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MLP Saghik Hizmetleri

MLP Saghk, 2C26'da kurum beklentimizin %2 iizerinde 16.736 mn
TL satis geliri, %3 iizerinde 4.807 mn TL FAVOK ve %18 iizerinde
1.368 mn TL ana ortaklik net kari acikladi. Operasyonel tarafta
hasta miksindeki degisim ve personel ile malzeme giderlerindeki
verimlilik kazanimlan siirerken, FAVOK biiyiimesi agirhkh olarak
amortisman giderlerindeki artistan kaynaklaniyor. Serbest nakit
akisinin pozitife donmesi, yatinrm temposundaki normallesme ve
Temmuz ayinda Ozel Hekimlik Uygulamalari (OHU) katsayilarina
gelen %20,1'lik artis ikinci yar1 goriiniimiinii destekliyor. Sonuclan
sinirh pozitif degerlendiriyoruz. Bu dogrultuda MPARK icin 12 aylik
hedef fiyatimizi 619 TL'den 645 TL'ye yiikseltiyor, “AL" tavsiyemizi
koruyor ve sirketi model portfoyiimiizde tutmaya devam ediyoruz.
Hedef fiyatimiz son kapanisa gore %59 yiikselis potansiyeline isaret
ediyor.

Hasilat biiyiimesinde ana siiriikleyici yurt ici ayaktan hasta gelirleri
oldu... Hasilat 2C26'da reel bazda %6,7 artisla 16.736 mn TL'ye ulasti.
Blyumenin kaynagi %7,0 artan yurt ici hasta gelirleri olurken, ayaktan
hasta gelirleri %9,6, yatan hasta gelirleri %4,6 blyldu ve ayaktan/yatan
kinhmi %49-%51 seviyesinde gergeklesti. Yabanci saglik turizminde
hasta sayisi %8 artmasina karsin USD/TL kurunun vyurt ici fiyat
artislarinin gerisinde kalmasi nedeniyle hasilat %7,5 daraldi. Diger yan is
kollarinda ise yonetim danismanligi gelirlerinin katkisiyla %65,5'lik artis
kaydedildi.

Gider tarafindaki verimlilik kazanimlari marjlari desteklerken,
FAVOK biiyiimesinde amortisman etkisi belirleyici oldu... Toplam
maliyet ve giderlerin hasilata orani 2C26'da 432 baz puan gerileyerek
%71,3'e indi; personel giderleri 328 baz puan, malzeme giderleri 154
baz puan azalirken, resmi tatiller kaynakl donemsellikle doktor
giderlerinin orani 128 baz puan yiikseldi. FAVOK yillik %25,6 artisla
4.807 mn TL'ye, FAVOK marji %24,4'ten %28,7'ye cikti. FAVOK'teki 980
mn TL'lik artisin blylk kismi, amortisman ve itfa giderlerindeki %83,6
artistan kaynaklandi. Net kar tarafinda ise net faiz giderindeki %39,9'luk
artis, parasal kazangtaki %65,4'lik ylkselis ve vergi giderindeki azalisla
dengelendi. Ana ortaklik payina disen net kar %0,8 azalarak 1.368 mn
TL'ye geriledi.

Serbest nakit akisinin pozitife donmesi, diisiik kaldiragc ve OHU
zammi ile ikinci yari goriiniimiinii destekliyor... 1Y26'da operasyonel
nakit akisi %50,6 artisla 5872 mn TL'ye yukselirken, yatirm
harcamalarinin hasilata oraninin %15,4'ten %11,1'e inmesiyle serbest
nakit akisi 1.674 mn TL'ye ulasti (1Y25: -1.339 mn TL). Net bor¢ %5,9
azalarak 13,2 mir TL'ye gerilerken net bor¢/FAVOK 0,7x seviyesinde
gerceklesti. ileriye dénik olarak TTB'nin Temmuz 2026'da OHU
katsayilarini %20,1 artirmasi Gglincu ¢eyrekten itibaren fiyatlamaya katki
saglayacak. Atasehir'de yaklasik 50.000 m*lik hastanenin ve Ankara
Umitkéy'de 18 ay icinde devreye alinacak 185 vyatakli hastanenin
kiralama modeliyle isletilmesi sermaye yukind sinirlayan blyime
tercihini teyit ederken, Macaristan'daki Liv Duna operasyonunun
sonlandiriimasi portfdy sadelesmesi yoniinde atilmis bir adim oldu.
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Finansal Tablolar

Bilanco 2024 2025 2026T Gelir tablosu 2024 2025 2026T
Nakit ve benzerleri 4204 9.469 8.409 Net satiglar 61.177 64.877 74.171
Ticari alacaklar 9.382 11.572 13.301 Brit kar 16.737 18.238 20.457
Stoklar 1.547 1.307 1.481 Faaliyet giderleri -5.190 -5.593 -6.383
Finansal yatinmlar 0 0 0 Esas faaliyet kén 11.548 12.645 14.074
Maddi duran varliklar 24.999 36.757 41.647 FAVOK 15.727 18.051 20.708
Diger duran varlklar 32.761 37.694 39.791 Net diger gelir -558 -131 -1.139
Toplam varhiklar 72.893 96.800 104.629 Net finansman geliri -1.889 -2.743 -2.304
Vergi dncesi kar 11.936 11.341 12.439
Kisa vadeli borclanmalar 6.278 3.289 15.247 Vergi gideri -3.018 -4.057 -4.604
Ticari borglar 9.234 12.071 11.839 Net kar 8.031 6.520 7.101
Uzun vadeli bor¢lanmalar 6.035 20.261 9.265
Diger uzun vadeli yiikimldltkler 16.469 20.161 20.503
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 38.017 55.783 56.854 Nakit alas tablosu
Ozkaynaldar 34.876 41.016 47.775 FAVOK 15.727 18.051 20.708
Odenmis sermaye 225 191 191 Vergi gideri -3.018 -4.057 -4.604
Diger dzkaynaklar 34.651 40.825 47.584 Yatirimlar -5457 -13.265 -7.395
Toplam kaynaklar 72.893 96.800 104.629 isletme sermayesi degisimi 246 -888 -805
Net borg 8.110 14.082 16.104
Net isletme sermayesi 1696 808 2.943
Oranlar Biiylime ve marjlar
Karhilik Net satislar %22 %6 %14
Ozkaynak karliig %25,5 %17,2 %16,0 FAVOK %22 %15 %15
Net kar %13,1 %10,0 %9,6 Net kar -%20 -%19 %9
Aktif devri 0,9x 0,8x 0,7x
Kaldirag 2,2x 2,2x 2,3x Briit marj %274 %28,1 %27,6
Aktif karlihig: %11,8 %7,7 %7,1 Esas faaliyet kar marji %18,9 %19,5 %19,0
FAVOK marji %25,7 %278 %27,9
Net marj %13,1 %10,0 %9,6
Kaldirag
Finansal borg/toplam varliklar %17 %24 %23
Net borg/6zsermaye 0,23 0,34 0,34
Net bor¢/FAVOK 0,52 0,78 0,78
Hisse basina (TL) Degerleme
Net kar 42,04 34,13 37,17 F/K 9,7x 11,9x 10,9x
Ozkaynak 182,59 214,73 250,12 F/DD 2,2x 1,9 1,6x
Temettii 1,58 1,50 1,22 FD/FAVOK 5,9 5,2x 4,5x

Kaynak: Tacirler Yatuum Arastuirma
* Biitiin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
** Tablodaki veriler enflasyon endeksi ile diizeltilmistir.
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Adana
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Merkez Sube
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Trabzon irtibat Biirosu

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - [STANBUL
0212 35546 46

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt.Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55

Esentepe Mahallesi Biiyiikdere Caddesi Levent N199 I¢ Kapi N16 Sisli - Istanbul (0212) 355 46 46
Sehit Nevres Bulvan Eczacibagi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36
Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkéy (0212) 570 52 59
Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvar, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46
Konak Mah. Bans (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi Mo:3 Daire:33 Niliifer-BURSA (0 224) 225 64 10
Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46
Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitézii Cankaya (0 312) 909 87 70
Urhan is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Bagdat Cad. Cubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0 216) 348 82 82
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5 (0 342) 232 35 35
Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC

Kiiltiir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir (0 232) 445 01 61
Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 11 33

Omerada Mah. Alemdar Cad. i. Kolayl Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01
Baglhk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0372) 316 40 50
Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11 (0232) 241 19 24

Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal

Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldoktl Sok. Girctioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51

Kemeralti Mah. Qrgeneral Mustafa Muglal Cad. Giiven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46
inénli Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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(0 392) 815 14 55-0533 889 15 51

(0 216) 306 22 71-306 22 06
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her turll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykir olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans
verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinrm Menkul Degerler AS. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS.
ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi ig¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.

Tacirler Yatinm Menkul Degerler
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