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3G24 Kar Degerlendirmesi

MLP SAGLIK

Giiglii sonuglar...

MLP Saghk’in net kari 3G24’te piyasa beklentisi olan 1.279 milyon TL'den
%63 yukarida, beklentimiz olan 1.321 milyon TL'nin ise %58 Uzerinde
2.091 milyon TL(y/y: +%78)seviyesinde gergeklesti. Sirket 3¢24'te piyasa
beklentisi olan 2.521 milyon TL'den %4, bizim beklentimiz olan 2.490
milyon TUden %5 vyukarida 2.620 milyon TL FAVOK raporlad.
Beklentimizin altinda gerceklesen parasal kazanca ragmen, beklentimizin
Uzerinde gerceklesen faaliyet kari, beklentimizin Gizerinde gergeklesen
net yatirim geliri ve beklentimizin altinda gergeklesen vergi gideri net
karin beklentimizin tizerinde gerceklesmesine neden oldu. MLP 3C24'te
hastanesatin alimlarinailiskin 843 milyon TLtek seferlikgelir elde etti.

Giiglii satis performansi. Tirk Tabipler Birligi (TTB) fiyat tarifesi Aralik
2023 ve Haziran 2024'te sirasiyla %41 ve %25 oraninda artirildi. Sosyal
GuvenlikSigortasi (SGK) fiyat tarifesi Mayis 2024'te %50 oraninda artirildi.
9A24'te MLP 5 hastane satin aldi. Ayakta tedavi gelirleri, hem
fiyatlandirma hem de hacimden gelen pozitif katki ile yillik %39 artt.
Benzer sekilde, yatan hasta gelirleri de hem fiyatlandirma hem de hacmin
olumlu katkisiyla yillik %31 artti. Yabanci saghk turizmi (YST) gelirleri,
hasta sayisindaki diisiis ve olumsuz déviz kuru nedeniyle 3¢24'te yillik
%12 daraldi. Yonetim s6zlesmesi gelirlerindeki giiclii performansile diger
yanisgelirleriyillik %18 artt.

FAVOK mariji giiclii kalmaya devam etti. FAVOK mariji 3C24'te yillik 2,1
puan artarak %26,8'e yikseldi. Malzeme giderleri/net satislar yillk 1,5
puan diserken, doktor giderleri/net satislardaki yillik 1,7 puanlik artsi
karsilamistir. Personel giderleri/net satislar faaliyet kaldiraci sayesinde
yillik 0,4 puan azalmistir.

Diisiik finansal kaldirag. MLP, 2C24'te 4,4 milyar TL olan net borcunu
3C24'te 3,8 milyar TL'ye disiirdii. Net borg/FAVOK orani 2G24'teki 0,5x
seviyesinden 3C24'te 0,4x seviyesine geriledi.

Yorum: Hedef fiyatimizi 490 TL seviyesinden 493 TL seviyesine
yiikseltiyoruz. Onerimizi Endeksin Uzerinde Getiri olarak koruduk. Piyasa
acihisinda “Hafif Olumlu” tepki olacagini distinliyoruz.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma

Piyasa
milyon TL 3¢24 3¢23 y/y 2C24 ¢/c Piyasa AK Fark
Net Satislar 9,782 7,709 27% 8,388 17% 9,625 9,614 2%
FAVOK 2,620 1,900 38% 2,066 27% 2,521 2,490 4%
FAVOK Marji 26.8% 24.7% 213 bps 24.6% 215 bps‘ 26.2% 25.9% 59 bps
Net Kar 2,091 1,177 78% 1,144 83% 1,279 1,321 63%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeksin Uzerinde Getiri

Analist: Aytung Uz
aytunc.uz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu MPARK TI

Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 493.00 (6nceki 490.00)
Glincel Fiyat, TL 341.25
Getiri Potansiyeli 44%
Halka Aciklik Orani 27%
Piyasa Degeri, mn TL 65,183
Firma Degeri, mn TL 62,657
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 22,449 41308 54,605 64,710
FAVOK, mn TL 5,784 10,733 14,173 16,795
Net Kar, mn TL 4,530 5,804 6,294 8,075
Borgluluk
Net Borg, mn TL 3,243 2,720 3,095  -11,739
Net Borg/FAVOK 0.6 0.3 -0.2 -0.7
Karhhk
FAVOK Mariji 25.8% 26.0% 26.0% 26.0%
Net Marj 20.2% 14.1% 11.5% 12.5%
Temettl Verimi - - - -
Biiylime
Ciro, y/y 128.2% 84.0% 32.2% 18.5%
FAVOK, y/y 146.6% 85.6% 32.0% 18.5%
Net Kar, y/y 179.7% 28.1% 8.4% 28.3%
Degerleme Verisi 2023 20247 2025T 2026T
F/K 4.8 11.2 10.4 8.1
FD/FAVOK 3.2 5.7 3.9 2.8
FD/Ciro 0.8 1.5 1.0 0.7
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 16.5% -17.1% 85.5% 110.3%
BiST-100 Relatif 11.4% -11.5% 55.4% 69.3%
AOiH, mn TL 156 175 165 171
450.00 -~ 2.00
400.00 -
350.00 - 1.50
300.00 -
250.00 -

1.00
200.00 -
150.00 -
100.00 - 050

5000 1 \ipARK  ——BIST-100 Relatif (sag)

Kas-23 Sub-24 May-24 Agu-24

Piyasa verileri 11 Kasim 2024 tarihlidir.
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Revizyonlar-TRY mn

Yeni Eski

202471 2025T 2026T 20241 2025T 2026T
Net Satislar 41,308 54,605 64,710 40,588 52,842 62,453
% degisim 28% 6% 4% 29% 2% 4%
FAVOK 10,733 14,173  16,795| 10,551 13,717 16,212
FAVOK Mariji 26.0% 26.0% 26.0% 26.0% 26.0% 26.0%
Net Kar 5,804 6,294 8,075 4,360 6,380 7,811
% degisim -11% -13% 13% -21% 1% 7%
EskiTahminlerle Fark
Net Satislar 1.8% 3.3% 3.6%
FAVOK 1.7% 3.3% 3.6%
Net Kar 33.1% -1.4% 3.4%
Hedef Fiyat 493.0 490.0
HF Degisim 0.6%
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