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PhillipCapital

Your Partner In Finance

MLP Saghk

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu MPARK Tl
Hisse Fiyatl, TL 404,00
Fiili Dolasim Orani 39,50%
Piyasa Degeri, milyon TL 77,169
Piyvasa Degeri, milyon ABD dolan 1,546
BIST-100 Endeks Agirhg 0,88%
BIST Tim Endeks Agirhg 0,70%
Yabanc Yatinmc Grami 41,96%
Emeklilik Fonlan Oram 18,65%
Yatirim Fonlan Oram 12,13%
Kayn triks, Finnet, PhillipCapital Arostirma
Fiyat ve piyasa dederi 04/11/2026 itibartyia
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 3¢25 326 9A25 9A26
Gelirler 16,948 18,189 50,882 54,217
Brut Kar 5,162 5,117 14,200 14,545
Brit Kar Marji 30,5% 28,1% 279% 26,8%
FAVOK 5171 5,700 13,563 16,209
FAVOK Marji 30,5% 31,3% 26,7% 29,9%
Met Kar 2,100 2,225 5,286 5,554
MNet Kar Marii 12.,4% 12,2% 10,4% 10,2%
Net Borg 15,843 14,556 15,843 14,556
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 25 8.4 10,8
PO/DD 0,6 13 1,8
FD,/FAVOK 1,8 3,8 4.2
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Aragtirma
Ortakhik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Diger 91 47, 7%
F.O.M.Grup Mimarlikinsaat Ve Ti 36 19,1%
sancak Yatinm ic Ve Dis Ticaret A 32 16,7%
Muharrem Usta 20 10,3%
Government Of Norvway 8 4,.4%
Hisse Geri Alim 4 1,8%
Toplam 191
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performans:
6000 20%
5000 15%
400,0 10%
3000 5%
200,0 0%
100,0 -5%
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BIST 100 Rélatif (sag)

Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a 6a 1y
Nominal 7,1% -1,8% 7,8% 21,1%
Rolatif -0,7% 17,1% 15,5% 15,2%
Ort.islem H i
~siem Racmi 10 5,6 6.0 6.3
milyon

Kaynak: BIST, Finnet

Nazli Tuna Akar
tuna.akar@phillip.com.tr
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Medical Park (MPARK)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

MPARK 3C26 Finansal Sonuglari (Pozitif)

MPARK, 3C26 finansallarinda;

- yillik bazda %7,3 artigla yaklagik 18,19 milyar TL ciro,
- yillik bazda %10,2 artisla 5,70 milyar TL FAVOK,

- yillik bazda %6 artisla 2,22 milyar TL net kar agikladi.

Piyasa medyan beklentileri 17,88 milyar TL ciro, 5,33 milyar TL FAVOK ve
1,55 milyar TL net kar yoniindeydi. Kurum olarak tahminlerimiz 17,88
milyar TL ciro, 5,33 milyar TL FAVOK ve 1,47 milyar TL net kar seklindeydi.
Dolayisiyla ciro piyasa medyan beklentisinin %2, FAVOK %7, net kar ise
%43 lzerinde gerceklesti.

Cirodaki blytme yurt ici gelirlerdeki artistan kaynaklandi. Bu dénemde
yurt ici hasta gelirleri; hasta sayisi ve ortalama ayaktan hasta
fiyatlarindaki artigin etkisiyle yillik %8,3 blylme ile yaklasik 16,13 milyar
TL seviyesine yukseldi. Yurt ici hasta gelirlerinin kirilimina baktigimizda
yatan hasta cirosu yillik %5, ayakta hasta sayisi ise %12 yillik artis kaydetti.
Ayakta hastanin yurt ici gelirlerdeki pay1 %51, yatan hasta gelirlerinin payi
%49 olarak gergeklesti. Yabanci saglk turizmi tarafinda hasta sayisi yillik
bazda yatay seyrederken (+%1), USD/TL kurundaki artisin yurt ici birim
fiyat artislarinin altinda kalmasi nedeniyle gelirler 3C26’da %8 daraldi.
Yonetim danismanligi gelirlerindeki artisin katkisiyla diger yan is
kollarindan elde edilen ciro ise yillik bazda %26 bliyiime kaydetti.

Bu donemde doktor maliyetleri hari¢ diger gider kalemlerinin ciroya
oraninda genel bir gerileme goriildii. Personel giderleri/ciro orani,
verimlilik artislarinin etkisiyle yillik bazda yaklasik 201 baz puan
gerileyerek %18,0 seviyesine inerken malzeme giderleri/ciro orani ise
etkin stok yonetimi ve hasta miksindeki iyilesmenin katkisiyla yillik 86 baz
puan azalis gostererek %10,1 seviyesine dustl. Doktor giderleri/ciro
orani doktorlarin sirket bordrosuna dahil edilmesinin etkisiyle yillik bazda
228 baz puan artarak %28,4 seviyesine ylkseldi. Satislarin maliyetinin
ciroya orani yillik 83 baz puan iyilesme ile %68,7 olarak gerceklesirken
brit kar mariji yillik bazda 2,3 puan azalisla %28,1’e geriledi.

Operasyonel tarafta hasta miksindeki iyilesme ile maliyet yonetimine
yonelik verimlilik adimlarinin katkisiyla FAVOK mariji yillik bazda 0,8 puan
ithmli artisla %31,3 seviyesine yukseldi.

Ugiincii ceyrekte net finansman giderlerindeki artisa karsin gérece giiglii
operasyonel performans ve net parasal pozisyon kazancinin yillik bazda
%74 artmasl, net karin beklentilerin izerinde gergeklesmesini sagladi.
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ikinci ceyrek sonu itibariyla sirketin net borcu 13,99 milyar TL, net borcun
FAVOK’e orani 0,66x diizeyindeydi. Eylil 2026 itibariyla ise net borg
onceki ¢ceyrege kiyasla %4 oraninda ihmli artisla 14,56 milyar TL'ye Net
Bor¢ /FAVOK orani 0,67x ile yatay kaldi.

Haziran itibariyla hekimlerin bordrolu istihdama gecisiyle artan
personel maliyetlerinin FAVOK marji lizerindeki olumsuz etkisinin,
kiosk uygulamalari, yapay zeka destekli ¢6ziimler ve dijitallesme
yatirimlariyla saglanan operasyonel verimlilik sayesinde dengelendigini
goriiyoruz. Oniimiizdeki donemde de s6z konusu verimlilik
kazanimlarinin maliyet baskisini sinirlayarak FAVOK marji tizerindeki
olumsuz etkinin yonetilebilir seviyelerde kalmasini bekliyoruz.

Tirk Tabipleri Birligi (TTB) tarafindan 1 Temmuz 2026 itibariyla Ozel
Hekimlik Uygulamalari (OHU) katsayilarinda gerceklestirilen %20,1’lik
artisin, 3C26 doneminde sirketin  operasyonel performansini
destekledigini dusinlyoruz. S6z konusu diizenlemenin, hekim
Ucretlerindeki iyilesmeyi destekleyerek Oniimuizdeki ceyreklerde de
sirketin operasyonel performansina olumlu katkisini siirdirmesini
ongoriyoruz.

24 Eylal 2026 tarihinde MLP Care, yedi hastaneyi biinyesinde barindiran
Samsun Medikal’in %20’lik payini, bagh ortakliklari Sotte Saglik ve MS
Saglk aracihigiyla toplam 115 milyon ABD dolari bedelle devralarak
sirketteki dolayli payini %100’e cikarmis ve tek kontrol sahibi haline
gelmistir.

Agiklanan sonuglari, hasta sayisindaki artis, verimlilik artiglari ile hasta
miksindeki olumlu degisimin karlihgi desteklemesi ve beklenti iizeri net
kar nedeniyle pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Sirket 2026 tahminlerimize gore 4,1x FD/FAVOK c¢arpaniyla islem
gormektedir.

Sirket, buglin saat 15:00’de finansal sonuglari degerlendirecegi bir
webcast gerceklestirecek.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoéy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklart kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan
PhillipCapital higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli cikar c¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirnm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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