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Operasyonel sonuglar piyasa beklentileriyle uyumlu

10 Mart 2025

Endeksin Uzerinde Getiri

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

MLP Saghik, 4C24’te piyasa beklentisi olan 987 milyon TL'nin %7, Bloomberg Kodu MPARK Tl
beklentimiz olan 1.020 milyon TL'nin ise %10 altinda 915 milyon TL Tavsiye Endeks Uz. Getiri
) . ) . .. Hedef Fiyat, TL 550.00
net kar raporladl (y/y 617‘3). Sirket 4.(;2.4 te piyasa bel‘<lent|5| olan Giincel Fiyat, TL 255,00
2.710 milyon TL’den ve bizim beklentimiz olan 2.709 milyon TL’den Getiri Potansiyeli 53%
%1 asagida 2.671 milyon TL FAVOK raporladi. Beklentimizin 265 Halka Agiklik Orani 27%
milyon TL (Uzerinde gerceklesen parasal kazanca ragmen Piyasa Degeri, mn TL 68,573
. . . . . Finansal Veriler 2023 2024  2025T  2026T°
beklentimizin 80 milyon TL Uzerinde gerceklesen net finansal Ozet UFRS Finansallar
giderler ve beklentimizin 350 milyon TL (izerinde gergeklesen vergi Ciro, mn TL 22,449 39,690 56,497 66,752
giderleri net karin beklentimizin altinda gerceklesmesine neden FAVOK, mn TL 5784 10203 14,382 16,992
Id Net Kar, mn TL 4530 5210 6239 7,972
oldu.
Borgluluk
Gliclii satis performansi. Tirk Tabipler Birligi (TTB) fiyat tarifesi Net Borg, mn TL 3,243 5261 -1,921 -10,623
Aralik 2023 ve Haziran 2024'te sirasiyla %41 ve %25 oraninda E::Islirc/FAVOK 06 0> 01 06
artinldi. Sosyal Guvenlik Sigortasi (SGK) fiyat tarifesi Mayis 2024'te FAVOK Mariji 25.8% 25.7% 25.5%  25.5%
%50 oraninda artirildi. 2024'te MLP 6 hastane satin aldi. Ayakta Net Marj 20.2% 13.1% 11.0% 11.9%
tedavi gelirleri, hem fiyatlandirma hem de hacimden gelen pozitif ;Er:ue:: verimi : : : :
katkiile YI”Ik %25 artti. Benzer §ekilde, yatan hasta gelirleri de hem Ciro, y/y 128.2% 76.8% 42.3% 18.2%
fiyatlandirma hem de hacmin olumlu katkisiyla yillik %17 artt. FAVOK, y/y 146.6% 76.4% 41.0% 18.2%
Yabanci saglik turizmi (YST) gelirleri, hasta sayisindaki diisiis ve NetKar,y/y 179.7%  15.0%  19.8%  27.8%
e . . Degerleme Verisi 2023 2024 2025T 2026T
olumsuz déviz kuru nedeniyle 4C24'te yillik %19 darald. F/K 48 111 110 86
FAVOK marji yiiksek baz etkisiyle daraldi. FAVOK marji 4C24'te FDjFAVOK 42 61 46 34
FD/Cir 1.1 1.6 1.2 0.9
yillik 5,5 puan daralarak %25,7'ye geriledi. Malzeme giderleri/net Hiss;voer“eri P ™ EER
satislar yillik 1,2 puan dusti. Doktor giderleri/net satislar ve Nominal Getiri 0.5% -6.9% -12.5%  90.0%
personel giderleri/net satislar yillik 2,4 puan artt. BIST-100 Relatif -7.6% -11.8% -16.1%  63.7%
AOIH, mn TL 156 145 170 183
Diisiik finansal kaldirag. MLP, 3C24'te 4,0 milyar TL olan net 450,00 - 550
borcunu 4G24'te 5,3 milyar TL'ye yiikseltti. Net bor¢/FAVOK orani 400.00 4
3C24'teki 0,4x seviyesinden 4G24'te 0,5x seviyesine yikseldi. 350.00 - 2.00
Yorum: Piyasa beklentileriyle uyumlu gerceklesen faaliyet 300.00 - 150
sonuclarina ragmen beklentilerin %7 altinda kalan net kar 250.00 1 '
sebebiyle acilista “Hafif Olumsuz” bir tepki bekliyoruz. 20000 1.00
150.00 -
100.00 - 0.50
000 1 \ipARK  ——BIST-100 Relatif (sag)
Mar-24 Haz-24 Eyl-24 Ara-24

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma Piyasa verileri 7 Mart 2025 tarihlidir.

milyon TL 4C24 4¢23 yly 3¢24 ¢/¢ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 10,392 9,161 13% 10,396 0% 10,540 10,380 -1%
FAVOK 2,671 2,858 -7% 2,784 -4% 2,710 2,709 -1%
FAVOK Marji 25.7% 31.2% -549 bps 26.8% -108 bps‘ 25.7% 26.1% -1 bps
Net Kar 915 3,414 -73% 2,222 -59% 987 1,020 -7%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, 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 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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