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dgh
peidol Hastanes?” unvan altda isletiimektedir. Bu hastanelerin 2014 yilinda devralmmasuun ardimdan, -

Cnvatilar ve markalarmm grup konseptlerinden birisi ile degistirilmesi ve bunun olast sonuglar
degrerlendirilmigtir, Ancak, hastanelerin meveut markasintn ilgili bolgelerdeki tanmmighdt ve giicli dikkate

alinarak, marka degisikliginin katma deger ya da herhangi bir kdrlihik artigt saglamayacagi tespit edihi;is ve
bu sebeple, bu i hastane, “Anadolu Hastanesi” markasi altinda isletilmeye devam edilmistir. S6z konusu
hastanelerde, Medical Park konsepti altinda hizmet sunulmakta ve list segment hedeflenmektedir.

Hizmet verilen konseptler arasinda tibbi kalite veya klinik sonuglar actsindan hicbir fark yoktur. Ancak farkh
seviyelerdeki hizmet sunumu, hem premium segment konseptleri i¢in daha yiiksek fiyatlar talep
edilebilmesini miimkiin kilmakta, hem de hastalarin farklt ihtiyag ve tercihlerine cevap verilmesini
saglamaktadur.

Grup hastanelerinde ¢aligan doktorlarin akademik kariyerlerini de siirdiirebilmeleri amactyla, Sirket’in vakif
iiniversitlerinin tip fakiilteleriyle gesitli ortak faaliyetleri de bulunmaktadir. Bu ortak faaliyetler, (i} vakif
{iniversitesinin tip fakiiltesi ile isbirligi veya (ii) tip fakiiltesi bulunan ilgili vakuf iiniversitesinin hastanesinin
Sirket tarafindan yonetilmesi seklinde gergeklegmektedir. Tip fakiiltesi ile isbirligi durumunda, Sirket hem
hastanenin sahibi hem de isletmecisi konumunda olmakta ve Sirket ile tip fakiiltesi arasinda herhangi bir
gelir veya kar paylagimi s6z konusu olmamaktadir, Ote yandan, Sirket ile tip fakiiltesi arasinda, ilgili tip
fakiiltesinin stajyer doktorlarma Sirket’in verecefi egitimin esaslar ve tp fakiiltesi tarafindan yerine
getirilecek akademik gereklilikleri dlizenleyen bir isbirligi sozlesmesi yapilmaktadir. Sirket’in Goztepe ve
Bahgelievier Hastaneleri igin sirastyla, Bahgesehir Universitesi ve Altinbas Universitesi ile bu tiir
sozlesmeleri bulunmaktadir. Yukarida “(ii)” numara altinda belirtilen diger segenekte ise, hastane
{iniversiteye ait olmakta ancak Sirket tarafindan ydnetilmekte ve bunun igin Sirket gelirler ve/veya kardan
belli bir pay almaktadir. Sirket tarafindan bu sekilde isletilen iki adet hastane bulunmaktadir: [stanbul
Bahgesehir’deki istinye Universitesi Hastanesi ve Istanbul Florya’daki [stanbul Aydin Universitesi
Hastanesi. Bu konudaki detayli agiklama Izahname’nin 6.1.4 numarali “Dizenleme — Saglik Hizmeti
Diizenlemeleri - Ozel Hastaneler Yonetmeligi ve Tip Merkezleri Yonetmeligi Kapsamindaki Onemi
Diizenlemeler-Ozel hastaneler ve vakif tiniversiteleri arasindaki igbirlikleri” boliimiinde yer almaktadur.

Sirket’in sundugu hizmetler farkl tibbi dallarda ve oldukca genis kapsamlidir. 2016 mali yil: iginde, hizmet
sunulan higbir dalin geliri, toplam gelirin %10’undan fazlasint olusturmamgtir, Ayrica, agagidaki tabloda
goriildigii iizere, hizmet sunulan en onemli bes dalin gelirler igindeki toplam payt yaklagik %36
seviyesindedir.

ere ck olarak, Ercgli, istanbul Aveilar ve Canakkale olmak iizere, Grup hastanelerinden {igii

U_zm’:;;i_nik dals 31 A_rgh; ﬁ?;g;it sona eren.
Jinekoloji %9
Kardiyoloji %8
Ortopedi %7
Yopun Bakim Unitesi . %6
Onkoloji %ab
Genel cerrahi %5
Beyin cerrahisi ve norogirurji 054
Pediatri %od
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TR yilbik dénem. < ;
Yenidogan yogun bakim Ginitesi Yod
Dahilive Yod

Kalp damar cerrahisi Yod
Uroloji %3
Kulak, burun, bojaz %3

Acil %43
Gastroenteroloji Y2
Noroloji %2
Fizik tedavi ve rehabilitasyon %2
Gogiis hastaliklar %2
Cocuk kemik iligi nakli %2

Goz Hekimligi %2
Radyasyon [zleme %2
Estetik Cerrahi %2
Dermatoloji %2
Kemik iligi nakli/Hematoloji/Ttip bebek/Organ nakli/Pediatrik

Hematoloji/Obezite cerrahisi/Check-up her biri igin %1
Digerleri %7
Toplam Gelirler (Bin TL}) 2.160.072

Sirket, hastalarina her tiiclii saglik hizmetini sunabilmek igin birgok gesitli tibbi uzmanlik dalinda ve Ozel tam
ve tedavi Unitelerinde hizmet vermektedir. Sirket’in hizmet sundugu temel tibbi uzmanlk dallarindan

hakkinda genel bilgiler asagida dzetlenmistir:

e Jinekoloji - Dogum ve jinekoloji,

kadinlarin gebelikten dopum sonrasma kadar olan stirecteki

bakimtyla ve kadin iireme sistemindeki bozukluklarin teshis ve tedavisiyle ilgilenen tibbi/cerrahi
uzmanhk dalidir. Grup hastanelerinde sunulan dogum ve jinekolojiye iligkin tedaviler arastnda,

sezaryen dogum, kolposkopi, endometrial ablasyon,

Down sendromu ve dogum dncesi tani (prenatal diagnosis
alinmast, jinekolojik onkoloji, stres {iriner inkontinansi, ultrason taramasi,

kadinlara yonelik kisitlastirma, histerektomi,

) taramas, yumurtahk kisti ve diger kistlerin
uterus fibroidlerinin

embolizasyonu, vajinal onarun ameliyatlart ve gebeligin sona erdirilmesi yer almaktadur.

o Kardiyoloji - Kardiyoloji, dogustan gelen kalp rahatsiziiklars,

koroner arter hastahiklari, kalp

yetmezligi, kalp kapakgigi hastaliklar ve elektrofizyoloji de dahil olmak iizere, kalple ilgili ve cerrahi
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yol!a :"'veya ilagla tedavi edilen bozukluklar ele alan uzmanlik dalidie, Grup hastaneleriﬁdé’;; o

‘elektrokardiyografi, kardiyak MRI taramasi, lig boyutlu tarama ve kalp garpuitisi tedavisi, aortik;

* ‘transkatater ve mitral kapagi replasmant ve koroner anjiyografiyi de kapsayan gesitli test ve tarama
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imkanlart sunulmaktadir. 2011 ile 2016 mali yillart arasinda, Grup hastanelerinde 333.744 adet. .

anjiyografi gergeklestirilmistir.

Ortopedi - Ortopedi, kemikler, eklemler, baglar, tendonlar, kaslar ve sinirleri kapsayan kas ve iskelet
sistemindeki yaralanma ve hastaliklara odaklanan uzmanlik dalidir. Grup hastanelerinde kalga ve diz
protezleri, biiyiik eklemler igin robotik diz ameliyats, kemik tiimérlerinin alinmast ve kifoskolyozun
veniden yapilandinlmas: islemleri gergeklestirilmektedir.  Uluslararas: literatlirde ortopedik
cerrahilerde bagar1 kriteri dlgiimiinde artroplasti (protez ameliyatlarr) kullanilmaktadir. 2015 ile 2016
yillart arasinda, Sirket’in ortopedi merkezlerinde yapilan protez ameliyatlart igin %98, tiim ortopedi
cerrahilerinde ise revizyon oram %I’den daha dilgiik tutularak %99 diizeyinde basar orani
saglanmigtir.

Yogun bakim - Grup hastanelerinde, hayati tehdit olugturan yaralanma ve hastaliklar i¢in yogun bakim
hizmeti sunumaktadir. Ozellikli tibbi islemlere, kazalara veya diger yiiksek riskli komplikasyonlara
maruz kalan hastalar, 6zel egitim almig sagiik personelinin dogrudan ve kesintisiz gozetimi altinda,
yiiksek teknolojiye sahip yogun bakim iinitelerinde tedavi edilmektedir. 30 Eyliil 2017 tarihi itibartyla
yogun bakim yatak sayist Sirket’in toplam yatak sayisuun yaklasik %20’sini teskil etmektedir.

Onkoloji - Onkoloji, tibbin kanser ile ilgilenen dalidwr. Grup hastanelerinde, bu dala tahsis edilmis ve
onkolog ve hematologlara yardimer olinak {izere zel olarak yetigtirilmis hemsireleri de igeren ekipler
yer almaktadir, Sunulan onkoloji hizmetleri, kanser hastalarinin hem teshisini (patoloji) hem de
tedavisini kapsamaktadir, Teshis hizmetleri, fiziki muayeneleri, kan testlerini, tarama ve biyopsileri
icermektedir. Tedavinin bir pargasi ofarak, hastalara kemoterapi, radyoterapi ve cerrahi miidahaleler
uygulanabilir. Sirket’in Goztepe Hastanesi, Tiirkiye nin ilk dzel kanser hastanesidir.

Genel cerrahi - Grup hastanelerinde, 6zellikli karm ve g6gts kanseri cerrahileri, ¢esitli obezite ve
metabolizma operasyonlar, anal ve perianal cerrahiler, fitik tedavisi ve varisli damar tedavisi de déhil
olmak iizere, genel cerrahi segenekleri sunulmaktadir.

Beyin cerrahisi ve norosirurji - Grup hastanelerinde yiiksek teknolojiye sahip ekipmanla yeni metodlar
kullanilarak omurga cetrahisi genis bir spekirumda omurga spektrumu cerrahisi intraserebral ve
kafatas1 kanseri cerrahileri alanlarinda hizmet sunulmaktadir. Sirket’in Goztepe hastanesi, “Gamma
Knife” cerrahisi adiyla amilan gelismis cerrahi tiiriinii dimya Gizerinde ilk uygulayan bes merkezden
biridir. Buna ek olarak, Sirket’in Gamma Knife egitim merkezi, Avrupa’da bu alanda sadece beg tane
olan merkezlerden biridir. Goztepe Hastanesi, ayrica, ameliyat esnasinda kullanilabilen MR, ameliyat
sirasinda kullanilan bilgisayarli tomografi, omurga ve kafatast monitarizasyonu, ultrason ve ameliyat
esnasinda kullantlabilen beyin haritalamast imkanlarina sahiptir, Goztepe hastanesinde bulunan
teknoloji parkina ek olarak Istanbul Ulus hastanesinde sunulan ameliyat sirasinda kullantlan radyasyon
terapisi doktorlarm ameliyat 8ncesinde radyasyon terapisi ile cerrahi terapiyi birlestirebilmelerine
imkan tammaktadir.

Pediatri - Pediatri, bebekler, gocukiar ve ergenlerin tedavi ve bakimiyla ilgilenen ve dogumdan 16
yasina kadar olan siireci kapsayan bir tip dalidir. Grup hastanelerinde, akut ve kronik hastaliklart olan
cocuklarn tedavisine ek olarak, saghkl gocuklara yonelik olarak da onleyici saghk hizmetleri
sunulmaktadir. Ayrica, pediatri hastalart igin siirekli noro-rehabilitasyon hizmetleri sunulmaktadur.

Yeni dogan yogun bakimi - Grup hastanelerinde, dofum agirhg diisiik veya diger hayati tehlikeleri
bulunan, kritik derecede hasta ya da prematiire yeni dogmug bebekler i¢in yogun bakim hizmeti
verilmektedir. Yeni dogan yogun bakim iinitesi, korunmaya ihtiyag duyan bu hasta gruplarina ozel
bakim -hizmeti saglamak igin, gelismig teknolojiyi ve efitilmis saghk petsonelini bir arada
sunmaktadir.
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““‘ayrica, bébrek hastaliklar,, romatoloji, bagisiklik sistemi ve gdgiis hastaliklar: gibi i¢ hastaltklara
iliskin tedavi ihtiyaci ofan kigilere de hizmet verilmektedir.

o Kalp damar cerrahisi - Kalp damar cerrahisi, kalp hastaliklarm tedavi etmek (koroner arter bypass
operasyonu gibi), kalpteki dogustan gelen bozukluklari diizeltmek veya kalp kapake¢ig
rahatsizliklarini tedavi etmek amaciyla, kalp cerrahlan tarafindan kalp veya kalbe giden genis
damarlar tizerinde gergeklestirilen cerrahidir. 2011 ile 2016 mali yillart arasinda, Grup hastanelerinde
25.863 adet By-pass ameliyati gergeklestirilmigtir.

Sirket, hastalarina tiim saglik dallarinda donanimly bir hizmet sunabilmek igin, hastanelerinde ¢ok g:eglih
tibbi uzmanlik dailart ve Szel tani ve tedavi initeleri barindirmaktadir. Grup Ozel Hastane Faaliyet [zin
Belgesi'nde yer alan ve bdylece hizmet sunabilecegi tibbi uzmanlik dallam ve Ozel tani ve tedavi
finitelerinden gogunu halihazirda isletmektedir. Ayrica, Grup'un Ozel Hastane Faaliyet [zin Belgesi’nde yer
alan ve boylece hizmet sunabilecegi; halihazirda isletmedigi ve bununla birlikte ruhsat degerini artiran tibbi
uzmanlik dallart ve 6zel tam ve tedavi iiniteleri de mevcuttur. Bu tibbi uzmanlik dalian ve $zel tant ve tedavi
tinitelerinden bazilarinin kurulmasi Saglik Bakanhgi tarafindan kati bir sekilde gergeklestirilen kapasite
planlama degerlendirmesine tabidir ve bu bahsi gegen ozel tani ve tedavi merkezlerinin halihazirda
isletiimesi veya ilgili hastane faaliyet izin belgeleri kapsaminda isletilmesine yetki verilmig olmast Grup
hastanelerinin Hastane Agilts Ruhsatlart ve Faaliyet Izin Belgeleri'nin degerlerini 8nemli &lgiide
artirmaktadir.

Sirket, kemik iliggi nakilleri (gergeklestirilen vaka sayist yilda 600 civarmdadir), Parkinson hastaligi cerrahisi
ve derin beyin stimiilasyonu (DBS) da déahil olmak lizere, Szellikli tibbi islemler ve saghk hizmetleri
saglamaktadir. Ozellikle, derin beyin stimiilasyonu (DBS) operasyonlari en son teknoloji kullanilarak yapilan
operasyonlar olup, sz konusu operasyonlar i¢in medikal cihazlart saglayan kuruluglarin verilerine gore,
Sirket, bu operasyonlar igin SGK katkisi sz konusu olmamasina ragmen, 2011 ile 2016 yillar1 arasinda s6z
konusu operasyonlarin gergeklestirilme sayist bakimindan diinya genelinde beginci sirada yer almigtir (Saghk
Bakanlit verileri). SGK, iiniversite hastanelerinde gergeklestirilen derin beyin stimiilasyonu (DBS)
masraflarim karstladigi i¢in 2017 yilinda yonetilmeye baglanilan iki adet {iniversite hastanesi sayesinde,
Sirket'in 2018 yilinda derin beyin stimitlasyonu (BDS) operasyonu gergeklestirme sayisinda Snemli bir artig
olacaf tahmin edilmektedir.

Yukaridakilere ek olarak, Sirket, kdk hiicre ve doku tiplemesi, plastik cerrahi ve organ nakilleri de dahil
olmak iizere, Tikiye ozel saglik sektoriinde ozellikli tibbi iglemler kapsaminda da saghk hizmeti
sunmaktadir, Sirket’in 30 Eyliil 2017 itibariyla, Tiirkiye’deki 6zel hastane yatak kapasitesindeki pay1 %11
olsa da, 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde gerceklestirilen en zor “A tipi” ameliyatlarin
%14°ti Grup hastanclerinde gergeklestirilmigtir. Bu ameliyatlar, Saglik Bakanlifi verilerine gore ozel
sektorde gerceklesen kemik iligi nakillerinin %48’ini, kemoterapi tedavilerinin %36’sim, organ nakillerinin
%24’iinii (gergeklestirilen vaka sayis1 yilda 600 civarinda olup 2016 yilinda Tiirkiye’deki toplam miktarm
yaklastk %20’sini teskil etmektedir), stent takilmas: istemlerinin %17’sini, By-pass operasyonlarmmn
%16’s1n1, invaziv cerrahi girisimlerin %15°ini, anjiyoplast islemlerinin %14 {ini ve radyoterapi tedavilerinin
% 19*unu olusturmaktadir. Yine 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde, en az &zellikli olan
“E tipi” (kiigiik dikisler, kemik kiriklari, biyopsiler vb.) ameliyatlar ve miidahalelerin, toplam 6zel saghk
kuruluglart dikkate alindiginda yaklasik %6°st Grup hastanelerinde gergeklegmistir (Kaynak: Sirket yénetimi,
SGK ve Saglik Bakanhg verileri).

Sirket’in Stratejisi

Sirket’in stratejisi, veni hastane agihiglar: ve marka ve konseptlerini giiglendirme yoluyla bilyiimesini devam
ettirerek, Tiirkiye’nin en biiyilik tzel saghk kurulusu olarak meveut konumunu korumak ve gliglendirmektir.
Sirket’in 6zel saglik hizmetleri sektoriinde faaliyet gosteren rakipleri afirhkls olarak premium segmentte yer
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¢ hastaliklar: - Grup hastanelerinde, genel sikdyetleri olan hastalar igin de hmnet[er suma]maktadlr :
‘§uk0t bu kapsamda, soz konusu hastalm igin tedavi ve dilzenli takibin yaninda genel fi ziksel .
“koiitroller, diizenli laboratuvar ve radyoloji incelemeleri hizmetterini sunmaktadir. Bu dal kdpsammda :
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ard odaklanirken, Sirket, iist, kitlesel premium ve'premium hasta segmentlerinden olugan genis bir
bantna hizmet sunmaktadir. Sirket, hizmet verdigi farkli segmentlerdeki hasta gruplatina ilerleyen

“-hasta ta

. “donemlerde de kirh bir gekilde hizmet sunmayt hedeflemektedir. Stz konusu hedeflerine ulagmak igin, -

dolal,

JKat3d D

Bnyik Mikellsfier V.

" Sirket’in uyguladigs temel stratejiler asagida Szetlenmistir.

Ozel sagltk sektérindeki lider konumunun korunmast ve veni yutinmlar ve devralma islemieri
faaliyetlerinin daha da yayginlastinlnast

Sirket, meveut is modeli sayesinde farklt segmentlerden oldukga genis bir hasta kitlesine hizmet vermektedir.
Ayrica, Sirket’in meveut yapist ilerideki biivimesini  destekleyecek nitelikte  olup, kolaylikla
sleeklendirilebilir niteliktedir. Sirket’in yeni hastane yatrunlari ve devralma iglemleri sonucunda, 2014 ile
2017 mali yillari arasinda portfoyline 2.695 yatak ve 13 adet hastane eklenmistir. Yeni hastane yatuumlart ve
devralmalar firsatlart degerlendirilirken, kaliteli saglik personeli bulmanm kolay oldugu ve hasta potansiyeli
agisindan  sosyo-ekonomik gesitlilik sunan biiyiik gehirlere odaklamimaktadir. Hem yakin tarihte
gerceklesen, hem de yakin gelecekte gergeklesmesi planfanan tiim yeni hastane agtlislary, her biri 40.000
metrekareden biiyiik hastanelerden olugmaktadu. Sirket’in bityiime hedefleri kapsaminda, 2019y1ilina kadar
her yil, iki yeni yapilan hastane agilis1 hedeflenmekte olup, isbu {zahname tarihi itibariyla, dort yeni hastane
actimast planlanmaktadir. Bunlardan, istanbul Pendik’te ve Mersin’de bulunan ikisinin ingaat: tamamlanmig
olup, 2018 mali yihnn ilk yarisinda acilmalart planlanmaktadr. istanbul Topkap1 ve Cekmekdy’de yer
alacak olan diger ikisi ise ingaatlarnin son asamalarinda olup, 2019 mali yili iginde agtlmalart
planlanmaktadir. Sirket ayrica yakin zamanda fstanbul Géztepe Hastanesindeki kapasitesini 75 adet daha
yatak ekleyerek artirmay1 planlamaktadir.

Sirket sektordeki uygun devralma firsatlarim diizenli olarak takip etmekte ve organik bliyiimeye ek olarak,
kisa ve orta vadede yeni devralma firsatlarini da degerlendirmektedir. Ozel saglik hizmetleri sektorimiin
dagmik yapisi, oyuncularin bilylk pazar paylarina sahip olmamas1 ve 492 adet bagimsiz dzel hastanenin
faaliyet gdsteriyor olmasi, Sirket’in faaliyet posterdigi tic ayrt konsept dikkate alindifinda, Sirket’in
sektordeki konsolidasyon egilimden faydalanabilecegi dngdriilmektedir,

Tamamlayict saghk sigortast gibi avantajh sigorta uygnlamalarnin gelirlerdeki bilytimeyi desteklemesi

Tirkiye’deki saglik sigortast kullamm orant diger benzer iilkelers gore diisiik olup (toplam nitfusun %65°i,
acil durum ve seyahat sigortalart hesaba katilmadiginda %3’i), (TOBB Sektor Raporu’na gore bu durum
biiyiime potansiyelinin bir gdstergesidir. Kapsamlt 6zl saglik sigortalarina gore daha ulagilabilir fiyatl bir
saghik sigortasi olan tamamlayic1 saglik sigortasi uygulamasina 2014 yilinda baglanmigtur. Kapsaml sigorta
polige sayist 2014 ite 2016 yillar1 arasinda %5 ile bityiirken, tamamlayic1 saglik sigortasi polige satig adetleri,
aym donemde %152’lik YBBO ile Tiirkiye tzel saghk sigortasi pazarinin en hizlt bilyiiyen branst olmustur
(Kaynak: TOBB Sektér Raporu). Tamamlayici saglik sigortast ticretleri 2014 ile 2016 yillar: arasinda attan
rekabet schebiyle diisiis gdstermis olup, bu husus soz konusu sigortalarin maliyetinin daha karsilanabilir hale
gelmesini ve toplam satin alinan tamamlayict saglik sigortast poligelerinde artis gerceklesmesini saglamistir.
TOBB Sektor Raporu’na gore tamamlayict saglik sigortast kapsaminda olan sigortal sayisinin 2017 sene
sonu itibartyla 700.000 ile 750.000 arasmda olmasi beklenmektedir.

Tamamlayici saglik sigortast, hastalarn tedavi masraflarins karsilama imkanin artirdigindan otiirii, Sirket,
tamamlayict saglk sigortasi kapsaminda olan sigortals sayisindaki artigin Szel saghk sigortasi sahibi yerli
hastalara uygulanan tedavi sayisii da artiracafunt Sngdrmektedir. Sirket, Tiirkiye’de tamamlayict saglik
sigortasint ilk geligtiten hastane grubu oldugunu diisiinmektedir. Tamamlayict saglik sigortast polige

satislarinda yillar itibartyla goriilen artig, Sirket’in, ozel saglik sigortast sirketleri tarafindan, saglik hizmeti
saglayicilarina yapilan toplam Sdemeler iginden aldigi payint'®, 2012 mali yilinda %2 seviyesinden, 2016

% Sirket'in tzel saglik sigortalarindan {anlasmah kuruluglar harig) elde ettigi pefirlerin sigorta girketleri tarafindan saflik hizmeti saglayicilarina
yapilan thm sdemelerinin oranlanmastyla bulunmugtur.
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-+ gigortaly hastalar segmentine odaklanmaya baslamis olsa da, bu segment son danemde” hizli_bir -bityiime’
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gelirleri 2012 ve 2016 yillart arasinda %60 YBBO ile biiyiiyerek, 2016 mali yil itibarryla, 201 milyon‘f;.TL’_y'e
ulagmistir, Sirket, tamamlayici sigortanmn gelismesi konusundaki oncil roliiniin sektdrdeki genel , pazar
payinin artmasina yardimer olmaya devam edecegine inanmaktadr. ' o

Tiirkive saglk turizmi pazarinin biiyiime potansiyelinin ve gelir kaynaklarimn ¢egitlendirilmesinin
Sirket’in faaliyetieri iizerindeki olumiu etkisi

Tiitkiye saghk turizmi sektOrii hasta sayist ve yapilan harcama tutarlart géz ontine ahndiginda biiylime
egilimde olup, bu durum Sirket’in faaliyetleri i¢in Snemli bir potansiyel teskil etmektedir, Tirkiye, en sik
uygulanan tedaviler i¢in genelde rekabetci fiyatlar sunmasi sebebiyle, saglik turizmi konusunda avantajl bir
konuma sahiptir. 2015 ve 2016 yillarinda bazt hastalarm Tiirkiye’ye gelmesi yoniinde engel teskil eden ve bu
sebeple ilgili yillarda saglik turizmi igin tilkeye gelen turist sayismda diistise sebep olan vize uygulamalarina
ragmen, TOBB Sektdr Raporu’na gore, 2010 ve 2016 yillar1 arasinda, saglik turizmi i¢in ilkeye gelen kisi
sayisinda %15°lik bir YBBO ile artig gdriilmiigtiir. Tiirkiye'nin saghk turizmi sektoriindeki avantajlt
konumu, saglk turizmini canlandirmaya yonelik deviet tegvikleri de dahil olmak iizere, bazi mevzuat
diizenlemeleri tarafindan da desteklenmistir.

Sirket, OECD iilkelerindeki saghk kuruluglarina benzer sekilde, yiiksek bir hizmet standardi sunmakla
birlikte; bu hizmeti daha diigiik bir maliyette sunmakta ve bu sebeple hastanelerinde tedavi géren yabanct
hasta sayisinda artis beklemektedir. Sirket’in 2015 ve 2016 yillarinda saglik turizminden elde ettigi gelir,
daha 6nce Sirket’in saglik turizmi gelirferine bityitk dlgtide katkida bulunan baz: iilkelere getirilen yeni vize
uygulamalarindan dolayr azalmistir. Sirket, 2016 yilmdan baslayarak, saglik turizmine iliskin gesitli
devletlerle toplu sdzlesmeler yapmak yerine, ddemesini kendi yapan hastalara ve farkli iilkelerdeki yabanci
hastalara odaklanmis ve bu strateji degisimi sayesinde saghk turizmi faaliyetlerinden elde edilen gelir, 30
Eylil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik ddneminde, 30 Eyliil 2016 tarihinde sona eren dokuz aylhik
déneme kiyasla %53,6°1ik bir biiyiime gostererek, 130,8 milyon TL’ye ylikselmistir. Tiirkiye saglik turizmi
sektériiniin bityiimesine bagli olarak, Sirket bu alandan elde edecegi gelirlerin artmasini beklemektedir.

Sirket ayrica 2016 mali yilinda gelirlerinin %34’ iinii olugturan ddemesini kendi yapan hastalardan elde ettigi
gelirleri artirarak gelirlerinin  gesitlendirilmesi suretiyle bilylimesini siirdiirmeyi planlamaktadir. Bu
kapsamda, Sirket, kitlesel premium segmente hitap eden VM Medical Park ve premium segmente hitap eden
Liv ve hedef kitlesi tdemesini kendi yapan hastalar olan konseptlerine yatirim yapmaya devam etmeyi
planlamaktadir. Sirket, Sdemesini kendi yapan hastalardan elde edilen gelirlerin artiginda énemli bir paya
sahip olan (plastik ve estetik cerrahi gibi) elektif ameliyatlarin sayisindaki artigla birlikte gelirlerinde bityiime
olmasini Sngdrmektedir.

Hasta Migkileri Yonetimi

Hastalara sunulan hizmetin kalitesi, Sirket’in itibarit ve konseptlerini dogrudan etkilemekte ve Sirket igin
bityitk énem tasimaktadir. Dolayisiyla, Sirket tarafindan birkag farkh ayag: bulunan gok fonksiyonlu bir
hasta iliskileri yonetim programu gelistirilmistir. S&z konusu program, pazarlama direktorii, hasta iletisim
miidiirii ve hasta iletisim miidiir yardimeist tarafindan yonetilmektedir. Bu kisiler, yonetim kurulu ile birlikte
genel stratejiyi belirlemekte ve hastanenin yonetim ekipleriyle birlikte gergekiestirilecek tiim hedefl
belirleme, raporlama ve planlama faaliyetlerini koordine etmektedirler.

Hastane yonetim ckiplerinin, geemis performanslarina ve hastanenin fiziki dwrumuna dayali hasta
memnuniyeti hedefleri bulunmaktadir. Bunlar, ayni zamanda hastane genel miidiirleri dihil, hastanenin tist

17 Sirket'in ilgili yilda, anlagmali kurumlar harig, tzel saghk sigortas: gicketlerinden elde eifipi gelirlerin, dzol saghik sigortast girketleri tarafindan
saglik hizmetleri saglayicilarma yapilan toplam tdemelere balttnmesiyle hesaplanmigtur,
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. yonetimi’ el temel performans kistaslarint olusturmaktadir. Her bir hastanede, ayrica, ilgili biitiin
- bolumtlerin_miidirlerinden olusan ve genel miidiir yardimetsi ve bashekim tarafindan ydnetilen”bir Hasta
 Memntiniyeti Kurulu bulunmaktadir. Her bir hastaneye iliskin sonuglar ayhk bazda raporlarimakla birlikte;
“hastahéler, kendi minferit performanslarni hastane bilgi sistemleri iizerinden de ayrica, gergek zamanli
olarak izlemektedirler. Her ay tiim hastanelerin ve merkezi yonetimin katiliiy!a bir toplanti diizenlenmekte
ve bu toplantida, her bir hastane kendi giince] sonuglarini ve eylem planlarin sunmaktadir.

Bunlara ek olarak, yedi giin 24 saat calisan bir ¢agr1 merkezi bulunmaktadir. Cagr1 merkezine gelen glinlik
arama sayist 17.000°i gegmekie ve gelen cagrilann cevaplanma orani %97 seviyesindedir. Cagrt merkezinde,
sikdyetlerin telefon aracthl ile coziimlenmesine yonelik bir miisteri memnuniyeti ekibi bulunmaktadir.
Ayrica, sikdyetlerle internet veya sosyal medya {izerinden de ilgileniimektedir. Miigteri memnuniyeti
merkezi, hastane ve hasta koordinasyonunu telefon araciliftyla da saglamaktadir.

2015 mali yilindan beri, hasta memnuniyetini kisa mesaj yoluyla diizenli olarak Slgmeye yonelik hasta
memnuniyeti anketleri de yaptlmakia ve sikayeti olan hastalara telefonla ulagtimaktadir. S6z konusu anket
sonuglarmna gére, 2015 ve 2016 mali yillariyla, 30 Eylil 2017 taribinde sona eren dokuz ayhik donemde,
strasiyla, %74, %75 ve %77 oraninda hasta memnuniyeti oldugu goriilmigtir.

Yukaridakilere ek olarak, randevu hatirlatma aramalari, satig ckiplerince gergeklestirilen check-up aramalari
ve periyodik saglik taramalarn gibi, doprudan hastaya yonelik iligki yonetim uygulamalari da
gergeklestirilmektedir.

Pazarlama

Tiirkiye saghik mevzuatt geregince, bazi istisnalar haricinde, saghlk hizmetleri igin reklam yapilmasi yasaktir.
Bu gergevede, mevzuat hastanclerce sunulan yeni hizmetlerin gergegi yansitir sekilde tanitilmasina izin
vermektedir. Ayrica, yaniltict olmamak ve haksiz rekabete yol agmamak kaydiyla, kamu sagligma yonelik
olarak tibbi igerik ve bilgi sunumu yapilabilmektedir.

Sonug olarak, Sirket’in iletigim konusundaki yaklagimi, marka iletigimi ile taktikse! iletisimin birlegimidir.

Sirket’in marka iletigimi, sosyal sorumlulugu (or. kansere iligkin bilinglendirme) esas alw ve genellikle belli
bir olay tizerinden (6r. kanser bilinglendirme giinii etkinlikleri) yliritiliir.

Sirket'in taktiksel (iletigimleri, internet siteleri (or. hitpy/www.medicalparktv.com) tizerinden igerik
yonetimini igermekte ve yeni hastanelere ve hedeflenen kampanyalara ozellikle vurgu yapmaktadir.
Hedeflenen kampanyalar, niifus, meslek, sigortalilk durumu, cografi alan ve saglik gereksinimleri gibi
hususlara gore ayrilmig olup, kisa mesaj, e-posta, sosyal medya ve telefon vasitasiyla, Sirket’in Microsoft
Dynamics CRM sistemi tizetinden sunulmaktadir.

Sirket, diiriistiik, hasta giiveni ve itimatin gok dneml oldufu bir sekidrde faaliyet gdstermektedir. Bu
nedenle, basarisimn ve elde ettifi sonuglarin, markalarinin itibarryla gok yakindan ilgili oldugunu
diistinmektedir. Pazarlama stratejisinin odak noktasi, giiglii bir marka tannirligs yaratmak ve korumak,
piyasadaki giivenilir ve yenilikgi marka imajint giiclendirmektir. Bu strateji, cesitli reklam faaliyetleri,
yitksek kaliteli miigteri hizmetleri, miisterilerin ¢ikarlarinl gdzeten sorun ¢ozim yollar1, yenilik¢i hizmetler
ve rekabetci fiyatlandirma ile hayata gecirilmektedir.

Sirket’in pazarlama stratejisi, yurt i¢inde hizmet agint genisletmek ve yeni pazarlar yaratmaktir. Ayrica, kitle
pazarlamast ile orta ve yiiksek gelir diizeyindeki bireylere ydnelik secilmis hizmetlerin bilesiminden olugan
bir ayristema stratejisi uygulanmaktadir.

Sirket biinyesinde, hasta deneyimlerini ok yakindan takip eden sati ve pazatlama personeli bulunmaktadir.
Bu bolim hasta kayit islemierinin standardizasyonuna ve personel igin miigteri hizmetleri egitimi
verilmesine odaklanmustir. Hasta sikayetlerine iliskin islemler de bu boliim tarafindan takip edilmekte ve
sikayetlerin zamaninda yanitlanmast ve coziimlenmesi ile sikayetlere dair yonetime diizenli olarak bilgi
sunulmaktadir,
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ENEDY : 23 prak 2018 .
Marka -bi ";ﬁriigini arttrmak amaciyla Sirket, zaman zaman Onde gelen ulusal ve yerel spor kuliipleriyle
" sponsorhik anlagmalart yapmaktadir. $irket, halen Tiirkiye’nin en bityiik ti¢ spor kulublinden. ikisi olan -

“Fenerbahge Spor Kuliibii’niin ve Galatasaray Spor Kuliibii’niin sponsorudur. Keza, Sirket’in Trabzonspor ife &
Trabzonsporun stadmin isim hakk: (Medical Park Arena) sahipligine tliskin bir sponsorluk anlasmasi.,
mevcuttur. Bunlara ek olarak, Sirket’in hastanelerinin bulundugu sehirlerdeki yerel spor kuliiplering
sponsorluk saglanmaktadir. Bunlar arasinda, Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Spor Kuliibti, - Niliifer
Belediyesi Spor Kuliibii, Tokatspor Kuliibii, Tofag Spor Kuliibii, Usak Sportif Basketbol Kuliibi, Usak
Universitesi Basketbol Kuliibii, Medical Park Samsun Engeligiicii Genglik Spor Kuliibii, Carsambaspor
Kuliibii, Atakum Belediyesi Spor Kuliibii, Elazsg Spor Kuliibii, Medical Park Elazig Sosyal Yardunlagma
Spor Kuliibii Kadin Hentbo! Takimi, Aliaga Petkim Basketbol Takim, Karstyaka Kadin Voleybol Takimi ve
Batman Petrolspor Kuliibii Kadin Basketbol Takimt yer almaktadir. Sirket’in sponsorluktari, itcretsiz saglik
hizmet] ve maddi destek olarak sunubmaktadir. 30 Eyliif 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik déneminde,
sponsortuk giderleri 5,6 milyon TL tutarindadir.

Tedarikgiler

Sirket, tibbi malzemelerinin gogunu, segilmis tedarikei listesindeki tedarikgilerden jhale yoluyla satin
almaktadir. Tedarikgiler, ilag, tibbi tiiketim malzemeleri, tek kullamimlik tibbi malzemeler ve tibbi cihaz
acenteleri ve distribiitorlerinden olusmaktadir. Tedarikgiler, kalite, fiyat ve teslimat kapasiteleri gdz Sniinde
bulundurularak dikkatle secilmektedir. Tedarik malzemelerinin alimi merkezi olarak yapiimaktadir. Bu
konuda, 2014 yilinda yaklastk %70 olan merkezilestirme oranindan, 2017 itibartyla %92°lik  bir
merkezilestirme oranma ulastimustir. Tedarikgiler gesitli sirketlerden olusmakta ve herhangi bir iiriin veya
malda belli bir tedarikgiye bagimlilik olusturulmamaktadir. Tedarik risklerinin yonetilmesi igin, yeterli
diizeyde stok bulundurulmakta ve tedarikgilerle dogrudan ve giiclii iligkiler kurulmaktadur,

Sirket, hem tibbi hem de tibbi olmayan sarf malzemelerini ve ekipmani, yiiksek kaliteli iirlinleriyle dinya
apmda itibar sahibi uluslararasi tedarikgilerden saglamakta, bu sayede yiiksek hizmet standartlarini
stirdiirmektedir. Grup hastanelerinde, Almanya, Hollanda, Amerika Birlesik Devletleri ve Cin merkezli belli
bash uluslararasi sirketler ve ¢okulushu sirket gruplari tarafindan ve 6zellikle GE Healthcare, Philips,
Toshiba, Siemens, Drager ve Heinenlowenstein gibi onde gelen sirketlerce tiretilmis modern tibbi ekipman
ve teshis cihazlar1 bulunmaktadir,

Hastanelerde kullanilacak ekipman, alet ve tiiketim diriinleri, hem yerel iireticilerden hem de tnde gelen
uluslararast tibbi ve bilimsel cihaz tireticilerinin yerel distribiitérlerinden olugan genis bir tedarikei
havuzundan saglanmaktadir. 2015 ve 2016 mali yilart igindeki satin alimlarin (yatwim harcamalati harig)
neredeyse tamami verel tedarikcilerden saglanmustir, Sirket, tedarikgilerle olan giiglii iliskisini
stirdiirmektedir. Merkezi bir tedarik sistemiyle galigan bilyitk bir saghk hizmetleri zinciri olarak, Sirket, bu
tedarikgilerin birgoguyla ve ayrica iiglincti sahss hizmet saglayicilarla ofan miizakereleri, uygun kosullarla ve
elverisli 6deme sartlartyla gergeklestirme imkénina sahiptir.

2016 yili iginde, titm alim harcamalarinin %80’i, toplam 633 tedarikginin 144 tanesi tizerinden yapilmigtur.
Sirket’in ilk 12 tedarikgisi ise toplam alim harcamalarinin %637°sini olugturmustur. $irket’in toplam alimlarin
%7’sini olusturan Roche ise Sirket’in en bilyiik tedarikeisi konumundadir. Sirket’in, 2016 yilinda yaptign
alimlarm, %33’0ini ilaglar, %30’ unu zel uzmanlik konusu cihazlar, %23’iinit tibbi tiketim malzemeleri,
%5’ini diger titketim malzemeleri, %3’ tinii kan ve %6 sin1 laboratuvar alimlart olugturmustur.

Sirket, TITUBB’da kayith olan tibbi malzemeleri ve ITS’de tescilli, satisa yetkilendirilmis ecza
malzemelerini satin almaktadir, Hem TITUBB hem de ITS, Saglik Bakanlhig: nezdinde tutulmakta olup,
Sirket’in ERP sistemine dahil edilmislerdir. Ilgili @irliniin hem TITUBB hem de iTS’ye kaydedilmesi ve
satiglarinin yetkilendirilmesi igin, CE sertifikalan ve tiretim ruhsatlari da dahil olmak dizere, gerekli kalite
sertifikalariin tedarikgiler tarafindan sunulmasi gerekmektedir. Tedarikgilerle Sirket arasinda tedarik
stzlesmeleri bulunmaktadir.

Sirket’in teknik hizmet, biyomedikal demirbag esya ve taseron hizmetleri (6r. yiyecek, temizlik, giivenlik,
yikama) saglayicilari ile olan sézlesmeleri, standart kosullar ve sartnamelerle ve ilgili hizmete pzel-kalite
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ertifikalarina gore haziwlanmaktadir. 56z konusu tedarikgilerle olan sézlesmelere, ayrica, garanti hitkiimleri
ve.cezal hikiimler eklenmektedir. Odemeler geklerle veya kosullart stzlegmede belirtilmek kaydiyla, agik .

. “hesaplar tizerinden yaptImaktadir,

Sirket’in satin alma faaliyetleri fi¢ kategoride gergeklesmektedir, tek kullamimlik tbbi malzemeler, tibbi
ekipman ve tibbi olmayan alimlar.

Tek kullammhk malzemeler

Hastanelerin biinyesindeki eczaneler, tek kullanimlik tibbi malzeme siparislerini, Sirket’in ERP sisteminde
yer alan ve genel merkez tarafindan belirlenen “segilmis tedarikei listesi™ni kullanarak vermektedir. Tek
kullammlik malzemelerin dnemli bir kismi, genel nitelikteki Oriinlerdir. Ecza ve tek kullanimhk tibbi
malzeme fiyatlar yasal diizenlemeye tabi olup, bir referans fiyat gergevesinde belirfenen iist fiyat sturina
tabidir. Sirket’in alim politikast, bu diizenlenmis fiyatlarin altinda kalacak sekilde toplu satin alim indirimleri
almaya yoneliktir. Sirket tarafindan herhangi bir asgari tutarin satin alinmasina yonelik higbir taahhtitte
bulunulmamaktadir. Her bir kalem icin ayrica ihaleye ¢ikilmakta ve bu sayede en uygun fiyatlar secilerek,
maliyetlerin diigiirilmesi saglanmaktadir. Ihale sonrasinda, baglayict sézlesmeler imzalanarak satin alim
fiyatlar1 sabitlenmektedir. Tek kullanimlik malzemeler, dogrudan hastanelere testim edilmektedir.

Tibbi cihaz

Sirket’in yatrimlari takip eden iist yonetimi, tibbi cihaz alimlarim, klinik departmanlara da danigarak
degerlendirme yapip, onaylamaktadir. Teknoloji, enfeksiyon riski yonetimi veya maliyet optimizasyonu gibi
nedenlerle titketim ihtivaglarinun ana hatlarinin degismesi durumunda, uzmanlagmg tiiketim driindi alt
komiteleri kurulmaktadir.

Tibbi olmayan alimlar

Sirket’in tibbi olmayan alimlar, bilisim teknolojisi ve biligim sistemleri donanim ve yazilimi, kirtasiye, ofis
geregleri, bina yonetimi hizmetleri, mobilya, atik bertarafi, catering hizmetleri, temizlik, resepsiyon
hizmetleri, camagwhane hizmeti, giivenlik, elekirik, su, gaz gibi giderler, seyahat ve pazarlamayi
icermektedir,

Merkezilestirilmis Operasyonlar

Sirket, hastanelerdeki saha operasyonlart ile merkez yonetimi destekleyen son derecede merkezilestiritmis
bir is modeli ile caligmaktadar.

Sirket’in merkezilestirilmis operasyonlan, CEO, CFO, Strateji ve Performans Grup Koordinatori, Kurumsal
Operasyonlar Grup Koordinatorti, Planlama ve Uluslararast Hasta Koordinatorii, Kurumsal Pazarlama
Koordinatsrii ile Yatumet Iligkileri Direktdrii tarafindan ve her birinin kendi ekibi ile birlikte
yonetilmektedir.

Bunlarm diginda  kalan operasyonel fonksiyonlarsa, hastanelerce ayri ayn yiiriitiilmektedir  ve
merkezilegtiriimemistir. Giinliik hasta bakum ve klinik ve operasyonel sorumluluk, ilgili hastanelerin
yoénetim ekiplerine birakitmigtir. Her hastane ekibinin bagmda bir genel miidiir, baghekim, bashemsire,
operasyonlardan sorumlu genel miidiir yardimcisi ve mali islerden sorumlu bir yardimet miidiir
bulunmaktadir.

Sirket, merkezilestirilmis is modelinin maliyetleri kontrol altmda tutmaya yardimet oldugunu ve satin alma
ve tedarik zinciri faydalart da dahil olmak iizere, dnemli digiide Slgek ekonomisi agisindan fayda sagladigint
diisinmektedir. Verimli ve 8lgeklenebilir bir modelin, hem organik biiytimenin siirdiiriilebilmesini, hem de
gelecokte devralinacak hastanelerin  verimli ve etkin bir sekilde entegre edilmesini saflayacadl
dngoriilmektedir.
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o 10.2, Arastirma ve gelistirme siiveci devam eden onemli nitelikte iiriin ve hizmetler ilé s6z konusu
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- gikarmayacak nitelikfe kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.
7.2. Bashea sektorler/pazariar:

7,2.1. Faaliyet gdsterilen sektorler/pazarlar ve ihrager’'min bu sektirlerdeki/pazariardaki yeri ile
avantaj ve dezavantajlan hakkinda bilgi:

Tiirkiye’nin Makroekonomik Gériiniimii

Tiirkiye, 79,6 milyon niifusuyla (2016, TUIK) yatirimetlar igin cazip bir pazar sunmaktadir. Satin alma giicii
patitesine gore GSYIH bazinda diinyanin en bityik 17. ekonomisidir (IMF, Diinya Ekonomik Goriiniim
Raporu). Son 14 yilda, Tiitkiye ekonomisi saglam ve istikrarli bir sekilde biiylimiistiic. Bu biiyiime, agwhkli
olarak makroekonomik stratejilerin ve mali politikalarin dogru uygulanmasi ve énemli yapisal reformlar
sayesinde gergeklegmigtir. 2002 ile 2016 yillart arasinda yithik ortalama %35,6 oraninda reel GSYIH
biiyiimesi gergeklesmigtir.

@ Reel GSYIH (milyar TL}

20166 20177 2018T 20197  2020T 20247 20997 20237

Kaynak: TYDTA

Tiikiye cari GSYTH 2002 yilinda 236 milyar ABD Dolari iken 2016 yilinda 3,6 katin {izerinde bir artigla 857
milyar ABD Dolari’na ulagmistir. Bunun sonucunda, kisi bagina diisen cari GSYIH 3.581 ABD Dolar’ndan
10.807 ABD Dolarr’na yitkselmis ve Tiirkiye, kigi bagina diisen GSYIH bakimindan niifusu 50 milyonu
gecen iilkeler arasinda 8. siraya yerlegmistir.

2018 witi kigl bagt GSYIH {'000 ABD $, 2016 fiyatlan ife), niifusy 50 milyondan
bilylk Glkeler siralamasi
ABD | 1o T T e T - 67
Almanya e R BT T R N [
Ingittere | oo e el D 40
Japonya | .0 S e A T -
Fransa B a8
ltatya T 31
Kore i -1 .
Tarkiye
Rusya
Brezilya

Kaynak: TUIK
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Tlll k G Sagllk Sektbrii
: _. :_,:_Genel Bnkz;

e u:klye saglik sektorii 2009 ve 2015 yillari arasinda %13,5 YBBO ile bityiiyerek, 2009 yilndaki 36 milyar
TL seviyesinden, 2015 yilu itibariyla, 76 milyar TL ye nlagmustir.

Tlirkiye'dekl saghk hizmetl harcamatan (Hizmet Saglayicitan', milyar Th)

YBBO 2009 2015 .’u135

e —

20080 2010G 011G 20126 2013G 204G 20156

Kaynak: TUIK
Notlar:
) Hagtaneleri, bakim tesislerini, evde bakimi, ayakta tedavi kuruluslarm, kamu saglegl programiannmin sunulmasim ve idaresini, genel saghk

idaresini, sigorta ve yatinmlari kapsamakiadir.

Saglik hizmetlerine iliskin arz ve talebin artmasiyla birlikte Tiirkiye saglik sektSriindeki biiyiimenin gelecek
yillarda da devam etmesi beklenmektedir. Talepteki artigm, yaslanan niifustan ve bunun getirdigi kronik
ve/veya ozellikli yapidaki hastaliklardaki artistan kaynaklanmasi Sngoritliirken, saglik hizmetindeki arzin ise
OECD pgostergeleri uyarinca dniimiizdeki yillarda hem yatak sayisi hem de saghk personcli anlaminda
artmaya devam etmesi Sngorillmektedir,

Asagida goriildiigi tizere, Tirkiye’de saghk harcamalarinin GSYIiH’ye oram diger OECD iilkelerine gére
daha diigtiktr.

OECD genellnde GSYIH'de sadiik harcamatarinin pay—-2016G (%)

i7 Kigi bagina

sadhk hizmefi
harcamast

~600 §

Medyan:
%e

”’77?75365'5

‘é(‘GHH @@ 3@«%0%#‘@@“%@*“}@'&@7%1I%“‘ "@Hw'*i @

Kaynak: Tirkive de Saghk Hizmetlerinin Finansmane ve Saghk Harcamalarvnn Analizi; haberler; WHO Kiiresel Saglk Harcamalan Veritabant,
TOBB Sekidr Raporu

Aym durum, Tiirkiye’de kisi bagina diigen hastane yatak sayisinda da gézlemlenmektedir, 2014 yili itibariyla
bu say1 Tiirkiye’de binde 2,7 iken aym déneme iligkin OECD medyani binde 4,6’dir (TOBB Sekttr Raporu).
Dolayisiyla, OECD’nin Tiirkiye’ye denk iilkelerine kiyasla, Tiirkiye’de saglik harcamalar1 agisindan ciddi
bir bitylime potansiyeli bulunmaktadir.
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- Tiitkiye'deki niifus OECD iilkelerine kiyasla geng olmakla birlikte, Sniimiizdeki senelerde ileri yag '
. gruplaiinn geng yas gruplarma gore daha lhizlt biiylimesi beklenmekte olup, bu durumun: saghk
harcamalarini da arttiracag ongériilmektedir, TOBB Sektor Raporu verileri, 2016 ile 2023 yillari arasinda 65
yag istii ve 45-64 yay araligindaki tilke niifusunun sirasiyla %4 ve %2'lik bir YBBO ile artacapint
ongdrmektedir. Aynt donemde daha geng yas gruplarinda sifira yakin bir artis olmasr beklenmektedir.

YBHO
2013-2023
En fuzl BilyOyenyay gruglan R
[_— BilyOyenyag grug a
74 3

[ —— |

19

15.29

214

Dogumds 2023%

06 7y K
yagant niinasl ‘o @
bellantinf (yd):

Kaynak: TOIK: TOBB Sektér Raporu
Stk rastlanan saghk sorunlarinda artis

Yaslanan niifusun kronik rahatsizliklarin artisinda bir isaret olmasi sebebiyle saglik hizmetlerine olan talebin
de bu dogrultuda artmasi beklenmektedir. Saghk hizmetlerine olan talepteki artig beklentisi, yalnizea risk
faktorlerini azaltmaya yonelik dnlemler ve temel tedavilerin iyilestirilmesinin diginda, kronik rahatsizliklarin
tedavisine iliskin daha dzellikli, entegre ve uzun siireli tedavi stireglerini de kapsamaktadir. Bu tip kronik
rahatsizliklar, birgok farkh disiplini ilgilendirdigi igin bu rahatsizliklarin tyi yonetilememesi Tirkiye deki
saglik sistemi agisindan yiiklii bir maliyete sebep olabilir.

Sagltk hizmetleri arzinda artts

Tiirkiye’de saglik sektorii, OECD’nin denk iilkelerine kiyasla birgok temel gosterge agisindan geridedir.
Ornegin, TOBB Sektér Raporu verilerine gdre 2015 yilt itibartyla Tiirkiye’de her 100.000 kigiye 266 hastane
yatag: ve 179 doktor diiserken, 2014 yilt igin OECD ortalamasi, 464 yatak ve 308 doktordur.
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----- Har 100,000 kigi bagina digen I3

OECD 2414 ortatama rakamlasi i
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 Kaynak: TOBB Sektér Raporn
Notlar:
(1) Tetm dzel ve kamu saghk hizmeti saplayictlan da dahil olmak tzers tim sistem

TOBB Sektor Raporu’na gore, su anki tip fakiiltesi kayit ve mezuniyet oranlars bakildiginda, 2015 yilinda
141.000 olan doktor saytsmin %6°1ik bir YBBO ile 2023 yili itibariyla 218.000’¢ ulagmasi beklenmektedir.
Hemsite ve ebe sayisinm ise, %8’lik bir YBBO ile artarak, 2015 yilindaki 150.000 seviyesinden 2023 yilinda
268.000%¢ ulasacagi Sngodriilmektedir.

Saghk sistemine genel bakig
Onemli oyuncular

Tiirkiye saglik sistemindeki &nemli oyuncular agagidaki kategoriler altinda incelenmektedir:

Saglk sistemt veKkilit oyuncular

@ Tom deviet hastaneleri ve 6zl hastanelerde kaliteyt denetler

& Devlet hastanelerdnin sahibidir ve bunlart igletir

Bakanhdi-:'© @ Sekitrdoki lisans sayimm kontro! eder

® Saglk sektorindn ana finansman saiflayicis

8 (zel hastaneler ve deviat hastanelerinde kullanim

. SQSQaI_ o
Guvenlik - istatistiklerini izler
Kurumu {SGK}:

Kaynak: TOBB Sektdr Raporti
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og Devlet, Saglik Bakanhif aracihifiyla tiim devlet ‘hastanelerini ve ozel hastangleri kalite
* agtsindan denetlemekte ve sektdrdeki ruhsat sayisini kontrol etmektedir.
Finansman

" o SGK - Saglk hizmetleri demelerini yapan tek devlet kurumu olan SGK, salik sektdriintin
temel finansman kaynagidir. SGK sistemine dahil devlet kuruluglarinin ve 6zel kutuluglarin
hastanelerinin kullanimina iliskin istatistikler SGK’nin gdzetimi altmdadir,

o T.C. Hazine Miistesarlifi - yesil kart sahibi vatandaslara ait saflik harcamalarna iligskin
ddemeleri SGK’ya yapmaktadur,

o Ozel sigorta sirketleri.

o Odemesini kendi yapan hastalar.

e Saglik hizmeti sunan kuruluslar

o Saglik Bakanligs (Saghk Bakanligrna bagl ve Saghk Bakanhigi’nca igletilen devlet
hastaneleri ile beraber)

o Universite hastaneleri

o Ozel saglik hizmeti saglayiciart

Tiirkiye’de saglik hizmetleri, gesitli devlet kuruluglan ve Gzel saglik kuruluslari tarafindan saglanmaktadir.
Devlet saglik kuruluslart arasinda, Saghk Bakanligi'nca isletilen hastaneler ve Universite hastaneleri yer
almaktadw, Tirkiye'deki saglik kuruluglannin gofunlufunu devlet hastaneleri olustursa da, gegtigimiz
yillarda 6zel kuruluslar destekleyici diizenlemelerin de etkisiyle toplam hastane, yatak ve hasta sayisi
agisindan sektdrdeki paylarmi nemli Slgiide artirmigtur,

Hastane Sayisi Mastana Yatak Sayisi {.008) Yatarak Tedavi Sayisi (inilyon}
YBBO YBBG YBBO
2008-2016 Yatak sayishastane 2008-2018 2609-2016

1.389 1'_”; 189 : -2?0. -

20096

Kaynak: Saghk Bakanligr, 2013 ve 2015 Saghk Istatistikleri Yellygr, TOBB Sektor Raporu

Tirkiye’de 562 adet zel hastane ve 6zel hastanelere ait yaklagik 44.000 adet yatak bulunmakta olup bu
sayilar 2015 yd itibaryla toptam hastane ve yatak sayisinin siastyla %37’sine ve %21%ine tekabiil
etmektedir. Bu husus, dzel saghk kuruluslarm Tiirkiye saglik sektdriiniin gok onemli bir unsuru haline
getirmektedir. Saglik hizmetlerine olan talebin énemli bir kismu 6zel saglik hizmeti saglayicilan tarafindan
karsilanmaktadir. 2015 yilinda, 6zel saghk kuruluslarinda gergeklestirilen ayakta tedavi sayisi yaklagik 77
milyon ve ameliyat sayisi da yaklagik 1,6 milyon olup bu sayilar, Tiirkiye’deki toplam tedavi ve ameliyat
sayilarinm sirastyla %18 ve %34 iine tekabiil etmektedir.
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A T 3“ teknolojileri kullanmalart ve sahip olduklari tibbi personclin yiiksek yetkmligt Sayesmde

i k1ye de 2015 yilinda yapilan tiim ameliyatlarin %34’ ve organ nakli gibi &zellikli tibbi 1$Eemletm de

"_'f%53’u, tzel saglik kuruluslarnca gergeklestirilmistir, Ozel saglik kuruluglart ayrica hizmet kalitesi ve -
verimlilige yomelik yatiimlariyla Tirkive’de  saglik  hizmetleri  sektoriindeki kalite  standartiarin
ylikseltmekte ve bdylece sektoriin gelisimine katkida bulunmaktadir.

Yogun Balkim Yatak Sayisi (.000) Saglik hlzmetlerine olan talebin sektbrier arasinda dadihimi (2015}

YBBO e e .
2003-2015 : : R S '

%47 "

%60 %86 -

we2 -

| [t
Doktor korsiiltasyonu Yatarak tedaw Tdm cerrahiler Ozetikilttbbilgemter?
u (Ozel Daviet*

Kaynak: Sapli Bakanhigs, 2013 ve 2015 Saghtk Istatistikleri Yillig, TOBB Sektor Raporn
Notlar:

W Kamu kuruluglan, Sagltk Bakanlifiy hastanclerini ve tiniversite hasianelerini kapsamaktadr,
@ Organ nakii gibi A tipi komplike ameliyatlar

2009 ile 2015 yillar: arasinda, 6zel saglik kuruluslarinda yapilan saglidk harcamalar1 9,5 milyar TL’den 19,3
milyar T1.ye ulasarak iki katin tizerinde bir artig gistermis ve yaklagik %13°litk bir YBBO ile biiyiimiistiir.
Aynt dénemde, saglik sektdriindeki kamu kaynaklarina dayali olmayan 8zel kaynakli harcamalarin orani da
artmig ve 2009 yilinda %43 olan bu oran, 2015 yilinda %58’e ulagmistir. %19’luk bir YBBO’ya denk gelen
bu artig, istikrarle SUT fiyatlart ve 2013 yilinda hastalarin ddeyecegi ilave iteretlerin sinirinin %6200°e
¢tkarilmast sayesinde gergeklegmistir.

Gdeylel tipine gore 8zel hizmat saglayicitardakd saihk harcamast (milyar TL) )
n (ze] hizmet sunucular aDeviet (SGK+Saflik Bakanhg) YBEO ’
18 2009-2015

2009G 2015G

Kaynak: OECD saghk sistemleri incelemeleri, Tiivkive 2008, TUIK, TOBB Sektor Raporu

Tiirkiye dzel saghk sekidritniin bilyilmesi ve konsolidasyon firsatlart
Ozel sektordeki biiyiimenin birgok farkls sebebe bagli olarak devam etmesi beklenmektedir:
Varhikli hanehalk: sayisindaki artig

Tiirkiye’deki orta simf, bitylime egiliminde olup, 2016-2023 yillari arasinda, Ust-kitle segmentinin {geliri
50.000 ABD Dolar’nin iizerinde olan kesim) %9’luk bir YBBO ile orta-iist gelir segmentinin (geliri 25.000
ABD Dolart ile 50.000 ABD Dolart arasinda olan kesim) ise %5°lik bir YBBO ile biiyiimesi beklenmektedir
(TOBB Sektor Raporu). Varlikl: ve orta simif hanehalkmdaki bu biiylimenin 6zel saglik kuruluglarina olan
talebi artirmasi beklenmektedir. Bu beklentiye temel teskil eden hususlar agagida yer almaktadir:

i. Hastalarin saglik harcamalarina ayirabilecedi gelirin artmast.
ii. Hastalarin daha kaliteli hizmet araytgina yonelmesi.
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isaglik sigortast kullamimma yénelik artan biling ve sigorta primlerini ddeme gliciindeki arti.

Gallr agviyesine gtre ndfus dagiion

£n hizh hilylyengatlr seviyelen

—

|
| tuksek =50 bin

YagBo
2016-2023

Thal sedir
255 iy &

Orta gellr |
15-25 bin $

Aitorta
4015 bin §

Alt gellr
<10 bin §

Kaynak: TOBB Sekisr Raporu
Tiirkiye 'deki ozel saghk sigortast pazarinin biiytimesi

Ozel saglik sigortasna sahip kigiler, Tirkiye ntifusunun %5’ini, acil durum ve seyahat sigortasi
ctkartldiginda ise %3tinii temsil etmektedir. Bu oranin OECD’nin Tiirkiye’yle kiyaslanabilir iilkelerine gore
diisiik olmasi, biiylime potansiyeline isaret etmektedir.

55 Kullamminin Toplam NUfus Igerisindeki Pay (2016}

Holtanda Kenada Avustralya Almanye Ingiere Mokslka Tirkiye
PEEN & S 7
= 2 B % O @

Kaynak: TOBB Sektér Raporu

Notlar:

4 Acil durum ve seyahat sigortast harig

Tamamlayict saglik sigortast sistemi, SGK’li hastalarm, ilave {icret ve SGK tarafindan karsilanmayan
mastaflart igin belieli oranlarda tamamlayict &deme yapan sigorta tiridir. Kapsamlt ozel saghk
sigortasindan daha uygun maliyetli bir segenek olarak 2014 yilinda piyasaya sunulmugtur. Bu sigorta tliriiniin
primleri, 2016 yili itibartyla, ortalama bir kapsamlt 6zel saglik sigortasin primlerinin yaklagik figte biri
tutarinda olup SGK’min kapsamadign ilave Uceretler ve diger tutarlar kapsamaktadir, Bu sigorta, yalmzca
SGK ile sézlesme imzalamig ofan &zel hastanelerde yapilacak saglik harcamalart igin gegerlidir. Ayrica,
hasta basina ayakta tedavi igin yillik iist sinwr bulunmaktadir, Tamamlayior saglik sigortasi sayesinde SGK ile
sézlesmesi olan 6zel saghk kuruluslarina talebin artmasi ve bu kuruluglarin hastalardan elde eitikleri ilave
iicretlerden olusan gelirlerini artirmasi beklenmektedir.

Tamamlayic1 saghk sigortasi, Tiirkiye’de en hizli biiyliyen saglik sigortas: tiirlidiir. 2014 ile 2016 yillan
arasinda sattlan kapsamli saglik sigortalar1 poligeleri igin %5°lik bir YBBO s6z konusuyken tamamiayic
saglik sigortalar1 aynt ddnemde %152°lik bir YBBO ile biiylimiigtiir (Kaynak: TSB).
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Kaynak: TSB
Not: Acil durum ve seyahat sigortalart hari.

Saghik turizmindeki biiyiime

Tairkiye’de saglik turizmi pazart hem hasta sayist hem de yapilan harcamalar agisindan bityiimekte olup, bu
durum dzel saglik kuruluslars igin ciddi bir potansiyele isaret etmektedir. Saghk turizmi hastalan, saglik
hizmetlerinden faydalanmak veya tibbi islemler yaptrmak igin bagta Almanya, Giircistan, Ingiltere, Iran,
Bulgaristan ve Libya olmak iizere cesitli tilkelerden Tiirkiye’ye gelen yabanci hastalardir. TOBB Sektor
Raporu verilerine gore, Tiirkiye’ye gelen saglik turizmi hastalarinm sayis1 2010 yilinda 163.000 iken, 2016
yili itibanyla bu sayt 377.000°¢ ulagmistir. Bu rakamlarin gdsterdigi lizere, séz konusu siire iginde bazi
yillarda belli iilkelerden gelen hastalara uygulanan ve o yillardaki saglk turizmi hastalarinim sayisin
olumsuz etkileyen vize sinirlamalarina ragmen, %15°1ik bir YBBO yakalanmigtir. Yine ayni donemde, saglik
turizmi hastalartmin Tiirkiye’de yaptiklari harcamalarin toplam tutart %9 YBBO ile artarak 433 milyon
TL’den 715 milyon TL ye ulagmistir,

Tiirkiye’nin OECD iikelerindeki standartlarda yiksek kaliteli hizmet sunmasi ve bu hizmetlerin nispeten
daha uygun ficretlerle saglanmasi sebebiyle saglik turizminin bilytimeye devam etmesi beklenmektedir. En
yaygin yapilan ameliyatlar igin sundugu cazip fiyatlarla, Tiirkiye saghk turizmi pazarinda avantajhi bir
konuma sahiptir. Asagidaki tabloda, JCI akreditasyonuna (bir kalite dlgiitii olarak) sahip saghk kurulusu
sayist ve ayni tedavinin Amerika Birlegik Devletleri’ndeki maliyetine gére sajlanan tasarruf agisindan,
Tiirkiye ile diger saglik turizmi “destinasyonlar1” arasindaki kargilagtirmaya yer verilmektedir:

ABD'de Tahmind Tedavl Mallyetite kiyasla tassrruf oramn Tedavt Mallyeti Kargdastirmas {000 §)
N Kalp Kapakeifinin Kalga Protezi
g Hindlstan tide Baypast Defpiytiviimeni Ameliyati Histerektomi
i .
okt Materna & Hindisan | 7.0 705 {72 |32
g Tayland 4 Matarya [} 98 %135 § 20 j 4.2
o ;
: = Tarkiye +3 Singapur !§ ‘.13.? (‘,g 16,0 . EE _13.9 . . g 10.4__ o
e @t F1as . FBiwa T e S Eres
{2) meksiia ik Tagtand 7§ 18.8 4172 g 170 37
&4 Tarvan ) Meksika  § 115 ] sz 4 13.5 f4s
‘@) Kore w G.Kore  { 108 § 21,0 4 104
- &5 Birlesl 7 250 B170.0 15
£ Singapr i Darv'I:lll‘ar | 700 TR 404 154

Kaynak: TOBR Sektdr Ruporu
Notlar:
& (st segment dzel hastaneler igin Turkiye fiyatlars

Yakin zamandaki yasal diizenlemelerden de anlasilacag tizere, devlet saghk turizmini dncelikleri arasina
almistir. S6z konusu yasal diizenlemelerin arasinda, Saglik Bakanhgi biinyesinde Saglik Turizmi Daire
Baskanligi ve Saglik Turizmi Koordinasyon Kurulu’nun kuruimasy, hitkiimetin yakin zamandaki kalkinma
planlarinda saghk turizminin 8ncelikli bir konu olarak ele alinmasi ve uluslararas hastalara ait verilerin daha
iyi gozlemlenmesine yonelik yeni bir kayit sisteminin olusturuimast yer almaktadir. Devlet bunlara ek
olarak, saglik turizmini canlandirmaya ytnelik bazi finansal tesvikler getirmistir, Yabanct hastalara sunulan
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) yokuy]auiaslm giderlerinin karstlanmasi gibi diger tegvikler bunlardan bazilaridir.
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" Genisleme ve konsolidasyon

Ozel saglik kuruluslan, pazardaki yatinmlarim hem yeni tesis kurulusu yoluyla hem de devralma yoluyla
stirdiirmektedirler. Grup portféyiinde bulunan 17 hastane de dahil olmak tizere biiyitk hastane zincirleri
tarafindan yeni kurulan tesislerin ingasina biiyiik capli yatirmmlar yapiimistir.

Tiirkiye’de 6zel saglik hizmetleri sektorii dagmik bir yaptya sahip olup, TOBB Sekttr Raporu uyarinca en
bityiik bes 6zel hastane grubuna dahil olanlar haricinde 492 tzel hastane bulunmaktadir. Saglik Bakanlig,
6zel hastane isletmek igin 2008 yilindan beri yeni ruhsat vermemektedir'® ve sekttrdeki ruhsat sayis
simrlidir, Bu sebeple biyiik hastane zincirlerinin bagimsiz hastaneleri devralarak geniglemeye gittigi bir
siireg baglamis ve dolayisiyla pazardaki rubsattarm konsolidasyonu giindeme gelmistir. Ornegin, Sirket ve
baglt ortakhiklarmin meveut 29 hastanesinden 10 tanesi devralmalarla Grup portfdyiine eklenmis olup, altist
2014 yilinda devralman hastanelerdir. 2015 yili itibariyla, szel saghk sektoriiniin hastanelerde bulunan yatak
sayist bakimindan %27°si ve ozel hastaneler agisindan ise %1371l en bitylik bes ozel hastane grubuna aittir.
Bu sekilde daginik bir yapiya sahip sektorler, konsolidasyon igin uygun firsatlar sunmaktadir.

Ozel sektor diizenlemeleri ve fiyatlandirmast

Tiirkiye’de saglik sistemi, 2003-2009 yillart arasinda, sagik hizmetlerine erisimin ve hizmetlerin kalitesinin
artirilmasina yonelik yasal bir reform siirecinden gegmistir. Devlet sosyal sigorta sistemleri (Sosyal
Sigortalar Kurumu, Emekli Sandigi ve Bag-Kur) SGK altinda birlestirilmis ve boylelikle, SGK
kapsamindaki geri &demeleri kolaylagtirmak igin tek bir talep ve kullanim yonetimi sistemi kurulmugtur.
Ayrica, tiniversite hastaneleri digindaki kamuya ait tim saghk kuruluslar Saglik Bakanhgi gatist altinda
toplanmigtir, S6z konusu reformla, bir yandan biitin vatandaslarina genel saglik korumasi saglanirken, diger
yandan da verilen ruhsatlarm sinirlanduilmasi, kamu dzel ortakhig projeleri yoluyla pazardaki rekabetin
artiriimast ve bu sayede hizmet kalitesinin yiikseltilmesi amaglanmugtir. SGK’nin kurulmastyla, vatandaglara
hem deviet hastaneleri hem &zel hastanelere erigim veren bir genel saghk sigortas: olusturulmug, béylece
hastalara SGK kapsamindaki 5zel hastaneler arasinda segme imkéni tanmmig ve ozel sektdre yonelik
siirdiiriilebilir bir talep yaratthmistir, Tirkiye niifusunun %98’i SGK kapsamindadir.

Tirkiye’deki saglik harcamalarnmn  siirdiiriilebilirligi igin  yasal duzenlemelerin istikrarli olmasi
gerekmektedir,

1 §aslik Bakanhigs 2008 yilimdan bu yana yeni zel hastane ruhsaty verilmesi i¢in On izin garts getirmis ve boylece sehir, nifus, talep ve ihtiyag gibi
kriterler dikkate ahmarak veritccek on izin abnmadan yeni 0zel hastane agilmasimn énfine gegmigtir. GGnéimizde On izin bagvuralary, kapasite
planlama kapsaminda degerlendirilirken sadece yatak kapasitesinin dosiik dizeyde oldugu selirlerde yeni dzel hastane agilist igin 6n izin veritmekie,
bzellikle bityik sehirlerde ve tzel sekidr igin cazip yerterde dogrudan dzel hastane agihiglarna dn zin verilmemektedir.
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|

1

Tedavi :
1

Sigorta primi

Baige
tahsisi

Fatura

Geri ddemeler

Notlar:
0 TOBB Sektdr Raporu uyarinca, niifusun %98’

SGK’nin szel saghk kuruluglanina gerceklestirdigi sdemelerin isleyisi

Tiirkiye’deki genel saglik sigortast, SGK tarafindan finanse edilmektedir ve devlet hastanelerindeki temel
sagglik hizmetlerini kapsamaktadir. Sigortalilar, 6zel hastanelerde tedavi olmayt da segebilirler. Sigortalilarin
szel hastanelerde tedavi olmalart halinde Gzel hastanelerin sunulan saglik hizmetleri igin SUT tarifesinin
fizerine %200’{i gegmeyecek sekilde ilave bir ticret tahsil etme haklart vardir. Ozel hastanelerin genel olarak
devlet hastanelerine kiyasla daha kisa siirede ve hizly sekilde hasta ihtiyaglarma cevap verebilmesi ve biiyiik
sehirlerde bulunmalart nedeniyle, bu ilave tiereti kendisi ddeyebilen veya 6zel saglik sigortasi primlerini
karsilayabilen hastalar, 6zel saghik hizmetlerine bagvurma egilimindedir.

SGK gerl deme mekanlzmasi

Hasta tarahindan cepten adenebilic
veya sigoita ¢6zami) kapsarmina
atinabiir (lamamiayict sigorta)

CTTSEK arafindan .
helidenen ve ger
adenen deret: Belirf bir
tedavi igin 10m

__hastanelerde aym__ 4
Rt

maksimum cran:

’ [zin verilen
L %08

SUT liste fyat £k Geret Ozef hastaneye loplam
ddeme

Notlar:

) Tm hizmetler igin (robotik cerrahi islemleri gibi bazi 8zel belirlenmis hizmetler diymda)

Genel SUT tarifesindeki fiyatlarm 2008 yiindan beri degismemis olinasina ragmen, ortalama tedavi
masraflar, gesitli tedaviler igin maliyetlerin artmasi (d6viz kuru dalgalanmalars, asgari licret artiglar: ve artan
tiketici fivat endekslerinden etkilenmektedir) sebebiyle 2011 yilindan bugiine yaklagik %20 oraninda
artmistir.
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Ortatama SUT fiyah?
- = Ortalama fiyat (ek Geret dahily?

= Tk elici Fiyat Endeksi
e ASOAT GCret

2013 - Bugin

wSUT Fiyatl  « izin Vesilen Ek Ucretler!

Kaynak: TUIK; Saglk Bakanhg Yillie Raporu; QOHSAD; TOBB Sektor Rapor

Notlar:

) SUT fiyattan = SGK liste fiyatlare

2 Bazy el hizmetler diginda tim hizmetlere uyguianmaktadir.

& Artig, Ocak 2011 - Bylul 2017 arasinduki degisime gore hesaplanmigir.

@ Ogak 2017 — Mayis 2017 Titketici fiyat endeksi ortalamasi, Asgari (cret tahmini 2017 ysli igin, Ortalama SUT fyatlan (ck Geret dahil) MLP de
gorllen rakamlar (Ocak 2017 — Eylol 2017}

SGK kapsamindaki hastalara hizmet sunmak igin SGK ile sdzlesme imzalamug olan dzel hastaneler, SUT
tarifesi kapsammdaki SGK 8demesine ek olarak hastalardan alabilecekleri ilave ticretlerin tutart konusunda
SGK sozlesmelerinden dopan kisitlamalara tabidir. Bu sinur, 2008 yilinda SUT fiyatlarimin %30°u olarak
belirlenmis, zaman iginde esas maliyetleri artan hastaneler iizerinde giderek artan bir kar marji baskist
yaratmig ve siirdiiriilebilirligin saglanmasi igin birkag kez degistirilmistir. Su anda gegerli olan %200°liik
oran, zel hastanelerin SGK kapsamindaki hastalardan elde ettikleri karin gegmise gore oldukga artmasint
saglamigtir. Bununla birlikte, uygulamada, zel hastanelerin talep edebildigi ilave iicretler, rekabet, pazar
kosullar1 ve hastalarm 6deme giicii ile sinirlanmaktadir,

Tiiketici fiyatlarindaki artiga ragmen SUT fiyatlarinin sabit kalmis olmasi sebebiyle, 6zel hastanelerin, dzel
saplik sigortalarindan elde ettikleri gelirlerinin, SGK sdemelerinden elde ettikleri gelirlerinden daha hizl:
artmasim saglamistir. Kamu dzel isbirligi hastanelerinin kurufmasi ve yiiksek masraflariyla baglantih olarak,
SGK SUT listesinde yer alan fiyatlara yapilacak potansiyel artisi degerlendirmek adina Saghk Bakanligs,
Ozel Hastaneler ve Saglik Kuoruluglart Dernegi ve Grup da déhil olmak iizere 6nde gelen 6zel saglik hizmeti
sunucularint igeten bir komisyon kurmustur. Ancak, bu komisyon tarafindan isbu Izahname tarihi itibariyla
herhangi bir karar alinmamustur.

Sektordeki rekabet ortam
Ozel Hastaneler

Tiirkiye’de ozel saghk kuruluglar tarafindan hizmet verilen niifus segmentleri farkliliklar gdstermektedir,
Ozel hastane zincirleri, sosyo-ekonomik segmentlere ve fiyatlandirma diizenlemelerine gore konumlanmugtir,

Acibadem, Amerikan Hastanesi ve Liv konsepti altinda igletilen hastaneler gibi bazi 6zel kuruluglar, yiiksek
konfor, hasta basina diisen saglik personeli gibi daha dzellikli hizmetler sunarak yiiksek 8deme giiciine sahip
hastalart hedeflemektedir, Dolayisiyla, stz konusu hastanelerin gelitlerinin biiyitk bir kismu, 6zel saghik
sigortalarindan ve hastalarmn kendi yaptigi demelerden gelmektedir. Bu kapsamdaki kuruluslarn isletme
modeli, giigli bir marka imajina, gelir diizeyi yiiksek semtlerde konumlanmaya, doktor-hasta arasindaki
gizlilik seviyesine, kisa bekleme sitrelerine ve daha konforlu konaklama hizmetlerine baghdir. Fiyatlanduma
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v l.-.'tedavml gibi konulalda SGK {icret tanfesmm altinda da hizmet sunulabllmektedn

Kltle pazarina yonelen diger 6zel saglik kuruluslart ise, agirhkli olarak SGK sigortast kapsammdaki hastalara :
hizmet sunmakta ve daha yiiksek hasta sayilarini hedeflemektedirler, Bu kuruluslarin igletme modeli,
maksimumn sayida hastanin erigsimi olacak yerlerde konumlanmaya, yiiksek marka bilinirligine, faaliyet
verimine ve uygun fiyatlarla kaliteli hizmet sunmak iizerine kuruludur. Bu kuruluslar agirlikli olarak SGK

sigortasi kapsamindaki hastalar1 hedeflediginden, fiyatlart da genel olarak %200’liik SUT ilave {icret sinirint
agmamaktadur.

Sirket, Titrkiye'deki 6zel pazarm orta ve lst-orta sosyo-ckonomik segmentine hitap etmektedir. Bu
cergevede, Liv konsepti altinda isletilen hastaneler agwhkli olarak premium segmenti hedeflerken, VM
Medical Park hastaneleri kitlesel premium segmentini ve Medical Park hastaneleri de list segmenti
hedeflemekte, SGK kapsamindakiler de dahif olmak iizere her siniftan hastaya hizmet verilmektedir.

Sirket, asagidaki tabloda gosterildigi tizere hastane sayisi ve yatak sayist bakimindan Tirkiye’de faaliyet
gosteren en biiyiik dzel saghk kurulusudur:

Hastane Zincivtert  Hastane sawsi Yatak sayist

MLPCARE
ACIBADEM

(} LAVEC AL I (3 TR eI NS

MEMORIAL

E
repicAliA

%!w‘w

BOAHAT

»% MEDIPOL

' ..‘—J:.;"',-F.":i‘-"
MEZMIALE 8

v;}l DKMAN HEKIM
z}% %
SANKS
BRI ER R

KOLAN

i FEAL SR L

Toptam Ozel!
.
Toplam Kamuw

Keynak: TOBB Seladr Raporu (2015 yuy Sagltk Bakanhi verileri), kamuya agikiammig girket internet sitelerinde yer alan bilgiler, TUIK (2016 niifus
veriferi
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', ’- «Grip, Tirkiyg'deki en ¢ok brangta hizmet veren hastane grubu olmasmin yant sira, 17 sehkirde ]]i’ZIﬁéf’Vei‘e,ﬂ .
" hastaneleri.ite Tiirkiye’nin en yaygin hizmet agina sahip dzel saglik kurutusu (en yaygm 6zel hastane agmia-
“sahip-olan ikinci dzel saghk kurulusu ise sekiz schirde faaliyet gostermektedir) olup agagidaki tabloda..

gosterildigi iizere faaliyette bulundugu sehirlerde de yatak sayist bakmmndan da ilk suradadur:
[Tsfanburdakiyatak yogunivgu: -
© MLP %40

«  Acibadem: %667
v Memonial: 3634
¢ Maedicans: %442
[ Lokasyon {niifusa
i gére swral)

ACIDADEM sEMORIAL

A = lO =

Gazlantep 1 243 -

Kocaslt 2 300 4 61 .- - 4 B
Diyarbakir . 41 - Ay 2 278 - A g
Kayseri ' - J8 1 wdil 1 18 - “‘j
Sam3un 2 7 - - - - 1 2850 |
“Bodram (Mubia) N - 1 o4 . Z z X
Eskigenlr - - 1 107 - - -

Trabzon 2 233 - - - - - -
Qrdy 1 168 - - - . " -
Sivas - L. - - - - ] 171 5
Tokat 1 100 - - - 41 - gl £
Eredli{Zonguldak) 1 113 - - - - - N
Elazg 1 208 - - - - - .
Balman 1 110 - - - - - -
Canakkaie 1 75 - - - . - .
Usak 1 43 - - - - .-
Toplam 70 5as0f 118 2271l | 10 1aef 10 1380f

Kaynak: TOBB Sektbr Raporu (2015 ytl Saghk Bakanlig1 verileri), kamuya aciklanmig sivket internet sitelerinde yer alan bilgiler, TEHK (2016 niifuus
verilerine gore)

vukaridaki tabloda belirtilentere ek olarak Sirket ayrica dort yeni hastane daha agmay: planlamaktadir. Bu
hastanelerden Istanbul Pendik’te ve Mersin’de yer alan ikisinin insaatr tamamlanmig olup, bu hastanelerin
2018 mali yilmin ilk yarisinda agiimalart planlanmaktadir. [stanbul Topkap1 ve Cekmekdy’deki diger iki
hastanenin ise insaatlar devam etmekte olup, ingaatlar son agamadadir ve buniarm 2019 mali yili igerisinde
agtlmalan planlanmaktadir. $irket’in birgok rakibi de 2018 ile 2019 willart arasinda yeni hastaneler
acacaklarmi duyurmustur. Bu baglamda, Medicana istanbul, Bursa ve Izmir’de olmak iizere ii¢ adet,
Memorial ve Actbadem ise Istanbul’da olmak iizere birer adet hastane agmay: planladikiarm
duyurmusglardir,

Sehir hastaneleri

Saglik Bakanligi, mevcut hastanelerine ek olarak saglik hizmetlerini konsolide etmek ve hastanelerin
altyapisim yenilemek iizere adimlar atmigtu. Kamu kaynaklarindan yapilacak baglangi¢ yatwimmin asgaride
tutulmast ve veni hastanelerin kisa siirede teslimi amaciyla, hastane ingaat ve isletmesinin 6zel yiiklenicilere
devredildigi kamu ozel isbirligi modeli olusturulmustur. 56z konusu plan gergevesinde, 10 milyar ABD
Dolart tutarinda bir yatirim ile 24 sehirde toplam 40.000 yatak kapasitesine sahip 27 biiyiik sehir hastanesi
insa edilmesi planlanmaktacir. S6z konusu hastanelerin her tiirlii tedaviyi sunan, son derece yiiksek
kapasiteli biiyiik saglik tesisleri olmasi amaclanmaktadir. Boyutlari gbz oniine alindifinda, bu hastanelerin
agiarlikl olarak sehirleri gevreleyen bolgelerdeki elverisli araziterde inga edilmesi ve sehir merkezinin diginda
olmalar beklenmektedir.

JZMETLERIAS, .
S RV

ar Heaithcare B.V.

fypsSTANBY

122



' Bunun yanmda bu yatirim modelinin heniiz ¢ok yeni oldugu ve biiyiikliigli gdz Sniine alindiginda, yeterli

~ “sayida ve kalitede saglik personelinin istihdam edilmesinin, mevcut hastanelerden birtakiminn kapatilmast
sonucu olusacak sektérel degisimin ve personelin baska hastanelerde istihdam edilebilmesinin
y6netilebilmesinin, hastanelerin bulundugu lokasyonlara yeterli sayida hasta gekilebilmesinin ve finansal ve
operasyonel agidan verimlilii ve siirdiirebilirligi saglayacak deneyimli ve uzman bir yonetict kadrosunun
olusturulmastnin uzun bir siire alabilecegi diiglintilmektedir.

Sirket faaliyetlerinin sehir hastanelerinin agilmasindan etkilenmeyecegi diigiinmektedir, Sektdrde st
segmentte faalivet gdsteren &zel hastanelerin hedef kitlesi, sehir hastanelerinin hizmet verdigi kitleden
snemli olglide farkhdir. Sirket, sehir hastanelerinin, devlet hastanelerine ve kiigitk ve rekabet seviyesi yiliksek
olmayan &zel hastanelerden hasta cekecegini diigiiniilmekte olup, sehir hastanelerinin agilmasimn kiigiik
gaptaki 6zel hastanelerdeki hasta trafiginde bir diigiise yol agmasimnm, sz konusu kiiglik hastanelerin
lisanslarinin devralinmasini bilyiik hastane gruplar igin daha cazip bir hale getirecegi ve 6zel hastane
sektsriinde konsolidasyonu hizlandiracagi tahmin edilmektedir.

Giiclii Yénler ve Avantajlar
Tiirkive Saglk Sektoviiniin bilyiime potansiyeli

Sirket’in faaliyet gosterdigi saglik sektodrli, uzun vadede bityiimeyi destekleyen cazip unsurlara sahip bir
sektordiir.

s Olumlu sektor egilimleri - Tiitkiye saghk sektoril, gectigimiz yillarda diizenli bir gekilde bityiimiis
olup, TOBB Sektor Raporu uyarinca, 2009 yilinda 36 milyar TL olan saglik harcamalari, 2015
yilinda %13,5’lik bir YBBO ile 76 milyar TL’ye ulagmustir. Bununla birlikte, daha geligmis
ekonomilere ve OECD nin denk sayilabilecek iilkelerine kiyasla, Tiirkiye’de kisi basina diisen saghk
harcamalari hala gok diisiiktiir. TOBB Sektor Raporu’nda yer alan verilere gore, 2016 yili itibariyla,
toplam saglik harcamalarinin Tirkiye'nin GYSIH sine oran1 %5 iken (Tiirkiye’de kisi bagi saglik
harcamast yaklagik 600 ABD Dolar’dir), bu oranin OECD medyani %9 seviyesindedir. Ayni durum,
Tiirkiye'de kisi bagina dilgen hastane yatagi sayis igin de gegerlidir. 2014 yilinda bu oran Tlirkiye’de
binde 2,7 iken, aym senenin OECD medyant binde 4,6’dw. Dolayisiyla, OECD’nin denk
sayilabilecek iilkelerine kiyasla, Tiirkiye’de saglik harcamalart agisindan ciddi bir biiyiime
potansiyeli vardir.

o Sektoriin biiviimesini destekieyen demografik ozellikler - Tirkiye’deki niifus gdrece olarak geng
olmakla bitlikte, dniimiizdeki senelerde daha ileri yas gruplarmm geng yas gruplarina gore daha luzh
biiylimesi beklenmektedir. Bu da, saglik barcamalarini arttiracak bir unsurdur. TOBB Sektoér
Raporu’nda yer alan verilerine gére, 2016 ile 2023 yillar: arasinda, 65 yasin iistiindeki ve 45-64 yas
araligindaki tilke niifusunun, %4 ve %2’lik bir YBBO ile artacag! éngoriilmektedir. Ayn1 dénemde,
tiim daha geng yas gruplarindaki artisin ise %0,4 veya daha az olmas: beklenmektedir. Yaslanan bir
nitfus ayn1 zamanda kronik rahatsizhiklarda artis demek oldugundan, saglik hizmetlerine olan talebi de
arttrmasi beklenir. Bunlara ek olarak, oniimiizdeki yillarda kigi bagina diisen gelir diizeyinin artmasi
beklenmektedir. TOBB Sektér Raporu’na gdre, 2016 ile 2023 yillart arasinda, Tiirkiye’de yilhik
kazanci 50.000 ABD Dolari’ni gegen vitksek gelir diizeyine sahip kesimin %9’luk bir YBBO ile
bilytimesi beklenirken, yillik kazanci 25.000 ila 50.000 ABD Dolar arasinda olan Ust-orta gelir
diizeyine sahip kesimin %5°lik bir YBBO ile bilyiimesi beklenmektedir. Sirket, bu durumun hastalarin
saglik harcamalarina ayirabilecegi gelirlerde bir artiy saglayacagim dilgiinmektedir. Boyle bir artis,
hastalar1 daha kaliteli hizmet arayisina da ydnlendirecektir ve her iki faktdr de 6zel saghk sektdriinde
bitylimeyi destekleyici yeni firsatlar anlamina gelmektedir.

e Destekleyici deviet politikalar: - Gegtigimiz yillardaki destekleyici devlet politikalari, Tiirkiye’deki
tzel hastane gruplarmin bilylimesini kolaylastirmistir. SGK tarafindan saglanan genel saghk sigortas:
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kiye niifusunun %98’inden fazlasina licretsiz olarak temel saghk hizmetleri sunulmaktadir,
Tikjye'de sevk sistemi bulunmadigmdan, mevcut sistem, hasta tercihleri iizerinden islemeldtedir.
_ ) E}}Qé"fllasta11elel', SGK sigortast kapsamindaki hastalara hizmet sunmak igin SGK ile stzlesme
s imzalayabilirler, SGK sigortast ile tedavi olacak hastalar, dilerlerse devlet hastanelerinden, dilerlerse
“"YGK ile sbzlesmesi olan 6zel hastanelerden hizmet alabilirler. SGK, tiim hastanelere tek bir iicret
tarifesi (SUT) tizerinden iglem bagina Sdeme yapmaktadir. Bununla birlikte, zel hastaneler, SGK
tarafindan 6denen SUT katkisinin %200°iinii gegmeyecek tutarda bir ek katki payint hastadan tabsil
edebilmektedir. SGK ile sdzlesme imzalamis olan 6zel hastanclerdeki hasta katki paylari, tamamlayici
saglik sigortast ile de karstlanabilir. Séz konusu sigorta, kapsaml ozel saghk sigortasina daha ucuz bir
alternatif olarak 2014 yilinda piyasaya siiriilmiis ve dzel hastanelerden daha fazla sayida hastanin
faydalanabilmesini saglamistir. Tamamlayier saghk sigortasi, satilan polige adedine gore, Tiirkiye
saglik sektSriiniin en hizh biiyiiyen kesimidir. TOBB Sektdr Raporu’nda yer alan verilere gore, 2014
ve 2016 yillar arasinda sdz konusu sigorta kapsaminda satilan sigorta polige say1si %152°lik YBBO

ile artig gdstermistir.

Bugiin, 6zel saglik kuruluglart Tiirkiye saglik sektSriiniin snemli bir pargasi haline gelmis olup 2015 yilinda
gerceklesen yaklagik 77 milyon ayakta tedavi hizmeti (2015 yilmda Tirkiye’deki toplam ayakta tedavi
hizmetlerinin %18’1) ve gergeklestirilen 1,6 mityon adet ameliyat (2015 yilinda Tiirkiye’deki toplam
ameliyatlarin %34°1) ile saghik sektoriintin 6nemli bir yiikiini tasimaktadir (Kaynak: TOBB Sektdr Raporu).
Saghk Bakanlig, Saghk Istatistikleri Yl 2013-2015 verilerine gore, dzel saghk kuruluglariun yatak
saytsinin genel yatak sayisina orant, 2009 ile 2015 yllan arasinda, yaklasik %10°luk bir YBBO ile, sektoriin
toplamundan yaklagtk bes kat daha hizli bitytimistir. Aym ddnemde sektdrdeki toplam yatak sayist %2}k
bir YBBO.ile bilylimiistiir. Bu ddnemde, 6zel saglik kuruluslart hem kapasitelerini artirarak hem de dzellikli
tibbi islemlere yogunlasarak pazar paylarmi yiikseltmislerdir. Sektsr geneline bakildimda, dzel saglik
kuruluglarimn, 2015 yili itibartyla, sektérdeki hastanelerin %37’sini olusturdugu, yatak sayisinin %21°ine
sahip oldugu ve yatarak tedavi gdren hastalarin %31’ine hizmet verdigi goriiliirken; yogun bakim tnitesi
yatak sayilarinin %43’iinii ve 6zellikli tibbi iglemlerin %53 tini gerceklestirdigi goriillmektedir (Kaynak:
Saglik Bakanlifn ve TOBB Sektér Raporu). Bu kapsamda, &zel saglik kuruluslarmin dzellikli tibbi
islemlerdeki yitksek orant, bu kuruluslars sektdriin vazgegilemez oyunculari haline getirmektedir. Ozel saglik
kuruluslarinm, 2009 ve 2015 yillart arasinda, yatarak tedavi gbren hasta sayisi ve yofun bakim yatalk
sayilary, sirastyla, %9 ve %17’lik YBBO ile bilylime gosterirken, sektor genelinde, bu oranlar, sirastyla, %5
ve %12 olarak gergeklesmistir (Kaynak: Saglik Bakanlifir). Sirket, bu egilimlerin siirecegini ve gelecekte de
biiyiime igin etverigli bir zemin saglayacagini diigiinmektedir,

Tiirkiye dzel sagltk sektiriindeki actk ara en biiyiik oyuncu

Sirket, TOBB Sektor Raporu’na gite faaliyet gosterdigi 17 ildeki, 29 hastanesi, 5.330 adet yatak kapasiteyle,
Tiirkiye &zel saghk sektoriiniin en bilyilk ve en yaygm hizmet afina sahip kurulusudur. Sirket, 29
hastanesiyle, en yakin rakibinin neredeyse iki katindan fazla ilde faaliyet gostermekte olup, kendisinin
ardindan 6zel saglik sektoriinde en fazla hastaneye sahip iki 6zel saghik kurulusunun toplamindan daha fazla
hastane ile faaliyetlerini yiiritmektedir. Sirket ayrica faaliyet gosterdigi her ilde en yiiksek yatak kapasitesine
sahiptir'®, Sirket’in 5.330’a ulagan yatak sayisi, en yakin rakibi olan 6zel saglik kurulusunun yatak sayisinin
iki katindan fazla olup, Sirket’'ten sonra en biiyiik Gi¢ dzel saghk kurulusunun toplam yatak sayismi da
gecmektedir, Sirket’in yatak kapasitesinin yaklagik %40 {stanbul’da yer almaktadir. TOBB Sektér Raporu
uyarinca, Sirket’in yatak kapasitesi 2017 itibariyla, yurt icindeki toplam &zel hastane yatak kapasitesinin
yaklasik %11%ine tekabiil etmektedir. Bu oran, $irket’ten sonra 6zel saghk hizmetleri sektériindeki en bityiik
iki rakibinin toplam pazar payindan yiksektir. 2017 yili itibaniyla, Sirket’in hastaneleri, tiim o&zel
hastanelerde yatarak tedavi goren hasta sayismm %]15’ini olusturmaktadir (Kaynak: Saglik Bakanhigt ve
Sirket).

1?7 Saz konusu veriye, Sirket’in rakipterinin kamuya agik bilgilerinden ulagilmgtir,
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“ Yiiksek marka bilinirligi ve farkli segmentlerden hastalara hizimet verebilmesine imkan saglayan is modeli

Sirket, faaliyet gosterdigi sektdrde, iyi tanmmis bir markaya ve giiglii bir imaja sahiptir, Ekim 2017 de,
demografik olarak gesitlilik arz eden bir grup arasinda Sirket adina DORinsight Awareness and Research
Report tarafindan yapilan anket sonuglarina gore katilanlarm %9071, cevap vermeye tesvik edildifinde
“Medica! Park” markasina asina oldugunu belirtirken, %37’si ise kendilifinden ve higbir tesvik séz konusu
olimaksizin markayt bildigini, katilanlarin %181 ise aklina gelen ilk hastane markast oldugunu belirtmistir.
Ayni ankete, katilantarin %50’si Sirket’in hastanelerinden birinde en az bir kere tedavi oldugunu ve %33’
ise son tedavilerini Grup hastanelerinden birinde almig oldugunu belirtmislerdir, 2016 yilinda, Tiirkiye’nin
toplam nitfusunun yaklagik %3’tine tekabiil eden 2,4 milyon hasta, Sirket’in hastanelerinde tedavi olmug ve
hastanelerde toplamda 5,5 milyon ayakta veya yatarak tedavi hizmeti sunulmustur,

Bu uygulama Sirket, yukarida “Hastane Hizmetleri” bolimiinde detayl olarak anlatilan Medical Park, VM
Medical Park ve Liv konseptlerinden olugan, ti¢ konseptli stratejisi ile en cazip miisteri stnifi olan orta ve iist
ditzey gelir simfinda yer alan hasta gruplarina hizmet verebilmek i¢in sunulan hizmet seviyesinde hasta
bastna diigen personel sayisi, konfor, oda diizenlemeleri, dekorasyon, mahremiyet gibi hususlarda yarattigi
farkliliklar ile konseptler arasinda degisen fiyatlar sunarak, miimkiin oldugunca genis bir hasta profiline
hizmet vermektedir.

Sirket’in ii¢ konseptli stratejisi, farkli ddeme giicline sahip hastalari kapsayan dengeli bir portfOyiin
olusmasm saglamstir. Sirket, SGK ile olan anlagmnasi sayesinde, SGK kapsaminda olan hastalara sunulan
hizmetler (30 Eylit 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde gelirletin %36’sin1 olugturmaktadir)
sayesinde Tiirkiye nitfusunun gogunluguna ulasma imkénint bulmaktadir. Tamamlayict saglik sigortasinin
pivasaya sunulmasimn ardindan, Sirket gelirleri igindeki ozel saglik sigortasy/sézlesmeli kurniuslar
gelirlerinin pay1 ve bityiime hizt diger 5deme tiplerine oranla (30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik
dénemde gelirlerin %17’sini olugturmaktadir} daha hiz!1 artmustir. Sozlesmeli kuruluslar harig olmak tizere,
bzel saglik sigortalarindan elde edilen toplam gelitlerin sigorta sirketleri tarafindan saglik hizmeti
saglayicilarina yapilan toplam ddemelere boliinmesiyle elde edilen orana gore, Sirket’in 2012 yilmda %2
olan &zel saglik sigortast pazarindaki payr 2016 yilinda %7’ye yiikselmigtir. Liv ile premium segmente
hizmet ve VM Medical Park ile kitlesel premium segmente hizmet sunulmasi ve SGK ya da bzel saghk
sigortalar1 tarafindan karsilanmayan elektif ameliyat ve tedavi sayisinin artmasi ile birlikte ddemesini kendi
yapan hastalardan elde edilen gelirlerde de (30 Eylil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dSnemde
gelirlerin %33’ iinii olugturmakiadir) artis yaganmigtir. Bunlara ek olarak, 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren
dokuz aylik dénemde gelirin %7 sini olusturan saghk turizmi hizmetlerinde, bir énceki yihin ayn1 dénemine
oranla %54°litk artts yasanmugtir. Yan is kollarindan elde edilen gelirler de 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren
dokuz aylik donemde bir dnceki ytin ayni dénemine oranla %49’ tuk artig gostermig ve Sirket gelirleri
igindeki pay1 %7’ ye ulagmistir.

Klinik bagart ve diinya standartlarinda hizmet sunumu

Sirket, en yeni altyapi, en son tcknolojiye sahip hastancler, diinya capinda faninan operasyonel ve cerrahi
basar1 (iig adet JCI akreditasyonu ve li¢ adet Surgical Review Corporation Centers of Excellence 8diili),
{iniversite hastaneleriyle yakin akademik isbirlifi, gok cesitli branglan iceren, tam tesekkiillii hizmet
vyelpazesi (higbir tibbi uzmanlik dalnin  geliri, toplam hastane gelirlerinin  %9’undan fazlasini
olusturmamaktadir) iginde, her bir uzmanlik dalinda yiiksek kalitede hizmet sunmaktadir.

Bu ortak faaliyetlerin ikisi Sirket'in Goztepe ve Bahgelievler Hastaneleri icin sirasiyla, Bahgesehir
Universitesi ve Altinbag Universitesi ile kurulan (Vakif Universiteleri ile Ozel Hastanelerin Isbirligine [ligkin
Usul ve Esaslar kapsammdaki anlamiyla) isbirligi; diger ikisi ise Bahgesehir’deki Istinye Universitesi
Hastanesi ve Florya’daki Istanbul Aydin Universitesi Hastanesi’nin Sirket tarafindan yonetilmesi igin
kurulan yonetim damgmanhg iliskisidir. Ozel hastaneler ve vakif iiniversiteleri arasindaki isbirliklerine
uygulanan mevzuat ve diger ortak faaliyetlere iliskin detayl bilgi Izahname’nin 6.1.4 numarali béliimiinde
(“Saghk Mevzuati- Ozel Hastaneler Yonetmeligi ve Tip Merkezleri Yonetmeligi Kapsammndaki Onemli
Diizenlemeler- Ozel hastaneler ve vakif imiversiteleri arasindaki isbirlikleri) yer almaktadir.
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it HOKEOR porttyiinde esneklik saglamakta ve Tiirkiye’nin yetenekli ve deneyimli _doktorlari igin cazip bir

e ‘Q'c‘i[‘_l‘ﬁ'l]'\lfé_ijb‘i’tﬂlnl yaratmaktadir. 30 Eylul 2017 itibariyla Grup hasatenelerinde doktor olarak hizmet veren 51§

. akademisyen bulunmaktadir. 2015 ve 2016 yillarinda (toptamda) bu akademisyenler 13.000°den fazla
bilimse! faaliyet ve yayinda rol oynamustir,

Bu sayede Sirket ve bagl ortakliklari, gliclii ve giivenilir matkalarindan, yiiksek hasta yogunluguna sahip
hastanelerinden, en son teknolojiye sahip altyapilarindan, niversitelerle isbirtikleri ve diger ortak
faaliyetlerinden ve Grup hastanelerinde cok sayida ozellikli ve karmagik tibbi vaka gorme ve tani ve

tedavilerinde gérev alma imkénindan faydalanmak isteyen {ist diizey basarilt vzman doktorlar igin cazip
firsatlar sunmaktadir, Doktorlar ayrica (alacaklar: licretlerin toplam nuayene ve islem sayilarina gire

desteklenmekte olan seffal iicret/maas politikalarr ile daha ¢ok tesvik edilmektedir, Sitket’in yillar itibaryla,
doktor istihdam etmek i¢in son derece yogun bir rekabetin yasandig: sektérdeki doktor sayisina bakild; ginda,
2015 yilinda 1.708 olan doktor sayisinin, 30 Eyiil 2017 itibariyla, %11’lik YBBO ile 2.035% ulastig (ayn:
donemde akademisyen sayisinda ise %10] ik YBBO ile 153’ten 518 ulagtig1) goritlmektedir.

Sirket, klinik bagarist ve itibar sayesinde, sektérdeki pazar paymn da istikiarli bir gekilde artirmistir.,
Yénetimin hesaplarma gore, Sirket, 30 Eylil 2017 itibartyla, toplam &zel hastane yatak kapasitesinin
%1 Pine, yurt igindeki toplam yatak kapasitesinin ise %2’sine sahiptir, 30 Eyiill 2017 tarihinde sona eren
dokuz aylik dénemde, Sirket’in toplam yatarak tedavi goren hastalardaki tahmin; pazar pay1 (ozel
hastanelerdeki yatarak tedayi hizmetlerinin %15 ve toplam sektoriin ise Yed’lidiir) yatak sayist bazindaki
pazar payindan daha yiiksek olup, bu durum Sirket’in &zel sektordeki rakipleriyle karsilagtirildiginda,
verimliliginin ve yatak bagina kullanim oraninmn yiiksek oldugu géstermektedir. Bunlara ek olarak, Sirket’in
tzel hastane yatak kapasitesindeki pay1 %11 olmakla birlikte, 30 Eylil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik
ddnemde en zor tibbi miidahaleler olarak tanimlanan “A tipi” ameliyatlarin %14’# Sirket’in hastanelerinde
gergeklestirilmigtir (Kaynak: Saghk Bakanhgi verileri). Amlan ameliyatlar, Saglik Bakanligi verileri ve
ybnetimin tahmini hesaplarma gére, 6zel sektdirde gergeklesen kemik iligi nakillerinin %48’ini, kemoterapi
tedavilerinin 736’sum, organ nakillerinin Y 24°ndi, stent takilmast islemlerinin % 17’sini, by-pass
operasyonlarinm %16’sin, invaziy cerrahi girisimlerin “%15%ini, anjiyoplast islemlerinin %14’tinii ve
radyoterapi tedavilerinin %19 “unu otusturmaktadir.

Giiclii operasyonel ve mali yapr

Sitket’in gepmis faaliyet sonuglarmnm, gelir ve FAVOK bazinda, giiglii ve diizenli bir bilyiime sergiledigi
gorililmektedir. 2014 ve 2016 mal; yillart arasinda, Sirket’in gelirleri, Diizeltilmis FAVKOK ve Diizeltilmis
FAVOK degerleri sirasiyla, 719,3, %24,5 ve %220 YBBO ile artig gostermistir, Sirket’in biiyiimesi, hem
gelismis hem de geligmekte olan hastanelerdekj istikrailt bilylime ve basarilt faaliyet sonuglart sayesinde elde
edilmigtir. 2016 malj yilinda, Sirket’in gelismis kategorisinde gruplandirtlmis hastaneleri toplam yatak
kapasitesinin %67sini ve toplam gelirlerin %78ini olusturmustur. S$6z konusu hastanelerden elde edilen
gelirler, 2014 mali yilinda, 1.385.4 milyon TU iken %11’ lik YBBO iie bityiiyerek 2016 malj yilinda 1.694,9

3

milyon TL’ye ulagnustir. Sirket’in gelismis hastaneler portfSytiniin katki tutarlar ise, 2014 mali yilinda

Sirket’in gelismekte olan hastaneler portfyiiniin gelirleri, 2014 mal; yilinda 67,8 milyon TL iken, 2016 mali
yilinda %122’lik YBBO ile 332.8 milyon TL’ye yiikselmistir. S5z konusu biiytime oranlari, hasta Sayls1 ve
fiyatlardaki dengeli artislar ile Sirket’in her iki hastane Kategorisine ait temel performans gostergelerindeki

2014 mali yilinda 3,3 miltyon TL iken 2016 mal; yitlinda 18,3 milyon TL’ye ulagnustir (2014 katki marjs:
%4,8; 2016 malj yilt katks marj:%5,5). Sirket’in gelismekte olan hastanelerindeki gelir artist gogunlukla
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“yilinda 455 bine ¢ikmasi ve aym dnemde yatak bagina elde edilen ortalama gelirin 131 biin

LTL dén'279 bin TL’ye ¢ikmasindan kaynaklanmaktadir,

' Glup un gelismekte olan hastane portfoyiinde, yeni ve gelismekte olan, dolayisiyla hala faahyetlcmu

genisletme asamasmdakl hastaneler yer almaktadir. S6z konusu hastaneler, dzellikle yeni agihis ya da Grup
bitnyesine yeni katildigi dénemler olmak iizere, gelismis olan hastanelere kiyasla daha diigiik ortalama
kullanim oranina ve daha diisiik katkt degerine sahip olmaktadir. Bununla birlikte, Sirket portfGytindeki yeni
yatirimlara ve devralinan hastanelerine bakildiginda, faaliyet sonuglari agisindan her iki kategori bakimindan
da hizlt ve basarili biiytime oranlar goriilmektedir. Yeni yapilan ve devralinan hastanelerin, baslangigtaki
negatif FAVOK katkilarinn, ilerfeyen dénemlerde elde edilen pozitif FAVOK katkifart ile dengelenmesi
sonucu, genelde agiliglarindan itibaren 12 ile 18 ay i¢inde F AVOK katkilart baga bag seviyesine gelmektedlr
Ornegin, devralinan ve Eyliil 2014°te faaliyete baglayan 107 yatakh Trabzon Yildizli hastanesi_i¢in 30,9
milyon TL tutarinda modernizasyon yatirumi yaptimustir. Hastanenin 2014 mali yilindaki 0,8 milyon TL’lik
negatif katki tutari, 2015 mali yihnda pozitif bir katki tutarina dénmiis olup, 2016 mali yilindaysa toplam
katkist 8,3 milyon TL olmustur. Benzer sekilde, toplam 49,6 milyon TL’lik yatuim harcamast yapilarak
Ekim 2014’te agilan 110 yatakli Ankara MP hastanesinin, 2014 mali yilindaki negatif katkist 2,1 milyon TL
iken, hastane 2016 mali yil1 itibartyla, 10,8 milyon TL tutarinda pozitif katk: saglamigtir.

Elverisli bitylime ortam

Bilylime agisindan Sirket’in gegmis faaliyet sonuglarma bakildiginda, hem yeni yatimlar hem de
devralmalar konusunda basar1 saglandig goriilmektedir. 2014 ve 2017 mali yillars arasinda, Grap portfSyiine
2.695 yeni yatak ve 13 yeni hastane eklenmistir. Bu hastanelerin altist devralma yoluyla, besi yeni yatirim ve
ikisi de igletilen iiniversite hastaneleri olarak Grup’un hastane portfoyiine eklenmistir. Ayrica, toplamda
1.000 ilave yatak potansiyeli olan dort yeni hastanenin agilmast planlanmaktadir. Bunlardan, Istanbul
Pendik’te ve Mersin’de bulunan toplam 500 yatak kapasitesine sahip hastanelerin ingaat: tamamlanmis olup,
2018 mali yilimin ilk yarisinda agilmaiari plantanmaktadir. [stanbul Topkapt ve Cekmekdy’de yer alacak olan
toplam 500 yatak kapasitesine sahip difer iki hastanenin ise ingaatlar1 devam etmekte olup, ingaat siiregleri
son agamadadir ve bunlarin 2019 mali yili igerisinde agilmalar Sngériilmektedir.

Sirket, organik olarak biiylimenin yani sira sektordeki uygun devralma firsatlanm da degerlendirip
biiytimesini stirdtirmektedir, TOBB Sektdr Raporu’na gore, Tirkiye Ozel saglik sektdriinde, 2015 yil
itibartyla, toplam 562 &zel hastane bulunmaktadir ve bu hastanelerden 492 tanesi bagimsiz Gzel
hastanelerdir. Sirket’in geemis yillarda devralmalar konusunda gosterdigi bagari, halihazirda 492 bagimsiz
dzel hastanenin bulundugu ve oyuncularin biiyiik pazar paylarina sahip olmadigi, daginik bir yaprya sahip
dzel saghk sektoriinde, Sirket’in s6z konusu devralmalari bagan ile gerceklestirdigini gdstermektedir. TOBB
Sektor Raporu’ndaki verilere dayanarak, 2015 yili itibartyla 6zel saglik sektoriiniin toplam yatak sayisiun
%27’si ve dzel hastanelerin ise %13, Sirket’'in de dahil oldugu dze!l sektorde faaliyet gisteren en biiyiik alt1
6zel hastane grubu tarafindan yonetilmektedir, Sektoriin bu daginik yapist konsolidasyon igin 6nemii firsatlar
sunmaktadir. '

Yukarida anlatilanlara ek olarak, &zellikle 2014 yihinda tamamlayici saglik sigortasmin yiiriitliige girmesiyle
birlikte Tiirkiye 6zel saghk sigortast sektdriinde dnemli bir biiyiime potansiyeli ortaya gikmustir. Sirket,
Tiirkiye’de 6zel saghk sigortalarinin kullaniminin artmas: sebebiyle Sirket hastanelerindeki dzel saglik
sigortall hastalarinin sayisinin da artacagm diigiinmektedir. Bu konudaki detayh agiklama “ Sirket'in
Stratejisi - Tamawlayicr saglk sigortasi gibi avantajli sigorta wygulamalarm gelirlerdeki bityiimeyi
destekiemesi” bashiklt bslimde yer almaktadir.

Deneyimli ve vigyoner yinetim kadrosu

Sitket, deneyimli ve uzman bir iist ydnetim ekibine sahiptir, Operasyonel list yonetim ekibi, sekttrde
ortalama 21 yillik ¢alisma deneyimi bulunan, olduk¢a tecriibeli ydneticilerden olusmaktadir. Sirket’in
kurucusu, yonetim kurulu bagkant ve CEO’su Dr. Muharrem Usta, kurulustan itibaren Sirket faaliyetlerini
dnetmis ve Sirket’in uzun vadeli basarisina odaklanmistir. Dr, Muharrem Usta’ya ek olarak, Sirket’in
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onetiminde, Sirket’in CFO’su ve PricewaterhoseCoopers’in istanbul ve New. York- ofislerinde

i .';15‘;'t's,;;‘§fe saplik sektoriinde gergeklesen birlesme ve devralma islemlerinde gorev almig ve dzel sermaye.

£ fonfarna danismanlik vermis, 13 yillik deneyime sahip Burcu Oztiirk ile faaliyetleri, insan kaynaklaru, -

" stratgji ve performansi, pazarlamayl, uluslararast hasta planlamasu, sigorta ve sozlesmeli kuruluglari,

" tedarik zincirini, tibbi hizmetleri, is gelistirmeyi, bilisim teknolojilerini, grup kalite glivencesini ve yativig

iliskilorini yoneten uzman ydneticiler ve koordinatdrlerden olugan genis bir merkezi ybnetim ekibi yer
almaktadir. Grup hastanelerinin giinliik operasyonlarindan ¢ogu merkezilestirilmemistir ve merkezi ydnetim
ekibi faalivetleri her bir tesis bazinda yonetmektedir. Giinlik hasta bakimt ve klinik ve operasyonel
sorumluluga iligkin hususlarla, ilgili hastanelerin yénetim ekipleri ilgilenmektedir. Her hastane ekibinin
baginda bir genel mildiir, baghekim, bashemgire, operasyonlardan sorumiu genel midir yardimeist ve mali
isterden sorumlu bir yardimet miidiir bulunmaktadir.

Yonetim kadrosu, Sirket’in tim hastanelerini igeren karsilastirmalt deferlendirme yapan ve faaliyet
sonuglarma iliskin temel gostergeleri belirten bir yazilim kullanmaktadir. Bu sayede, merkezi yonetim
faaliyetleri ayrintili sekilde gézetme ve denetleme imkénina sahip olmaktadir. Séz konusu yazihim, gelir,
yatak dolulugu, hekim yeterlilifi ve hasta memnuniyetini kapsamak {izere faaliyet sonuglarma iligkin
gostergelere dair, hastaneler, hastane bélimleri ve fazla mesai de dahil olmak i{izere her bir doktor bazinda
temel dlgiimler sunmaktadir. Bu da, hem y&netimin hem de uzman doktorlarin hedefleri gorebilmelerini ve
faaliyet sonuglarins degertendirerck gergeklesmis hedef tahminlerini giincelleyebilmesini saglamaktadur.

Dezavantajlar
Saglik Sektoriiniin Kapsamlt Kanuni Diizenlemelere Tabi Bir Sehtir Olmast

Tiirkiye saglik sektdrii sayica fazia ve detayh kanuni diizenlemelere tabi bir sektordilr ve iz konusu kanuni
diizenlemeler oldukga sik depismektedir. Ayrica, devlet ve SGK dzel saghk sektdriine kars: politika ve
fiyatlandirma usullerini degistirebilir.

Sirket’in mevcut ve degisen kanuni diizenlemelere uyum saglamasi, Sirket’in tecriibeli personel ve ydnetim
ekibi istihdam etmesini, profesyonel destek almasini, birtakim maliyetlere katlanmasim gerektirebilecek
olup, Devlet ve SGK’nin sektore iligkin politika ve tutumunu degistirmesi ise Sirket’in faaliyetlerini Snemli
slciide etkileyebilecek ve dnemli kayiplara sebep olabilecektir.

Sirket’in kanuni diizenlemeler ve bunlara iligkin yaptlacak degisiklikler ya da bu diizenlemelerin
uygulamasinda meydana gelebilecek degisikliklere uyum saglamast veya Devlet ve SGK’nin sekttre iligkin
politika ve tutumunu degistirmesi, Sirket’in Snemli maliyetlere katlanmasina, Sirket’in faaliyetlerinde ciddi
aksakliklar yasanmasina, mali durumunun ve faaliyet sonuglarinin Snemli derecede olumsuz etkilemesine
yol agabilir.

Ongdariilen Bilyiime Firsatlartnn Degerlendirilememesi Ihtimali

Sirket, hem organik bityime hem de devralmalar yoluyla meveut faaliyetlerini bityiitmeyi, hélihazirdaki
hastanelerinin ve tesislerinin kapasitesini arttumayi ve yeni hastancler ve tesisler agmayi amagclamaktadir.
Sirket, uzun vadede faaliyetlerini Tiirkiye’nin gesitli bolgelerine yayarak biiyiimeyi planlamaktadir, $irket’in
biiytime stratejisi, Sirket’in yeni hastanelere ya da devralinmast planlanan hastaneler igin kaynak bulmasina
ve bu hastaneleri basarili bir sekilde isletebilmesine baghdir. Yeni hastane agilmasi, hastane devralinmasi ve
bilyiime projeleri, yatirim harcamasi gerektiren projelerdir. Sirket gegmis yillarda satin alma ve bilylime
projeleri igin finansman bulmug olsa da, Sirket’in gelecekte gerekli finansmant hig ya da elverisli kosullarda
elde edememesi sebebiyle Sirket’in faaliyetleri ve biiyiime planiari olumsuz etkilenebilir,

Kaliteli Calisan Istihdam Edilmesi Zorunlulugu

Sirket’in performanst, bilytime stratejisinin hayata gegirilmesi ve bilyiime planlar1 kapsaminda kendi dalinda
5nde gelen doktorlari ve diger nitelikli saglik personelini istihdam edebilmesine ve bu ¢aliganlar ile olan is
iligkilerini muhafaza edebilmesine baghdir. Tiirkiye’de kisi basina diisen doktor ve diger saghk personelinin
sayisi diger gelismis {lkelere oranla daha dustktir. Sirket, nitelikli doktorlarin ve diger saglik
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. personelierinin  istthdam edilmesi ve bu caliganlar ile olan i iligkilerinin muhafaza edebilebilmesi
" konllainda saglik hizmeti sunan diger kuruluslarla rekabet halindedir.

" Sirkét’in faaliyet gosterdigi hastanclerdeki doktorlarm ve difer saghk personelinin bityiik bir kisminin
kaybedilmesi veya yeterli sayida nitelikli doktorun velveya diger saghk personelinin . istihdammmn
saglanamamasi ya da s6z konusu personel ile is iliskisinin devam ettirilmesi konularinda basarisiz olunmast
halinde, Sirket faaliyetleri, Sirket’in mali durumu ve faaliyet sonuglarint dnemli Slelide olumsuz
etkilenebilecektir.

Déviz Kuru Dalgalanmalart

Sirket gelirlerinin biiyitk bir kismim TL cinsinden elde etmektedir. Sirket’in satin alma, faaliyet ve
finansman giderlerinin bilyitk bir kismt TL cinsindendir. Ancak, Sirket’in, ABD Dolart ve Avro cinsinden
borglanmalari meveuttur. Sonug olarak Sirket, TL ile difer yabanci para birimleri arasmdaki déviz kuru
dalgalanmalarindan etkilenmektedir. TL son yillarda hem Avro, hem de ABD Dolan kargisinda genel bir
deger kaybi egilimi sergilemigtir. Sirket, doviz kurundaki dalgalanmalarin etkisini hafifletmek i¢in alacag
dnlemlerin yeterli olmamasi halinde Sirket faaliyetlerinin olumsuz ydnde etkilenmesi miimkiin olacaktir.

7.2.2. Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla Ihracer’nn net satis
tutarinin faaliyet alanina ve pazarm cografi yapisina gire dagilm hakkinda bilgi:

Hastanelerin Cografi Dagihimi

Sirket, asagida gosterildigi tizere, Tuirkiye ¢apinda 17 sehirde 29 hastane ile faaliyetlerini yiiriitmektedir,

e dstanbul

T 4p Kocaeli
W, Bursa ..
Canakkale -~ oo T

g

' _Ga_ziantép:_'_ o

Sirket hastaneleri genelde ana arterler gevresinde konuslanan bolgelerde bulunmaktadir. Bu hastanelere topls
tagima ile kolayca ulasilabilmektedir. Boylelikle, daha genis bir hasta kitlesine erisim imkan saglanmaktadir.

30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde, Grup hastanclerinden higbiri, toplam gelirlerin
%9,0°indan fazlasini olusturmamistir. 29 hastaneden 27 tanesinin mali sonuglart hastane hizmetleri geliri
olarak mali tablolarina konsolide edilmektedir. Kalan iki hastane (Istanbul Istinye Universitesi Hastanesi ve
Istanbu] Aydin Universitesi Hastanesi) ise igletilen hastaneler konumunda olup, tiniversitelere ait olduklari
igin konsolidasyon dist birakilmakta ve sadece bunlarin isletme hizmetlerinden elde edilen gelirler dikkate
alinarak diger yan is kollart altinda smiflandinimaktadir.
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Has;fiihe Selm Yem Y'lpllan Ellltt?;l:hiion Alan Yﬂtﬂk Doktor ;
b RN /Bevrahnan Ylll Lt : Say:sn Sayis | Persone
Gelisinis H_astanel.er
Fatih {stanbul 1 Yeni Yaplan 1995 5.500 84 48 382 4 22
Bursa VM Bursa | Yeni Yapilan 2006 32467 | 214 91 769 4,3
Bahgelievler istanbul | Yeni Yapilan 2007. 34000 | 242 109 975 7 7,8
Batman Batman | Devralinan 2007 12,500 | 110 38 424 1,7
Elazig Elaz1f Devralinan 2007 32.000 ¢ 206 71 616 7 32
Tokat Tokat Devrakinan 2007 13711} 100 32 392 4 1,5
Antalya Antalya | Yeni Yapiian 2008 10,023 | 228 111 344 9 6,2
Gaziantep Gaziantep | Yeni Yapilan 2008 24.830 243 65 750 4.8
Goztepe fstanbul | Yeni Yapilan 2008 332421 293 122 1.019 8—,3 o
Ordu Ordu 1 Yeni Yapilan 2009 17.000 | 168 54 466 2,2
S“‘g;‘;‘;) (Medicall ¢ oo | veni Yapilan| 2009 | 36036 | 272 | 111 | 1005 5,7
Usgak Usak Devralinan 2010 14.858 | 131 40 471 1,9
Gebze Gebze | Yeni Yapilan 2011 15312 | 169 81 622 34
Tarsus Mersin | Yeni Yapilan 2011 10,363 133 47 340 1,9
Tzmir fzmir | Yeni Yapilan 2011 46.000 1 244 95 1.072 7.8
Ulus istanbul | Yeni Yapilan 2013 28.680 ; 159 123 714 7,7
Ankara Liv Ankara | Yeni Yapilan 2014 28.000 1-38 85 479 35
;}:rf;ra (Medicall oo | Yeni Yapdan| 2014 | 22500 | 210 | 85 516 31
Gelismekte Olan Hastaneler
Avcilar®id istanbul ! Devralman | Ocak 2015¥ | 4.821 69 28 214 0,9
Canakkale!® Canakkale| Devralinan | Ocak 2015 | 4.331 ¢ 75 32 206 1,0 |
Erepli® Zonguldak| Devralinan | Ocak 20(5¢ | 8.292 1 113 26 229 1,0
Stlivri istanbul | Devralman | Ocak 2015 | 12.230 { 168 51 371 1,9
wbsadier v
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P SRUEHE PR R RERIEOH BN I G ' "‘:"I‘_.dplam-i-":
S Yeni Yaptlan Agths /-t uyon | vatal | Doktor | Toplam | Ameliyathan -Hastane.
o Behir s yevratinan Entegrasyon | <oy A Gayisy | Sayisi. | Persunel®.| - Sayist - Gelirlering
7RI Dovratman | 5500 T () Sayist ) Sayisi ) Personelt “Saysste L Orang
. S S : cE : : ey
Trabzon Karadeniz | Trabzon | Devralinan | Ocak 2015¢0 1 9.161 | 131 53 393 4 1,9
Trabzon Yildizh Trabzon | Devralinan | Ocak 2015 [12.0009Y 107 49 399 4 1,9
Kocaeli VM Kocaeli | Yeni Yapilan | Agustos 2015 | 42.890 | 131 100 706 8 4,0
Gaziosmanpaga jstanbul | Yeni Yapilan| Ekim2015 | 55.090 | 517 82 568 6 2,8
Samsun Liv Samsun | Yeni Yapifan | Haziran 2017 | 6,800 75 45 190 2 0,2
" Gelismis Hastaneler
istanbul stinye . _
Universitest Istanbul [letilen 2016 48,556 | 350 93 527 6 0.4
(Bahgesehir)
[stanbul Aydin ‘ .
Universitesi Istanbul Isletilen 2017 50.7t4 | 250 68 445 6 -
{Florya)
Diger® 373
Toplam - - - 763.282 | 5.330 |2.035%)  16.677 165 93,4
Nottar
{nH Yénetim hizmeti verilen Istinye ve Aydn Universiteterine ait hastanelerin personeli, tam zamank ve yari zamanh calisantar: igermektedir,
2} 30 Eyliil 2017°de biten dokuz aylsk donem itibartyla.
(3) Anadolu Hastanesi markasi altinda igletitmektedir,
4 2014 mali yilinn son geyreginde devralinmg, ancak entegrasyon shireci Ocak 2015ten dnce tamamlanmarugtir,

(5) Sirket’in yatak kapasitesinin yaklagk %20’si YBU yataklan ofup (%20si tek kigilik odalar olmak tizere) toplam yatak sayisinm ise %[0'u
tek kigilik odalardir.

{6) Sirket merkezinde caltsanian ve belirli bir hastanede gdrev almayan galisanlan igermektedir,

Sirket ve baglt ortakliklar tarafindan isletilen hastanelere ek olarak, 30 Eyliil 2017 tarihi itibariyla, toplamda
yaklasik 1.000 ilave yatak potansiyeli olan dort yeni hastane agilmas: planlanmaktadir. Bunlardan [stanbul
Pendik’te ve Mersin’de yer alan ikisinin ingaat asamasi tamamlanmig olup, 2018 mali yilinin ilk yarisinda
agilmalari planlanmaktadir. [stanbul Topkapt ve Cekmekdy’deki diger iki hastanenin ise ingaatlar1 devam
etmekte olup, ingaat siiregleri son agamadadir ve bunlarin 2019 mali yih igerisinde agimalar
planlanmaktadir.

Gelirler

Sirket’in hastane hizmeti gelirleri, dért ana kaynaktan gelmektedir; (i} devlet tarafindan (SGK tarafindan)
karsilanan saglik sigortalarina iligkin ddemeler; (ii) katk: pay! 8demeleri dahil olmak {izere 6demesini kendi
yapan hastalar; (iii) 6zel saglik sigortas: girketleri ve sozlesmeli kuruluslardan gelen ddemeler ve (iv) saglik
turizmi gelirleri.

Asagidaki tabloda, ilgili donemler itibariyla toplam gelirlerin dagiiumt yer almaktadr:
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31 Arahi’ta sona eren ‘yl_ll:k' | 30 Eyl.i'll’de sona ereiii
: ddnem . _ - dbnem Z‘i -
014 L 2015 2016 2016 - - | 20
_ - (TL) (TL) (TL) (TL) (TL)

Toplam Gelirler (Bin TL) 1,518.025 | 1.843.387 | 2.160.072 1.569.256 1.873.356
Dagilim (%)

Deviet (SGK) 44 41 39 40 36

()demesini kendi yapan hastalar/katk

paylan 27 31 34 34 33

Ozel saplik sigortast sirketleri ve

stzlesmeli kuruluglar 10 12 16 16 17

Saghk turizmi 15 11 5 5 7

Diper van is kollarl 4 4 6 6 7

SGK

Devlet, SGK kapsamindaki hastalara sunulan saglik hizmetlerinin tiriine gore farkli oranlarda degigiklik
gostermek {izere sunulan saglik hizmetlerine iliskin 6demelerin belli bir boliimiinii karsilamaktadir. TOBB
Sektsr Raporu’na gore, dlke niifusun yaklagik %98%ini olugturan 79,8 milyon kisi SGK’nmn genel saghk
sigortast kapsamindadir. SGK saglik sektériinde diizenleyici bir kurum olmayip”, sundugu geri 6deme plani
kapsaminda sigorta/édeme yapan kurum konumundadir, Ancak, SGK Sozlesmeleri tamamen SGK’nin
inisivatifinde olmak @izere, saglk ve SGK mevzuatinda diizenlenen hiitkiimlerin szlesmesel diizleme
taginmasi amactyla kaleme alinmigtic ve miizakereye agik degildir. SGK’nin sundugu sigorta hizmetlerinden
yararlanan hastalara hizmet sunmak isteyen szel saglik kuruluslarmin bu SGK Sozlesmeleri’ni akdetmeleri
gerekmektedir. Bu kapsamda SGK ve 6zel hastanelerin iliskileri, her ne kadar &zel hukuka tabi stzlesmesel
bir iligki niteliginde olsa da, bu sdzlesmeler taraflarmin esit kosullarda oldugu sézlegmelerden olmayip, bir
kamu kurulusu ile akdedilen ancak &zel hukuka tabi ofan sozlesmelerdir. SGK, hem devlet hastaneleri, hem
de &zel hastaneler igin SUT kapsaminda belirlenen iglem bagi fiyat tarifesini uygulamaktadir. Universite
hastanelerinde ise, SUT kapsaminda belitlenen fiyat tarifesinden daha yiksek bir fiyat tarifesi
uygulanmaktadir.

SGK kapsamindaki hastalarin, hem devlet hastanelerini hem de SGK ile sézlegmesi bulunan 5zel hastaneleri
kullanma imkén: bulunmaktadir. Tiirkiye’de bir sevk sistemi bulunmadigindan, hastatar arzu ettikleri saglik
kurulusunu segmekte serbesttir. TOBB Sektor Raporu’na gore dzel hastaneler, SGK’dan aldiklar ddemeye
ilaveten, hastalardan da katki payr almaktadirlar. Sirket ve bagli ortakliklart SGK ile tiim hastaneleri icin
sozlesme akdetmigtir. Grup’un 28 hastanesi, tim branslarda SGK Sozlesmeleri kapsamimda hizmet
vermekteyken, Istanbul Ulus Hastanesi sadece sézlesmede belittilen bazi branglarda SGK Sozlesmesi
kapsarinda hizmet vermektedir. Genel saglik sigortast nitfusun %98’inden fazlasmi kapsadifl icin, Sirket
hastaneleri SGK ile olan séztesmeleri kapsaminda, kitle segmentini iilke ¢apinda daha etkin bir gekilde hedef
alabilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye’deki diger dzel saghk sigortalarinin bu piyasaya niifuzu olduk¢a
dusiik orandadir (2016 itibariyla %3). Difer tdeme kaynaklarindaki bitylimenin SGK’ya oranla daha izl
gerceklesmesi nedeniyle, SGK’dan elde edilen gelirlerin Sirket toplam gelirierindeki oram yillar iginde dijgiis

% iy konusu degerlendirme, SGK agisindan sadece Sirket'in temel faaliyet alani olan sajlk hizmetlerine iliskin ofarak yapihmstir. Bu kapsamda,
SGK'nmin is, galisma ve sosyal gavenlik hukuku anlaminda tstlendigi diizenleyici faatiyetler dikkate alinmanis ve diger thm sektorlerde oldugu gibi
Sirket ve hastaneferinin galisaniarina iligkin olarak yaptirmast gereken sigortalar ve sair yitkomiilokleri a¢ismdan diizenleyici bir kamu kurulusu olma
nitekigi ayri tutulmustur.
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.30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde, SGK’nm konsolide gelir igindeki pay1,
inde olmustur. o

inizkendi yapan hastalar

Odemesml kendi yapan hastalardan elde edilen gelir, 6zel safilik sigortasi ve genel saglik sigortast
‘kapsaminda yapilan katki pay1 ddemeleri ile 9zel saglik sigortasi veya SGK tarafindan kargtlanmayan elektif

tedaviler igin hastamin kendisi tarafindan yapilan Sdemeleri kapsamaktadir. Katki pay1 ddemeleri, dzellikle
elektif tedaviler olmak tizere dzel saglik sigortalart ve genel saglik sigortasi kapsamundaki tedaviler igin
uygulanmaktadyr, Odemesini kendi yapan hastalardan gogu Tiirkiye’de ikamet etmektedir. Katki payt
sdemeleri, agirhklt olarak hastanin sigorta poligesi veya SGK korumasina bagh olup, anilan polige ve
teminatlarda, sigorta sirketi veya SGK tarafindan belli islemler igin &denecek tutarlara siklikla smurlar
getirilmektedir. 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz ayhik dénemde, demesini kendi yapan hastalardan
elde edilen gelirler, Sirket’in toplam gelirlerinin %33’ tinil olugturmustur.

Ozel saglik sigortast sirketleri ve sézlesmeli kuruluslar

Sirket, 6zel saglik sigortast girketleriyle ozel saglik sigortasi ve tamamlayict saghk sigortasi kapsaminda
caligmaktadir. {zel saglik sigortasi, yatarak ve ayakfa tedavi hizmetleri i¢in defisen teminat oranlartyla ve
degisken hastane seenekleri sunan olagan bir sigorta firliniidiir. Tamamlayict saglk sigortas: ise, hastanin
genel sagghk sigortas teminati ile birlikte islemekte ve SGK tarafindan yapilan demeye ek olarak hastanin
sdeyecedi katks payini kargtlayan bir sigorta iiriniidir.

Sirket, Tiirkive’nin en bilyiik 6zel saghk kurulusu olarak, iilkenin 6nde gelen 6zel saglik sigortasi
kuruluslariyta giiglii iliskiler kurmustur. Ozel saglik sigortast sektbriinde oyuncularin biiylik pazar paylarina
sahip olmamast, bu kuruluglarla miizakerelerde Sirket’in pazarlik giiclinii artirmaktadir, Sirket’in dnde gelen
cofu sigorta sirketiyle sozlesmesi vardir ve Grup gelirleri agisindan bunlarm en biiyiik dordiint, Allianz,
Mapfre, Anadolu ve Axa olusturmaktadir.

Bunlara ¢k olarak, calisanlarina saglik hizmeti sunumuna iligkin olarak sirketlerle (6r. Kog Holding),
bankalarla ve 6zel kuruluglarla (hep birlikte “sézlesmeli kuruluglar” olarak anilmaktadr) yapilmig
sézlesmeler bulunmaktadir. Aynica, Tiirkiye Biyik Mitlet Meclisi caliganlari dahil olmak iizere, belli
kuruluslarla yaptlmig 8zel tamamlayict sigorta poligeleri vardir. Sigorta girketleriyle ve sdzlesmeli
kuruluslarla uzun sireli sdzlesmeler yapilabildigi gibi, cahganlarin diizenli saglik taramalarinda oldugu
iizere, belli islemlere yonelik kisa siireli sézlesmeler de yapilabilmektedir. Uzun siireli sozlesmeler i¢in, aylik
olarak fatura diizenlenmektedir. Belirli islemlere yonelik sozlesmelerde ise, hizmetin sunulmasinmn hemen
ardindan fatura kesilmektedir. Sézlesmenin siiresine bagli olarak, ddeme siireleri 30 ile 90 gin arasmda
degismekte olup, sigorta sirketleri ve sozlesmeli kuruluslar, ddemelerini banka havalesi ile yapmaktadirlar.
Bu sozlesmelerin siireleri genellikle standarttir, Sigortah hastalara sunulan saglik hizmetlerinin iicretleri,
dogrudan sigorta sirketlerine veya sozlegmeli kuruluslara faturalanmaktadur. Ozel saglik sigortasi sirketleri
ve sozlesmeli kuruluglar, Sirket’e 6deme yapan gruplar arasinda en hizlt bityityen gruplar olup, bunlara
iliskin 2014 — 2016 mali yillart arasinda %52’tik YBBO gerceklesmistir. 30 Eylil 2017 tarihinde sona eren
dokuz aylik dénemde, ozel saglik sigortasi sirketleri ve sdzlesmeli kuruluslardan elde edilen gelirler,
Sirket’in toplam gelirlerinin %17’sini olusturmustur.
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‘Saglik ‘turizmi ‘gelirferi, Grup hastanelerinde tibbi tedavi gormek igin Tilrkiye'ye gelen yabanct hastalarm
yaptig1 ddemelerden olusmaktadir. S6z konusu hastalar genel olarak Avrupa (30 Eylil 2017 tarihinde sona
eren dokuz aylik déneminde saglik turizmi gelirlerinin %38°1), Orta Dogu/Afrika (%%30) ve Rusya/Tiirki
Cumhuriyetler’den (%28) gelmektedir. 30 Eylul 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik donemde, saglik
turizminin toplam gelirler igindeki pay %7 oraninda olmustur, S6z konusu hastalar aldiklart hizmetler igin
agichkh olarak kendileri ddeme yapmakta olup, 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde
saglik turtzmi gelirlerinin %17’si anlasmali kurumlardan, %5’ genel saglik sigortalarindan, %2’si 6zel
saglik sigortalarindan ve %767st sdemesini kendi yapan hastalardan elde edilmistir.

Sirket, saghk turizmi faaliyetlerini yakim zamanda yeniden yaptlandirmistir, 2016 yili dncesine bakildiginda,
s6z konusu faaliyetletin agielikli olarak Libya ve Irak’tan gelen hastalar ile yiiriitiildiigt goriilmektedir (bu
iki tilke bir arada, 2015 icindeki toplam saglik turizmi gelirinin %63’tinti olusturmustur). Bu iki Gilkeye
uygulanan vize kisitlamalarinin ve bilgede genel olarak artan huzursuzlugun etkisiyle 2015 yihnmn
sonlarindan baslamak tizere bu iki iilkeden elde edilen gelirlerde bilyiik bir diisiis olmugtur. Sonug olarak,
Sirket’in saglik turizmi faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerin toplam gelirter igindeki pay1 2014 mali yilinda
%14,8 iken, bu oran 2016 mali yilinda %5,2’ye gerilemistir. Bu durum kargisinda, Sirket, saglik turizmi
faaliyetlerine iliskin gesitiendirme stratejisini 2016 yilt baslarinda uygulamaya koymus ve hem bireysel hem
kurumsal bazda pazarlamaya yonelik olarak, diinya gapinda 22 irtibat biirosu kurmustur. Bunlara ek olarak,
hastanelerin yetkinliginin tanitilmasi amaciyla, 23 iilkede 5.000 doktor tarafindan izlenen dokuz canlt robotik
cerrahi operasyonu dahil olmak fizere, uluslararasi doktorlarla bire bir uzmanhk bilgisi (know-how)
paylasunina yonelik programlar uygulamaya gegirilmigtir. 30 Eylil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik
dénem itibartyla, Sirket’in saglik turizmi gelirlerinin %381 Avrupa’dan, %30°u Ortadogu ve Kuzey
Afvika’dan, %281 Rusya ve Asya’dan ve %4'ii diger iilkelerden elde edilmis olup, saglik turizminden elde
edilen gelirin tilkelere dagilimi dengeli olarak gergeklesmistir.

30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik donem itibariyla, Sirket’in saghk turizmi gelirlerinde en
yitksek paya sahip hastaneler toplam saglik turizmi gelirlerinin %33’{inlin elde edildigi Istanbul Ulus
Hastanesi, %]14%liniin elde edildigi Istanbul Bahgelievler Hastanesi, %9’unun elde edildifi Antalya

Hastanesi, %8’inin elde edildigi Istanbul Goztepe Hastanesi, %6’sinin elde edildigi izmir Hastanesi ve
%5’inin cide edildifi Ankara Liv hastaneleridir. Aynt donemde saplik turizmi gelirferi, Istanbul Ulus
Hastanesi’nin toplam gelirlerinin %30 unu, jstanbul Bahgelievler Hastanesi’nin toplam gelirlerinin %13 iin,
Antalya Hastanesi ve Ankara Liv’in toplam gelirlerinin %11”ini ve yukar: sayilan diger hastanelerin toplam
gelitlerinin %10’unu olugturmustur.

Saghik hizmeilerinin fiyatlandirmasi

Tiirkiye’de diizgiin bir sevk sisteminin isleyebilmesi i¢in yeterli sayida pratisyen doktor bulunmamaktadir.
Bu nedenle, Tiirkiye saglik hizmetleri sistemi, sevk esasina dayall degil, hasta segimine dayal olarak
islemektedir. Hastalarin segimleri, hastanelerin kalitesine dair algiya ve hastanelerin fiyatlandirma
politikasina gore gergeklesmektedir. Tiirkiye’de ozel hastane gruplari, tim hastanelerde aymi fiyatlan
uygulamak yerine, fiyatlaring hastanenin bulundugu konuma gore belirlemektedirler.

Hastanelerin fiyatlandirma politikalarma Saglik Bakanlifi tarafindan mildahale edilmemektedir ve
dolaystyla Grup hastanelerinin sundugu hizmetlere iliskin fiyatlar dogrudan bir diizenlemeye tabi degildir.

Grup hastaneleri ile SGK arasinda yapilmig olan ticari hizmet sozlesmeleri uyarmca, genel saglik sigortas
kapsamindaki hastalardan alinacak ilave tcretler, SGK tarafindan ddenen SUT bedelinin %200’{i oraninda
bir Gst siura tabidir (robotik cerrahi islemleri gibi ek katki pay 94300’ fere kadar gikabilen bir takim
istisnalar meveuttut). Bununla birlikte, genel saghk sigortast kapsaminda bulunmayan dzel hemsire ve hasta
konforuna yonelik imkanlarm arttiriimas: gibi ek hizmetler bu sinirlamaya tabi degildir. %6200’1ik tst sinira
iliskin daha detayh bilgi Izahname’'nin 6.1.4 numaralt Saghk Mevzuati—SGK  Mevzuat— Saglik
hizmetlerinin fiyatlandiridmas: ve ilave iicretlerin belirlenmesi ve stnirlamast baghikh béltimiinde yer
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ilik hizmetleri bu smirlamaya tabi olmadiklarindan 6zel hastaneler bu hizmetleri SGK ilave iicret
if_a bagh olmaksizin fiyatlandirabilmektedir.

 -;:Silfkgg:?‘_A,.‘.:i"'-ﬁyatlandu'lna politikast uyarinca, hizmet iicretleri, asagidakilere bagli olarak degiskentik
.+ postermektedir:

¢ Hastanenin bulundugu yer ve bolge sakinlerinin gelir seviyesi.

o Odeme yapanun iginde yer aldigi kategori,

o Hizmetin yatarak veya ayakta tedavi olmas,

¢ Belli bir boliim veya doktorun uzmanligi ve ilgili kapasite kullanim.
e Sunulan hizmetin tipi.

e Saglanan hizmetin seviyesi (Medical Park, VM Medical Park veya Liv konseptleri altinda sunulmasi
ki 2016 yili itibariyla, VM Medical Park konseptinin hem yatarak hem ayakta tedaviler igin hasta
basina ortalama fiyatlari Medical Park’mn fiyatlarinmn neredeyse iki katina ulagmig, Liv konseptinin
hasta bagina ortalama fiyatlari ise, Medical Park fiyatlarinin yaklasik 3.6 ila 5,3 kati olmustur).

Hizmet licretleri, SUT fiyat listesi uyarinca gergeklestirilen operasyona goire bir hastanin ortalama kalis
siiresine gore belirlenmektedir. Hastanin herhangi bir sebeple daha uzun siire hastanede katmasi halinde,
hastanin kaldig1 fazla gece sayisina gore ek ticret uygulanabilmektedir.

Her bir hastanede sunulacak fiyatlar, ilgili hastancye iliskin rekabet dinamiklerine dayalt olarak ve séz
konusu hastanenin genel miidiiriiniin gériigleri de dikkate alinarak, merkezi olarak belirlenmektedir, Daha
sonra, fiyat artiglarinin hastalar iizerindeki etkisine dair aninda tepki alabilmek amaciyla, genelde pilot
uygulama olarak kisa stireli fiyat artiglart devreye sokulmaktadir, Bunlar, zellikle ayakta tedavi hizmetleri
agisindan etkili olmaktadir, Fiyat artislarr, amlan pilot uygulamalarin sonuglarina gére uyarlanmakta ve en
uygun fiyat seviyesi belirlenene kadar devam eden bir siireg icerisinde, hasta tepkileri gbzlemlenmektedir.
Yatarak tedavi goren hastalardan fiyat uyarlamalarma iliskin geri bildirim almak belli bir siireyi
gerekiirebilse de ayakta tedavi goren hastalardan geri bildirim alinmasi genelde gok daha hizli ofarak, bir ile
iki hafta gibi bir siire i¢inde olmaktadir, Fiyat uyarlamalarinin biiyiik bir kismu ayakta tedavi hizmetlerine
iliskin oldugundan, fiyatlandirmaya iliskin bu geri bildirimi alabilmekteki hiz, Sirket’in en uygun fiyat
seviyesini son derece etkili bir sekilde belirlemesini saglamaktadir.

Sunulan hizmetler igin (hastanin tedaviyi izieyen giinlerdeki takip amagl olagan kontrol ziyaretleri harig
olmak iizere) hasta ziyareti basina tdeme yapilmaktadir. Odemesini kendi yapan hastalardan, ayakta
tedaviler igin tedavinin 6ncesinde peginen, yatarak tedaviler igin ise hasta taburcu edilmeden nce Gdeme
alinmaktadir.

Ozel saglik sigortasi icin sigorta sirketleriyle yapilan sozlesmeler, genel olarak, Tiirk Tabipleri Birligi
tarafindan her yil enflasyona uyarlanarak ilan edilen tavsiye niteligindeki tarifedeki islem basina fiyatlarin
belirlenen oranla ¢arpimina dayalidir.

Diger taraftan, tamamlaylcl saflik sigortasi igin sigorta sirketleriyle yapilan sozlesmeler, genel olarak,
SGK’nin SUT kapsamindaki fiyat listesindeki islem bagma fiyatlarin belirlenen ve her gegen yil artmakta
olan oranla ¢arpimmna dayahdir,

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.’de sayilan bilgilerin olaganiistii unsuriardan etkilenme durumu hakkinda
bilgi:

Isbu izahname’nin 5 numarals béliimiinde (Risk Faktirleri) yer alan risk faktorleri disinda herhangi bir unsur
bulunmadig: diisiiniilmektedir,
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_ 'ioldugu 4 ya da yeni iiretim sitreclerine iligkin dzet bilgi:

B -Snket ve bagh ortakliklarmm hastaneleri, Medical Park, VM Medical Park ve Liv ticaret unvanlan altmda”"'

" isletilmekte ve klinik adlarmi belirtmeye yinelik benzer gesitli semboller kullanilmaktadir.

Grubun kullandifi temel markalar olan “Medical Park™ ve “Liv Hospital”, Tirkiye’nin tek wmarka, patent ve
tasarim tesci] makam: olan TPMK nezdinde Sirket adina tescillidir. Grubun markalarindan ikisi, “Medical
Park” ve “Liv Hospital” ise, TPMK’ nin “taminmis markalar” sicilinde de ayrica tescillidir. Bu sayede soz
konusu markalar, taninims markalara taninan daha genis 6lgekli korumadan faydalanmaktadirlar.

“Liv Hospital” ve “VM Medical Park” igin, belli llkeleri kapsamak iizere, WIPO nezdinde yapilmig
uluslararas1 marka tescilleri de bulunmaktadir, Bu kapsamda, (i) “Liv Hospital” markasi, Sirket adina,
1261116 numara ile, Avrupa Birligi ve Kirgizistan’in marka tescil makamlar nezdinde; (i} “VM Medical
Park™ markasi ise, Sirket adina, 1293612 numara ile, Giircistan, Tiirkmenistan ve Azerbaycan’in marka tescil
makamiar: nezdinde tescil edilmistir.

Sirket tarafindan aktif olarak kullanilmakta olan, alan adlart sunlardir:

o www.medicalpark.com.tr

a WWW.I‘HIDC&FE.COIT[

e www.lvhospital,com

s www.medicalparkinternational.comn

« www.vmmedicalpark.com

Bu alan adlarmdan www.medicalpark.com.tr, Ankara’da Orta Dogu Teknik Universitesi’nde tescil
edilmigtir. Uluslararasi tescil makamlart ICANN ve IANA tarafindan tutulan sistem uyarinca, Orta Dogu
Teknik Universitesi, “.com.tr” de dahil olmak iizere, “.tr” ile biten alan adlar igin Tiirkiye’deki tek tescil
makamidir.

7.5. ihrager’nin rekabet konumuna iliskin olarak yaptign agiklamalarin dayanag:

ihragg’nun 7.2.1°de (Faaliyet gésterilen sektorler/pazariar ve Thraget 'min bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri
ile avantaj ve dezavantajlart hakkinda bilgi) yer alan agiklamalarnin kaynagi TOBB Tiirkiye Saglik
Kurumlart Meclisi’nin http;//www.tobb.org.ti/saglik/ adresinden ulagilabilecek Tiirkiye’de Saglik Sektérii
raporudur (“TOBB Sektir Raporu”).

7.6. Personelin fhrager’ya fon saglamasim miimkiin kilan her tiirlii anlasma haklanda bilgi:

“Yoktur.

ALP SAGKIK Mz JETLERI A.5.
Haketa Cad, Fla stanbul No: 78

at:3/D Blok No: 03 EyipiSTANBUN/

7.7. Son 12 ayda finansal durumn dnemli dl¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara verme haline
itiskin bilgiler:

Yoktur,
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-8 GRUPHAKKINDA BILGILER
‘ ‘mn dihil oldugu Grup hakkinda &zet bilgi, Grup sirketlerinin faaliyet konular,
ﬁf}lan iligkileri ve Ihrager’mmn Grup igindeki yeri:

Isbu Izahname tarihi itibariyla, Sirket’in sekiz pay sahibi bulunmaktadn. $irket’in pay sahiplerinden
Lightyear, Sirket sermayesinin %47,22’sini, Sancak Ingaat, Sirket sermayesinin %23,63"tint, Muharrem
Usta, Sirket sermayesinin %13,81ini, Hujori, Sirket sermayesinin %6,13’tinii, Adem Elbagi, Sirket
sermayesinin %4,60’sun, izzet Usta, Sirket sermayesinin %]1,84’(nt, Saliha Usta, Sirket sermayesinin
%01,38’ini, Nurgiil Diirtistkan Elbast, Sirket sermayesinin %1,38’ini temsil eden paylara sahiptir?!,

Isbu Izahname tarihi itibartyla, Sirket’in konsolidasyona tabi 18 bagl ortakhgi bulunmaktadir. Sirket bu
bagli ortakliklart ve yukarida belirtilen pay sahipleri ile birlikte bir grup olusturmaktadir. Asagida yer alan
tablo, isbu Izahname’nin tarihi itibariyla Sirket’in dahil oldugu grubun ortaklik yapisini yansitmaktadur;

SR > rerrod spatenias + Catinty binen I ELTY) k= + et + Iy
at
PR > Sgeiont Nvced R P ot bhmes  aoe Do gk ——e >R NG

Sirket konsolidasyona tabi bagl ortakliklarmm tamaminin dogrudan hissedart olmamakla birlikte, bagli
ortakliklarin faalivetlerini dogrudan etkileme ve kontrol giictine sahip olmas: sebebiyle s6z konusu bagl
ortakliklarinm tamamini konsolidasyon kapsamina almaktadir.

Sirket kurumsal yapisint sadelestirmek ve vergisel avantaj saglamak icin ise sermayesinin tamamina sahip
oldugu ve hastane isleten bagh ortakliklarini kendi biinyesinde birlestirmeye yonelik adimlar atarken faai
olmayan bagh ortakliklarnt tasfiye etme ydniinde hareket etmektedir. Bu baglamda Sirket gegtigimiz
dénemlerde sekiz bagli ortakliZi ile birlesmis ve bagli ortakhgi olan Ekolmed Medikal'i ise tasfiye etmistir,
Ayrica Jirket, bagh ortakliklarindan Allied Sigorta'y1 da tasfiye etmeyi planlamaktadir.

Sermaye ile kanuni yedek akceler toplaminin iigte ikisinin zarar sebebiyle karsiliksiz kalmasi uygulamada
“teknik iflas” olarak adlandirilmaktadir, lcra ve iflas Kanunu’nda diizenlenen iflastan amag ve sonug olarak
epey farklt olan teknik iflas, sirketin faaliyetlerine olagan sekilde devam etmesine engel olmamaktadir,

! ligili pay sahipligi orantan halka arz kapsaminda artirilan sermaye tutart dikkate almmaksizin hesaplanmstir,

MLP SAGLIK HIZMETLERI A.S.
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,“':_‘=jgbu'll__fzall’ii; me tarihi itibartyla, yedi bagl ortakhifmuz, teknik, iflasta bulunmaktadir. Soz konus\u;‘durumun,
" ,f‘qa‘lijé!t‘klérfnl'ifz ve faaliyet sonuglarimiz iizerinden herhangi dlumsyz _etkisi olmamstir ve.-gelecekte de

~olumsuz etkisinin olmasi beklenmemektedir.

. Sirket, ‘86z konusu bagl ortakliklarm besi (Allied Insurance, MS Saglik, Mediplaza Saglik, Istanbul
Meditime and Ozel Silivii Arkaz — bu bagli ortakliklar 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz ayhik
donemde toplam konsolide gelirimizin %15,8%ini teskil etmistir) ile bu sirketlerin Sirket’e olan borglarinm
yaptlandirilmasi igin protokoller imzalamistir. Grup’un nakit akigina itigkin politikalari dikkate alindiginda,
Sirket s6z konusu bagh ortakltlara mali destek saflamaya devam etmekte ve faaliyetleri ve yiikiimliiliiklerini
yerine getirmeye olagan sekilde devam etmelerini saglamak igin destek olmaktadir.

Ozel Samsun Medikal ve MA Group Saglik’m teknik iflas durumlaniyla ilgili olarak, bu bagh ortakliklarin
faaliyette olmamalari ve tasfiyelerinin hedeflenmesi sebebiyle, herhangi bir islem yapilmamistir®?,

Sirket ayrica vergisel agidan avantajli ve Sirket stratejisi ile uyumlu olmasi halinde mevcut bagli
ortakliklarindaki hissedarlik oranlarini da arttirmaktadir.

Sirket ayrica stzlesmesel olarak kontrol ettigi ve konsolidasyon kapsamina dahil ettizi BTN Sigorta’nin tiim
paylarmi 50.000 TL bedel karsihginda 21 Aralik 2017 tarihinde satin alarak BTN Sigorta’nin tek pay sahibi
haline gelmistir.

Sirket’in ve Sirket’in bagl ortakliklarindan, Ozel Silivri Arkaz, Sentez Saghk, Temar Tokat, Mediplaza
Saglik, MS Saglik ve Samsun Medikal Grup’un baglica faaliyetleri hastane isletmektir.

Arkaz Saglik’in herhangi bir faaliyeti olmayip, sadece Ozel Silivri Arkaz’m hakim sirketi konumundadir.

Geel Samsun Medikal, Endmed-Kuzey s Ortakligi, BTR Saglik, Istanbul Meditime ve MA Group Saglik’in
herhangi bir faaliyeti yoktur ve sdz konusu sirketler faal degildir.

BTN Sigorta ve Allied Sigorta, sigorta aracilik faaliyetleri gergeklestirmektedir. BTN Asistans ise anlagmal
sigorta sirketlerinin sundugu saghik poligeleri ve hastanelerin sunduklart hizmetlerinin, kampanyalar
olusturularak miisterilere pazarlanmasi ve sadakat kartt ¢ikariimasi faaliyetlerini gerceklestirmektedir.

Sotte, Sirket ve Sirket'in baglt ortakliklarmm islettigi hastanelerde catering ve temizlik hizmetleri
sunmaktadzr.

Artimed Medikal ve Kuzey Medikal, laboratuvar hizmetleri sunmaktadir.

21. Yiizyll Anadolu Vakfi, 27 Nisan 1995 tarihinde saghk iiniversitesi kurulmasi ve hastanelerimizden
birinin bu hastaneyle isbirligi yapmast amaciyla bir grup doktor, mithendis ve akademisyenler tarafindan
kurulmustur ve bu kapsamda 2015 yilinda vakif biinyesinde Istinye Universitesi kurulmustur. Yiriirlikteki
mevzat vakif kurucularmin gergek kigiler olmasim sart kildigindan  ve sirketler vakif kurucusu
olamayacagindan, Sirket vakfin kurucusu olarak hareket etmemistir. Bununla birlikte, Sirket’in CEO’su ve
pay sahibi Muharrem Usta vakfin baskani olarak atanmug, Sirket’in operasyon direktorii ve pay sahibi Adem
Elbagi vakfin baskan yardimeist ve ySnetim kurutu diyelerinden Sancak Ingaat’in gergek kisi temsilcisi olan
Haydar Sancak ise vakfin tiyesi olarak gérev almistir, Vakif mevzuati geregi, 21. Yiizyil Anadolu Vakfi’'nin
sermayesi bulunmamaktadir ve Sirket’in vakifta herhangi bir pay sahipligi yoktur. Sirket, 21. Yiizyil
Anadolu Vakfi’nin bankalar ile finans kuruluslariyla finansman ve/veya kredi islemlerinin yapmas, herhangi
bir bor¢ ya da yikimlillik aluna girmesi ile danigmanlar ve hizmet ahinan taseronlatla yapilacak
sozlegmelerin imzalanmasi, istihdam dahil olmak {izere her tiirlii sézlesme ve iglemin gergeklesmesi de déhil
ancak bunlarla sinuirlt olmamak lizere, finansal yénetimine sahiptir ve vakfi bu sekilde kontrol etmektedir.

22 Sz konusu baglt ortakhklardan, MA Group Saghk halihazirda tasfive strecindedir. Ozel Samsun Medikal sadece tip merkezi lisanst olan bir sirket
olup, tasfiyesi planlanmaktadir,
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Ayrica Suket vakif

. usulii ile Sirket ile birlegmistir.

aracthgiyla istinye Universitesi’nin d
. etmektedir. Daha ‘6nce, paylarinn tamamina sahip olunan se
©“olmayan dlgel ‘bagli ortaklik olan Ekolmed Medikal tasfiy

Gaziosmanpasa ‘Anadolu Saglik ve Sa

ydam Saglik, 2017 yilmin Ara

25 ea 208

e finansal ve operasyonal po]ltikaldl L konﬁol RN
kiz bagl ortaklik Sirket’le bnlestmlmls ve faall
¢ edilmistir. Sirket bagh ortakllklalmdan" e
lik ay1 iginde kolayhstmlmm; bir lesme‘ J

8.2. Ihmcc;l’nm dogrudan veya dolayh snemii bagh ortakhiklarim dokiimii:

{zahname tarihi itibaryla, Sirket’in bagl orta

kliklarma iliskin bilgiler asagida temin ediimistir:

: .
. ] Met Diinem
- Kuruldugu . Istirak Pays ve Sermaye Sermaye : . | Kar/(Zarar)
Ticaret Unvam Ulke ve géﬁ:g:: §ahip Olunan Oy Tutari Taahhitdit Ye(drie‘:tl)cn 30 Eyliil 2017
Merkezi ~ Hakka (%) _(TL} (TL) itibariyla
(TL 23
Allied Sigortl {nbul Sigoria
Araciik  Hizmetleri L Aractiik 80,00 - 80,00 50.000,00 17.500,00 0,00 (880.002,20)
Tirkiye . .
ALS. Hizmetleti
lArkaz, Saglik] Istanbul, Saplik i
islotmeleri A.S. Turkiye Hiemetleri 57,00 - 37,00 108.837,00 0,00 52.042.163,0600 992.528,78
Artimed Medikal Ankara Laboratuvar
Sanayi ve Ticarel o - L 100,00 - 100,00 26.475.000,00 0,00 8.643,00 | (4.634.902,39)
- N Tirkiye Hizmetleri
Limited Sirketi
BTN Asistans Saglik Istanbul, Sigorta
Hizmetleri A.S. Tiirkiye Hizmeticri 100,00 - 100,00 50.000,00 0,00 0,00 101.743,34
. i Sigorta
BTN Sigorta Aracthl fstanbul, | 5 e | 100,00-100,00 | 50.000,00 0,00 0,00 (108.910.24)
Hizmetieri A.5. Tirkiye . .
Hizmetleri
BTR Saplikj istanbul, Saglik
Hizmetleri AS. Turkiye Hizmetleri 100,00 - 100,00 50.000,00 0,00 0,60 (16.617,78)
Kuzey Medikal
Pazarlama Insaatf Ankara, Laboratuvar
Tasimacilik Sanayi Turkiye Hizmetleri 100,00 - 100,00 35.800.000,00 0,00 11.557.105,42 28143936
ve Ticaret Ltd. $ti.
Mediptaza  Saghky .
ipmotleri  Ticarel] 2 Saghk | 4500.75,00 [42.036257.00f 0,00 000 | (7876.457,73)
AS Tarkive | Hizmetleri
S Saghk] ]
N dleri Ticaren Ankam, | Saflk g500.7500 1 1000000001 000 000 |(33.218.247,99)
AS Tiirkiye Hizmetleri
Samsun. Medikal Samsun Saghik
G["pr O?el Saghik Turkiye Hizmetiert £0,00 - 80,00 7.300.000,00 0,00 203.770,08 (292.069,44)
{H‘u‘metlen AS. L

% yergi Usul Kanunu uyannca hazrlanmig mali tablolardaki degerlerdir,
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29 oal 2018

T . f-‘,". e BN B
, _‘ : do T _ <Lt Net Dinem i
Kuraldegu | o . Istirak Pay1 ve Sermaye | - Sermaye. - [ Iarf(Zarari)
{ike ve ?gﬁ“;g;‘;t Sahip Olunan Oy Tutary Taahhidii | Ye?,l?lﬁl)e" | 30 Eylui 2017 H
Merkezi - Hakla (%) . (TL} ~{TL) itibariyla ;
: _ (TLY®
Sentez  Saghi Batman, L SagUK | 5045604 | 56.663.300.009.523.084,00 10.736,80 | 41.162.238,50
Hizmetteri A5, Tiirkiye Hizmeileri

Sotte Tomizliky Temizik ve

Yomek ~ Medikal lsanbul, | yepep 99,99 - 99,99 50.000,00 0,00 0,00 (606.399,39)

Turizm Insaat Sanayil Titkiye . . ;
- Hizmetleri

ve Ticaret A.S.

Temar Tokat

Manyetik Rezonans Tokat, Saghik 5

Saplik Hizmetleri ve Tirkiye Hizmetlers 58,84 - 58,84 6.000.000,00 | 143.050,00 216.494,18 | 4.729.896,62

Turizn A.S.

MA Group Saglk ve

Danmigmantik Istanbul, Saglik

izmetleri  Ticare| Tirkiye | Hizmetleri 51,00 - 51,00 50.000,00 | 37.500,00 0.0 (7.534,98)

A.9.24

[stanbul ~ Meditimel 5 w0 Saphik

Saghk Hizmetleti ‘ ’ >aE 100,00 - 100,00 75.000,00 0,00 0,00 4.524.789.035

Ticaret Ltd. Sti.2 Turkive | Hizmetleri

zel  Silivii  Arkaz] [stanbul, Saglik

etk Lt §1i0 sabl | menten | 57005700 2500000000  0.00  |6.112.197,14] (1.921.373,58)
(Ozel Samsuil istirak Pay!

Medikal Tip Merkezii Samsun, | Salk o pmamakcadic - | 50.000,00 4 50.000,00 0.00 | (336.992,77)

ve Saglk Hizmetleri Tiirkiye Hizmetleri

Ticaret Ltd. $ti.2 %51,00 {oy hakk)

Endmed Ltd. §U. V§  jeanbyl, | Laboratuvar

Kuzey Medikal Ltd; . . UL 9499,90 - %99,90 5.000,00 0,00 0,00 (594.310,40)
Sti, 1y Ortakli Tirkiye Hizmetleri

1. Yozyl Anadohi Istanbul, Esitim

Vakfi?® Turkiye | Hizmetleri : 42.000 (279.126,67)

Sirket, bagli ortakliklarinda sahip oldugu pay oranni, vergisel agtdan daha avantajh oldugu durumlarda ve
Sirket stratejisi ile uyumlu olarak artirmaktadir.

Sirket, asagidaki baglt ortakliklarinda azlik pay sahiplerinin paylarin devralmistir:

* Sirket, Sotte vasitasiyla dolayl pay sahibidir,

5 Girket, BTR Sapiik vastastyla dolayh pay sahibidir.

% Sirket, Arkaz Saghk vasitastyla dolayli pay sahibidir. Arkaz Saglik, Ozel Silivei Arkaz'm sermayesini temsit eden paylann 9499,99'una sahiptir.

7 Sirket'in dogrudan veya dolayls ofarak pay sahipligi bulunmamakta olup; Sirket, Ozel Samsun Medikal'in faalivetlerine ybnelik talimat verme ve
Ozel Samsun Medikal'den elde edilecek menfaatlerden yararlanma hakkina sahiptir.

% 2], Yizyil Anadolu Vakfi'mn sermayesi bulunmamakiadir ve Sirket'in vaksfta herhangi bir pay sahiplifii yoktur. Sirket, 21. Yuzyst Anadolu
Vakfi'nn bankalar ile finang kuraluglartyla finansman ve/veya kredi islemierinin yapmast, herhangi bir borg ya da yiktimlatak altina girmesi ile
danismanlar ve hizmet alinan tageronlarla yapilacak stziesmelerin imzatanmast, istihdam dahil olmak fizere her tirld sozlesme ve iglemin
gergeklegmesi de déhil ancak buntarta simicll olmamak hizere, finansal yonetimine sahiptir ve vakfi bu sekilde kontrol etmektedir.
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ayz 2014 tarihinde, 66 milyon TL bede!l karsthginda, Arkaz Saglik sermayesinin %57‘isiﬁi— te__m'Si{ o
S Q_Q_;ijjaylan devrabhmstir. c R
472014 yilinda, 5,7 milyon TL bedel karsthiinda, Endmed-Kuzey Medikal fs Ot‘takligi\'fsqr'may"‘e's_"m'i;a' .
9449 9°uny temsit eden paylar devralmistir, e
o Temumuz 2017 taribinde, 50.000 TL bede! karsihfinda Saydam Saglik sermayesinin 9%0,02’sini temsil
eden paylari da devralarak Saydam Saghk’m tek pay sahibi haline gelmistir.

o Agustos 2017 tarihinde, 24,5 milyon TL bedel karsiifinda, Gaziosmanpasa Anadolu Saghik
sermayesinin %030’ unu temsil eden paylar: da devralarak Gaziosmanpaga Anadolu Saglik’in tek pay
sahibi haline gelmistir.

o Ekim 2017 tarihinde, 1.160.000 TL bedel karsihginda Kuzey Medikat sermayesinin %3,24°tnd temsil

eden paylan da devralarak Kuzey Medikal’in tek pay sahibi haline gelmigtir.
o Ekim 2017 tarihinde, 516.500 TL bedel karsihiginda Artimed Medikal sermayesinin 2435 Ini temsil

eden paylart da devralarak Arttmed Medikal’in tek pay sahibi haline gelmistir.

Aralik 2017’de Sirket, Gaziosmanpaga Anadolu Saglik ve Saydam Saglik’in yukarida agikianan paylarmi da
devralmasini takiben, bu iki sirketi birlegme yoluyla devralmustir.

Ayrica Sirket, daha once BTN Sigorta’mn pay sahipleti ile akdettipi inang birligi sdzlesmesi uyarinca kontrol
ettigi ve finansal tablolarinda konsolide ettifii BTN Sigorta’nin tim paylarmt 50.000 TL bedel kargiliginda

21 Araltk 2017 tarihinde devralmis olup, BTN Sigorta’nim tek pay sahibi haline gelmistir.
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5D DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER
- Y,

95 peap 200

9’.1.;Izghq;ﬁne’de yer almas: gerelen son finansal tablo tarihi:itibariyla ihrager mn finansal kiralama
- yoluile ediniimis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve yonetim kurulu karari uyarinca
~ Thrager tarafindan edinilmesi planlanan snemli maddi duran varhiklara iligkin bilgi:

Sirket’in onemli maddi duran varliklani makine ve cihazlar, demirbaslar, kiralanan varhklar, Ozel
maliyetler ve yapilmakta olan yatirnmlar olusturmaktadir.

Asagidaki tabloda, ilgili dénemler itibariyla Sirket’in sabit kiymetlerinin dokiimil yer almaktadir:

31 Arahk ' _ 30 Eyll
2014 2015 - 2016 o 2016 2017
(Bin TL) (Bin TL) (Bin TL) (Bin TL) (Bin TL)
Arsa ve Binalar 32.029 33.481 2516 2.526 2.483
Makine ve cihazlar 135.156 131.071 137.140 133.491 183.319
Tagitlar 449 380 - 119 -
Demirbaglar 35.013 34.679 43.553 37.397 69.233
Kiralanan varliklar 152.061 269.311 242.624 265.778 174.423
Ozel maliyetler 216.534 224.912 201.907 212.512 221278
Yaptlmakta olan yatirmlar 17.646 41,123 73.683 57.823 99,016
Toplam 558.888 734.957 701.423 709,646 749,752

9.2. ihrager'mn maddi duran varhklarmn kullammim etkileyecek gevre ile ilgili tiim hususlar
hakkinda bilgi:

Sirket’in sahip oldugu tim hastaneler gevre mevzuatina uygun olarak yonetilmekte olup, hem tibbi atik hem
de tehlikeli atik yonetimi ile ilgili siiregler mevzuata uygun sekilde takip edilmektedir. Sirket’in ayrica, gevre
politikast, prosediirleri ve talimatlart bulunmakta ve bu konularda danigmanlik hizmeti alinmaktadar.
Sirket'in gevre yonetim siiregleri her bir hastane bazinda aylik olarak gozden gecirmektedir. Grup
hastanelerinde Cevre ve Sehireilik Bakanlif denetgileri tarafindan her yil denetim yapilmaktadr.

Grup hastanelerinin ve hastanelerde ver alan makine ve cihazlar dahil olmak fizer maddi varliklarm
kullantmim etkileyebilecek ve gevre ile ilgili risk olugturacak bir durum bulunmamaktadir,

Asapida ayrica Sirket’in tabi oldugu Cevre Mevzuati ve bunlara iliskin degertendirmeler yer almaktadur.
Cevre Mevzuatina iliskin Konular

Tirkiye’de gevreye iligkin konular iki temel baslik altinda diizenlenir: (i) ilki faaliyetlerini stirdiirmek igin
ilgili gevre izin ve lisanslarint saglamasi gereken tesislerin degerlendirilmesi, (1i) ikincisi ise tesis veya
projenin gevreye olan etkilerinin olgiilmesidir. Teknoloji ve kentlesmenin getirdigi geligmelere uyum
saglamak igin zaman icinde siklikla degistirilen ve yeni diizenlemelere konu olan c¢esitli kanun ve
yonetmeliklerle diizenlenen tesislere dair gevresel konular glincel olarak Cevre izin ve Lisans Yonetmeligi
ve CED Y6netmeligi kapsaminda diizenlenmektedir.

Cevresel Etki Degerlendirmesi

Cevresel etki degerlendirmesi (CED), planianan projelerin ¢evre iizerindeki, olumlu ve olumsuz, potansiyel
etkilerinin Slcitlmesi ve degerlendirilmesi, negatif etkilerin s6z konusu olmast halinde bunlarin onlemesi
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Y n:a% dan minimize edilinesi ve projelerin yapum veya gerc;eklestirilmesi sathalannmn k_r;j_ritrol ¢di1mesi‘:
“ye-derietlénmesi ve alternatif konum ve teknolojilerin tercih edilmesine iliskin konulart kapsars .- R

_CED"‘-Y&?Sﬁf:fi*ﬂGli@i’ﬂiﬂ son versiyonu uyarinca, hastaneler ve tip merkezleri, cevresel etki degerlendirmesi
stirecine tabi degildir. ‘

Cevre Izni

Cevre {zin ve Lisans Yénetmeligi uyarinca tesislerin geemisteki gibi farkh cevre izinleri almak yerine (hava
emisyonu jzni, atik su desarj1 izni gibi), bes yil gegerli tek bir gevre izni almalar yeterlidir. Cevre fzin ve
Lisans Yonetmeligi “gegici faaliyet belgesi” adh bir gegici belge ve (i) hava emisyonu, gevresel giiriilti, atik
su desarji ve derin deniz desarji olmak {izere basvuran tesisin tabi oldugu dért temel kontroliin birlegimi olan

Cevre Izni ve (ii) bagvuran tesisin teknik yeterliligine yonelik gevre izin ve lisans! olmak iizere iki tip izin
saglamaktadir.

Cevre {zin ve Lisans Yonetmeligi’nin 1. ve 2. Ekleri kapsaminda yer alan isletmelerin Cevre [zni veya Cevre
izin ve Lisanst almast gerckmektedir. Bu cevresel izinlerin kapsami ilgili tesisin faaliyet alamina gore
degismektedir. Stz konusu vinetmelik’te Ek 1 kapsaminda sayiian tesisler yiirtittitkleri faaliyetler dolayist
ile cevre kirletici etkisi yiiksek diizeyde ofan isletmeler olarak kabul edilir ve Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi’ndan izin allar, Ek 2 kapsamunda gosterilen alanlarda faaliyet gosteren tesisler is¢ gevreye daha
az kirletici etkide kabul edilir ve Cevre ve Sehircilik Bakanlifi'min it mudiirliklerinden izin almalar1 s6z
konusudur.

Yatak kapasitesi 20°nin altinda olan saghik hizmeti tesisleri bu izin yikiimiiliginden muaf olsa da, bu yatak
kapasitesini dogast gerepi agan ozel hastaneler Cevre izin ve Lisans Yénetmeligi Ek 2 kapsaminda yer alir ve
Cevre [znine tabidir. Ancak 8zel hastanelerin almalar gereken Cevre Izni yalnizea su yonetimini kapsar, bu
anlamda zel hastaneler hava emisyonu, cevresel girtltil ve derin deniz desarji izinterinden muaf
tutulmustur. :

Faaliyetleri dikkate alindiginda su kontroiil kendilerine uygulanir nitelikte oldugundan, teorik olarak, Cevre
fzni’ne basvurmalar gereklidir. Bununla birlikte, cogu hastanenin tehlikeli atiklartny ve tibbi atiklarini (s1vi
haldekiler dahil) ruhsath atik bertaraf sirketleri aracthBiyla bertaraf ettikleri ve evsel su atiklarmi
kanalizasyon sistemi ile tahliye ettikleri dikkate alindiginda, Cevre ve Sehireilik Bakanligt hastanelere
herhangi bir izin vermemekte, onun yerine tesisin Gevre izni almaktan muaf oldugunu belirten bir yazi
vermektedir. Evsel su atiginin tahliyesi herhangi bir izin veya ruhsata tabi olmayip, yerel kanalizasyon
sirketine yapilacak baglantiyla kanalizasyon sistemine tahliye edilebilir.

Ozel hastanelerin gegici faaliyet belgesi olmaksizin faaliyetlerine baglamug olmalan veya Cevre [zinlerinin
iptal edilmis olmas: halinde yeni gegici faaliyet belgesi diizenleninceye kadar faaliyetleri durdurulabilir.

Ank Yonetimine Tliskin Yiikiimliiliikler

zel hastaneler, genel olarak Tibbi Atiklarm Kontrolii Yonetmeligi’ne ve Atk Yénetimi Yénetmeligi’ne tabi
olup, attk ydnetim planlarni ve bu planlardaki her tirld degisikligi, anilan yonetmeliklere uygun olarak
hazirtamalars gerekmektedir. Ozel hastanelere iliskin bu atik yonetim planlari, Saglik Bakanhg il saghk
miidiirligiiniin incelemesine sunulmalidir, Daha sonra, bagvuran szel hastaneler, anilan planlarin vakitlice
uygulamaya gecirilmesinden sorumliudur. Yénetmelikler ve atik yonetim planlarinda yer alan dnlemler ozel
hastane yerine yetkili makamlarca alimir ise, yetkili makamlarin hastaneden olan alacaklar kamu alacag
sayilir ve tahsilatlar da Amme Alacaklarmnin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun’a tabi olur.

Hastanelerin firettigi her tiirlii atik, ruhsatli atik bertaraf sirketlerince toplanmalt ve bertaraf edilmetidir. Tibbi
atiklar, belediye ve beledivenin yiiklenici olarak atadifn ruhsath atik bertaraf sirketlerince bertaral
edilmelidir. Dolayistyla, ozel hastaneler, belediyelerle isbirligi yaparak, anilan ruhsath atik bertaraf
sirketleriyle tehlikeli atik bertaraf soziesmeleri ve tibbi atik bertaraf sézlesmeleri imzalamali ve b8ylece bu
hizmetleri, vitklenici olarak ruhsatli atik bertaraf sirketlerine havale etmelidirler.
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Bunlara ilaveten, giinliik S0 kilogramdan fazla tibbi atik iretel her tibbi tesis, gegici atik depolama tesisi

- kormak ve Tibbi Atiklarin Kontrolii Yonetmeligi’nde belirtilen kosulfara uygun sekilde tibbi atiklar gegici
olarak “depolamakla yikiimliidiir. Cevre ve $ehircilik Bakanhgi il miidiirlitklerinin gerekli gormesi
durumunda, ginlilk tibbi atik miktar bundan daha diisiik olan tibbi tesislerin de gegici atik depolamna tesisi
kurmasi talep edilebilir. S6z konusu tesis igin gerekli izin, valilikten abinur. Her &ze! hastane tesisi, ayrt bir
gegici atik depolama tesisine ve ilgili resmi makamlarca verilen gegici depolama iznine sahip olmalidir. Atk
Yonetimi Yonetmeligi uyarinca, 6zel hastaneler, her y1l en geg mart ayint takiben, attk beyanlarini elektronik

sistem {izerinden sunmakla yitkiimliidiirler.

Ozel hastaneler, atk iireten isleri gerefi, Tehlikeli Maddelerin Su ve Cevresinde Neden Oldugu Kirliligin
Kontrolii Yénetmeligi’ne ve Su Kirliligi Kontrolil Yonetmeligi’ne tabi olup, bu yénetmelikler uyarinca itgili
Belediye’den attk su baglama izni almalar gerekir. Atk su yonetimleri genellikle gevre yonetim planlan
(zaman zaman revize edilebitecek olan) kapsaminda diizenlenmektedir. Bir dzel hastanenin atik suyunda
hicbir kirlilik kaynagi yok ise, atik, dogrudan kanalizasyon sistemi aracthgtyla desarj edilebifir. Bununla
birlikte, atik su kanalizasyon sistemi igin uygun olmay1p, dnce birincil antma sisteminden gegirilmeli ve
daha sonra kanalizasyon aracihiiiyla desatj edilmelidir.

el hastaneler swvi laboratuvar atiklarint mevzuata uygun sekilde depolama yitkiimliifigl altmdadir, ancak
atiklarin toplanmasi ve bertaraf edilmesi hizmetleri digaridan lisanslt sirketler ile yapitan tehlikeli atik ve
t1bbi atik bertaraf sozlegmeleri ile saglanabilir.

Cevre Kanunu kapsamunda, ilgili yonetmelikler ve sair mevzuat uyarinca sngoriilen atik depolama, atik
bertarafi, atik su desarji yiikiimitilitklerine, tehlikeli ve tibbi atik bertarafina iliskin yasak ve sinirlamalara
aykirt hareket edenfer igin 100 TL - 6.000.000 TL arasinda degisiklik gosteren idari para cezalan
Ongdriilmiistir. flaveten mevzuata aykiri hareket eden zel hastanelerin ihlallerini derhal sonlandirmalart
veya verilen siire igerisinde ihlalin giderilmemesi durumunda Cevre ve Sehircilik Bakanhgl il miidiiriiiklert
tarafindan faaliyetlerin kismen, tamamen, siireli veya siiresiz olarak durdurulmasina karar verilebilir veya
ihlalin tekrarlanma sikhiina ve/veya etki ve snemine gore dzel hastanenin Cevre [zni iptal edilebilir.

9.3. Maddi duran varhklar iizerinde yer alan lasitlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlar: hakkinda
bilgi:

Sirket, 31 Arahk 2015 tarihinde akdettigi Sendikasyon Kredisi Szlegsmesi kapsamindaki borglarinin
teminatini teskil etmek tizere 19 Ocak 2016 tarihinde teminat temsilcisi sifatiyla Ttirkiye Garanti Bankast
A.S. ile ticari isletme rehni sozlesmesi imzalamistir, Bu sozlesme kapsaminda asagiidaki tabloda yer alan
maddi duran varhiklar rehnedilmistir:

r . 5] Kasitlamamn/ Ayni Kimin Lehine . Verilis
Maddi Duran_Va.r_hk Cinsi Haklan Tiiril Verildipi Nedeni Tarihi Tutari
Bahgelievler Hastanesinde e L .
Bulunan Tiim Makine ve Ticari isletme Rehni Trkiye Garanti ‘Sc?n.d Lk..a syon 21 Ocak 32.491.698,38
\ Bankast A.5. Kredisi Stzlegmesi 2016
Cihazlar
Fatih Hastanesinde Bulunan R . Turkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak
Ttim Makine ve Cihazlar Ficari Isletme Rehni Bankast A.S. Kredist Sézlegmesi 2016 21.413.407.16
istanbul Ulus Hastanesinde - . .
Bufunan Tim Makine ve Ticari isletme Rehni Pirkiye Garanti _Sff'n.d 1k"a syon 21 Ocak 20.886.089,61
. Bankast A.S. Kredisi Sézlegmesi 2016
Cihazlar
Antalya Hastanesinde I . . .
Bulunan Ttm Makine ve Ticart Isletme Rebni | Liye Gorand Sendikasyon | 21 Ocak ) 4 343 533 10
. ) Bankasi A.S. Kredisi S¢zlesmesi 2016
Cihazlar
Goztepe Hastanesinde N _r .
Bulunan Tin Makine ve Ticari isletme Rehni Tirkiye Garant ,Sffn.d ikasyon . 21 Ocak 18.149.691,82
. Bankas1 A.5. Kredisi Sézlesmesi 2016
Cihaziat
MLP SAG! QJQH];ﬁﬁ?@p’egpﬁlanglunan Ticari Isletme Rehni Tiirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak | 9.509.239,00
A -
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- rM dd .D" 'IIE.‘VIII"llk Cinsi Kisitlamanw/ Ayni Kimin Léhi:aie_:;-} Nedeii
(| Mada e ' Halekim Tiril Verildigi = | T
~Ttini Makine ve Cihazlar Bankast A.S. Kredisi Stzlesmesi
Buyrsa Hastanesinde Bulunan N . Tirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak:‘u ) . :‘. o ":. 'i“‘
Titm Makine ve Cihazlar Ticari Isletme Rehni Bankast A.S. Kredisi Sozlegmesi 2016 ‘ H72323’20 ’
Usak Hastanesinde Bulunan Lk . Tiirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak
Tiim Makine ve Cihazlar Ticari Isletine Rehni Bankast A.$. Kredisi Sozlegmesi 2016 371220747
Merkezde Buiunan Tim N . Tiirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak
Makine ve Cihazlar Ticari lsletine Rehni Bankast A.S. Kredisi Sozlegmesi 2016 3.547.080,79
Tarsus Hastanesinde Bulunan o E . Tiirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak
Tiim Makine ve Cihazlar icari Jsletme Rehni Bankast A.S. Kredisi Stzlegmesi 2016 3.185.013,77
Elazifi Hastanesinde Bulunan o . Tiirkiye Garanti Sendikasyon 21 Ocak
Tum Makine ve Cihazlar Ticari Iletme Rehni Bankast A.S. Kredisi Sozlegmesi 2016 1.620.505,31
Trabzon Hastanesinde N .
Bulunan Tim Makine ve Ticari Isletme Rehni Tg!qie \Gj‘ranti Ky %c?n.déi;aslyon . 21 Ocak 1.149.274,49
Cihazlar ankasi A.$. redisi Sozlegmest 2016

9.4, Maddi duran varhklarin rayi¢/gergege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢ deger ve dayandify

deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket, 2014 yrlinda bina ve makine teghizatlarini yeniden degerlemeye tabi tu
yeniden degerleme ¢aligmasi, Tadem Taginmaz Degerleme Miigavirtigi A.3. tar
2014 tarihi itibartyla, yeniden degetleme calismast sonucunda binalarin ve makine
degeri sirastyla, 16,4 milyon TL ve 135,2 milyon TL tutarmdadir. Binalar
milyon TL olup, ertelenmis vergi yi

calismast sonucu olugan deger artisi 50,1

40 milyon TL olarak, $irket’in 31 Araltk 2014 tarihli mali tablolarina yansittlmistir.

yilinda satilmistur.

Yeniden degerlemeye tabi tutulan varliklar yatirim amagl olmayip,
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durumu, finansal durumunda yldan yila meydana

* 10, FAALIYETLERE VE FINANSAL D

yer

URUMA iLISKIN D

almas1 gereken finansal tablo dinemle
gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin nedenleri:

25 Ocak 2018
EGERLENDIRMELER

ri itibariyla finansal

| _ 30 Bylid 2017
31 Arahk 30 Eyldl =31 Aralik
' 2016
w1 | 2015 | S| 2016 2 w017 |
Degigim (%)
(Bin TL)| (Bin 'TL) D‘E%j:)im (Bin TL) Di%}j;m (Bin TL)

VARLIKLAR
Dénen Varhklar 797.995| 901.155 12,93{1.015.713 12,71 1.079.010 6,23
Nakit ve nakit benzetferi a13.2200  92.089)  (56,81) 110.678 20,19 199,357 80,12
Finansal yatiwimlar - 49.962 - - (100,00} - -
Ticari alacakiar 471.281] 611.904 29.84] 724,144 18,34 698,642 (3,52}
Diger alacaklar 12.072] 12993 7.63| 22877 76,07 21.550 (5,80)
Tiircv araclar 0 2.697 - -t (100,00} - -
Stoklar 31.074]  41.969 3506l 45.058 7,36 45,758 1,55
Pesin ddenmis giderler 44,6581  56.878 27,36| 81.540 43,36 90.594 11,10
Diger donen varliklar 25.690| 32.663 27,140 314160  (3.82) 23.109 (26,44)
Duran varhklar 1.215.514;1.401.229 15,281.419.590 1,31 1.501.204 5,75
Ticari alacaklar 5.196] 29410 (43.40)  1.053] (64,20 1.053 0,00
Diger alacaklar i8] 1137 11,69 1404 23,48 1.381 (1,64)
Maddi duran varliklar 588.888| 734.957 24.80] 701.423]  (4,56) 749,752 6,89
Maddi olmayan duran varkiklar 449912 472.137 4,94 471.395 (0,16) 467.822 (0,76)
Pegin ddenmis giderler 91.599! 76.655 (16,31)] 98.361 28,32 116.405 18,34
Ertelenmis vergi varli 62,115 98.716 58,92| 145.954 47,85 164.791 12,91
Diger duran vartktar 16.786] 14.686 (12,51) - (160,00) - -
TOPLAM VARLIKLAR 2.013.500|2.302.384| - 14,35%(2.435.303)- 5,71 2.580.214! - 5,95
YUK{MLULUKLER
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikier 819.471/1.213.741{  48,11%1.031.003)  (15,06) 1.123.512 8,97
Kisa vadeli borglanmalar 24041 190.643] 692,99% 41.747 (78,10) 67.604 61,54
“iz‘f;]‘;ff’e“ borglanmalarin kisa vadeli a7asl7 400323 46,74%| 283353 (29.22) 281.426 (0,68)
Digger finansal yiikiimlalikler -l 67.099 - - - - -
f&f{iﬁiﬁ‘k{:‘r‘l‘“sal kiralama s3.570] 8005|4953 82535 3,03 89.252 8,14
Ticati borglar 357.086] 352239,  (1,61)| 448.570 2735 500.182 11,51
Lg(ii‘;i‘;‘am saglanan faydalar kapsaminda 4 56 o95| 61 671 055 85257 3824 92,974 9,05
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T LU e S0 eyl 2017
34 Arahk e : 30 Eyliil . =31 Aralik
2014 2015 22901;*5‘ 2016 2%56' 2017 ~
e — - Degisim (%)
{Bin TL)! (Bin TL) D‘E%}j;'“ (Bin TL) De(ﬁ}f)'“’ (Bin TL)
Diger borglar 16620 20971 3220 20536 (6,53) 19.958 (2,81)
Ertelenmis gelirler 17.087)  19.921 16,59 47239 13713 42.794 (9,41)
Kusa vadeli kargihiklar 18204 14852 (1881)] 20:617) 3882 25.587 24,11
Cari dénem vergisiyle ilgili borglar 2761 49171 7800  L147|  (7667) 3.735 225,63
Uzun Vadeli Yilkiimlglikior 825.801| 766898  (7,13)|1.139.061] 4853 1.287.114 13,00
Uzun vadeli borglanmalar 438876 3492000 (2043)] 685.448) 9629 $78.921 28,23
Diper finansal ykiimlifikler 53.513 - - - -
Ljuzlgi;lnriﬁlﬁfi::lgilansal kiralama 150.817| 2643930 7531| 276802  4.69% 234.865 (15,15)
Ticari borglar 955 36 (96,23) - . -
Diger borglar 569661 43.055| (2442) 41646  (3,27) 39.909 (,17)
Ertelenmis gelitler 0421] 69671 (33,14)) 2181  (68,70) 1.688 (22,60)
Galisanlara saglanan faydalara fliskin ozun |7 9591 71090 (1024)) 9386 32,03 13.765 16,65
vadeli kargiliklar
Ertelenmis verg yilkiimiilogi 106333] 96.139] (9,59 123.598] 2856 117.966 (4,56)
TOPLAM YUKIMLULUKLER 1.645.2721.980.640 20,382,170.064 9,56 2.410.626 11,09
TOPLAM OZKAYNAKLAR 368237 3207440 (12.63) 265239  (17.56) 169,588 (36.1)
e L] wofese] szl amad s

Dénen varltklar

Sirket’in dénen varliklan nakit ve nakit benzetleri, finansal yatirimlar, ticari alacaklar, diger alacaklar, tiirev
araglar, stoklar, pesin 6denmis giderler ve difer donen varliklardan olugmaktadir. Sirket’in dénen varliklari,
31 Arahk 2014, 2015, 2016 ve 30 Eylil 2017 itibariyla, sirastyla, 797.9 milyon TL, 901,2 milyon TL,
1.015,7 milyon TL ve 1.079,0 mityon TL tutarindadur. Sirket’in dénen varhiklarmdaki artig orany; 31 Aralik
2014 ve 31 Aralik 2015 arasinda %12,9, 31 Aralik 2015 ve 31 Aralik 2016 arasinda %12,7 ve 31 Aralik
2016 ile 30 Eyliil 2017 arasinda ise %6,2 olarak gergeklesmistir. Bu degisim, yeni hastane agilis1 ve meveut
hastane hastlat artisindan kaynaklanmaktadur.

31 Aralik 2014 itibariyla, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 213,2 mityon TL iken, %56,8’lik azalmayla, 31
Arahk 2015 itibartyla, 92 milyon TL’ye gerilemigtir. Bu tutar, 31 Aralik 2015 ile 31 Aralik 2016 arasinda
%420,2 oraninda artarak, 110,7 milyon TL’ye yiikselmis olup, 30 Eyliil 2017 itibariyla, %80,1°lik artigla
1994 milyon TL’ve yiikselmistir. 31 Aralik 2014 ile 31 Aralik 2015 arasindaki nakit ve nakit
benzerlerindeki azalma, 2015 yilinda borg Gdemelerine iligkin nakit gtkiginda yasanan 92,2 milyon TL
artistan kaynaklanmaktadir, 30 Eylil 2017 ile 31 Aralik 2016 yilina gbre artan nakit bakiyesi ise, tahvil
borcundan kaynakli nakit ¢ikigmdaki azalma (130 milyon TL) ve kredilerden kaynakl nakit girisindeki
artigtan (104,9 milyon TL) kaynaklanmaktadr.

Ticari alacaklar 31 Arahk 2014 itibariyla 471,3 milyon TL’den %29,8 artig ile 611,9 milyon TL’ye
igtir. 31 Aralik 2015 itibariyla ise 611,9 milyon TL’den 31 Aralik 2016 itibariyla 724,1 milyon TL’ye
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o ytikselorek 9618, | ; w30,
T Eyliil 2\()'\1‘:7;li‘ti_b.é1{'1yla iso ticari alacak bakiyesi 698,6 mityon TL'ye gerileyerek %3,6 kiigiilmiisttir, 30 Eytiil
2016 il ™30 Eyliil 2017 arasinda hastlat artig oraninin %19 olmasina ragmen, ticari alacak bakiyesinin %3,6°
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laﬂyﬁk Mikeliefter V.D; 53058 2094

23 Oeak 2018

artig gostermigtir. Bu arfisin baglica sebebi, hasilatm 2016 mali y11t11d5-%1:7 ét".tmasmi:n':}.

oranindaki kiiciilme, ticari alacak devir hizindaki iyilesmeden kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli pesin odenmis giderler 30 Eylil 2017, 31 Aralik 2016, 31 Aralik 2015 ve 31 Aralik 2014
itibartyla sirastyla 90,6 milyon TL, 81,5 milyon TL, 56,9 milyon TL ve 44,7 milyon TL olmustur. Kisa
vadeli pesin ddenmis giderler gogunlukla tedarikgilere verilen sipatis avanslarindan olusmaktadir. 31 Aralik
2015 ile 31 Aralik 2016 arasindaki artisim 26,0 milyon TL’lik kismi bu dénemde verilen avanslarmdaki
biiyiimeden kaynaklanmaktadur. 11 Aralik 2016 ile 30 Eylil 2017 arasindaki 9,0 milyon TL artigtn 4,6

milyon TL’lik kismt pesin ddenen sigorta giderlerindeki artistan kaynaklanmaktadir.
Duran Varliklar

Sirket’in duran varhiklart ticari alacaklar, diger alacaklar, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar, pesin 6denmis giderfer, ertelenmis vergi varlig1 ve diger duran variiklardan olusmaktadir. Sirket’in
duran varliklarn 31 Aralik 2014, 31 Aralik 2015, 31 Aralik 2016 ile 30 Eylil 2017 {arihleri itibartyla sirasiyla
1.215,5 milyon TL, 1.401,2 milyon TL, 1.419,6 milyon TL ve 1.501,2 milyon TL tutarinda oimustur. Bu
kapsamda Sirket’in duran varliklarindaki 31 Aralik 2014 ile 31 Aralik 2015 arasindaki artig orant %135,3, 31
Aralik 2015 ile 31 Aralik 2016 arasindaki artig orant %1,3 ve 31 Aralik 2016 ile 30 Eyliil 2017 arasindaki
artts orant ise %35,8 olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2014 ile 31 Araltk 2015 arasindaki degisim yaptlan
yeni ve meveut hastane yatirnmlarindan kaynaklanmaktadir. Uzun vadeli pesin 6denmis giderler 30 Eylil
2017, 31 Aralik 2016, 31 Aralik 2015 ve 31 Aralik 2014 itibariyla suastyla 116,4 milyon TL, 98,4 milyon
TL, 76,7 milyon TL ve 91,6 milyon TL olmusgtur. Yillar itibartyla artisin temel sebebi yeni hastane
agiliglarina iligkin verilen sabit kiymet avanslarndaki biiylimedir.

Sirket’in ertelenmis vergi varliklari tutari 2014 mali yilinda 62,1 milyon TL iken, 2015 mali yilinda %59 Tuk
bir artigla 98,7 milyon TLye yiikselmistir. Bu artisin ana sebebi yatirum indiriminden kaynaklanan vergi
avantajindaki 22,3 milyon TL ve birikmis mali zararlardaki 19,6 milyon TL tutarindaki biiytimedir. 2016
yilinda ise %48’lik bir artisla 145,9 milyona yitkselmistir. Bu artigin ana sebebi yatuim indiriminden
kaynaklanan vergi avantajindaki 7,9 milyon TL ve birikmis mali zararlardaki 2,5 milyon TL tutarindaki
bityiimedir. 30 Eyiiil 2017 déneminde ertelenmis vergi varligi 31 Aralik 2016 taribine gore 18,8 milyon TL
artarak 164,8 milyon TL ye ulagmigtir. Artisin temel sebebi birikmis mali zararlarda ve yatirim indiriminden
kaynaklanan vergi avantajindaki artigtir.

Kisa Vadeli Yiikiimlilliikler

Sirket'in kisa vadeli yiikiimliihikleri kisa vadeli borglanmalar, uzan vadeli borglanmalarin kisa vadeli
kistmlari, diger finansal yitkiimltiliikler, kisa vadeli finansal kiralama yitkiimlitikleri, ticari borglar,
caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, diger borgiar, ertelenmis gelirler, kisa vadeli kargiliklar ve
cari dénem vergisiyle ilgili borglardan olusmaktadir. Sirket’in kisa vadeli yiikiimliilikleri 31 Aralik 2014, 31
Araltk 2015, 31 Aralik 2016 ile 30 Eylil 2017 itibartyla, sirasiyla, 819,5 milyon TL, 1.213,7 milyon TL,
1.031,0 milyon TL ve 1.123,5 milyon TL tutarindadir. Sirket’in kisa vadeli yiikiimlitiiklerinde 31 Aralik
2014 ve 31 Aralik 2015 arasindaki %48,1°lik bir artig, 31 Aralik 2015 ve 31 Aralik 2016 arasinda %15,1°1ik
bir diigtis ve 31 Arahk 2016 ite 30 Eyliil 2017 arasinda ise 949,0° ik bir art1s gergeklesmistir. 31 Aralik 2015
itibariyla, 31 Aralik 2014 tarihine gore %48,1’lik artigin teme! sebebi kisa vadeli borglanmalar ve wzun
vadeli borglanmalarm kisa vadeli kisimlart ve diger finansal yitkiimliliiklerdeki bityiimeden
kaynaklanmaktadir. Subat 2016’da kullanitan  sendikasyon kredisi sonrast kisa vadeli finansal
yitkiimliiliklerin uzun vadeli borglarla refinanse edilmesi sonucunda 31 Aralik 2016 itibariyla 31 Aralik
2015 tarihine gore kisa vadeli yilkiimfiiliklerde % 15,1 azalma gergeklesmistir. 30 Bylil 2017 itibartyla
%9,0’hik artigin sebebi, yeni hastane agiliglart ve meveut hastane hacim bilyiimelerinden kaynakli ticari
borglarda ve galisaniara saglanan faydalar kapsamindaki borglarda yaganan bilyiimedir.

31 Aralik 2014 itibaryla, Sirket’in kisa vadeli ve borglanmalart 24 milyon TL iken, 31 Aralik 2015
itibarryla, %693’lik bir artista 190,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu yiikselmenin temel sebebi kisa vadeli
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< banka krediterindeki artistir, 11 Aralik 2016 itibartyla ise bu tutat yukarida belirtilen sendikdsyon kredisi
sonucurida olusan %78, 1’lik bir azalmayla 41,7 milyon TL’ye gerilemis olup, 30 Eyliil 2017 tarihinde sona
" eren dokuzaytk donemde ise %61,9’luk bir artigla, 67,6 milyon TL'ye yitkselmistir. :

' $irl§.ef’in uzun vadeli borglanmalarnin kisa vadeli kisimlar1 31 Aralik 2014 itibariyla 272,8 milyon TL iken,
uzun vadeli krediterin ve gikartimis tahvillerin kisa vadeli kismimdaki toplam 120,0 mityon TL tutarindaki
biiyiimeden kaynakli 31 Aralik 2015 itibariyla %46,7°lik bir artigla 400.3 milyon TL'ye yiikselmistir. 31
Aralik 2016 itibartyla ise bu tutar yukarida belittilen sendikasyon ve refinansman kredisi sonucunda
%29,2°lik bir azalmayla 283,4 milyon TLye gerilemig olup, 30 Eyliil 2017 tacihinde sona eren dokuz ayhk
dénemde ise %0,7’lik bir diisisle, 2814 milyon TLye gerilemigtir.

Sirket’in kisa vadeli finansal kiralama yiikiimlitliklert 31 Aralik 2014 itibariyla, 53,6 milyon TL iken, 31
Aralik 2015 itibarryla, yeni hastane agiligtarindan kaynakli yatirimlar sebebi ile %49,5°lik bir attigla 80,1
milyon TL’ye yiikselmistir. 31 Aralik 2016 itibanyla ise bu tutar 03’liik bir artisla 82,5 milyon TL’ye
yitkselmisg olup, 30 Eyliil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde ise %8,1°lik bir artisia, 89,3 milyon
T1.’ye yitkselmistir.

Kisa vadeli ticari borglar 30 Eylil 2017, 31 Aralik 2016, 31 Aralik 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla
sirastyla 500,2 milyon TL, 448,6 milyon TL, 352,2 milyon TL, 358,0 mifyon TL olarak gergeklegmistir. Bu
artistn bir kismi amortisman hari¢ operasyonel giderlerin 2016 mali yilinda 2015 mali yilina gore %12
artmasindan kaynaklanirken, kalant tedarik¢i vadelerinin yeniden yapandirmast sonucu olusmustur. 30
Eyliil 2017 taribi itibartyla ticari borglar 500,2 milyon TL’ye ulagimistir. Bu da amottisman harig toplam
operasyonel giderlerdeki 919’ luk  artigtan  ve tedarik¢i  vadelerindeki yeniden yaptlandirmadan
kaynaklanmigtir.

Ertelenmis gelirer yurt igi ve yurt dist hastalardan tedavileri igin alnan avans bakiyelerinden olusmalktadir.
2015 mali yilindan bu yana hasilattaki artisindan kaynakl alman avans bakiyelerinde arttg gerceklesmig
olup, ertelenmis gelir bakiyesi 31 Araltk 2014, 31 Aralik 2015, 31 Aralik 2016 ve 30 Eyliil 2017 tarihleri
itibarsyla sirasiyla, 17,1 milyon TL, 19,9 milyon TL, 47,2 milyon TL, 42,8 milyon TL tutarindadir.

Uzun Vadeli Yiikitmiiiliikler

Sirket’in uzun vadeli yitkiimliilikleri uzun vadeli borglanmalar, diger finansal yikiimlilikler, uzun vadeli
finansal kiralama ytikiimliiliikleri, ticari borglar, diger borglar, ertclenmis gelirler ve ertelenmis vergi
yiikiimliiliigiinden olusmaktadir, Sirket’in uzun vadeli yikiimlitlikleri 31 Aralik 2014, 2015, 2016 ve 30
Eylill 2017 itibartyla, sirastyla, 825,8 mityon TL, 766,9 milyon TL, 1.139,1 milyon TL ve 1.287,1 milyon TL
tutarinda olmustur. Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliklerinde 31 Aralik 2014 ile 31 Aralik 2015 arasinda
9%7,1lik bir distis, 31 Aralik 2015 ile 31 Aralik 2016 arasinda %48,5°lik bir artig ve 31 Araltk 2016 ile 30

Eyliil 2017 arasinda ise % 13°liik bir artig gortilmilstiir.

Sirket’in uzun vadeli borglanmalart 31 Aralik 2014 ile 31 Araltk 2015 arasinda %,20,4"1iik bir diigiis ile 438,9
milyon TL’den 349,2 milyon TL ye gerilemistir. 31 Aralik 2015 itibariyla, 349,2 milyon TL iken, yukarida
belirtilen refinansman kredisi sonucunda kisa vadeli borglanmalar azalip uzun vadeli borglanmalar 9496,2’lik
bir artigla 31 Aralik 2016 itibariyla 6854 milyon TL’ye vitkselmigtir. 30 Eylil 2017 tarihindeyse yeni
hastane yatirimlarma iligkin kullantlan wzun vadeli krediler sayesinde %028,2°lik bir artigla, 878,9 milyon
TL’ye yitkselmistir.

10.2. Faaliyet sonuglari:

10.2.1. Thrager’nin {zahname’de yer aimasi gereken finansal ¢ablo dénemleri itibarryla faaliyet
sonuglarina iliskin bilgi:

Sirket’in Faaliyet Sonuglarim Etkileyen Temel Faktorler

Sirket'in faaliyet sonuglarini etkileyen gesitli faktorler bulunmaktadir, Gegmiste, Sirket’in faaliyet

sonuglarini etkilemis olan ve gelecckte de Sirket’in mali sonuglarim etkileyecedi ngoriilen faktdrlerden en
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in-gele cekteki faaliyet sonuglart ve mali durumu iizerinde Snemli etkileri olabilir.

Sirket’in faaliyetleri ve faaliyet sonuglar, Tiirkiye saghk scktGriinde yasanan ekonomik, demografik
gelismelerden ve ozellikle Saglik Bakanlyii'min diizenlemeleri olmak lizere kanuni diizenlemelerden
etkilenmektedir. TOBB Sektér Raporu uyarinca, Tiirkiye saglik sektorii geetigimiz yillarda diizenli bir
sekilde biiyiimiis ofup, 2009 yihinda 36 milyar TL olan saghk harcamalari, 2015 yilinda %14°lik bir YBBO
ile 76 milyar TL’ye ulasmustir. Ayrica, aynt dénemde ozel saghik kwruluglarinda yapilan saglik harcamalar:
da yaklagik iki katina ¢ikarak 2015 yihinda 19,3 milyar TL’ye ulagmigtir. Sirket’in gelirleri de, sektor
genelindeki saglk harcamalarmun artigna paralel olarak, 2014 mali yili ile 2016 mali yillar1 arasinda
219’ luk YBBO ile artmustir.

Saglik harcamalarmdaki arti, Tiirkiye niifusunun yas ortalamasinin artmast sonucu kronik rahatsizliklar ve
buna bagl: olarak saglik harcamalarindaki artis gibi etkenlerden kaynaklanmakta ve bu artisin ileride de bu
etkenlere bagli olarak devam etmesi beklenmektedir. Varhkl hanehalki sayisindaki artis ile bu kapsamda
dzel saglk harcamalarina ayrilabilecek gelirdeki artig,hastalarin 6zel saghk kuruluglarmin sundugu daha
kaliteli hizmetlere yonelmesine sebep olmaktadur,

Ek olarak, Tiirkiye’de tamamlayici saglhik sigortast uygulamasi 2014 yihinda baglamis olup, kapsamli saghk
sigortalarina kiyasla daha ulagilabilic polige fiyatlaryla, daha fazla hastann tzel saglik hizmetlerinden

- faydalanabilmesini saglamistir. TOBB Sektor Raporu’na gore, Tiwkiye &zel saglik sigortast sektoriiniin en

hizlt bilyliyen brangt olmustur. Sirket’in, zel saglik sigortasi sicketleri tarafindan, saglik hizmeti
saglayicilarina yaptlan toplam 8demeler iginden aldigi payini, 2012 mali yilinda %2 seviyesinden, 2016 mali
yil itibarryla %7%"ye ¢ikartmasinda etken olmustur (Kaynak: TSB ve Sirket). Sirket, yakin zamanda Ozel
saglik sigortali hastalar segmentine odaklanmaya baslamis olsa da, bu segment son dénemde luzl bir
biiytime iginde olup, Sirket’in (anlasmali kurumia harig¢ olmak {izere} tzel saghk sigortas sirketlerinden elde
ettigi gelirleri 2012 ve 2016 yiilart arasmda %60 YBBO ile bilyiiyerek, 2016 mali yilt itibariyla, 201 milyon
TL’ ye ulagmistir.

Sirket’in saplik turizmi faaliyetleri, Tiirkiye saglik sektoriinii etkileyen kiiresel ekonomik ve politik
faktsrlerden de etkilenmektedir. 2016 y1li 6ncesinde, saghk turizmi faaliyetlerine olan talep baglica Libya ve
Irak’tan gelen hastalardan olusmaktayken (bu iki iilke bir arada, 2015 mali ytlinda toplam saglik turizmi
gelirinin %63’1inti (2016°da sadece %24, 30 Eyliil 2017 tarihi itibariyla sona eren dokuz aylik dénemde ise
%15) olusturmustur), bu iki iilkeye uygulanan vize kisitlamalarinin ve bdlgede genel olarak artan
huzursuzlugun etkisiyle 2015 yilnin sonlarindan baglamak iizere bu iki ilkeden elde edilen gelirlerde biiyiik
bir diigiis yasanmistir. Bu dilsiis sonucunda, saghk turizminden elde edilen gelirlerin toplam gelirfer
icerisindeki payi 2014 mali yilmda %14,8°ten 2016 mali yilinda %5,2’e gerilemigtir. Ancak, Sirket, 2016
yilinda saglik turizmi faaliyetlerini yeniden yaptlandirmistic ve 30 Eyliil 2017 tarihi itibariyla sona eren
dokuz aylik donemde toplam gelirler igindeki payi %7 olup, 30 Eyliil 2016 tarihi itibariyla sona eren dokuz
aylik dneme kiyasla saglik turizminden elde edilen gelirler %53,6 oraminda artmigtir.

Sirket’in Libya devleti ile imzaladift sozlesmeler meveuttur. Bu sozlesmelere uygulanacak hukukun Tiirk
hukuku olmast ve ayrica sozlesmelerde Tiirk mahkemelerinin yetkilendirilmis olmasi sebebiyle Sirket, Libya
devletinin Tiirkiye’deki varliklarina karst yasal takip islemi baslatma hakkina sahiptir. Sirket, 2016 yih
baginda yabanci saglik turizmi stratejisini yeniden belirlemis, yabanct hasta sayisinda ciddi dalgalanmalara
neden olabilen bazi devletlerle olan sézlesmelerini sona erdirmis ve toplu devlet sozlesmeleri yerine,
ddemesini kendi yapan hastalara odaklanmayi se¢mistir.

2 Girket’in ilgili yilda, aslagmalt kuramlar harig, dzel saglik sigortast girketlerinden elde ettigi gelirlerin, 8zel saghk sigortast
sirketleri tarafindan sagiik hizmetleri saglayicilarina yapilan toplam édemelere boliinmesiyle hesaplanmigtir.
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