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MD Medical Group  
Выручка в третьем квартале выросла на 40% г/г  

Выручка MDMG в 3К25 выросла на 40.3% г/г, а сопоставимые продажи (like 
for like) – на 16.3% г/г (во 2К25 – на 15%). Такая динамика предполагает 
убедительные предпосылки для позитивного пересмотра наших 
ожиданий по выручке за 2025 г. (текущий прогноз – 41.6 млрд руб., +25.6% 
г/г) и консенсус-прогноза (40.3 млрд руб., +22% г/г). В основном, рост  
выручки в 3К25 обеспечили амбулаторные посещения, где выручка  почти 
удвоилась год к году, в том числе за счет приобретения ГК «Эксперт», и 
услуги родовспоможения (+39% г/г). Мы подтверждаем наш позитивный 
взгляд на MDMG.  
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Операционные показатели MDMG по основным сегментам 
  3К25 2К25 3К24 кв/кв, % г/г, % 
Операционные показатели, ед.         
Москва            
 Посещения 247,757 234,107 221,307 6% 12% 
 Койко-дни 13,458 14,113 13,920 -5% -3% 
 ЭКО 2,371 2,529 1,971 -6% 20% 
 Роды 1,676 1,512 1,326 11% 26% 
Регионы            
 Посещения 1,105,377 709,678 389,033 56% 184% 
 Койко-дни 20,746 22,023 20,664 -6% 0% 
 ЭКО 2,994 3,174 2,942 -6% 2% 
 Роды 1,846 1,650 1,590 12% 16% 
Выручка, млн руб.  11,605 10,308 8,273 13% 40% 
Москва            
 Посещения 1,745 1,580 1,373 10% 27% 
 Койко-дни 1,719 2,298 1,645 -25% 4% 
 ЭКО 800 793 627 1% 28% 
 Роды 1,099 960 772 14% 42% 
Регионы            
 Посещения 2,861 1,857 979 54% 192% 
 Койко-дни 1,095 1,102 901 -1% 22% 
 ЭКО 974 977 871 0% 12% 
 Роды 496 423 375 17% 32% 

▪ Амбулаторный сегмент, как и ожидалось, показал лучший результат – 
выручка здесь почти удвоилась. Напомним, что приобретение ГК 
«Эксперт» позволило увеличить амбулаторные мощности на 45%. В 3К25 
эффект от приобретения был полностью учтен в показателях. Число 
визитов увеличилось на 122% г/г, причем в регионах оно выросло на 184% 
г/г, в Москве и области – на 12% г/г. Средний чек снизился на 12% г/г за 
счет опережающего роста   продаж в регионах, где цены ниже.  

▪ Сегмент родовспоможения также оказался довольно мощным 
драйвером роста выручки в третьем квартале – за счет повышения 
загрузки госпитальных мощностей. Выручка от услуг родовспоможения в 
3К25 выросла на 39% г/г (+28% г/г во 2К25). Отметим, что приобретение ГК 
«Эксперт» на динамику выручки в этом сегменте не повлияло. В Москве 
выручка по сегменту выросла на 42% г/г, в регионах – на 32%. 

▪ Выручка в сегменте ЭКО увеличилась в 3К25 на 18% г/г, также 
ускорившись по сравнению со 2К25. Число пункций выросло на 9.2%, в 
основном за счет более позитивной динамики в Москве и области (+20%). 

▪ В госпитальном сегменте все еще наблюдается негативная динамика 
койко-дней (-1% г/г), но выручка при этом выросла на 11% г/г на фоне 
увеличения суммы среднего чека на 12% г/г. В значительной степени рост 
выручки в госпитальном сегменте обеспечили регионы (+22%), поскольку 
в Москве и области этот показатель подрос всего на 4%. Умеренно 
негативная динамика койко-дней в этом сегменте наблюдается уже 
несколько кварталов подряд, но рост среднего чека обеспечивает 
позитивную динамику выручки (+18% г/г по итогам 9М25).   

▪ Компания представила сильные операционные результаты, которые 
требуют пересмотра наших ожиданий и консенсус-прогноза по выручке 
на 2025 г. Наш прогноз EBITDA (12.3 млрд руб.) на этом фоне также 
выглядит консервативно, но вероятность его пересмотра несколько 
меньше, т.к. приобретенный компанией бизнес ГК «Эксперт» менее 
маржинален, чем основной бизнес MDMG.    
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MDMG RX 
Рекомендация     ВЫШЕ РЫНКА         

-- Целевая цена, 
руб. 

1,500 
Текущая цена, 
руб. 

1,105 
   

MCAP, млрд руб. 112 
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Динамика среднего чека MDMG        
  3К25 2К25 3К24 кв/кв, % г/г, % 
Cредний чек, тыс. руб.           
Москва            
 Посещения 7.0 6.7 6.2 4% 14% 
 Койко-дни 128 163 118 -22% 8% 
 ЭКО 337 314 318 8% 6% 
 Роды 656 635 582 3% 13% 
Регионы            
 Посещения 2.6 2.6 2.5 -1% 3% 
 Койко-дни 53 50 44 5% 21% 
 ЭКО 325 308 296 6% 10% 
 Роды 269 256 236 5% 14% 

Источник: данные компании, расчеты Альфа-Банка 
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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 
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