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v Endeksin Uzerinde Getiri
IVI LP Sagl I k Cari Fiyat: 66,7 TL

Hedef Fiyat: 129,0TL

Analist Aytung Uz

1C23 Bilanco Degerlendirmesi avtunc.z@akyatirim.com.r
1C23 Ger¢.ve Tahminler Hisse Performansi Marjlar
RT
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Tek seferlik vergi gideri sebebiyle beklentilerinaltinda net kar acikladi...

MLP 1C¢23’de, beklentimizin %27 altinda 245 milyon TLnet kar agikladl. Sapma agirlikli olarak beklentimizden 161 milyon TL
ylksek gelen vergi giderlerinden kaynaklanmaktadir. MLP 1C23’de tek seferlik 137 milyon TLdeprem vergisi ddemistir.

1C23’de net satiglar beklentimizin %2 zerinde, yillik %59 artti. Sentez hastaneleri (izmir, Gaziantep ve Batman) harig
karsilastinlabilir net satislar biylimesi yillik %82 seviyesindedir. 1¢23’de yurtici hasta gelirleri hem hasta sayist hem ortalama
fiyatlardakiartislarla, yillik %63 artti. Yatan hasta ve ayakta hasta gelirleri sirasiyla yillik %57 ve %71 artti. Mart 2023’'de yapilan

SUT ve Ocak 2023’te yapilan TTB fiyat dlizeltmelerinin katkisiblylmeyi destekledi. Yabanci saglik turizmi gelirleri TLcinsinde
yillik %54, ABD dolari cinsinde yillik%14 artti. Yabancisaglik turizminin toplam satiglarigerisindeki payi1 %14 oldu. (1¢22 : %15).

1¢23’de FAVOK beklentimizin %12 {izerinde, yillik %62 artarak 814 milyon TLoldu. Sentez haric karsilastirilabilir FAVOK
biiyiimesi %88 seviyesindedir. FAVOK mariji yillik49 baz puan artarak 1¢23’de %23.4 ol du. Artan doktor maliyetlerineragmen
FAVOK marjindaki iyilesmenin sebepleri, PCRtesti faaliyetlerininazalmasi ve stok yénetimidir.

1C23’de netborg ceyreklik %19 artarak 2.4 milyar TL olmustur. 1¢23’de net bor¢/FAVOK ceyreklik 0.88’den 0.92’e yiikseldi.

Yorum: 1C23'de MLP, beklentilerin {izerinde bir FAVOK aciklamistir. Net kar, tek seferlik vergi gideri sebebiyle beklentilerin

altinda gergeklesmistir. MLPigin hedef fiyatimiz1 129,0 TL seviyesinde koruyoruz. Sirketicin “Endeksin Uzerinde Getiri”
tavsiyemizi koruyoruz. S6z konusu haberi “Hafif Olumlu” olarak yorumluyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu
TRYmn 1623 1G22 yv/y 4G22 a/q 2022 2021 yv/y
Net Satislar 3,474 2,187 58.8% 2,944 18.0% 5,796 4,015 44.4%
Briit Kar 984 591 66.5% 890 10.5% 1,579 956 65.1%
Briit Kar Marji 28.3% 27.0% 131 bps 30.2% -192 bps 27.2%  23.8% 342 bps
Amortisman 179 109 126 336 252 0.0%
FAVOK 814 502 62.2% 713 14.1% 1,353 942 43.6%
FAVOK Mariji 23.4%  23.0% 49 bps 24.2% -79 bps 23.3% 23.5% -12 bps
Net Kar 245 170 44.0% 581 -57.9% 290 65 347.3%
Net Kar Marji 7.0% 7.8% -73 bps 19.7% -1,268 bps 5.0% 1.6% 339 bps
Bilango, TRYmn 1G22 2¢22 3¢22 4G22 1¢23
Net Borg 1,984 1,344 1,452 2,053 2,449
YP Pozisyonu -91 547 688 424 361
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AKYatirm

Burapor, Ak Yatrim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullarularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veyasuretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatiim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayarularak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhghgindan Ak Yatrim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrca, Ak Yatrim'in ve Akbank’in tiim
¢alisanlar1 ve damigsmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirmm araciin alim-sabm Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatiim Danigmanhigi
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatirm Damsmanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigmanligi
stzlesmesi cer¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatiim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluylaalnmas: durumunda viriis, hatali gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1
alicimin donarmimina veyayazilimma gelebilecek herhangibir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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