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MD Medical Group  
Сильные операционные результаты за второй квартал  

Выручка выросла на 27% руб., а сопоставимые продажи (like for like) – на 
15% г/г. Эти показатели частично учитывают операционный результат 
приобретенной в конце мая ГК «Эксперт». Мы расцениваем результаты как 
сильные и полагаем, что в третьем квартале компания сможет 
продемонстрировать еще более впечатляющие операционные 
показатели, в том числе за счет полной консолидации операционных 
результатов ГК «Эксперт». Подтверждаем нашу рекомендацию ВЫШЕ 
РЫНКА и целевую цену 1 420 руб. Финансовые результаты за 1П25 
компания опубликует 29 августа. 
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Операционные показатели МД Медикал Груп по основным сегментам 
  2Q25 1Q25 2Q24 к/к, % г/г, % 
Операционные показатели, шт.         
Москва            
 Посещения 234,107 224,409 217,044 4% 8% 
 Койко-дни 14,113 15,405 16,098 -8% -12% 
 ЭКО 2,529 1,967 2,206 29% 15% 
 Роды 1,512 1,259 1,333 20% 13% 
Регионы            
 Посещения 709,678 404,467 398,858 75% 78% 
 Койко-дни 22,023 21,058 20,763 5% 6% 
 ЭКО 3,174 2,832 3,066 12% 4% 
 Роды 1,650 1,537 1,463 7% 13% 
Выручка, млн. руб.  10,308 8,956 8,097 15% 27% 
Москва            
 Посещения 1,580 1,522 1,288 4% 23% 
 Койко-дни 2,298 1,879 1,650 22% 39% 
 ЭКО 793 660 651 20% 22% 
 Роды 960 781 749 23% 28% 
Регионы            
 Посещения 1,857 1,082 940 72% 98% 
 Койко-дни 1,102 1,008 882 9% 25% 
 ЭКО 977 865 900 13% 9% 
 Роды 423 369 334 15% 27% 

 

▪ Амбулаторный сегмент, ожидаемо, показал лучший результат. 
Напомним, что приобретения ГК Эксперт позволило MDMG увеличить 
мощности сегмента на 45%. Число визитов увеличилось во втором 
квартале на 53%, причем в регионах оно удвоилось (+98% г/г). Средний 
чек по сегменту в целом увеличился не значительно, на 1% г/г за счет 
опережающего роста регионов, где цены ниже.  

▪ В госпитальном сегменте зафиксировано снижение в натуральном 
выражении (-2% г/г) и рост выручки на 34% на фоне значительного 
увеличения среднего чека (+37% г/г в среднем, 59% в Москве и 18% в 
регионах). Тренд снижения операционных показателей в сегменте 
продолжается уже третий квартал подряд, в основном за счет 
Московского региона. Однако внушительный рост чека, в т.ч из-за 
увеличения уровня сложности оказываемых, услуг полностью нивелирует 
негативные тренды в натуральных показателях. Выручка от госпитального 
сегмента в Москве увеличилась на 39%, в регионах- на 25%.  

▪ В сегменте родовспоможения выручка выросла во втором квартале на 
28% г/г. Отмечаем, что в этом сегменте влияние приобретения ГК Эксперт 
отсутствует. В Москве и регионах рост операционных показателей 
оказался практически одинаковым – 13% в натуральном выражении.  

▪ Выручка в сегменте ЭКО увеличилась во втором квартале на 14%. Здесь 
эффект от приобретения ГК «Эксперт» также не проявился. Число пункций 
выросло на 8% (+15% в Москве, + 4% в регионах) на фоне умеренного роста 
среднего чека (+5%).  

▪ К концу второго квартала объем денежных средств составил 3.5 млрд 
руб. Отметим, что долговые обязательства у компании отсутствуют, а к 
концу первого квартала объем денежных средств составлял 8.26 млрд. 
руб. Исходя из этого, мы оцениваем операционный денежный поток 
компании во втором квартале в 3.8–4.0 млрд руб. Это очень сильный 
результат, предполагающий, что по итогам всего 2025 года операционный 
денежный поток может превысить наш текущий прогноз (13 млрд руб.).  
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Динамика среднего чека МД Медикал Груп        
  2Q25 1Q25 2Q24 к/к, % г/г, % 
Cредний чек, тыс. руб.           
Москва            
 Посещения 6.7 6.8 5.9 0% 14% 
 Койко-дни 163 122 102 33% 59% 
 ЭКО 314 336 295 -7% 6% 
 Роды 635 620 562 2% 13% 
Регионы            
 Посещения 2.6 2.7 2.4 -2% 11% 
 Койко-дни 50 48 42 5% 18% 
 ЭКО 308 305 294 1% 5% 
 Роды 256 240 228 7% 12% 

Источник: данные компании, расчеты Альфа-Банка 
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полностью, в отсутствие разрешения Альфа-Банка в письменной форме строго запрещено.  

Данный материал предназначен АО «Альфа-Банк» (далее – «Альфа-Банк») для распространения в Российской 
Федерации. Он не предназначен для распространения среди частных инвесторов. Несмотря на то, что приведенная 
в данном материале информация получена из публичных источников, которые по мнению Альфа-Банка, являются 
надежными, Альфа-Банк, его руководящие и прочие сотрудники не делают заявлений и не дают заверений ни в 
прямой, ни в косвенной форме, относительно своей ответственности за точность, полноту такой информации и 
отсутствие в данном материале каких-либо важных сведений. Любая информация и любые суждения, приведенные в 
данном материале, могут быть изменены без предупреждения. Альфа-Банк не дает заверений и не заявляет, что 
упомянутые в данном материале ценные бумаги и/или суждения предназначены для всех его получателей. Данный 
материал распространяется исключительно для информационных целей. Распространение данного материала не 
является деятельностью по инвестиционному консультированию. Информация, приведенная в данном материале, не 
является индивидуальной инвестиционной рекомендацией. Альфа-Банк и связанные с ним компании, руководящие 
сотрудники и прочие сотрудники всех этих структур, в т.ч. лица, участвующие в подготовке и издании данного 
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