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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 1,702 2,377 2,650
Brat Kar - Milyon TL 244 385 484
FAVOK - Milyon TL 348 495 599
Net Kar - Milyon TL 157 110 59
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 798 1,155 1,286
Brit Kar - Milyon TL 104 176 194
FAVOK - Milyon TL 168 239 268
Net Kar - Milyon TL 47 77 36
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 7.35 12.51 34.04
7.56 4.78 5.70

FD/FAVOK (x)

18 Agustos 202

Lokman Hekim Englrisag Saghk A.S.

Lokman Hekim 2C26'da 1.285 mn TL net satis, 258 mn TL FAVOK ve 36
mn TL ana ortaklik net kari agiklad. Yillik bazda ciro %11,3, FAVOK %12,7
artarken ana ortaklik net kari %52,6 geriledi. Ceyreklik bazda ciro %5,8,
FAVOK %24,3 daralirken net kar %65,5 artti. FAVOK mariji 27 baz puan
artisla %20,1'e, faaliyet marji %8,3'ten %15,4'e ylkseldi.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Sonuglar ana kalemlerde beklentileri asarken esas faaliyet kari 96 mn
Tl'den 198 mn Tl'ye yukseldi. Konsolide doénem karinin yatay
kalmasina ragmen ana ortaklik net karindaki dusisin operasyonel
performanstan degil azinlik payi dagiimindan kaynaklanmasi onemli.

* Gelir karmasl daha yuksek fiyatlama glcline sahip segmentlere
kayiyor. ilk yarida hastane kira gelirleri %51, lojistik gelirleri %32
blyurken cepten 6deme payl %51,8'e, 6zel sigorta ve anlasmali
kurumlarin pay1 %23,8'e ylkseldi. SGK'nin payi ise %14,0'e geriledi.

* Verimlilik odakh yeniden yapilanma strlyor. Ortalama personel sayisi
yilhk %9,4 azalirken sirket 5 hastane ve 858 yatak kapasitesiyle
faaliyetlerine devam ediyor.

« Akay Hastanesi icin imzalanan SGK Vakif Universitesi Afiliye Hastane
Protokoll 6zellikli islemlerde gelir potansiyelini artirabilir. Van
Hastanesi'ndeki kapasite artisi da bUylUmeyi destekleyebilir.
FD/FAVOK 4,53x ve PD/DD 1,05x ile degerleme carpanlar sektor
ortalamasinin altinda.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Ana ortaklik net karindaki %52,6 dustus azinhk paylarindaki
degisimden kaynaklandi. Van istirakinin zarardan kara donmesiyle
azinliklara ayrilan payda yaklasik 42 mn TL'lik negatif etki olustu.

* Finansman yiku yuksek. Ceyreklik finansman gideri 213 mn Tl'ye
yikselerek 258 mn TL FAVOK'Gin o6nemli baélimini tiketti.
FAVOK/finansman gideri oraninin 1,21x seviyesinde bulunmasi sinirli
finansal tampon yaratiyor.

* Faaliyet kadrindaki artisin énemli bolimU esas faaliyetlerden diger
gelirlerden kaynaklandi. Bu kalemin 26,9 mn TL'den 119,1 mn TlL'ye
yUkselmesi kar kalitesi agisindan temkinli olunmasini gerektiriyor.

* Nakit 307 mn TL'den 49,8 mn TL'ye gerilerken ticari alacaklar 1.201
mn TL'ye ¢ikti ve tahsil siiresi 83 gline uzadi. Finansal borcun %75'inin
kisa vadeli olmasi ve 2.649 mn TL net borg likidite riskini artiriyor.

Genel Gérisiimiz: Lokman Hekim'in 2C26 sonuglarini sinirli olumlu
degerlendiriyoruz. FAVOK bilylmesi, marjlardaki iyilesme, gelir
karmasinin daha ylksek fiyatlama gilicline sahip segmentlere kaymasi ve
disUk degerleme carpanlari operasyonel gorinimi destekliyor. Buna
karsilik ana ortakhk karindaki azinhk payl kaynakl dusds, yuksek
finansman giderleri, faaliyet karinin diger gelirlerden aldigi glclu destek,
azalan nakit ve uzayan alacak tahsil slresi gorinimu sinirliyor.
Oniimizdeki dénemde afiliye hastane protokoliiniin gelir katkisi ile borg
ve isletme sermayesi tarafindaki gelismeler temel takip noktalari olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varhklar 2.396 2.643 1.299 2.671 106% 37%
Nakit ve Benzerleri 188 288 57 50 -13% 1%
Ticari Alacaklar 886 955 619 1.201 94% 17%
Stoklar 425 406 253 409 61% 6%
Duran Varliklar 4.446 4.197 3.121 4.502 44% 63%
Finansal Yatirimlar 6 0 0 5 - 0%
Maddi Duran Varliklar 2.923 2.786 1.972 3.018 53% 42%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 550 513 353 570 62% 8%
Toplam Varliklar (Aktifler) 6.842 6.839 4.419 7.173 62% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.110 3.199 1.605 3.292 105% 46%
Kisa Vadeli Borglanmalar 124 1.295 722 164 -77% 2%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2.261 921 467 1.864 299% 26%
Ticari Borglar 331 346 197 438 123% 6%
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 676 795 414 859 108% 12%
Uzun Vadeli Borglanmalar 576 599 363 671 85% 9%
Toplam Yiikimlaliikler 3.786 3.994 2.018 4.151 106% 58%
Toplam Ozkaynaklar 2.786 2.598 2.211 2.747 24% 38%
Odenmis Sermaye 216 216 216 216 0% 3%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 1.287 1.355 1.309 1.391 6% 19%
Net Dénem Kari veya Zarari 151 20 90 75 -17% 1%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 6.842 6.839 4.419 7.173 62% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
10000 180% 3000 2649 140% 3000 2 500%
8000 773 150% 2400 120% 2400 400%
6000 120% 1800 § 100% 1800 300%
4000 8.003 90% 1200 7 80% 1200 200%
2000 E -4 . 60% 600 2 %8 I 60% 600 100%
0 30% 0 40% 0 0%
2022/06 2023/06 2024/06 202506 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) —— AKtif Biyime mmm Net Borg (Mn TL) «— Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) —— Ozkaynak Biiyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satislar 4.234 1.275 2.377 2.650 11% 100%
Satiglarin Maliyeti 3.484 1.004 1.992 2.166 9% 82%
Briit Kar (Zarar) 750 270 385 484 26% 18%
Faaliyet Giderleri 307 92 181 199 10% 7%
Genel Yonetim Giderleri 240 75 137 165 20% 6%
Pazarlama Giderleri 66 17 44 34 -23% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 443 178 204 285 40% 11%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 184 142 79 272 243% 10%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 101 76 62 96 56% 4%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 526 245 221 460 108% 17%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 951 319 495 599 21% 23%
Finansman Gelirleri 8 3 26 6 -78% 0%
Finansman Giderleri 500 277 275 509 85% 19%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 276 73 106 145 37% 5%
Ana Ortakhk D6nem Kari veya Zarari 150 21 110 59 -47% 2%
Net Satislar ve Net Satis Biyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
3000 o377 2890 250% 750 500 250% 240 200%
2400 200% 600 495 200% 200 150%
1800 150% 450 348 150% 160 100%
1200 100% 300 224 100% 120 90 75 50%
600 z 50% 150 2 . 50% 80 > > I 0%
0 0% 0 0% 40 -50%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Net Satiglar (Mn TL) —— Net Satis Bilyiime m FAVOK (Mn TL) —— FAVOK Biiyiime mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) «— Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlar
Nakit Oran 9,2 13,1 3,5 1,5
Cari Oran 0,8 0,8 0,8 0,8
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Suresi (Gun) 31,7 36,2 21,9 39,0
Alacak Devir Suresi (Gln) 58,1 65,0 48,4 74,8
Ticari Borg Devir Suresi (Gun) 36,8 31,5 20,3 31,7
Nakit Dondiirme Stresi (Giin) 53,1 69,7 50,0 82,1
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 35,0 38,6 29,4 37,2
Duran Varliklar / Aktifler 65,0 61,4 70,6 62,8
Toplam Borg / Aktifler 55,3 58,4 45,7 57,9
Toplam Borg / Ozsermaye 135,9 153,7 91,3 151,1
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -435,5 -354,6 -353,3 -342,4
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -45,8 -34,7 -34,9 -32,4
Net Borg (Milyon TL) 2.672,5 2.398,0 1.494,3 2.648,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2,8 2,3 1,5 2,5
ihracat Orani (%) - - - -
Karhlik Oranlari
Aktif Karlilig 2,5 0,4 3,0 1,0
Aktif Karlihigi (Yillik) 2,5 2,6 7,2 1,7
Ozsermaye Karliligi 5,7 0,9 5,8 2,4
Ozsermaye Karhligi (Yillik) 57 5,9 14,0 4,0
Esas Faaliyet Kar Mariji 10,5 14,0 8,6 10,8
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 10,5 11,7 9,8 11,6
FAVOK Mariji 22,5 25,0 20,8 22,6
FAVOK Mariji (Yillik) 22,5 23,4 22,4 23,4
Net Kar Mariji 3,6 1,7 4,6 2,2
Net Kar Marji (Yillik) 3,6 3,2 5,9 2,2

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)

3200 0
2673 2,649 I
2308
2400 -120
1.984 109 4
1600 1345 1494 240
1.103
11 826
800 -360
M 33 B %5 -342
0 -480
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 202509 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari Karhlik Oranlar

Dei P,“(’:;a Defter PD/ F/K FD/ FI\[J){ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser. Aktif FAVOK Yillik FII('“(I“(/)IK Net Kar Yillik Nﬁt(:\(/?r
egert TL’; Degeri (TL) DD FAVOK Satles KarMarji Marji Marji Karlihg Karilk  (MnTL) &V'® TL’; (MnTL) SOvre TL’;
LKMNH 2.896,56 13,99 1,0529,30 5,25 1,23 12% 23% 2% 2% 1% 1.055 268 99 36
MPARK 83.663,34 242,81 1,9114,75 5,59 1,70 19% 30% 10% 9% 4% 17.333 4.934 5.672 1.368
SELEC 161.460,00 59,76 4,3572,61 16,03 0,85 5% 5% 1% 7% 3% 9.587 3.461 2.224 534
GENIL 50.040,00 2,90 3,8343,30 18,73 2,49 12% 13% 5% 8% 4% 2.944 775 1.156 490
ECILC 51.976,97 100,43 0,76 - 182,38 5,73 -6% 3% -25% -3% -2% 293 -63 -2.316 -761
ORZAX 33.714,60 0,00 10,11 26,73 13,52 4,60 - - - - - - - - -
DEVA 15.961,54 157,63 0,51 - 7,04 0,93 5% 13% -5% 2% 1% 2.650 1.450 -976 614
TNZTP 10.984,00 0,00 1,2416,15 7,53 3,02 - - - - - - - - -
EGEPO 8.915,00 4,32 4,12 - 36,54 5,73 4% 16% -4% -3% -3% 238 88 -56 -101
RTALB 1.470,00 5,85 0,50 - - 5,17 -14% 2% -40% -22%  -21% -4 -26 -108 -247
iIac&SaéIlk Ort. 1,47 17,23 10,02 1,09 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XuU100 1,31 18,94 13,20 1,15 6,0% 10,4% 57% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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