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GUNES SiGORTA 06 Eylul 2002

2002 ilk ceyreginde sigorta sektori...

2002 yihnin ilk geyreginde sigorta sektoriinde prim uretimi 2001 yilinin ayni dénemine goére %54
artmasina karsilik Mart 2001-2002 déneminin ortalama TEFE artisi olan %75,4 ve TUFE artisi olan
%68,2 ile karsilastirildiginda reel kiiglilme gdstermektedir. Bu dénemde, sektdriin prim Gretimi 910,8
trilyon TL olarak gergeklesti.

Sigorta Sektorii (Ocak-Mart)

Prim Uretimi (milyar TL) 2000 Degisim % 2001 Degisim % 2002 Degisim %
Yangin 70,517 99.92% 118,521 68.07% 211,301 78.28%
Nakliyat 15,912 73.78% 20,514 28.92% 33,666 64.11%
Kaza 164,477 104.80% 233,982 42.26% 330,539 41.27%
Makine Montaj 15,277 80.67% 21,861 43.10% 40,427 84.93%
Tarim 645 39.27% 1,247 93.33% 2,054 64.75%
Saglik 53,714 103.53% 77472 44.23% 122,969 58.73%
Hukuksal Koruma 231 198.92% 503 117.75% 558 10.87%
Ferdi Kaza 7,011 136.84% 11,532 64.48% 17,318 50.17%
Kredi 4 0.00% 84 2000.00% 41 51.57%
Hayat digi1 toplam 327,788 101.01% 485,716 48.18% 758,873 56.24%
Hayat toplami 74,582 89.92% 104,957 40.73% 152,020 44.84%
Genel Toplam 402,370 98.87% 590,673 46.80% 910,892 54.21%
Ortalama TEFE 57.80% 42.10% 75.40%

Ortalama TUFE 66.10% 46.50% 62.80%

Sektérde branslara gore biyime incelendiginde deprem sigortasi nedeni ile son zamanlarda artisa
gegen yangin bransinda prim Uretiminin %78,28 artis ile 211,3 trilyon TL'ye ulastigi gézlenmekte.
Yangindaki artis enflasyonu yenerken, uzun yillardir sektérde prim Uretiminin énemli bir kismini
olusturan kaza bransinda ise artis enflasyonun oldukga altinda %41,27 olarak gergeklesti. Bu
branstaki toplam prim dretimi ilk 3 ayin sonunda 330,5 ftrilyon TL'ye ulasti. Sektérde blylime
potansiyeli ¢cok yuksek bir diger brans olan hayat sigortalar ise ilk G¢ ayda %44,84 buyume ile reel
olarak kiguldu ve prim retimi 152 trilyon TL'ye ulasti.

2002 yilinin ilk 3 ay1 sonunda sigorta sektoriinde faaliyet gosteren 61 sirketten 6’si zarar agiklarken,
en buyidk zarar 4,5 trilyon TL ile Commercial Union gerceklestirdi. Diger zarar eden sirketler ise 1,2
trilyon TL ile Ankara Sigorta, 1 trilyon TL ile Demir Sigorta, 337 milyar TL GIC Diinya Sigorta, 81
trilyon TL ile Rumeli Hayat ve 79 trilyon TL ile Ticaret Sigorta oldu.
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ik 3 ay sonunda prim Uretimi en yiksek |2002 Ocak-Mart Prim Uretimi (milyar TL) Pazar Payi (%)
10 elementer brangta faaliyet gosteren |[Aksigorta 86,424 9.49%
sirket arasinda ise Aksigorta 86,4 |KogAllianz 79,037 8.68%
trilyon TL ile basi cekerken, Kog |Axa@Oyak 68,481 7.52%
Allianz, Axa Oyak, Yapi Kredi Sigorta |YaP!KrediSigorta 60,464 6.64%
ve Anadolu Sigorta takip etti. Bu |AnadoluSigorta 59,590 6.54%

.. . N .. Anadolu Hayat 59,941 6.03%
donemde teknik karliligi en ylksek . .

. . . Glnes Sigorta 42,122 4.62%
sirketlerin basinda da  Aksigorta isvire Sigorta 41.406 455%
gelmekte, Ko¢ Allianz, Axa Oyak ve Kog Allianz Hayat 39.163 4.30%
Giines ~ Sigorta, Basak Sigorta ve |pagak Sigorta 37,250 4.09%
Anadolu Sigorta takip etmektedir. Hayat disi sektér 758,872
Glines Sigorta...

2002 ilk 6 ay performansi... 2002 yilinin ilk 6 ayr [Ortakhik Yapisi Pay Oram (%)
sonunda Gilines Sigorta'nin prim {retimi dolar |Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O*. 34.20
bazinda %29 biylime kaydederek $62 milyon'dan |Groupama International S. A.** 30.00
$79,9 milyon’a yiikselmisti. Bu donemde police | Vakifbank Per. Ozel Sosyal Giivg 10.00
miktari da %37 artis gbstermistir. Branslara gore H?‘Ika agik hisseler* 20.80
dagiim  incelendiginde  enflasyonun  Gizerinde | -218¢r : 3.0

o i L *Halka agik hisseler arasinda da %1-5 ek pay1 var

buyuyen tek bran§|n deprem S|gortasm| da Icine alan **Halka agik hisseler arasinda da %6 ¢k pay1 var.

yangin oldugu goérilmektedir. Bu branstaki police

sayisi ilk 6 ayda %19,71 artis gOstermistir. Prim Uretimi icinde en ylUksek paya sahip olan kaza
sigortalarinda ise police adedi %23,47 artarken, prim Uretimi sektordeki fiyatlarin disukligu ve rekabet
nedeni ile %44,74 artis gosterebilmistir.

Prim Uretimindeki artis ile Glnes |Giines Sigorta
Sigorta’'nin  teknik  gelirlerinin | Alinan Primler (milyon TL) 2002/06 2001/06 Degisim (%)
toplami $205 milyon 2001 yilinin | Yangin brans 41,664,478 20,850,473 99.83
ayni doénemindeki seviyesinin |Nakliyatbransi 6,917,744 3,646,756 48.25
hemen hemen korumaya Kaza bransl 46,079,118 31,641,481 44.74
basarmistir. Teknik gelirler icinde Mlhendislik bransi 13,564,974 4,041,316 73.4
ddenen tazminatlardaki resurér |Ziraibransi 629,486 484,061 -39.46
payinin $30,9 milyon'dan $10,9 Hukuksal Koruma bransi 316,756 218,093 65.02
. , . - . Hastalik bransi 1,062,970 0 0
milyon’a gerilemesi 6nemli bir
. Hayat bransi 687,399 1,018,803 -14.34
etken olmustur. Bu donemde, | 0 110,022,024 61,900,983 79.19
teknik glderlerl.n .d(.e hemen Ortalama TEFE 71.50%
hemen ayni seviyesini korumas! | ¢2i1ama TUFE 60.10%

ile teknik karlilik $8,2 milyon’da

sabit kalmistir. Genel giderlerden arindirarak baktigimiz net teknik karlilik ise disen genel giderler

sayesinde $2 milyon’a yaklagmistir.
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2002 ilk 6 ayl sonunda Giineg Sigorta’nin mali gelirleri $1 milyon’da sinirli kalan kar payi gelirlerine
ragmen eldeki $20-21 milyon nakit ve menkul portféyiinden elde edilen faiz geliri ile $6,7 milyon olarak
gerceklesmistir. Bu donemde, kambiyo zararlarini gegen yilin ayni dénemine goére daha az olmasi ile
sirketin net mali gelirleri $4,10 milyon’a ulagmistir. Sonug olarak Giines Sigorta' nin vergi éncesi kari
$4,1 milyon’dan $6,1 milyon’a yikselmistir. Diisen efektif vergi oraninin da etkisi ile vergi sonrasinda
net karlilik %61 artarak $4,2 milyon’a ulagmistir.

2001 yih finansal performansi... 2001 yil sonunda Glnes Sigorta’nin prim Uretimi %13 gerileyerek
107.5 milyon dolar'a gerilemistir. Prim Gretiminin dagilimi incelendiginde diger sigorta sirketlerinde de
oldugu gibi kaza bransinin 6nde geldigi gdzlenmektedir. Bu dénemde, yangin ve muhendislik
branglarindaki primlerde gorilen artis, prim Uretimindeki daralmanin sektérin altinda kalmasinda etkili
olmustur. Bu donemde Gines Sigorta'nin teknik karlihgi %34 gerileyerek 22.8 milyon dolar'dan 15.1
milyon dolar’'a ulasmistir. Genel giderler disuldikten sonra ise teknik karlilik 6.6 milyon dolar'dan 3.6
milyon dolar’a gerilemistir. 2001 sonu itibariyle sirketin nakit ve menkul kiymet portféylinin toplami 21
milyon dolar'dir. Sirket, EKim ayinda eski genel muduirlik hizmet binasini satarak 3.55 trilyon TL satis
kari elde etmistir. Sonug olarak, Sirket'in vergi oncesi kari %59 gerileyerek 8.9 milyon dolar'a
gerilemisgtir.

2001 yih yatinmlari... 2001°de sirketin mali gelirlerinin disik kalmasinin nedeni Sirket yetkililerinin
basinda yer alan agiklamalarina gbére, gayrimenkul ve istirak yatirimlari. Glines Sigorta'nin en énemli
gayrimenkul yatinmi, Nisan 2001°de istanbul Esentepe'de hizmete giren genel miidiirliik binasi oldu.
Ayrica, Sirket 2001 yili igcinde Glines Hayat'taki (Glines Hayat' in 2001 yili prim blyUkligi 26.1 trilyon
TL civarindadir) payini %32'den %37’ ye 2.4 trilyon TL bedelle (Vakiflar Bankasi’'ndan alindi) yukseltti.
Sirket bu konuda bir agiklama yapmamasina karsilik, basinda yer alan haberler, binanin arsa payi
dahil 19 milyon dolar’a mal oldudunu belirtmekte.

Bireysel emeklilige adim... Giines Sigorta 6 Kasim 2001'de IMKB'ye gonderdigi agiklamasinda tim
elemanter sigorta dallarinda faaliyette bulunan sirketin T.C. Basbakanlik Hazine Mistesarligi izni ile
Hastalik Sigortalari bransinda da faaliyet gostermek Uzere ruhsatname aldigini bildirmistir. 1 Ocak
2002 itibariyle saglik branginda servis vermeye baslayan Glines Sigorta, belirli bir sire Sirket sifirdan
saglik policesi pazarlamayi planlamakta. Bir yil iginde ise Glnes Hayat Sigorta’nin police yenilemeleri
Glines Sigorta’ya devrolacak. Boylece Glines Hayat bireysel emeklilik alaninda faaliyet gosterecek.

Hedefler... Gines Sigorta yetkililerinin yaptigi agiklamalarda 2002 yili prim Uretim hedefi 204.5 trilyon
TL olarak veriliyor. GUnes Sigorta faaliyetlerine bu yil basindan yana hastalik sigortalarini eklerken,
hekimlere sorumluluk sigortasi ve turizm sektorine yonelik paketlerini de buydtiyor. IMKB gunlik
bilten’de 19 Agustos’'ta yer alan habere goére, Gunes Sigorta’nin Temmuz ayl sonunda prim Uretimi
hayat digi toplamda 124,3 trilyon TL, hayat bransinda ise 802.8 milyar TL olarak gerceklesmistir.
Bdylece, toplam prim Uretimi 125,1 trilyon TL e ulagsmistir. Bu dénemde en fazla prim tretimi 52 trilyon
TL ile oto ve oto disI toplam kazada, 44.8 trilyon TL ile de yangin branglarinda gerceklesmistir.
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Son Gelismeler...

05 Eylul'de yapilan agiklamalara gére,

Giines Sigorta ortaklarindan Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giivenlik Hizmetleri Vakfi sirketin
sermayesinde bulunan %10 oraninda 4.320.000.000.000 TL nominal degerli hisse senetlerinin
Borsa diginda blok olarak satigina karar verdi.

Tirkiye Vakiflar Bankasi Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglik Yardim Sandi§i Vakfi sirketin
sermayesinde bulunan %5.01 oraninda 2.164.320.000.000 TL nominal degerli hisse senetlerinin
Borsa diginda blok olarak satigina karar verdi.

Tarkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. sirket sermayesinde bulunan %35.3492 oraninda
15.270.854.400.000 TL nominal degerli hisse senetlerinin Borsa disinda blok olarak satisina karar
verdi.

Bu aciklamalara goére, Vakifbank’in toplam %50,3592 hissesinin tamami blok olarak satisa sunulacak.
1957 yihinda kurulan ve ilk 3 aylik dénemde 42 trilyon TL ile toplamda %4,62, hayat disinda da %5,51
pazar payina sahip olan Giines Sigorta’nin istanbul’da Genel Midirlik ve Yurt genelinde Orta
Anadolu, Ege, Gliney Anadolu, Karadeniz ve Akdeniz Bolge Mudurlikleri, Marmara, Dogu Anadolu ve
Kibris Madurlikleri, Denizli, Gaziantep, Samsun, Kayseri'de irtibat birolari ve 890 adet 6zel acentasi
bulunmakta. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. sirket sermayesinde bulunan %35.3492 oraninda
15.270.854.400.000 TL nominal degerli hisse senetlerinin Borsa disinda blok olarak satisina karar
verdi.

Glnes Hayat’ta ise

Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giivenlik Hizmetleri Vakfi sirketin sermayesinde bulunan %37
oranindaki hisse senetlerinin Borsa disinda blok olarak satisina karar verdi.

Tarkiye Vakiflar Bankasi Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Sagdlik Yardim Sandigi Vakfi girketin
sermayesinde bulunan %11,9 oranindaki hisse senetlerinin Borsa disinda blok olarak satigina
karar verdi.

Tarkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. sirket sermayesinde bulunan %6 oranindaki hisse senetlerinin
Borsa disinda blok olarak satigina karar verdi.

Vakif Yatirrm Menkul Degeler ve A.$. ‘nin sirket sermayesinde bulunan %8 oranindaki hisse
senetlerinin Borsa diginda blok olarak satisina karar verdi.

Bdylece, Gunes Hayat Sigorta’nin da toplam %62,90 oranindaki hissesinin blok olarak satilmasina
karar verildi. Bilindigi gibi Glnes Hayat'in geri kalan %37 oranindaki hissesi Glnes Sigorta’da
bulunmakta.

Yurtici sigorta sektérinde ve Kuzey Kibris Tidrk Cumhuriyetinde hayat, hastalik ve ferdi kaza
bransinda faaliyet gésteren Glines Hayat Sigorta 1992 yilinda kuruldu. Yurt genelinde 6 Bolge ve 220
adet Ozel acente ile drgitlenen sirketin 20,250 milyar TL sermayesi ve 10,250 milyar TL édenmis
sermayesi bulunmakta.
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Satis prosesi... Her iki blok satigla ilgili olarak 6n bilgi dokumani hazirlayacak yatirimci veya yatirrmci
grubunun 7397 sayili kanun ve sigorta reasurans sirketlerinin kurulus ve c¢alisma esaslari
yonetmeligi'ndeki sartlara haiz olmasi gerekiyor. Ayrica, Glnes Sigorta ve Glnes Hayat Sigorta'nin
gelisimi ile ilgili ikna edici bir stratejiye sahip olmasi gereken yatirimcilarin 6n bilgi dokiimanlarinda, son
yila ait faaliyet raporu ve finansal tablolari, ara mali tablolari, Turkiye ve gelisen Avrupa Bdlgesi’ndeki
diger yatinm ve igtiraklerini, yatirrm yapma sebeblerinin yer almasi ve tanimlanan yatirimci niteliklerini
karsilama yeteneginin bulunmasi isteniyor. ingilizce veya Tirkge olarak hazirlanacak 6n Dbilgi
dokimani, igtirakler blok satis ihale komisyonu baskanhgdina 20 Eylil saat 17°’ye kadar sunulabilecek.
ihale komisyonu, én bilgi dokumanini sunmus olan yatirimcilar arasindan teklif vermeye davet
edilecekleri belirleyecek. On eleme sirecindeki her tirlii bilgi ve belge isteme hakki gizli tutulacak.

IMKB performansi... 05 Eyliil Nisan itibariyle Giines Sigorta’nin piyasa degeri 44 milyon

dolar’dir. Yaklasik prim buydkligu 26.1 trilyon TL olan Gines Hayat'taki %37 payi da g6z 6niline
alindiginda Gilines Hayat'in olmasi gereken degerinin 70 milyon dolar civarinda oldugunu
distnlyoruz. Gunes Hayat''n IMKB performansini inceledigimizde 2002 yili basindan bu yana
ortalama $45 milyon civarinda seyrettigi gorilmektedir. Yilbagindan bu yana Giines Sigorta’nin dolar
getirisi %20,7 iken IMKB %39,4 kaybettirmistir. Halihazirda, sektdrde islem goren diger sirketlerin de
piyasa degerlerinin olmasi gereken degerlerinin olduk¢a altinda disindlirse, Gilines Sigorta’nin

ylUkselmesini bekledigimiz ilk deder $60 milyon’dur. Bu dolar kuru seviyeleri ile 2,200 TL fiyat
seviyelerine denk gelmektedir.

Sektordeki pazar payi ve biiyiime potansiyeline dayanarak Sirket’in yeni ortaklik yapisi ile de
sektordeki basarihi yerini devam ettirecegini diislinliyor ve uzun vadeli pozitif yatinm

diuglincemizi koruyoruz. 2002 yili performansi, mevcut piyasa degeri ve blok satisa dayanarak
yatinmcilara kisa vadede de 6nerimiz “AL"dIr.

Giines Sigorta Piyasa Degeri (US$ milyon)
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Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin dogru
ve cksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullanilmasi sonucu dogabilecek sonuclardan,
bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji
Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere bagli
kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi ya da adi gecen
hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagli kuruluslari, calisanlari , yoneticileri,
ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye girmis olabilir
ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2002 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemlebu
yayinlarin bir kismi yada tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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