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MLP SAGLIK HIZMETLERI A.S.

> Sirket, Medical Park, VM Medical Park ve Liv hastaneleri Bloomberg Kodu MPARK TI
adi altinda farkh fiyatlandirma ve farkli segmentlerdeki Oneri

hastalara saglik hizmeti vermektedir. Sektérde onemli ~ HisseFivat TL 13990

.. , . Hedef Fiyat, TL 235.00
oyunculardan biri olan MPARK’in toplamda 29 hastanesi Potansiyel 68%
bulunmaktadr. Halka Agiklik Orani 35%
Piyasa Degeri (Milyon TL) 29,104
» Turkiye'nin saglk sektorinde global anlamda en iyi BIST-100 Endeks Agirligi
.. . v U & & 9
medikal konumlardan biri olmasi, Tirkiye saghk B!STTum Endeks Ag.'rl'vg' N 0.39%
KtSFiinii 51k Zminin istikrar] o BiST Katilim Endeksi Agirligi ---
sektoriiniin ve saglik turizminin istikrarli ve blylyen Yabanci Payi 29.6%
yapisi, artan saghk harcamalari, TL’nin son yillarda Emeklilik Fonlari Payi 4.7%
yabanci paralara karsi deger kaybetmesi nedeniyle global Yatirim Fonlari Payi 6.1%
saglik hizmeti fiyatlamalarinda Tiirkiye'nin diger iilkelere ~ Fivat ve Piyasa Degeri 4 Ocak itibari ile
kiyasla gorece yabanci para bazinda ucuz kalmasi sektorel Jemel Finsansal Veriler 2021 2022 20237  2024T
agidan pozitif durumlar olarak karsimiza gikiyor. Ciro 5796 9,837 16,723 25,920
Ciro Blyumesi 44% 70% 70% 55%
> 2024-2026 yillari arasinda sirket portfoyiine dért yeni Briit Kar 1579 2,845 4,850 7,517
(1 A H 0, 0, 0, V)
hastane ekleyecek. Yeni agilacak hastanelerin mevcut E;%Ejf(arMar" 217325§’ 228;2’ 196(;/?': 259;)6;’
o o ) , ) ,
t.:'oplle'lm' yatak  kapasitesine oran %14  olarak FAVOK Bilyimesi 4% 73%  71%  49%
ongorulmektedir. Yeni agilacak dort hastanenin sirketin FAVOK Marji 233% 23.8% 24.0% 23.0%
reel blylimesine katkisi ortalama %20-25 arasinda olmasi Net Kar 355 1675 2,396 3,148
beklenmektedir. 5.700 adet yatak kapasitesi ile MPARK ~ NetKar Blyimesi 189%  371%  43%  31%
¢ icinde 6zel hastanelerde %I I'lik ile ilk Net Borg 2,162 2,347 3,790 5517
yurt iginde ozel hastanelerde %I I’lik pazar payi ile i Net Bor¢/FAVOK 16 1.0 0.9 0.9
sirada yer aliyor. F/K 14.8 55 121 9.2
FD/FAVOK 5.5 5.0 8.2 5.8

> Saéhk Uygulama Tebliéine (SUT) AgUStOS aylnda %50 Kaynak: Sirket Verileri, PhillipCapital Arastirma
oraninda bir zam yapilmisti. SUT fiyat artslari sirketin

R K i i . .. Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (Milyon TL) Yiizde
o, )

cirosunda %35’lik bir paya sahip oldugu igin gergekleien Lighyear Healthcare 76 36.4%
fiyat artislari ciroya pozitif yansimaktadir. Saghk Sancak Yatirim 32 15.4%
enflasyonunun, Aralik 2023 itibariyle %64,8 olarak Muharrem Usta 20 9.4%
gerceklesen manset enflasyonun iizerinde %79,6 olarak ~ MIp SaglikHizmetleri 18 8.6%

L . X A Halka Agik Kisim 63 30.2%
gerceklesmesini sirketin cirosuna ve net karina olumlu
’ ’ ) Toplam 208

olarak yansimasini bekliyoruz. Kaynak: Sirket Verileri

» Mevcut  carpanlarina  baktigimiz  zaman 2024 Hisse Fiyat1 Performans
tahminlerimize gére MPARK, 9,2x F/K, 5,8x FD/FAVOK 190.00 r40%
carpanlari ile islem gormektedir. Sirketin 2023/09 170.00 1 30%
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donemi itibariyle gecen yilin ayni donemine kiyasla daha 150.00 20%

. . . . 7 I~ 9
yuksek nakit akisi yaratmasi ve marjlarda meydana gelen ﬁg gg | I ;OO/’
kismi iyilesmelerin olumlu oldugunu dusiinmekteyiz. ‘ >
R . - ’ g 90.00 - -10%
Oniimuzdeki yillardaki biiyime beklentilerimiz 20.00 | | 0%

.. . . ) . . . * - o
dogrultusunda MPARK icin 6nerimiz Endeks Uzeri Getiri 50.00 ‘ ‘ ‘ L 0%
(EV) hedef fiyatimiz ise 235,00 TL dir. 12 22 03 23 06 23 09 23 12 23
BIST 100 Géreceli, (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)
Kaynak: BiST, Rasyonet
Sadrettin Bagci-Arastirma Grup Baskani Roni Cilbiyik-Arastirma Uzman Yardimcisi
Sadrettin.bagci@phillipcapital.com.tr roni.cilbiyik@phillipcapital.com.tr
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Rapor Metodolojisi

Bir hissenin hedef degeri, performans donemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri ifade
eder.

Endeks Uzeri Getiri (EU)

Eger sirket icin bu karar verilmisse, hissede orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha iyi bir getiri beklendigini
gosterir. Elbette bu karar hissenin ylikselecegini veya endeks uzerinde getiri saglayacagini garanti etmez. Rapor
yayinlandiktan sonra olabilecek her tirlu konjonktir degisimi, makro ekonomideki gelismeler, diinya
ekonomilerindeki gelismeler, sirket hakkinda gikan bir haber bu kararimizi degistirebilir.

Endekse Paralel Getiri (EP)

Eger ilgili hisse icin “Endekse Paralel Getiri” karari verilmisse, bunun cesitli sebepleri olabilir. Sirketin son verileri,

gelecege iliskin tahminler konusunda ge¢cmise gore onemli farkliliklar gostermeyecegini veriyorsa bu karar verilmis
olabilir. Sirketin hisse fiyati degerlemeler agisindan olmasi gereken fiyata yakin seviyelerde olabilir. Bir hisse igin

“Endekse Paralel Getiri”” kararinin verilmis olmasi bu hissenin asagi ya da yukari yonli hareket yapmayacagi anlamina
elmez. Genellikle bu karar verilen hisselerde orta ve uzun vad):ede endekse paralel bir getiri e{de edilmesinin
eklendigini gosterir. Fakat, gelecek her yeni haber, konjonktir degisimi bu karari degistirebilir.

Endeks Altinda Getiri (EA)

Bir hisse icin “Endeks Altinda Getiri” karari verilmisse, orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha zayif bir getiri
beklendigini gosterir. “Endeks Alti Getiri” karari verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa vadeli tepki ylkselisleri
yapabilecegi veya teknik gostergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi mumkindir. Bazi durumlarda, aslinda
orta ve uzun vadede hisse senedinden getiri beklenmiyor olsa da onemli bir haber, gecici bir kar artis haberi, ya da
kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir izlemesine neden olacak gelismeler oldugunda da kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri”
veya “Endekse Paralel Getiri” saglanabilir.

PhillipCapital analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gozden gegirir ve gerekli gortldugu
anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi,
fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, ongordigimuz derecelendirme araliklarinin disina ¢ikabilir. Bu gibi
durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Yasal Uyari

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir. Bu
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.

Tum yorum ve tavsiyeler; ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle soz konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim
gorus ve bilgiler onceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna
inanifan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A$. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeKari onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi
ve yanhshigindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi
birk§eki de bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu
yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta
olup, gerek Sirketimiz <ferekse musterileri arasinda dogabilecek onemli gikar gatismalarina yol agmayacak sekilde

J . .
hazirlanmasi igin azami

ikkat ve ozen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim
Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.$.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tgtincu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.”
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