NASMED OZEL SAGLIK HiZMETLERi TICARET ANONiM SiRKETI

“HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA iLISKIN DENETIM KOMITESIi RAPORU”

7 Kasim 2023
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1. Raporun Konusu, Gerekcesi ve Amaci:

III

Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.S.nin (“Egepol” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler
iceren isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29/5 Maddesi
geregince Sirket blinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

2. Yasal Dayanak:

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII/128.1 Sayilh Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca hazirlanmistir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Tacirler Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan 05.08.2021 tarihli “Pay Halka Arzina iliskin Fiyat Tespit Raporu” 20.08.2021 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanmis olup, Sirket degeri ile halka arz fiyati asagidaki
sekilde tespit edilmistir.

Sirket'in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri kapsaminda sirasi ile Madde 20 ve Madde 40 ile asagidaki iki temel yontem
kullanilmistir.

1. Piyasa Carpanlari Analizi Metodolojisi (Carpan Analizi)

2. indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analiz Metodolojisi

Carpan Analizi:

Sirket degerlemesinde benzer biylikliige ve operasyonlara sahip sirketlerin, cesitli finansal
rasyolarin medyanlari ve / veya sektore 6zgli gecmiste gerceklesmis islemlerde olusan carpanlari
/ rasyolari dikkate alinarak sirket degerinin tespit edildigi bu yontem, genel olarak iki ayri sekilde
uygulanmaktadir.

a) islem Goren Benzer Sirket Analizi

b) Benzer islem Carpan Analizi

EGEPOL’iin Piyasa Degerinin hesaplanmasinda, FD/FAVOK ve PD/Net Kar olmak {zere 2 ¢arpan
kullanilmistir. Bu analiz sirasinda paylari Borsa’da islem goren Deva Holding, Lokman Hekim, MLP
Saglik Hizmetleri, Selguk Ecza Deposu, RTA Laboratuvarlari ile Tiirk ilag ve Serum sirketlerinin
(Saglik Sektorii) FD/FAVOK ve PD/Net Kar (F/K — Fiyat Kazang) rasyolarinin medyan degerleri esas
alinmustir.

INA Analizine iliskin Varsayimlar ve Degerlendirmeler:

INA metodunda 6 yillik gelir tablosu ve nakit akislari, Sirketin beklentileri ile gegmis veriler 1siginda
analiz edilerek 2021 — 2026 yillari igin tahmini degerler kullanilmistir.
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Hesaplanan Ozkaynak Agirlik Ozsermaye Degeri
Mn TRL Degeri (Bin TL) (Bin TL)

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi 814.029 %50,0 407.015
Piyasa Carpan Analizi
Piyasa Yaklasimi —Saglik Sektérii Sirketleri 366.354 %50,0 183.177

Agirhklandiriimis Ozsermaye Degeri 590.192

Sirketin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirlhklandinlmis olup 590.192 Bin TL
O0zsermaye degerine ulasiimistir. Bulunan piyasa degerinden %15 halka arz iskontusu yapildiktan
sonra toplam pay sayisi olan 100.000.000 adete boéliinerek 1,- TL nominal degerli 1 payin halka arz
fiyat1 5,-00 TL olarak tespit edilmistir.

4. Halka Arz Oncesindeki Tahmin ve Gergeklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda kullanilan iINA yénteminde 2023 yili ilk 9 aylik dénemi icin herhangi bir
Oongoride bulunulmamis, 2023 yilsonu igin ise, 458,9 milyon TL net satis hasilati, 192,5 milyon TL
briit kar, 176,6 milyon TL faaliyet kari ve 197,2 milyon TL FAVOK &ngériilmistiir.

Sirketimizin 30.09.2023 tarihli ara donem finansal tablolarina gore, 329,6 milyon TL net satis
hasilati, 108,8 milyon TL briit kar, 26,4 milyon TL faaliyet kdri ve 85,8 milyon TL FAVOK elde
edilmistir. Faaliyet karinin hesabinda, faaliyet ile ilgili diger gelir ve giderler dikkate alinmamistir.
Dikkate alinmayan s6z konusu giderler igerisindeki en 6nemli gider tutari 45,2 milyon TL ile
calismayan kisim giderleridir. FAVOK tutarina iliskin detay bilgiler finansal tablolarimizin 31 no’lu
dipnotunda yer almaktadir.

Sirketin 2023 /9 aylik hasilati 2022 yilinin ayni dénemine gore % 82,6 oraninda artarak 329,6 milyon
TL’ye ulagmistir. Halk arz izahnamemizde aciklanan 2023 yilsonu hasilat beklentisi olan 458,9
milyon TL’nin 30.09.2023 itibariyla %72’sine ulasildigi gorilmektedir. ilk 9 aylik ciromuz dikkate
alindiginda, yilsonu hedefine ulagilmasi 6ngoriilmektedir.

Sirketimiz paylarinin halka arzi sirasinda 2023 yilsonu itibariyla briit kdr marji %40 olarak
ongorilmesine ragmen, 2023 yili 9 aylik donemde gergeklesmesi %33 olarak gerceklesmistir. Briit
kar mariji bir dnceki yilin ayni déneminde %19,2 olarak, 30.06.2023 tarihi itibariyla ise %29 olarak
gerceklesmisti. Brit kdr marjinin onceki yila ve daha Once aciklanan 30.06.2023 tarihli gelir
tablosuna gore arttigi goriilmektedir. Satislarin artmasi ile briit kar marjinin 2023 yil sonu itibariyla
da yukselmesi beklenmektedir.

Halka arza iliskin fiyat tespit raporunda 2023 yili icin %42,9’luk bir FAVOK marji éngériilmesine
ragmen, 30.09.2023 itibariyla FAVOK marji (FAVOK/Hasllat) %26 seviyede kalmistir. Yilin kalaninda,
ozellikle yenilenen hastane birimlerinin de faaliyete gegmesi ile birlikte, hasilatin artmasi bunun da
karhliga olumlu yansimasi beklenmektedir. Ozellikle 6 Kasim 2023 tarihli 6zel durum agiklamamizda
belirtildigi gibi, 2. Faz tadilat ¢alismalarinin 2024 yil ilk yarisinda tamamlanmasi ile birlikte tam
kapasite calismaya gecilecek ve bu durumun gerek ciroya gerekse karliliga olumlu yansimasi
beklenmektedir.
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Halka Arz Sonrasi Fiyat Performansi

Asagidaki grafikte Sirket paylarinin halka acilmasindan bugline gerceklesen kapanis fiyatlari,
BiST100 endeksi ile karsilastirmali olarak verilmektedir.
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Yukaridaki grafikte de goriildiigi (izere, Sirketimiz pay fiyati genel olarak BiST100 endeksine
paralel bir seyir izlemis olup, son 1 yil icerisinde en disik kapanis fiyati 11,69 TL, en yiiksek
kapanis fiyati ise 32,10 TL olarak gergeklesmistir. 5,00 TL'den halka arz edilen sirketimiz paylari,
6.11.2023 tarihli kapanis fiyati olan 24,50 TL dikkate alindiginda, %390 oraninda prim yapmistir.

5. Sonug¢

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1/128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29. Maddesi 5. Fikrasi uyarinca;
yapilan inceleme sonucunda;

1) Sirketin 2023 yili 9 aylik “Kar veya Zarar Tablosu ve Diger Kapsaml Gelir Tablosuna” gore,

2)

gecen yilin ayni dénemine gore Sirket satislarinin %82,6 oraninda arttigi, Agustos 2020’de
ilk halka arzi sirasinda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat
tespit raporunda 2023 yili igin 6ngodrilen 458,9 milyon TL’lik net satis hasilatinin yaklasik
%72’sinin yilin ilk 9 ayinda gerceklestigi,

Fiyat tespit raporunda yer alan %40°lik brit kar marji 6ngorisinin, Eylil 2023 igcin %33
olarak gerceklestigi,
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3) FAVOK marjininise, %26 olarak gercekleserek, fiyat tespit raporundaki beklentinin altinda
kaldigi,

4) Fiyat tespit raporundaki beklentileri bir miktar altinda kalinsa da, hastane yenileme
¢ahismalarinin 2024 yilinin ilk yarisinda tamamlanmasi ile birlikte, gerek ciroda gerekse
karlilikta artis beklenebilecegi,

5) Sirket paylarinin 6.11.2023 tarihli 24,50 TLlik kapanis fiyatinin, ilk halka arz fiyati olan 5,-
TL'ye gbre %390 oraninda primli oldugu,

tespit edilmistir.

Saygilarimizla.

Mete AKiSU Ali DENIZz
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi
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