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|!|MLP Care <MPARK> — 3C26 BILANGCO ANALIZi

Net kar beklentilerin %40 lizerinde geldi; esas faaliyet kari geriledi

MLP Care, 3G26’da net satislarini yillik %7,3 artisla 18,19 milyar TL'ye ytikseltti (3¢25: 16,95
milyar TL). FAVOK %10,2 artigla 5,70 milyar TL’ye cikti (3C25: 5,17 milyar TL). Esas faaliyet kari
ise %3,7 azalarak 3,33 milyar TL'ye geriledi (3C25: 3,46 milyar TL). Ana ortaklik net kari yillik
%5,9 artarak 2,22 milyar TL oldu (3G25: 2,10 milyar TL) ve Matriks Haber anketindeki 1,59
milyar TL'lik ortalama beklentinin %39,8, 1,56 milyar TL’lik medyan beklentinin ise %42,6
{izerinde gerceklesti. Sonuglari, net kardaki pozitif siirpriz ve FAVOK artisi nedeniyle olumlu
degerlendiriyoruz.

Doktor giderleri ve amortisman briit marji 233 bp daraltti

Satislarin maliyeti %10,9 artarak 13,07 milyar TL'ye yukseldi (3¢25: 11,79 milyar TL). Brut kar
%0,9 azalarak 5,12 milyar TL'ye geriledi (3¢25: 5,16 milyar TL). Brit kar marji 233 baz puan
daralarak %28,1’e indi (3G25: %30,5). Maliyet artisina en biyuk katkiyr doktor giderleri yapti:
%16,7 artisla 5,16 milyar TL'ye ¢ikti (3C25: 4,42 milyar TL) ve hasilata orani %26,1’den %28,4’e
yukseldi. Satislarin maliyetindeki amortisman ve itfa giderleri %50,8 artigla 2,02 milyar TL'ye
ulasti (3¢25: 1,34 milyar TL). Personel giderleri ise %2,0 azalarak 2,53 milyar TL’ye indi (3C25:
2,58 milyar TL). Esas faaliyetlerden diger giderler igindeki SGK ceza ve kesinti giderleri 0,20
milyar TL'ye yukseldi (3¢25: 0,04 milyar TL). Esas faaliyet kdr marji 211 baz puan dususle
%18,3’e geriledi (3G25: %20,4). 2G26’ya kiyasla brit kar marji 338 baz puan (2G26: %24,8), esas
faaliyet kar marji 333 baz puan artti.

FAVOK %10,2 artarken esas faaliyet kari amortisman nedeniyle geriledi

Tablolarda FAVOK satiri bulunmadigindan FAVOK’U briit kar eksi genel yénetim giderleri arti
amortisman ve itfa olarak hesapliyoruz (diger faaliyet gelir/giderleri harig, TFRS 16 dahil).
Amortisman ve itfa giderleri %50,9 artarak 2,10 milyar TL’ye yukseldi (3¢25: 1,39 milyar TL) ve
hasilata orani %8,2’den %11,6’ya cikti. FAVOK marji 83 baz puan artisla %31,3 oldu (3G25:
%30,5). 2C26’ya kiyasla FAVOK %12,3 yiikseldi (2C26 FAVOK mariji: %28,7). Dokuz ayda FAVOK
%19,5 artisla 16,21 milyar TL'ye ulasti (9A25: 13,56 milyar TL). Ayni donemde esas faaliyet kari
%9,1 azalarak 8,82 milyar TL'ye geriledi (9A25: 9,70 milyar TL); amortisman ise %67,5 artt.

Net kari parasal kazang, diisen vergi orani ve azinlik payi destekledi

Net finansman gideri %19,1 artarak 1,53 milyar TL'ye yikseldi (3¢25: 1,28 milyar TL). Faiz
gelirleri %44,4 azalarak 0,79 milyar TL'ye indi (3¢25: 1,43 milyar TL). Parasal kazang %74,1
artigla 0,94 milyar TL'ye gikti (3G25: 0,54 milyar TL). 3G25’teki 0,54 milyar TLlik pazarlkh satin
alim kazancinin yarattigi yiiksek baz nedeniyle vergi ncesi kar %15,5 azalarak 2,75 milyar TL'ye
geriledi (3G25: 3,26 milyar TL). Efektif vergi orani %27,1’den %24,7’ye disti. Kontrol glicu
olmayan paylar (KGOP), 3G25’te 0,28 milyar TL kar payi alirken 3G26’da 0,15 milyar TL zarar
pay! yazdi. Boylece dénem kari %12,7 duserek 2,07 milyar TL oldu (3G25: 2,38 milyar TL); ana
ortaklik net kari ise %5,9 artti. Ana ortaklik net kari 2C26’ya kiyasla %54,0 yiikseldi.

Serbest nakit akigi pozitife dondii; kisa vadeli borg takipte

9A26’da isletme faaliyetlerinden nakit akisi %62,6 artigla 10,88 milyar TL'ye ulasti (9A25: 6,69
milyar TL). Bu tutarin iginde ticari alacak, stok ve ticari bor¢ degisimi 4,67 milyar TL nakit gikisi
yaratti (9A25: 1,96 milyar TL). Yatinm harcamalar %17,9 azalarak 6,08 milyar TL'ye geriledi
(9A25: 7,41 milyar TL). Serbest nakit akisi (isletme nakit akisi eksi yatirim harcamalari) 4,80
milyar TL oldu (9A25: —0,72 milyar TL). Net faiz ve kira 6demeleri diistildiikten sonra da nakit
akisi pozitife dénerek 0,20 milyar TL oldu (9A25: —4,67 milyar TL).

Net finansal borg (kiralama yikimldlikleri dahil), yil sonuna gore %2,1 azalarak 14,56 milyar
Tlye indi (31.12.2025: 14,87 milyar TL). Net finansal borcun son 12 ay FAVOK'iine orani
0,78x’ten 0,67x’e geriledi. Buna karsilik kisa vadeli finansal borg 1,99 milyar TL'den 11,16 milyar
TL’ye gikti; uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kismi 0,58 milyar TL'den 9,95 milyar TL'ye
yukseldi. Sirket 23 Eylul’de vadesi 20 Eylul 2028 olan 6 milyar TL’lik yeni tahvil ihrag etti. Cari
oran 1,29x’ten 0,89x’e dusti. Kisa vadeli diger borglar icinde Samsun Medikal’deki %20 azinhk
pay! icin édenecek 5,70 milyar TL yer aliyor; bu tutar eklendiginde net borg/FAVOK 0,93x
oluyor.
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POZITIF

Kapanis, TL (04.11.2026) 404,00 TL
Odenmis Sermaye (bin TL) 191.012
Halka Acik Sermaye (bin TL) 75.851
Halka Agikhk Orani 39,71

Piyasa Carpanlar
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F/K 10,79
PD/DD 1,75
FD/FAVOK 4,27

Ozet Gelir Tablosu 3026 325 Y/V(%) 2C26* C/C(%)

(milyar TL)
Net Satiglar 18,19 16,95 7,3 17,67 2,9
Brit Kar 5,12 5,16 -0,9 4,37 17,0

Genel Yonetim Giderleri 1,52 1,39 9,8 1,48 2,7

Esas Faaliyet Kari 3,33 3,46 -3,7 2,65 25,8
FAVOK 570 517 10,2 507 12,3
Net Finansman Gideri -1,53  -1,28 19,1 -1,57 -2,7
Parasal Kazang 0,94 0,54 74,1 1,15 -18,5
Vergi Oncesi Kar 2,75 3,26 -15,5 2,07 33,1
Ana Ortaklik Net Kari 2,22 2,10 59 1,44 54,0
Oranlar 3C26  3C25 Y/Y(bp) 2C26* C/C(bp)
Briit Kar Marji (%) 28,1 3055 -233 248 338
Esas Faa. Kar Mariji (%) 18,3 20,4 -211 15,0 333
FAVOK Marji (%) 31,3 305 83 287 261
Net Kar Marji (%) 12,2 124 -16 82 406

FAVOK marji (%), ceyreklik

30,5 31,2 31,3
2 29,6 287

20

10

3¢25 4C25 1C26 2C26 3C26

Kaynak: KAP, integral Yatinm. FAVOK’te TFRS 16 déhildir; 4C25 ve son 12 ay
FAVOK te diger faaliyet gelir/gider ayrimi agiklanmadigindan esas faaliyet kéri
+amortisman alinmistir (yaklasik). * 2¢26 verileri 30.09.2026 giiciine
endekslidir (katsayi 1,0557). Halka aciklik: MKK’ya gére. F/K ve FD/FAVOK son
12 ay verileriyle; FD, TFRS 16 ddhil net borcu ve azinlik paylarini igerir.
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Beklentiler: ana ortaklik net kdari medyan beklentinin %42,6 lizerinde

Gosterge (milyon TL) 3G26 gergeklesme

Ort. beklenti*

Medyan beklenti*

Fark (%)

Ana ortaklik net kari 2.225

1.591

+39,8 / +42,6

* Matriks Haber bilanco anketi (10 kurum). Fark: ortalama / medyan beklentiye gére sapma. Net satislar ve FAVOK icin derlenmis bir piyasa beklentisine ve sirket

rehberligine ulasilamamistir.

Gider yapisi: doktor giderleri ve amortisman mariji baskiladi

Gosterge (milyar TL) 3G26
Doktor giderleri 5,16
Personel giderleri 2,53
Malzeme tiiketimi 1,84
Amortisman (satislarin maliyeti) 2,02
Kira giderleri 0,42
Doktor giderleri / hasilat (%; fark bp) 28,4
Toplam amortisman / hasilat (%; fark bp) 11,6

3¢25

4,42
2,58
1,86
1,34
0,29
26,1
8,2

Y/Y (%)

16,7
2,0
1,1
50,8
45,1
228
334

2C26*

5,11
2,65
1,87
2,13
0,34
28,9
12,3

C/C (%)

1,0
-4,7
-1,6
-5,0
23,9
54
-79

Kalemler satislarin maliyetindendir (KAP Dipnot 17); toplam amortisman, satislarin maliyeti ve GYG igindeki amortismanin toplamidir. * 30.09.2026 giictine endeksli

(katsayi 1,0557).

Nakit akisi: isletme nakit akisi artti, yatinm harcamalari azaldi

Gosterge (milyar TL) 3C26
isletme faaliyetlerinden nakit akisi 2,89
Yatirim harcamalari (capex) 2,00
Serbest nakit akisi (IFNA — capex) 0,89
Net faiz 6demesi -0,54
Kira 6demeleri 0,77
Faiz ve kira sonrasi nakit akisi 0,67

3¢25

1,36
4,18

2,82

0,29
0,66

-3,76

9A26
10,88

6,08
4,30
2,09
2,51
0,20

9A25
6,69
7,41
0,72
1,72
2,22
-4,67

9AY/Y (%)

62,6
-17,9
n.a.
21,4
12,6
n.a.

3¢ degerleri nakit akis tablosundan 9A — 6A x 1,0557 ile tiiretilmistir; isletme nakit akisi 6denen faizden 6ncedir. Net faiz demesi = 6denen — alinan faiz. 3¢26’da 6denen
faiz 0,25 milyar TL ile (3¢25: 1,71 milyar TL) diistik kalmis, ceyreklik net faiz 6demesini azaltmistir.

Bilango: net borg yil sonunun altinda; kisa vadeli borg ve isletme sermayesi yiikseldi
30.06.2026**

31.12.2025

C/C Deg. (%)

YBB Deg. (%)

Gosterge (milyar TL) 30.09.2026
Nakit ve nakit benzerleri 13,03
Ticari alacaklar 13,71
Stoklar 0,91
Ticari borglar 8,89
Net isletme sermayesi 5,73
Kisa vadeli finansal borg 11,16
Net finansal borg 14,56
Azinlik payi bedeli (KV diger borg) 5,70

8,72
11,90
1,08
11,06
1,93
11,71
13,99

10,00
12,22
1,38
12,74
0,85
1,99
14,87

49,6
15,1
-15,4
-19,6
197,3
-4,7
4,1
n.a.

30,4
12,2
33,7
-30,2
571,8
459,3
2,1
n.a.

**30.09.2026 giictine endeksli (katsayi 1,0557); 31.12.2025 situnu 30.09.2026 raporundaki endeksli karsilastirma verisidir. Net finansal borg kiralama yikiamliliiklerini

igerir; azinlik payi bedeli (Samsun Medikal %20) net borca déhil edilmemistir.
TFRS 16) igeril Ik bedeli (S Medikal %20, b dahil edil istil

Net isletme sermayesi yil sonuna gore 0,85 milyar TL'den 5,73 milyar TL'ye ylkseldi. Ticari alacaklar %12,2 artisla 13,71 milyar TL’ye gikarken
ticari borglar %30,2 azalarak 8,89 milyar TL’ye indi. Stoklar %33,7 azalarak 0,91 milyar TL’ye geriledi. Ceyreklik bazda net isletme sermayesi

1,93 milyar TL'den (30.06.2026*) 5,73 milyar TL’ye ¢iktl.

Degerlendirme

MLP Care’in 3C26 sonuglarini, ana ortaklik net karinin beklentilerin %39,8 lizerinde gelmesi, FAVOK’teki %10,2’lik artis ve dokuz ayda pozitife
ddénen serbest nakit akisi nedeniyle pozitif degerlendiriyoruz. Net finansal borg/FAVOK 0,67x ile diisiik kalirken sirketin 6 milyar TLlik yeni
tahvil ihraciyla vade yapisini uzatmasi likiditeyi destekliyor. Buna karsilik briit marjdaki 233 baz puanlk daralma, esas faaliyet karindaki
%3,7’lik dusus ve net kdra parasal kazang, azalan vergi orani ile KGOP’taki zarar payinin katkisi kar kalitesini sinirliyor. Kisa vadeli finansal
borcun 11,16 milyar TL'ye ¢ikmasi, 5,70 milyar TL'lik azinlik payi bedeli ve 0,89x’e gerileyen cari oran likidite takibini dnemli kiliyor. Takip
alanlarimiz: doktor giderleri ve amortisman kaynakl marj baskisi, esas faaliyet karinin toparlanmasi, azinlik payi bedelinin finansmani ve nakit
Uretimi.
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatiim Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar

Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade
edilen goruslerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte

bulunmaz. Herhangi bir yatirim konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir
fiilin sonucu olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak tizere her tlrlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor
tarafimizca dogrulugu ve glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirnm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal

Holding A.S. ve integral Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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t: +90 212 329 3289
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t: +90 212 329 3286

Arastirma Uzman Yardimcisi
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t: 0212 329 3285

Arastirma Uzman Yardimcisi

e: ertugrulaksoy@integralyatirim.com.tr
t: +90 212 329 3285

Arastirma Uzman Yardimcisi

e: ahmetserverdede@integralyatirim.com.tr
t: +90 212 329 3287
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SORUMLU OLDUGU SEKTORLER

Bankacilik, Holding, Savunma

SORUMLU OLDUGU SEKTORLER

Enerji-Uretim, Perakende, GYO, /n;saat,
Sigorta

SORUMLU OLDUGU SEKTORLER
Enerji - Dagitim, llag - Saglik, Teknoloji,
Gida

DESTEK VERDIGI SEKTORLER
Demir-Celik, Cimento

DESTEK VERDIGi SEKTORLER
Otomotiv, Petrokimya, Telekom, Havacilik




