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MLP Saglik Hizmetleri A.S. (“MLP Saghk”) Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

1. Raporun Amaci

isbu rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) pay ve pay benzeri menkul kiymetlerin ihracina
iliskin usul ve esaslarin diizenlendigi 22/06/2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VII, No:
128.1 Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 2. Fikrasi cercevesinde UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanmis ve yayimlanmigtir. Rapor, Konsorsiyum Lideri Ak Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.nin
(“Ak Yatirnm”) arz edecegi MLP Saglk Hizmetleri A.S. (“MLP Saghk”) paylarinin halka arzi
kapsaminda Ak Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu yéntem, icerik ve varsayimlar
acgisindan analiz edip degerlendirmek amaciyla hazirlanmistir.  Fiyat Tespit Raporu’na iliskin
hazirlanan analiz raporunda 5. kisimda bulunan Sonug (sayfa 6) degerlendirmelerimizin disinda
kalan tim bilgi ve veriler; izahname ve ekleri, tasarruf sahiplerine satis duyurusu ile Ak Yatirim
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

isbu rapor yalnizca UNLU Menkul Degerler A.S.’nin fiyat tespit raporu hakkindaki gériisii ve
degerlendirmeleri olup yatirnmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri, teklif veya
tavsiye niteligi tasimamaktadir. Yatirnrm kararlari, halka arza iliskin olarak KAP’ta yayinlanan
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolayi UNLU Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

2. Halka Arz Bilgileri

2.1 Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

1 TL nominal degerli 1 payin fiyati 24,00 - 28,80 TL araliginda belirlenen halka arzda, talepler tim
yatirimcilar tarafindan fiyat araliginin igerisinde kalmak kaydiyla, 1 kurus fiyat adimlarinda olmak
Uzere 5 farkl fiyat seviyesinden farkli miktarlarda veya sadece belirli bir adet olarak ya da sadece
tutar olarak tavan fiyattan iletilebilecektir.
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2.2 Halka Arza iliskin Ozet Tablo

Konsorsiyum Lideri

Ak Yatinm

Talep Toplama Tarihi

1-2 Subat 2018

Fiyat Araligi

2400-2880TL

Cdeme Tipi

Makit, kiymet blokesi, doviz blokesi

Halka Arz Sekli

Crtak satis) ve sermaye artisi

Sirket Piyaza Degern

4535 milyon TL — 5.802 milyon TL

Halka Arz Baylkloga (Ek Satis Harig)

1.520 milyon TL — 1.824 milyon TL

Halka Arz Baylklogi (Ek Satis Dahil)

1.748 milyon TL — 2.098 milyon TL

Halka Acikhk Crami (Ek Satis hanc)

%3144

Halka Acikhk Crami (Ek Satis dahil)

%36,1

[a]

Halka Arz Oncesi Cikanlmis Sermaye

176.458.254 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarlmig Sermaye

201.458.254 TL

Halka Arz Edilecek Toplam Pay Adedi (Ek Satig Dahil) T72.833.333
Sermaye Artisi (nominal) 25.000.000
Ortak Satis1 (nominal) 38.333.333
Ek Satis Hakki (neminal) 9.500.000

Fiyat Istikrari

Yapllmas! planlanmaktadir.

Satmama Taahhodi

MLP S5aghk Hizmetlen A5 ve satan
artaklar icin 180 gin boyunca

Yurtici Bireysel Yatnmeilar %25
Yurtici Kurumsal Yatinmeilar %75
Yurtdisi Yerlesik Kurumsal Yatinmcilar %%50,0

Kaynak: Ak Yatirhm

3. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

3.1 MLP Saglik Hizmetleri A.S.

30 Eyliil 2017 itibariyle 17 sehirde 29 hastane ile faaliyet gosteren sirket 5.330 yatak kapasitesi ile
Turkiye’nin en yaygin hizmet agina sahip 6zel saglik kurulusudur. Sirketin sahip oldugu yatak
kapasitesi acisindan bakildiginda %11’lik pay ile 6zel hastaneler icerisinde en fazla yatak
kapasitesine sahip kurumdur. Sirket hastane hizmetlerini Medicalpark, VM Medicalpark ve Liv
konseptleri altinda yiriitmekte olup bu konseptler kapsaminda uygulanan farkli fiyatlandirmalar
ile farkh segmentlerdeki hasta kitlelerine ulasabilmektedir. Sirketin faaliyetleri ise li¢c ana kolda
siniflandiriimaktadir: 1)Hastane hizmetleri, 2) Yonetim Hizmeti Sunulan Hastaneler, 3) Diger Yan

is Kollart.
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3.2 Ozet Operasyonel ve Finansal Veriler

0 Eyliil’de sona eren dokuz ayhk
31 Arahk’ta sona eren yillik dénem bl an
dinem
2014 -
2017-2016
2014 2015 2016 2016 2016 2017 Degisim (%)
YBBO
-
Hastine Sy 25 26 27 3.9 26 29 11,5
3 >
Vuk sayioi 3.380 4.054 4.622 16,9 4272 5.330 24,8
Hasilat 1.518.025 | 1.843.387 | 2.160.072 | 19,3 | 1.569.256 | 1.873.356 19,4
(bin TL)
Raporlanan FAVOK 195.857 | 234.713 | 354.098 | 345 | 231.662 | 271.799 17,3
(bin TL)'
Diizeltilmis FAVOK 209.783 | 237.677 | 312397 | 22,0 | 222.456 | 282.294 26,9
(bin TL)?
Diizeltilmis FAVOK 5
13, 12,9 14,5 . 14,2 15,1
Marji (%) S ‘
"Hastane sayilan mali yil sonu wibanyls verilmigtir
Kaynak: Ak Yatirhm
3.3 Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi
Ortagin Unvani Halka Arzdan Halka Arzdan Sonra* |Halka Arzdan Sonra*
Once (ek satis haric) (ek satis dahil)
TL % L % TL %
Turkish Private | o) 120547 [5335 | 73688016 | 3658 | 68620717 |34.06
Equity Fund’
Usta Ailesiz 30.064.816 1703 | 23533613 |[168 | 21915010 [10,88
Elbasi Ailesi® 10.563313 |598 |8.268566 |41 7699.868 |3,82
Sancak insaat
Turizm Nakliyat | 41.690.578 |23,63 | 32633826 |16,20 | 30.389.326 [15,08
ve Dis Ticaret AS.
Halka Acik Kisim - - | 63333333 |3144 | 72833333 |36]5
;‘;‘;‘;“y&c"‘“"“"“ 176.458.254/100,00| 201.458.254 | 100,00| 201.458.254|100,00

* Halka arz sonrasi toplam ¢ikarifmis sermaye. halka arz kapsaminda ihrac edilen 25000.000 TL
nominal degerli 25000000 adet paw da icermektediv

! Lightyear Healthcare BV ve ve Hujori Financieringen B\ ye ait nominal tutarl paylann toplarmidir.
2 Muharrem Usta'va, [zzet Usta'va ve Saliha Usta'ya ait nominal tutarli paylann toplamidir
¥ Agemn Elbasi ve Nurgd! Dirdstikan Elbasi'va ait nominal tutarh paylan termnsil etmekiedir,

Kaynak: Ak Yatirnm
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4. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Degerlemede Firma Degeri/Satislar carpanina %10, Firma Degeri/FAVOK carpanina ise %90 agirhk
verilmistir. Hesaplanan ortalama piyasa degerine gore MLP Saglik’in iskonto 6ncesi birim pay fiyati
42,6 TL olarak tespit edilmistir. Uygulanan iskonto sonrasinda ise halka arz birim pay fiyati aralig
24,00 TL -28,80 TL olarak belirlenmistir.

5. Sonug — Degerleme Hakkindaki Goriisimiiz

e Her ne kadar yer verilmemesinin gerekgesi agiklanmis olsa da raporda indirgenmis nakit
akimlari (INA) analizinin kullanilmasinin daha sagliklh bir sonuca isaret edecegini
distniyoruz.

e Rapor kapsaminda hesaplanan defter degerine, sirketin sahip oldugu varliklarin glincel
degerlerini gbz 6nlinde bulundurmamasi sebebiyle yer verilmemesini uygun bir yaklasim
olarak degerlendiriyoruz.

e Borsa istanbul’da islem gériiyor olmasina karsin daha kiigiik 6lgekli oldugu icin Lokman
Hekim’e degerlemede yer verilmemesini dogru bir yaklasim olarak degerlendiriyoruz.

e Sonug olarak cekincelerimize karsin pay basina hesaplanan fiyat araligini (24,00 TL-28,80
TL) makul buluyoruz.
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UNLU Menkul Degerler A.S. (“UNLU & Co”), Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan
yetkilendirilmis ve SPK diizenlemelerine tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU & Co tarafindan
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgiler ve diger kaynaklardan temin edilen bilgiler, glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup UNLU & Co tarafindan denetlenmemis veya
bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan bilgilerin eksiksiz oldugu iddiasi
bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi géz dnline alinmalidir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir.
SPK Mevzuati geregince, yatirnm danismanhgl hizmeti, yatirm danismanhgl s6zlesmesi
cercevesinde, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir ve yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. S6z konusu gorisler herhangi bir
yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatirimcilar’in mali durumu ile risk
ve getiri tercihlerini de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari alinmasi, beklentilere uygun sonucglar dogurmayabilir. Zarara ugramamak igin
gerekli basiret, dikkat ve 6zen gosterilmelidir. Bu raporun ticari amach kullanimindan dolayi ve
burada yer alan gorislere dayanarak Yatirimcilar’in ve dglncli taraflarin islem yapmasi
durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co calisanlari
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz. Bu rapor ABD’de
dagitilmak icin hazirlanmamistir.



