Medical Park Analist Toplantisi Notlari (2025/12)

Mlp Saglik Hizmetleri A.S.

MLP Saglik, acikladigl yil sonu finansallarinin ardindan analistlerle
bir toplanti gerceklestirdi. Toplantida sirketin yatirim déngusd,
borcluluk durumu, operasyonel sonuclari ve gelecek beklentileri
ele alindi.

Operasyonel Donlisiim Siireci

2025 yilinin ikinci yarisi, MLP Care icin belirgin bir verimlilik
ivmelenmesi donemi olarak 6ne ¢ikti. Yonetim, dijitallesme
programinin hem personel maliyetlerini optimize ettigini hem de
Olciilen hasta memnuniyet skorlarinda kayda deger iyilesme
sagladigini aktardi. Dérdiincii ceyrekte 6deme kanali dagilimindaki
olumlu degisim ve siiregelen verimlilik girisimleri FAVOK'(i bir
onceki yilin ayni donemine kiyasla %26 artisla 4,4 milyar TL'ye
tasidi. Dordlincli ceyrek marji 550 baz puan genisleyerek
%31,2'ye ulasti.

Sirket ayrica 96 megavatlik glines enerjisi santralinin %65'ini
2025 yiliicinde devreye aldigini, kalan boélimiin 2026'da
tamamlanarak enerji giderleri Gzerindeki baskinin hafifletilecegini

paylasti. Yurt ici hastane gelirlerinin bileseni incelendiginde ayakta

ve yatarak tedavi gelirlerinin sirasiyla toplam yurt ici hasilatin %49
ve %51'ini olusturdugu goériliyor. Yil boyunca ayakta tedavi
gelirleri %14,3 blylyerek 24,3 milyar TL'ye ulasirken yatarak
tedavi gelirleri gorece sinirli bir seyirle %1,8 artisla 26,9 milyar
TL'de gerceklesti.

Saglik turizmi cephesinde ise Turk lirasi degerlenmesinin etkisiyle
bu segmentin toplam hasilat icindeki payi, daha énceki %16-17
bandindan %20 civarina geriledi. Yénetim, kur dinamiklerinin
degismemesi halinde bu trendin kisa vadede sirebilecegini
ongorirken, sektorde tarife artislarinin sinirli kaldigr dénemlerin
sirket icin "verimlilik odakli biytumeyi hizlandirma firsati"
yarattigini vurguladi.

Finansal Sonuclar ve Borc¢luluk

MLP Care 2025 yilini 55,1 milyar TL hasilatla tamamlarken,
2024’e kiyasla %6 biiyiime kaydedildi. FAVOK ise hasilat artisinin
iki katindan fazla bir hizla %14,8 biytyerek 15,3 milyar TL'ye
ulasti ve marj 212 baz puan genisleyerek %27,8 olarak
gerceklesti. Net kar %18,8 gerileyerek 5,5 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Yonetim bu disisin blyiik 6l¢lide hastane satin
alimlarina iliskin negatif serefiye etkisinin sona ermesiyle yatirm
gelirlerinin azalmasindan (2,4 milyar TL'den 1,3 milyar TL'ye),
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Fintables
Arastirma

artan amortisman giderlerinden ve kurumlar vergisi ylikuindeki
yikselmeden kaynaklandigini aktardi. Hizlanan yatirim
programina paralel olarak TFRS-16 yikimlulikleri dahil net borg,
6,9 milyar TL'den 12,0 milyar TL'ye yiikseldi. Net bor¢/FAVOK
carpani da 0,5’den 0,8’e yiikseldi. TFRS-16 MLP Saglik’in kiralama
yukimliliklerini iceriyor. Kira yiktumlalikleri disarida
birakildiginda ise net borg 934 milyon TL'den 4,9 milyar TL'ye ¢ikti
ve Net Borg/FAVOK carpani 0,3 seviyesinde gerceklesti.

Yonetim her iki 6lclitiin de muhafazakar bir borg profiline isaret
ettigini ve yatinnm dongustniin tamamlanmasinin ardindan oranin
belirgin sekilde gerileyecegini 6ngdrdi. Operasyonel nakit akisi
artan isletme sermayesi gereksinimleri, kira yikimluliklerine
iliskin nakit cikislari ve daha yiiksek vergi 6demeleri nedeniyle 411
milyon TL azalarak 10,2 milyar TL'de gerceklesirken serbest nakit
akisi yatirim harcamalarindaki kayda deger artis nedeniyle 5,7
milyar TL pozitiften 1,3 milyar TL negatife dondd.

Yatirim Dongiisii ve 2026 Beklentileri

2025, MLP Care'in tarihsel ortalamalarinin belirgin sekilde
Uzerinde sermaye harcamasi gerceklestirdigi bir donem oldu.
Toplam yatirim harcamalari bir 6nceki yila kiyasla 6,6 milyar TL
artarak 11,3 milyar TL'ye ulasirken, satslarin hasilata orani
%38,9'dan %20,4'e yiikseldi. Bu donlsiimin ardinda iki kritik
Istanbul ruhsatinin alinmasi belirleyici rol oynadi. Yil icinde gruba
dért yeni Istanbul hastanesi katildi.

Yénetim 2026 yilinda cift haneli gelir biiyiimesinin ve FAVOK marji
iyilesmesinin stirecegini ongorlyor. Haziran itibariyla 6zel sektor
doktorlarinin bordrolu gcalisma zorunlulugu kapsamina alinmasinin
FAVOK marii Gizerinde yaklasik 2 puanlik baski yaratmasi
bekleniyor. Bununla birlikte yonetim, son ¢ceyrekte elde edilen
marj kazanimlarinin dnemli bir tampon olusturdugunu ve 2026'nin
2025 marj seviyesinin altinda kapanmayacagini paylasti.

Sermaye harcamalarinin hasilata oraninin ise tarihsel %10
referans seviyesine donecegi 6ngoriliyor. 5 yillik blylime plani
kapsaminda yilda ortalama iki hastane acilarak her biri yaklasik
200 yatak kapasite portfoye kazandirilacak. Kapsamli bes yillik
blyime planinin 6nimizdeki aylarda yatirimcilarla ayrica
paylasilmasi planlaniyor.
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Ozet Gelir Tablosu 2025/12 2024/12 %
Satiglar 551 mr 52.0 mr %6
Brit Kar 15.5 mr 14.2 mr %9
Faal. Kari 10.6 mr 9.3mr %14
FAVOK 15.3mr 134mr %15
Net Kar 5.5 mr 6.8mr %-19
Ozet Bilanco 2025/12  2025/9 %
Donen Var. 21.4 mr 20.8 mr %3
Duran Var. 60.8 mr 55.5 mr %9
Fin. Borglar 20.0mr 20.9 mr %-4
Net Borg 12.0 mr 12.7 mr %-6
Ozkaynaklar 34.8mr 33.6mr %4
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Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



