Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

MPARK
Saglik Hizmetleri
£64,896,395.63
£70,157,701.63

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 339.75
Hedef Fiyat(TL) 487.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 4334

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£11,187,860.00
£36,103,531.00
£13,178,642.00
£10,579,217.00
£22,626,870.00
£39,689,926.00
£28,831,276.00
£10,858,650.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £10,203,143.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : $5,210,014.00
FD/FAVOK : 6.88
F/K : 12.46
PD/DD : 2.87
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

MLP Saglik Hizmetleri (MPARK)

Hasilat’ta, Maliyet ve Giderlerin Uzerinde Yasanan Artis;
Faaliyet Karlarina Pozitif Etki Etmistir!

» Sirketin, 2024/12 ddéneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni dénemine(2023/12) gore 7,28 Milyar TL(ylizde
22,45) civarinda artis gostererek, 39,69 Milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni
doénemler arasinda 5,70 Milyar TL civarinda(ylizde 24,66)
artisla 28,83 Milyar TL olmustur. Satislarin Maliyeti’ndeki
artisin, Hasilat tarafindaki artistan daha sinirli olmasi
sonrasinda; sirketin Briit Kar kaleminde 1,57 Milyar TL
diizeyinde artis(+) ortaya ¢ikmis ve cari donemde 10,86
Milyar TL olarak gerceklesme gostermistir. Briit Kar Marji
ise; gecen seneki ylizde 28,64 seviyesinden yiizde 27,36
diizeyine gerilemistir.

» Sirketin Faaliyet Giderleri; buyik oranda “Personel
Giderleri”ndeki artisin etkisiyle 206,5 Milyon TL artmis ve
cari donemde 3,37 Milyar TL olarak gerceklesmistir. Diger
yandan, 2023/12 déneminde “Faaliyetlerden Kaynaklanan
Net Kur Farki Gelirleri” oncaliginde 188,0 Milyon TL
civarinda gelir kaydedilen Diger Net Esas Faaliyet
Gelirleri/Giderleri kalemine ise; cari dénemde azalan Kur
Farki Gelirleri'nin etkisiyle 361,9 Milyon TL gider
yazilmistir. Bu gelismeler Uzerine; sirketin Esas Faaliyet
Kar'ndaki artis(+) tutari 818,0 Milyon TL olmus ve cari
donemde 7,13 Milyar TL olarak gergeklemistir. Kur farklari
ve tek seferlik kalemlerin dahil edilmedigi, buna karsin
Amortisman Giderleri’nin eklendigi FAVOK rakami ise;
1,85 Milyar TL artmis(+) ve cari donemde 10,20 Milyar TL
diizeyinde yer almistir. Esas Faaliyet Kari ve FAVOK
Marijlari ise; sirasiyla ylizde 19,47 diizeyinden yizde 17,96
seviyesine ve ylizde 25,76’dan ylizde 25,71’e gerilemistir.

TMS 29 Etkisindeki Azalis; Sirketin Net Kar Rakami Uzerinde
Baz Etkisi Olusturmustur!

» Cari donemde, sirketin Net Yatinm Faaliyet Gelirleri;
“Pazarlikh Satin Alim Sonucu Olusan Kazanglar” alt
kaleminin etkisiyle 1,84 Milyar TL civarinda(2023/12’de
97,3 Milyon TL) gerceklesmistir. Net Finansman Giderleri
ise; “Cesitli Faiz Giderleri’’nin etkisiyle, senelik bazda

306,2 Milyon TL artmis ve sirket finansallarinda 2,78

Milyar TL civarinda yer almistir.

» Cari donem finansallarina 1,96 Milyar TL civarinda da
Vergi Gideri(gegen yil 2,27 Milyar TL) yazan sirket, TMS 29
enflasyon diizeltmesi uygulamasindan kaynakl olarak ise
1,55 Milyar TL'lik(gegen yil 5,19 Milyar TL) Parasal Kazang
kaydetmistir. Bu gelismeler sonrasinda; 5,21 Milyar TL
diizeyinde D6nem Net Kari ortaya ¢ikmistir. Gegen yilin
ayni doneminde 6,54 Milyar TL tutarinda Donem Net Kari
elde eden sirketin, boylece Net Kar Marji da; ylizde
20,18’den yizde 13,13’e gerilemistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin Hasilat kirithmi icerisinde; ‘Ozel Saghk Sigortalar’’ segmenti, hasilati en yiiksek biiylime gdsteren segment
olmustur. Hem hasta sayisindaki artis, hem de ortalama fiyatlarda artis sayesinde, sirketin Yurt ici Satis Hasilati;
4.Ceyrek’te ylzde 20,57 ve 12 aylik dénemde yilzde 28,50 oranlarinda senelik bazda artis kaydetmistir. Yabanci Saghk
Turizmi Hasllati ise; azalan hasta sayisi ve yurt ici birim fiyatlardaki artisa kiyasla sabit seyreden Dolar kuru(USD/TL)
nedeniyle hem 4.Ceyrek’te(ylzde -18,62), hem de 12 ayhk donemde(ylzde -9,93) senelik bazda daralma gostermistir.
Toplam Hasilat’tan diisiik pay alan, Diger Yan is Kollari Hasilat’'nda ise; 4.Ceyrek’te senelik bazda yiizde 35,81 oraninda
keskin daralma ortaya ¢ikarken, senelerin toplaminda ise lniversite hastanelerinden elde edilen yonetim danismanligi
gelirleri sayesinde ylizde 14,65 oraninda artis gerceklesmistir.

» Turk Tabipler Birligi (TTB) katsayilarinda, daha 6nce 2024 Ocak ayinda ytizde 41 oraninda artis yapilmisti. 2024 yilinin
Haziran ayinda, 1 Temmuz'dan itibaren gecerli olmak {izere ylizde 25 oraninda yapilan ilave artis da; sirketin Hasilati
Uzerinde pozitif etkiye neden olmustur. Ayrica, 11 Mayis 2024 tarihi itibariyle Saglik Uygulama Tebligi (SUT) fiyat listesine
de yaklasik olarak ylizde 50 oraninda artis yapiimistir.

» Sirket, 2024 yili icerisinde; 4 tanesi yurt icinde, 2 tanesi ise yurt disinda olmak lzere 6 yeni hastaneyi portfoyiine
eklemistir.

MPARK Hasilat Kirtlimi 2023/4C  2024/4C Degisim(%) 2023/12 2024/12 Degisim(%)
Yurt i¢i Hasta Hasilat 7,595 9,157 20.57 26,790 34,425 28.50
*Yatan Hasta Hasilati 4,055 4,730 16.65 14,527 18161 25.02
*Ayaktan Hasta Hasilati 3,540 4,427 25.06 12,263 16,264 32.63
Yabanci Saglik Turizmi Hasilati 1,337 1,088 -18.62 4,803 4,326 -9.93
Diger Yan is Kollari 229 147 -35.81 819 939 14.65

TOPLAM Hasilat/Degisim 22.45

Kaynak: MLP Saglk Hizmetleri *Milyon TL

> Operasyonel Nakit Akisi; giiclii FAVOK biiylimesi sayesinde 2024’te yiizde 15,5 oraninda artarak 9.48 Milyar TL olmustur.
Boéylece, Operasyonel Nakit Akisi’nin FAVOK’e orani da; 2024 yilinda yiizde 92,9 olarak gerceklesmistir.

> Serbest Nakit Akisi, glicli operasyonel performans sayesinde; 2024’te yizde 17,4 oraninda artarak 5,74 Milyar TL
olmustur. Bdylece, Serbest Nakit Akisi’nin FAVOK’e orani da; 2024 yilinda yiizde 56,2 diizeyinde gerceklesmistir.

» Bakim ve onarim icin yapilan Yatirirm Harcamalari’nin Hasilat’a orani ise; 2024’te yilizde 6,6 seviyesinde yer bulurken,
boylece 2024 yilinda toplam Yatirim Harcamalari’nin Hasilat’a orani ylizde 8,9 olmustur.

v’ Aciklanan finansallar ve operasyonel gelismeler dodrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz gelecege

doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 468,00 TL diizeyinden 487,00 TL’ye
revize ediyoruz ve “AL” olan tavsiyemizi koruyoruz.
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" . . Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/12 2024/09 Degisim(%) 2023/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 11,187,860.00 11,448,106.00 -2.27 12,213,788.00 -8.40
Nakit ve Nakit Benzerleri 2,727,621.00 3,391,854.00  -19.58 4,060,471.00  -32.83
Ticari Alacaklar 6,087,046.00 5,831,296.00 4.39 5,280,218.00 15.28
Stoklar 1,003,692.00 972,873.00 3.17 1,554,376.00 -35.43
Pesin Odenmis Giderler 625,986.00 540,961.00 15.72 709,835.00 -11.81
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - T #SAYI/0! - 0.00
Diger Dénen Varliklar 386,642.00 380,428.00 1.63 301,389.00 28.29
DURAN VARLIKLAR 36,103,531.00 32,128,691.00 12.37 28,811,589.00 25.31
Maddi Duran Varliklar 7,761,999.00 6,626,324.00 17.14 5,581,450.00 39.07
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9,196,073.00 8,850,695.00 3.90 6,486,350.00 41.78
Ertelenmis Vergi Varligi 2,438,499.00 2,467,357.00 -1.17 2,612,130.00 -6.65
TOPLAM VARLIKLAR 47,291,391.00 43,576,797.00 8.52 41,025,377.00 15.27
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 13,178,642.00 13,142,768.00 0.27 12,830,891.00 2.71
Kisa Vadeli Borglanmalar 3,180,140.00 3,572,993.00 -11.00 3,699,426.00 -14.04
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 893,124.00 823,338.00 8.48 722,074.00 23.69
Ticari Borglar 5,990,721.00 5,691,447.00 5.26 5,893,861.00 1.64
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 521,042.00 503,280.00 3.53 499,399.00 4.33
Diger Borglar 409,384.00 431,532.00 -5.13 267,075.00 53.28
Tiirev Araglar . - " #savijo! . 0.00
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu 345,219.00 287,076.00 20.25 330,375.00 4.49
Kisa Vadeli Karsiliklar 226,318.00 203,403.00 11.27 181,146.00 24.94
Diger Kisa Vadeli Yakimlultkler - -7 #savijo! - 0.00
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 10,579,217.00 9,228,692.00 14.63 9,580,709.00 10.42
Uzun Vadeli Borglanmalar 3,915,663.00 2,772,086.00 41.25 4,321,636.00 -9.39
Uzun Vadeli Karsiliklar 203,623.00 191,395.00 6.39 162,892.00 25.00
Ertelenmis Vergi Yukimlulugi 5,486,685.00 5,263,995.00 4.23 4,654,509.00 17.88
Diger Uzun Vadeli Yikimliilikler - -7 #savi/o! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 23,757,859.00 22,371,460.00 6.20 22,411,600.00 6.01
TOPLAM OZKAYNAKLAR 23,533,532.00 21,205,337.00 10.98 18,613,777.00 26.43
ANA ORTAKLIGA AiT GZKAYNAKLAR 22,626,870.00 20,506,530.00 10.34 18,300,053.00 23.64
Ode nmig Sermaye 191,012.00 208,037.00 -8.18 208,037.00 -8.18
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 85,058.00 - 64,181.00 3253 - 58,889.00 44.44
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - -7 #SAYI/0! - 0.00
Yeniden Degerleme Artisi - 85,177.00 - 64,181.00 32,71 - 58,889.00 44.64
Kar Yedekleri - -7 #savijo! - 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 94,584.00 89,003.00 6.27 94,584.00 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 11,014,153.00 12,907,497.00 -14.67 7,309,757.00 50.68
Net Dénem Kari veya Zarari 5,210,014.00 4,041,711.00 28.91 6,539,772.00 -20.33
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 906,662.00 698,807.00 29.74 313,724.00 189.00
TOPLAM KAYNAKLAR 47,291,391.00 43,576,797.00 8.52 41,025,377.00 15.27

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/12 2024/09 Ceyreklik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 39,689,926.00 27,569,525.00  43.96 32,412,088.00  22.45
SATISLARIN MALIYETI 28,831,276.00 20,099,269.00  43.44 23,127,981.00  24.66
BRUT KAR (ZARAR) 10,858,650.00 7,470,256.00  45.36 9,284,107.00  16.96
GENEL YONETiM GIiDERLERI(-) 3,366,893.00 2,297,108.00  46.57 3,160,366.00 6.53
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvi/o! 0.00 0.00
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvI/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 780,803.00 629,598.00  24.02 1,376,203.00  -43.26
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 1,142,740.00 797,210.00  43.34 1,188,159.00  -3.82
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 7,129,820.00 5,005,536.00  42.44 6,311,785.00  12.96
FAVOK 10,203,143.00 7,087,869.00  43.95 8,350,477.00  22.19
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,845,198.00 1,737,007.00 6.23 112,802.00  1535.78
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 6,024.00 5,859.00 2.82 15,482.00  -61.09
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 8,968,994.00 6,736,684.00  33.14 6,409,105.00  39.94
FINANSMAN GELIRLERI 683,647.00 471,623.00  44.96 352,125.00  94.15
FINANSMAN GIDERLERI 3,463,315.00 2,427,403.00  42.68 2,825,641.00  22.57
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 7,743,670.00 5,903,376.00  31.17 9,128,039.00  -15.17
DONEM VERGI GiDERi GiDERI/GELIRI 942,803.00 579,894.00  62.58 771,824.00  22.15
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI 1,015,066.00 878,178.00  15.59 1,501,209.00  -32.38
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 5,210,014.00 4,041,711.00  28.91 6,539,772.00  -20.33

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

