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Son Fiyat Tapdi Oksijen — 44 TL — AL - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (miIn $) Tartismasiz gugli sonuglar
HEDEF FIYAT
TAVSIYE Tapdi Oksijen, 2025 4.ceyrekte 878 milyon TL hasilat, 327 milyon TL

POTANSIYEL FAVOK, 364 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonug paylasti.
F/K 14,29 (Piyasa Beklentisi:-Yok/Pusula Yatirnm:851 milyon TL hasilat, 359 milyon
FD/FAVOK 7,07 TL FAVOK,342 milyon TL net kar)

AR 1,24 Gelir biiyi id tti. 2025 yilinda %20 artisla 3,43 milyar TL; 4
HisseSay|5|(mInI0t) 400 elir uyumeSI evam etll. yI INda artigia >, mi yar ; &

FDPO (%) 2177 ceyrekte %18,78 artisla 878 milyon TL gelir elde edilerek SUT'a paralel
l sonuclandirmalar tam duyarlilik ile gerceklesmis oldu. Gelirlerin %54't
Galen, %31'i Buca, %10'u Buca Tip Merkezi ve %5‘i Torbal

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 43

34,00 16.500,00 Hastanesinden elde edilmis olup takip tiirii bakimindan %47’si 6zel pesin,
29,00 14.500,00 %25'i SGK, %19'u anlasmali kurumlar, %7’si diger ve %2'si saglik
24,00 12.500,00 L S 8 o= . L
19.00 10.500.00 turizminden gerceklesmistir. Oniimizdeki déonemde saghk turizmi
14,00 8.500,00 agirhiginin artip 6zel pesinin normalize olmasini, SGK ve anlagsmali

©o © © ©o 9 = o ©o kurumlar kisminin dengeli seyrini bekliyoruz.

- = G N 0o - - o

S 8 8 8 © © © 8

E B BE B B B B K Operasyonel cercevede istah giicli devam ediyor. Gelirden gelen

destekle 2025 yilinda %42 artisla 1,36 milyar TL; 4. ceyrekte %25,42 artisla
327 milyon TL FAVOK elde edilirken marjlar 6zelinde 245 baz puan artisla
%38,72 seviyesine yiikseldi. Oniimiizdeki dénemde %35 iizeri kaliciligini
takip ediyor olacagiz.
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ORTAKLIK YAPISI
Mehmet Bulent Nuri Bektur
Hakan Kocaoglu Net karda yillik bazda diisiis sebebi tamamen Balcova’nin devre disi

Tamer Kanoglu kalmasindan kaynaklaniyor. Dénem kari gorece olarak 2024 dénemine

ES

Diger gore dismus gibi goriinse de bunun sebebi 2024 yilinda yatirim amach

L gayrimenkuller sinifinda yer alan ve 2024 dénem kari icinde 6nemli bir
TNZTP GUNLUK  AYLIK 12AYLIK

Getiri (TL) 2,64 -4,82 40,38
Getiri () 2,66 -5,80 16,30
Getiri (XU100-Rolatif) 3,35 3,39 19,49

deger artis etkisi yaratan Balcova’daki AVM ve otel binasindan olusan
yapinin, yatinm amach gayrimenkul sinifindan c¢ikarilmasi nedeniyle
2025 yilinda degerleme yaptinimamasindan kaynaklidir. Bunu olagan
karsilamakla birlikte ana faaliyette karhlik seyrini pozitif karsiliyoruz.

Ceyreklik 2025/09 2025/12
Yillik 2024/12 2025/12

Brut Kar Mariji {Y%) 36,35 39,05
Briit Kar Marji (C%) 40,39 40,98

Yatinmlar suriyor. Tim gecikmelere ragmen Balcova'daki tasinmazimizin
saglik kompleksine donusturilmesi projesi 2028 yilinda hayata
gecirilmesi planlanmaktadir. Orta-uzun vadeli planlar arasinda yer alan ve
arazisi satin alinan yagh saghgi-bakimi turizmi tesislerinin 2028-2030
FAVOK Marji (Y% 33,42 39,62 yillan arasinda hayata gecirilmesi planlanmaktadir. Sirketin ilave

FAVOK Marji (C% 42,91 37,54 guindemlerinden birisi olan, Avrupa'ya gecis yolu olan ve yaptigimiz
Net Kar Mariji (Y% 57,58 20,28

analizlerde sektorde biyik bosluk oldugunu tespit edilen, zenginlesme
Net Kar Marji (C% 9,08 27,94

potansiyeli yiiksek olan Balkanlar'da 2027-2030 yillan arasinda yeni bir
Net Bor¢ (mln TL) 233,05 -333,56 h bir h . larak rehabili
it S ln T 126,44 11136 astane veya mevcut bir hastaneyi satin alarak rehabilite etme ve
Carfi @ 1,30 1,56 biiyiitme hedefimi giincelligini korumakta ve bu cercevede
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 1.625,63 2.205,78 arastirmalar siriyor. Sirketin toplam elektrik enerjisi ihtiyacinin %60‘a
Net Finansman Gideri/Satislar 8,68 4,73 yakinini karsilayan 3 MW kurulu giice sahip GES'in kapasitesinin
Briit Kar Buyiime (Y%) 49,21 27,75 artiriimasi veya yeni bir projeye baslanmasi 6ngorilmektedir.

Brut Kar Buyume (C%) 243,14 27,75
FAVOK Biiytime (Y%) 101,12 41,96 TNZTP nezdinde finansallari net bir sekilde olumlu buluyoruz.

FAVOK Biiyiime (C%) 58,47 27,70 Planlamalar ve beklentilerimiz cercevesinde ilerleyen seyirle birlikte 44

Net Kar Bilytime (Y%) 38,83 -57,81 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.
Net Kar Blytuime (C%) 0,00 -30,40
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F +90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Bliyukdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394
Sisli/istanbul
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