknik kar Gglincu geyrekte geyreklik
%24 ve yilhk %3 artarak 1,04 milyar TL'ye yikseldi. Net kazanilmis primler
ceyreklik %17 artisla 4,63 milyar TL'ye ulasirken, net hasarlar %16, faaliyet
giderleri ise %4 artti. Faaliyet giderlerindeki artisin prim bilylmesinin altinda
kalmasi teknik karlihgi destekledi. Teknik marj %21'den %22’ye yiikselirken,
dokuz aylik teknik kar yillik bazda %16 gerilemeye devam etti.

Kombine orandaki iyilesme hizlandi. ilk yarida %131 seviyesinde bulunan
kiimilatif kombine oran, dokuz aylik dénemde %128’e geriledi. Bu iyilesmede
hasar oraninin %90’dan %89’a, gider oraninin ise %30’dan %28’e diismesi etkili
olurken, komisyon orani %11 seviyesinde kaldi. Bununla birlikte, kombine oranin
gecen yilin ayni dénemindeki %121 seviyesinin (zerinde bulunmasi, teknik
taraftaki baskinin tamamen ortadan kalkmadigina isaret ediyor. Gider tarafindaki
devami yapillanma giderlerinin normallesmesi,

iyilesmenin ve vyeniden

onuimuzdeki donem karliligi agisindan 6nemini koruyor.

Yatinnm gelirleri destegini korudu. Teknik bdélime aktarilan yatirim gelirleri
ceyreklik %2 ve yillik %30 artisla 1,89 milyar TL'ye ulasti. Yonetilen varliklar
ceyreklik %3 ve yillik %34 biyiyerek 22,1 milyar TL'ye yikseldi. ikinci ceyrekte
yatirnm gelirlerindeki gli¢cli toparlanmanin ardindan, Uglincli c¢eyrekte bu
kalemdeki artis sinirli kaldi. Dolayisiyla bu ¢eyrekte net kardaki biyliimede gider

kontroli ve teknik sonuglardaki iyilesme daha belirgin rol oynadi.
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Kapanis 4.70
12 Aylik Hedef Fiyat* 9.68
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 9.68
Piyasa Degeri (mn) 7,576
Halka Agik PD (mn) 2,121
Ort. islem Hacmi (3Ay) 86.1
Hisse sayisi (Adet mn) 1,612
Takas Saklama Orani (%) 28
Yabanci Orani (%) 33
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Ortakhik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Haci Omer Sabanci Hol 36 Tirkiye'de yangin, nakliyat, kaza, makina montaj, dolu, hayvan, hayat ve
Ageas Insurance Intern 32 hastalik ana sigortacilik branslarinda sigortacilik.

Diger

Tablo 1: Ozet Finansallar

A%

Kimiilatif A%

Gelir Tablosu 2€2025 3C2025 4C2025 1C2026 2G2026 3C2026 Ceyreklik  Yillik Yillik
Brit Yazilan Primler 6,578 8,250 11,476 11,693 10,404 10,510 1% 27% 38%
Reasurdre Devredilen Primler (-) (3,738) (4,890) (6,086) (6,642) (5,112) (5,550) 9% 14% 18%
Kazanilmis Primler (Reasurdr Payi Dustilmus Olarak) 2,718 2,903 2,971 3,741 3,943 4,627 17% 59% 48%
Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan Yatirim Gelirleri 1,486 1,456 1,566 1,298 1,853 1,887 2% 30% 27%
Gergeklesen Hasarlar (Reasuror Payi Dusulmus Olarak) (2,056) (2,039) (2,084) (2,714) (2,807) (3,264) 16% 60% 43%
Faaliyet Giderleri (-) (813)  (974) (1,188) (1,423) (1,419) (1,480) 4%  52% 62%
Teknik Kar 1,032 1,008 689 290 834 1,035 24% 3% -16%
Yatirim Gelirleri, net (1,679) (1,497) (1,353) (2,654) (1,745) (1,646) -6% 10% 36%
Diger Gelirler, net 123 (49) (190) 53 25 27 7% ad. ad.
Vergi Oncesi Kar (zarar) 1,065 858 401 228 737 922 25% 7% -18%
Vergi (208) (33) 50 40 13 (47) a.d. a.d. a.d.
Net Kar (Zarar) 858 825 451 268 750 875 17% 6% -7%
Bilanco 22025 3G2025 4C2025 1G2026 2G2026 3C2026 Ceyreklik Yilhk
Nakit ve Nakit Benzerleri 5,018 5,386 5,692 6,076 7,706 7,544 -2% 40%
Diger Alacaklar 20,869 22,464 26,439 29,378 29,760 31,631 6% 41%
Donen Varliklar 25,887 27,850 32,131 35,454 37,466 39,175 5% 41%
Finansal Varliklar 0 9 9 17 17 17 0% 97%
Maddi Varliklar 389 347 579 622 604 577 -5% 66%
Diger 1,626 1,677 1,770 1,889 2,026 2,240 11% 34%
Doénen Varliklar 2,015 2,033 2,358 2,529 2,648 2,834 7% 39%
Toplam Varliklar 27,902 29,883 34,489 37,983 40,114 42,009 5% 41%
Borglar 5,316 5,725 7,044 7,968 6,951 6,654 -4% 16%
Teknik Karsiliklar 13,450 14,291 16,872 19,022 21,077 22,203 5% 55%
Diger 2,316 2,226 2,413 2,578 2,854 3,078 8% 38%
Kisa Vadeli Yukumlltkler 21,082 22,243 26,330 29,569 30,882 31,935 3% 44%
Uzun Vadeli Teknik Karsiliklar 225 252 301 358 407 457 12% 81%
Diger 279 206 213 245 238 228 -4% 11%
Uzun Vadeli Yakimlaltkler 504 458 514 604 645 686 6% 50%
Odenmis Sermaye 1,612 1,612 1,612 1,612 1,612 1,612 0% 0%
Diger Ozkaynak Kalemleri 4,703 5,570 6,034 6,199 6,975 7,776 11% 40%
Toplam Ozkaynak 6,315 7,182 7,646 7,811 8,587 9,388 9% 31%
Toplam Yikiiml il Gkler ve Ozkaynak 27,902 29,883 34,489 37,983 40,114 42,009 5% 41%

Rasyolar 2¢2025 3G2025 4C2025 1C2026 2G2026 3C2026

Prim Blyumesi -25% 25% 39% 2% -11% 1%
Teknik Marj 38% 35% 23% 8% 21% 22%
Konservasyon Orani 43% 41% 47% 43% 51% 47%
Hasar Orani 85% 84% 86% 90% 90% 89%
Gider Orani 28% 28% 30% 30% 30% 28%
Komisyon Orani 8% 9% 11% 12% 11% 11%
Kombine Orani 121% 121% 126% 132% 131% 128%
Ozkaynak Karlilig 45% 44% 38% 34% 29% 28%
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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