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Finansal Bilgiler - Yillhk 2024/6  2025/6  2026/6

Hasilat - Milyon TL 22,054 32,144 34,127
Briit Kar - Milyon TL 5,630 8,561 8,930
FAVOK - Milyon TL 5,539 7,950 9,955
Net Kar - Milyon TL 2,419 3,018 3,153
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6

Hasilat - Milyon TL 10,400 15,682 16,736
Briit Kar - Milyon TL 2,591 4,034 4,143
FAVOK - Milyon TL 2,612 3,899 4,934
Net Kar - Milyon TL 1,419 1,380 1,368
Garpanlar 2024/6  2025/6 2026/6

F/K (x) 9.92 8.79 14.48
FD/FAVOK (x) 7.05 4.70 5.50
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MLP Saglik
06 Agustos 2026

MLP Saglik Hizmetleri A.S.

MLP Saglik Hizmetleri 2C26°da 16.736 mn TL net satis, 4.807 mn TL
FAVOK ve 1.368 mn TL net kér agikladi. Ciro piyasa beklentisinin %2,3,
FAVOK %3,2 ve net kir %21,4 (izerinde gerceklesti. Yillik bazda ciro %6,7,
FAVOK %25,6 artarken net kdr %0,8 geriledi. Ceyreklik bazda ciro %3,8,
FAVOK %6,6 ve net kdr %23,3 daraldi. FAVOK marji 432 baz puan artisla
%28,7’ye ylikselirken faaliyet marji %15,0’e geriledi.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

e FAVOK marji yillik 432 baz puan genisledi. Personel giderlerinin
hasilata oraninin 328 baz puan, malzeme giderlerinin 154 baz puan
gerilemesi maliyet disiplinini destekledi. Ayaktan hasta geliri %9,6,
yatan hasta geliri %4,6 arttl.

* Net kardaki yatay seyirde tek seferlik arsa satis zarari etkili oldu.
Atasehir’'deki arsanin 25 mn S bedelle devrinden 166,9 mn TL zarar
kaydedildi. Bu kalem hari¢ net kar 1.535 mn TL’ye ulasarak yillik
%11,3 artacakti.

 ilk yari serbest nakit akisi 1.339 mn TL negatif seviyeden 1.674 mn TL
pozitife donerken, yatirim harcamalarinin hasilata orani %15,4’ten
%11,1’e geriledi. Net bor¢/FAVOK 0,7x, UFRS 16 haric 0,2x
seviyesinde gerceklesti.

» Temmuz ayinda TTB Ozel Hekimlik Uygulamalari katsayilarinin %20,1
artirilmasi Uglncu geyrek fiyatlamasini destekleyebilir. Sirket 36
hastane ve 7.000’in Uzerinde yatak kapasitesiyle faaliyet gosteriyor.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Satislarin maliyetindeki amortisman gideri %83,6 artigla 2.015 mn
TLl'ye yikselirken faaliyet kari %9,0 geriledi. Bu durum FAVOK
marjindaki iyilesmenin faaliyet karliligina ayni 6lgtide yansimadigini
gosteriyor.

*  Saglik turizmi gelirleri %7,5 gerilerken toplam hasilat icindeki payi
%9,0’dan %7,8’e dustl. Yabanci hasta sayisindaki %8 artisa ragmen
gelirlerin gerilemesi, reel kur etkisinin doviz bazli fiyatlama Gzerindeki
baskisina isaret etti.

* Doktor giderlerinin hasilata orani 128 baz puan artti, calismayan
kisim giderleri 136 mn TL'ye yukseldi. Tahvil ihraclarina bagli faiz
gideri de ilk yarida 300 mn TL'den 1.549 mn TL'ye ¢iktl.

* Net parasal pozisyon kazanci 1.094 mn TL ile net karin %80’ine
karsilik geldi. Atasehir arsasinin iliskili tarafa satilmasi ve yeni
hastanenin MPARK tarafindan kiralanacak olmasi ek kira gideri
yaratabilir. Temettl dagitilmamasi da yatirimci getirisi acisindan
olumsuz.

Genel Goriisiimiiz: MLP Saglk Hizmetleri'nin 2C26 sonuglarini olumlu
degerlendiriyoruz. Beklentilerin asiimasi, FAVOK marjindaki genisleme ve
serbest nakit akisinin pozitife donmesi gliglt taraflari olusturdu. Arsa
satis zarari hari¢ net kar buylimesi de operasyonel gorinimd
destekliyor. Buna karsilik amortisman giderlerindeki artis, saglik turizmi
gelirlerindeki daralma, ylkselen finansman giderleri ve net karin parasal
kazanca yuksek bagimliligi takip edilmesi gereken basliklar olarak 6ne
cikiyor.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 25.233 21.875 19.298 23.348 21% 24%
Nakit ve Benzerleri 9.469 5.981 8.786 8.256 -6% 9%
Ticari Alacaklar 11.572 12.246 7.626 11.276 48% 12%
Stoklar 1.307 1.139 1.124 1.023 -9% 1%
Duran Varliklar 71.567 68.061 46.545 71.956 55% 76%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 17.698 16.916 10.272 17.809 73% 19%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 20.199 19.218 10.777 20.572 91% 22%
Toplam Varliklar (Aktifler) 96.800 89.936 65.843 95.304 45% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 19.589 18.317 12.334 27.824 126% 29%
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.736 2.588 1.401 2.834 102% 3%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 554 1.547 451 9.767 2.066% 10%
Ticari Borglar 12.071 10.284 6.982 10.474 50% 11%
Uzun Vadeli Yiikiimlalikler 34.033 29.397 23.775 21.101 -11% 22%
Uzun Vadeli Borglanmalar 20.261 16.960 15.733 8.905 -43% 9%
Toplam Yiikiimlilikler 53.622 47.715 36.109 48.925 35% 51%
Toplam Ozkaynaklar 41.016 40.008 28.475 43.828 54% 46%
Odenmis Sermaye 191 191 191 191 0% 0%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 24.721 29.082 18.720 30.830 65% 32%
Net Donem Kari veya Zarari 6.185 1.862 3.285 3.543 8% 4%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 96.800 89.936 65.843 95.304 45% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
125000 05304 300% 15000 152 160% 50000 43828 750%
100000 ss0is 240% 12000 N 120% 40000 28475 600%
75000 180% 9000 80% 30000 450%
50000 S | 120% 6000 A 40% 20000 1037 . 300%
25000 set 1ﬂ1 . . 60% 3000 ! 2‘ . l 0% 10000 114 23 . [\ 150%
0 0% 0 -40% 0 0%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyiime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biiyiime mmm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 55.093 16.252 32.144 34.127 6% 100%
Satislarin Maliyeti 39.605 11.778 23.583 25.198 7% 74%
Briit Kar (Zarar) 15.488 4.473 8.561 8.930 4% 26%
Faaliyet Giderleri 4.750 1.474 2.871 2.980 4% 9%
Genel Yonetim Giderleri 4.750 1.474 2.871 2.980 4% 9%
Pazarlama Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zararn 10.738 3.000 5.690 5.950 5% 17%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.056 433 1.601 960 -40% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2.167 916 1.376 1.709 24% 5%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 10.627 2.517 5.915 5.201 -12% 15%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 15.328 4.810 7.950 9.955 25% 29%
Finansman Gelirleri 0 0 679 1.318 94% 4%
Finansman Giderleri 4.619 1.372 3.394 4.273 26% 13%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 9.630 2.159 4.761 4.270 -10% 13%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 5.537 1.668 3.018 3.153 4% 9%
Net Satiglar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
40000 32144 34127 250% 12500 0.055 200% 4000 3285 94 400%
32000 22,054 200% 10000 7.950 160% 3200 2776 320%
24000 150% 7500 6,539 120% 2400 1.708 240%
16000 Wy 13.011 ‘ I 1000% 5000 - 3.001 y l so:/0 1600 oot q l 1600%
soog il . . m g;) % 2508 R | B goo/o/o sog sl a—a ggo/o
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Biiyime = FAVOK (Mn TL) FAVOK Biyime mm Net Kar/Zarar (Mn TL) Net Kar Biiyiime

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr



AHLATCI Arastirma/Research
YATIRIM MLP Saglik
06 Agustos 2026
Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 48,3 32,7 71,2 29,7
Cari Oran 1,3 1,2 1,6 0,8
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Stresi (Giin) 10,0 10,4 8,8 9,9
Alacak Devir Suresi (Gin) 58,5 65,1 42,8 69,6
Ticari Borg Devir Suresi (Guin) 91,8 76,3 47,4 77,3
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) -23,3 -0,8 4,1 2,2
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 26,1 24,3 29,3 24,5
Duran Varliklar / Aktifler 73,9 75,7 70,7 75,5
Toplam Borg / Aktifler 55,4 53,1 54,8 51,3
Toplam Borg / Ozsermaye 130,7 119,3 126,8 111,6
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -1.548,2 -1.831,8 -680,7 -854,8
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -10,1 -11,2 -4,3 -4,9
Net Borg (Milyon TL) 14.082,0 15.113,4 8.798,4 13.250,3
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,9 0,9 0,6 0,8
ihracat Orani (%) . - - _
Karlilik Oranlan
Aktif Karlihg 7,0 2,3 5,9 3,9
Aktif Karhihgr (Yilhk) 7,0 7,8 14,6 7,0
Ozsermaye Karliligi 15,7 5,0 13,3 8,7
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 15,7 17,2 32,6 15,7
Esas Faaliyet Kar Marji 19,5 18,5 17,7 17,4
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 19,5 19,5 18,8 19,3
FAVOK Mariji 27,8 29,6 24,7 29,2
FAVOK Marji (Yillik) 27,8 29,1 25,4 30,4
Net Kar Mariji 10,0 10,3 9,4 9,2
Net Kar Mariji (Yilhk) 10,0 10,1 12,0 9,9

Net Borg (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
16000 2000
12.212 s 1skas 13250 1-2.02 R -
12000 0 —
8.798 -181 z . l .
8000 6.887  6.940 2000 o 855
-1.832
3.997 3777
4000 -4000 527
0 -6000
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlan Karhlik Oranlari
Degel:i“(,:/sl: DD:;eerri PD/ F/K FP / o Esas Faaliye.t FAVGK T(:: 6zse'r. Aktif Ylllfll(-“(ll\c/)lﬁ (;eyr:ll(-“(ﬁﬁ v.::it(m Ceyrgﬁt(ll\(/?r:
TL) () DD FAVOK satis Kar Marji  Marji Marjt Karhhg Karhhk TL) 1) 1) 1)
MPARK 77.550,95 242,81 1,77 13,67 5,24 1,59 19%  30% 10% 9% 4% 17.333 4.934 5.672 1.368
SELEC 131.652,00 0,00 3,82 113,80 18,23 0,71 - - - - - - - - -
GENIL 43.515,00 0,00 3,70 56,44 17,21 2,26 - - - - - - - - -
ECILC 47.248,68 0,00 0,71 - - 4,79 - - - - - - - - -
ORZAX 40.383,05 0,0012,10 32,02 15,95 5,42 - - - - - - - - -
TNZTP 12.000,00 0,00 1,35 17,65 8,27 3,31 - - - - - - - - -
DEVA 13.611,31 0,00 0,47 - 10,47 0,81 - - - - - - - - -
LKMNH 3.045,60 0,00 1,17 21,76 5,33 1,25 - - - - - - - - -
EGEPO 9.325,00 4,32 4,31 - 38,26 6,00 4%  16% -4% 3% -3% 238 88 -56 -101
RTALB 1.490,00 0,00 0,50 4,94 60,83 596 - - - - - - - - -
ilag&Saglik Ort. 1,52 18,43 10,01 1,07 6% 11% 5% 9% 2% - - - -
XuU100 1,33 18,45 12,77 1,21 6,0% 10,4% 5,3% 10,7% = - - - -
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Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

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