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17 Kasim 2019 tarihinde Cin'in Hubei bolgesinin baskenti olan Wuhan'da ortaya ¢ikan
SARS-CoV-2 viriisiiniin neden oldugu Covid-19 pandemisi, hizli bir gekilde 6 kita ve
iilkeye yayilim gostermis olup, korona viriislerin neden oldugu ilk pandemidir. Covid-
19’un getirdigi sosyal ve ticari zorluklarin yavas yavas atlatildigi "yeni normal" olarak
adlandirilan dénemde 24 Subat 2022°de Rusya’nin Ukrayna’y isgali ile baglayan savas,
saglik, sosyal, ekonomik ve ticari boyutlarda diinyamiz i¢in yeni bir sikintili dénemi
baslatmistir. Bu arastirmanin amaci, (BIST) Borsa Istanbul AS.’de islem goren tibbi
hizmetler ve medikal sirketler araciligiyla pandemi oncesi ve sonrasi yasanan finansal
krizi ve Covid-19'un yansimalar1 hala diinya ¢apinda devam ederken, Rusya ve Ukrayna
arasindaki savasin finansal etkilerini Covid-19 etkileri ile beraber incelemektir. Calisma
Covid-19 sonrasi savagin etkilerini ele alan ilk ve 6zgiin bir ¢alisma niteligi tasimaktadir.
Aragtirma yéntemi olarak nicel nitelikte olan caligmada, Borsa Istanbul A.S$’de saghk
sektoriinde faaliyet gosteren 5 sirketin 2017-2022 yillarina ait mali tablolar1 Covid
donemindeki etkiyi 6lgme amaciyla incelenmis olup, 2022 yilina ait yayimlanan 9. aya
ait mali tablolar ise Rusya-Ukrayna savasmin saglik sektorii tizerindeki etkisini 6lgme
amaciyla incelenmistir. Mali tablolar1 analiz etmek ve yorumlamak i¢in trend analizi
kullanilmistir. Arastirma sonucunda, saglik sirketlerinin Covid-19 siirecinden olumlu
etkilendigi, Rusya-Ukrayna savasmin getirdigi enerji fiyatlarmm artmasi, tedarik
zincirlerinin bozulmasi, lojistik sistemlerindeki aksamalar ve enflasyonun artisi ile
beraber finansal agidan olumsuz etkilerinin oldugu tespit edilmistir.
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The Covid-19 pandemic, caused by the SARS-CoV-2 virus, which emerged in Wuhan,
the capital of the Hubei region of China on November 17, 2019, spread rapidly to 6
continents and countries and is the first pandemic caused by coronaviruses. In the so-
called "new normal" period, when the social and commercial difficulties brought by
Covid-19 were gradually overcome, the war that started with Russia's invasion of Ukraine
on February 24, 2022 started a new troubled period for our world in the health, social,
economic, and commercial dimensions. This research aims to examine, in conjunction
with the Covid-19 effects of the war between Russia and Ukraine, as the pre-pandemic
and post-pandemic financial crisis and the reflections of Covid-19 are still worldwide,
via medical services and medical companies traded in the (BIST) Stock Exchange,
Istanbul Inc. The study is the first and original study that deals with the effects of the war
after Covid-19. In the study, which is quantitative as a research method, the financial
statements of 5 companies operating in the health sector in Borsa Istanbul for the years
2017-2022 were examined to measure the impact of the Covid period. The financial
statements of the 9th month of 2022, on the other hand, were examined to measure the
impact of the Russia-Ukraine war on the health sector. Trend analysis was used to analyze
and interpret the financial statements. As a result of the research, it was found that health
companies were positively affected by the Covid-19 process, while the increase in energy
prices, the deterioration of supply chains, the disruptions in logistics systems, and the
increase in inflation caused by the Russia-Ukraine war had negative financial effects.
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GIRIS

Saglik, temel insani bir hak olmakla birlikte saglik durumunun saglanmasi ¢esitli kosullara baglidir. Bireylerin
saglik durumuna tam erigebilmesi igin kendileri ile birlikte fiziksel ve sosyal ¢evreleri ile de bu durumu
stirdiirebilmesi gerekmektedir. 2019 Aralik ayinda Cin’in Wuhan sehrinde tespiti edilen Covid-19 hastaligi(Aydin
& Col, 2020) kisa siirede yayihim gostermis ve tiim diinyada endise uyandirmustir. Bolgesel olmayan Covid-19
viriisiiniin diinya capinda yayilimi sonucu 3 Kasim 2022 itibari ile 6.600,007 kisi hayatin1 kaybetmistir
(https://www.worldometers.info/coronavirus/). Viriisiin yayihmim yavaglatmak adina hiikiimetlerce gerekli
tedbirler alinmus, yayilimin yollarini kisitlamak adina bir¢ok iilkede sokaga ¢ikma yasaklari uygulanmis ve maske,
mesafe, hijyen gibi temel kurallar bireylerin giinliik yasamlarini derinden etkiler hale gelmistir. Tiim bu hastalik
durumlarinda iilkeler arasinda ulasima kisitlamalar getirilmis, ithalat ihracat bazi sektorlerde durma noktasina
gelmistir. Bunun ekonomik yansimalar1 tiim diinyada hissedilmistir.

Covid-19’un etkilerinin siirdigii ancak kiiresel normallesmenin yasandigi bir donemde 24 Subat 2022'de Dogu
Avrupa’da Rusya’nin Ukrayna’yi isgali ile diinya giindemine yeni bir kriz yerlesmistir. Savastan kagan Ukrayna
vatandaglar1 komsu iilkelere akin etmeye baslamis bdylelikle Avrupa’da yeni bir gé¢ sorununun olusmasinin yani
sira hastaligin etkilerinin ge¢gmedigi bir donemde hareket halinde olan miiltecilerin Covid-19’u yaymamasinin
oniinde higbir engel goriinmemektedir. Savasin getirdigi olumsuz kosullar Ukrayna vatandaslarinin yani sira tiim
diinyayr derinden etkilemektedir. Ukrayna’nin isgal altinda kalmasi ile birlikte diinyada ithalat ve ihracat
zincirinde aksamalar meydana gelmektedir. Ayni zamanda isgale karsi olan devletlerin gésterdikleri tutum ve
ambargolar ile birlikte diinyada beklenen ekonomik biiyiime duraksayip resesyon beklentisi artmaktadir.

Covid-19’un ardindan gelen savasin bagta petrol, dogalgaz, bugday gibi temel hammaddelere olan sinirlilig;,
ulagim, ithalat-ihracat gibi nemli sektérlere de zorluklar yasatmaktadir. Ozellikle pandemi sonrasi yipranan saglik
hizmetlerinin yani sira ilag, tibbi cihaz ve sarf malzemesi gibi iirlinlere ulasimda aksakliklar meydana getirmistir.

Covid 19’un Etkileri Uzerine Literatiir incelemesi

31 Aralik 2019°da Cin’in sebebi heniiz belirlenememis vakalar1 Diinya Saglk Orgiitiine bildirmesiyle
(Caligkan Pala & Metintag, 2020) baslayan, hizli bir bulasicilifa sahip olmasi sebebiyle kisa siirede diinyaya
yayilan Covid-19 viriisii, 11 Mart 2020’de Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilmistir (Seker
vd., 2020). Covid-19’un hizli yayilim gostermesi sonucunda en ¢ok etkilenen sektor saglik sektorii ve saglik
calisanlart olmustur. Covid siirecinde saglk sektorii ve saglik calisanlar fiziksel ve mental agidan biiyiik bir yiik
tasimis olup ozellikle saglik calisanlar1 hastaligin getirdigi enfeksiyon ve bulagma riski ile karsi karsiya kalmus,
artan vaka sayilari ile birlikte saglik calisanlarinin maruz kaldigi is yiikii de artmustir. Pandeminin baslangicinda
artan talep neticesinde birgok iilkede tibbi cihaz, ekipman ve yogun bakimda yer bulunamamustir (Cagatay vd.,
2021).

Yiinci &Y1ilan (2020) tarafindan Covid-19’un saglik ¢alisanlari iizerindeki etkisinin incelendigi bir ¢alismada
Afyonkarahisar’da bulunan 36 saglik ¢alisani {izerinde arastirma yapilmis, elde edilen veriler neticesinde
aragtirmaya katilan saglik ¢alisanlarinin %63,88’1 mevcut siiregte titkendiklerini bildirmistir.

Isik vd. (2021) tarafindan Covid-19 siirecinde saglik ¢alisanlarinin ruh saghg iizerine yapilan bir ¢alismada
509 saglik calisani ile ¢aligma tamamlanmis, bu saglik ¢alisanlarinin %69,2’sini doktorlar ve %30,8’ini hemsireler
olusturmustur. Elde edilen veriler neticesinde hemsirelerin, kadinlarin, daha 6nce psikiyatrik dykiisii olan ve 20
ile 30 yas grubu araliginda bulunan saglik ¢aliganlarinin ruhsal bakimdan biiyiik risk grubunda olduklar: tespit
edilmistir.

Bu donemde kiiresel Olgekte bircok kamu idaresi, Covid-19 hastaliginin yayilmasinin ve acil servis
polikliniklerine olan talebin azalmasi igin tele-tibba yonelik girisimlerde bulunmakla birlikte birgok iilke tele
saghigin kullanimi yayginlastirmak igin sahip oldugu kurallart ve diizenlemeleri degistirmistir. Bu baglamda
Amerika Birlesik Devletleri, Cin, Avustralya ve Avrupa iilkelerinin bir kismi pandemiye kars1 birgok diizenlemeye
gitmistir (Korku, 2021).

Covid-19’un ortaya ¢iktigi Cin’de hastalikla basa ¢ikabilmek adina bir¢ok ciddi 6nlemler alinmus, kitlesel
karantinalar ve toplu tasimaya yonelik engellemeler gelmistir. Ayni1 zamanda iki adet saglik hizmeti sunucusu
hastane hizli bir sekilde hizmete agilmus, bir¢ok saglik personeli Wuhan sehrindeki ve Hubei Eyaletinde bulunan
diger yerleskelere yollanmigtir. Bu donemde internet hastaneleri ¢evrim i¢i damigmanlik ve tami hizmeti
sunulmustur. 5G teknolojisi, tani kitleri, yapay zeka ve insansiz hava araglar1 ve teshis kitleri gibi teknolojiler,
enfeksiyona maruz kalan bireylerin tespit edilmesi ve takibinin saglanmasinin yani sira temas azaltma 6nlemlerinin
kontrolii ve uygulanmasinda da kullanilmistir (islek vd., 2021).
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Tablo 1: OECD Ekonomilerinin ve OECD Dis1 Ekonomilerin Gayri Safi Milli Hasila Icerisindeki Saglik Harcamalari
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Kaynak: https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=SHA

Tablo 1 incelendiginde Covid-19’un baglangici olan 2019 yilindan 2021 yilina kadar Saglik Harcamalar1 ve
Finansmanindaki artig gozler oniine serilmektedir. Yiizdelik bazda Tablo 1’deki mevcut veriler incelendiginde
2020 yilinda Saglik Harcamalar1 ve Finansmaninda OECD Ekonomileri igerisinde %18,8 ile Amerika Birlesik
Devletleri ve %12,9 ile Kanada dikkat ¢ekerken, OECD Dis1 Ekonomilerin 2020 yili Saglik Harcamalar1 ve
Finansmaninda ise %8,5 ile Bulgaristan, %8,1 ile de Kibris dikkat ¢ekmektedir. 2021 yilina ait veriler
incelendiginde ise OECD Ekonomileri igerisinde %17,8 ile Amerika Birlesik Devletleri ve %12,8 ile Almanya
dikkat cekmektedir.

Tablo 2: Yillara Gore Tiirkiye’deki Toplam Saglik Harcamasi (ABD Dolar1/Kisi)
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Kaynak: https://data.oecd.org/healthres/health-spending.htm

Tablo 2’de iilkemizdeki Toplam Saglik Harcamasi (ABD Dolar1/Kisi) 2010 yilindan 2020 yilina kadar grafik
olarak verilmigtir. Covid-19 viriisliniin goriildigii 2019 yilindan 2020 yilina Kisi Bagina Toplam Saglik Harcamasi
73 (Amerikan Dolar1) artis gdstermistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)’in yaymlamis oldugu Yillara Gore
Toplam Saglik Harcamasi tablosunda da 2019 yilinda toplam saglik harcamasi 201.031(Milyon TL) olarak yer
alirken bu rakam 2020 yilinda toplam 48.901 (Milyon TL) artis gostererek 249.932(Milyon TL) seviyelerine
ulagmistir (https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Saglik-Harcamalari-Istatistikleri-2020-37192).

Rusya-Ukrayna Savasi

Tim diinyayi etkisi altina alan Covid-19 virlisiine karsi iilkelerin agilar araciligiyla hastaliga direngli yeni
yontemler gelistirip, hastaligin etkilerinin azaltilmaya caligildigi bir donemde diinya yeni bir kriz ile bas basa
kalmis ve insanligin yeni odak noktasi Rusya-Ukrayna arasindaki savas olmustur. Rusya’nin 21 Subat 2022°de
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Ukrayna igerisindeki Luhansk ve Donbass bolgelerini isgal atina alip bu bdlgelerin bagimsizligini tanimasinin
ardindan 24 Subat 2022 tarihinde Ukrayna’y1 isgal etmesi ile kiiresel yanki uyandiran Rusya-Ukrayna savasi
baglamistir (Baltaci, 2022, s. 518). Rusya-Ukrayna arasinda baslayan savag diinyada tedarik zincirinde aksamalara
neden olmustur. Ayrica Rusya’nin Ukrayna topraklarina saldirmasi ile birgok iilke Rusya’ya karsi1 kiiresel camiada
uluslararas1 kuruluslardaki tiyelik siireclerini askiya almis ve Rusya’ya karsi kisitlayici dnlemler almiglardir. 8
Mart 2022°de Rusya’nin Ukrayna’y1 isgaline cevap olarak OECD konseyi daha dnce yaptig1 aciklamaya ek olarak
Rusya ve Beyaz Rusya’nin OECD organlarina katilimini hemen askiya almaya karar vermigtir (OECD, 2022).
Ayn1 zamanda Avrupa Birligi’nin resmi web sitesi lizerinden “Ukrayna’nin isgali sonrast AB’nin Rusya’ya
yaptirimlar1” baglikli yazida yaptirimlar tizerine bir liste yayinlanmis, bu listede kisi ve kurumlardan-mali-ticari
hizmetler agisindan onlemlere, ulagtirma sektdriinden-enerji sektoriine kadar yaptirimlar hususunda genis bir
yelpazede bahsedilmistir. ithalat ve ihracat yasaklar1 alt baghg1 altinda AB’nin Rus kémiiriine yonelik ithalat
yasagi getirmis oldugundan bahsedilmis ve bu durumun Rusya’nin kiiresel 6l¢ekte komiir ihracati igerisinde dortte
birini etkilediginden, Rusya agisindan yilda 8 milyar Euroluk bir gelir kaybindan s6z edilmistir (https://eu-
solidarity-ukraine.ec.europa.eu/eu-sanctions-against-russia-following-invasion-ukraine_en#financial-and-
business-service-measures). Avrupa Birligi kendi tiiketimi adina ti¢iincii tilkelerden ithal edilen enerjiye ihtiyact
bulunmaktadir. 2020 yilinda ithal edilen enerji, Avrupa Birligine yapilan enerji ithalatinin neredeyse ticte ikisini
olusturmakta olan petrol {iriinleri iken, petrol iriinlerini sirastyla %27 ile dogalgaz, %5 ile kat1 fosil yakitlar takip
etmistir (Eurostat, 2022). Avrupa Birligi mevcut Rusya-Ukrayna savasinda Rusya’ya kars1 ambargo uygulasa da
enerji aliminda Rusya’ya bagli konumdadir. Avrupa Birligi enerji talebi dogrultusunda dogalgazin %41’ini,
komiiriin %47’sini ve petroliin %27’sini Rusya’dan ithal etmektedir bu durum Avrupa Birliginin Rusya’ya kars1
enerji bagimlhiliginin yiiksek oldugunu gostermektedir (Mircioglu, 2022). Rusya’nin petrol, dogalgaz, fosil yakit
vb. iriinlerdeki ihrag eden pozisyonu ve mevcut savas ¢ergevesinde durma noktasina gelen ithalat-ihracat sektorii
ayrica uygulanmakta olan ambargolar neticesinde enflasyonist baskilar global 6l¢ekte artmaktadir. Ayni zamanda,
Ukrayna ve Rusya titanyum, paladyum, bugday, misir gibi 6nemli emtia tedarikgileridir. Mevcut durumda araba,
akilli telefon ve ugak iireticileri gibi emtia kullanicilari agisindan tedarik problemlerinin artmasi dngdriilmektedir
(Liadze vd., 2022).

OECD’nin raporundan alinan verilerle Tablo 3’de OECD ekonomilerinin enflasyon projeksiyonlari
grafiklestirilmistir.

Grafik 2: Se¢ili Ekonomilerinin 2020-2023 Yillar1 Aras1 Enflasyon Degisimleri (OECD Raporu)
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Kaynak: https://www.oecd.org/economic-outlook/

Grafik 2 incelendiginde yildan yila secili iilkelerin ekonomilerinin 2020-2021-2022 yillarina ait enflasyon

oranlari ve 2023 yilina ait projeksiyonlar yiizdelik olarak verilmistir.2022 yilinda Tiirkiye %71,98 enflasyon ile
ilk sirada yer alirken siralamay1 %60,13 ile Arjantin ve %16,20 ile de Rusya gibi iilkeler takip etmektedir. 2023
yilina ait tahminler incelendiginde ise Arjantin %50,57 ile ilk sirada yer alirken, Tiirkiye 38,92 ile ikinci sirada,
Rusya ise %13,28 ile {igiincii sirada yer almistir.
OECD’nin “Savasin Bedelini Odemek” baslikli ara raporunda (Eyliil 2022), Diinya Ekonomisinin Rusya’nin
Ukrayna’yi isgali ile savagin bedelini 6dedigini, pandeminin etkileri devam ederken Rusya ve Ukrayna arasindaki
savasin bilylimeyi asagiya c¢ektigini ayrica enerji, gida fiyatlarindaki artis izerinde olumsuz etkiler yarattigini ele
alirken 2022 yilinin ikinci ¢eyreginde kiiresel Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin duragan seviyede oldugunu ve iretimin
G20 ekonomilerinde azaldigimi belirtmistir. Ayrica 1980’li yillardan 2022 yilimn ilk yarisina enflasyonun en
yiiksek seviyede oldugunu belirtmistir. Mevcut raporda dort ana ¢ikarim yapilmis bunlar; diinya ekonomisinin
beklenende daha fazla yavasladigi, enflasyonun yayginlastigi, enflasyonun gevseyecegi ancak yiiksek seviyelerde
kalmaya devam edecegi, enerji kitliginin 6niine gegmek icin talebin azaltilmasi ve arzin ¢esitlendirilmesi gerektigi
yoniindedir (https://www.oecd.org/economic-outlook/september-2022/).
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Rusya-Ukrayna Savasimn Etkileri Uzerine Literatiir Calismasi

Rusya’nin Ukrayna’y1 isgali kapsaminda milyonlarca Ukraynali tilkelerini terk etmek zorunda kalmis, savasin
ortasinda kalan sivil halk metro istasyonlarina veya evlerinin altinda bulunan siginaklarda can giivenliklerini
saglamak zorunda kalmustir. Covid-19’un devam ettigi bir donemde bu durum tespit edilmemis vakalarin
yayilmasina olanak saglamaktadir. Bu durum ¢ocuk felci ve kizamik gibi salgin hastalik riskini de arttirmig olup,
mevcut ¢ocuk felcine kargi 3 haftalik devam eden bir agi kampanyasini da kesintiye ugratmistir (Choudhary, Saied
, Privanka , Ali ve Maulud, 2022, s. 2). Global 6l¢ekte devam eden Covid-19 viriisiiniin siiregleri savas ile birlikte
daha zor bir hal almustir. Ozellikle Ukrayna halkinm iilke ici ve iilke dis1 hareketleri viriisiin yayiliminda etki eden
bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ulke disina ¢ikmaya calisan miilteciler komsu bir iilkeye ulasmaya
calisirken saglik, temel gida, hijyen gibi temel gereksinimlerden mahrum kalmaktadir. Ulke disina giden miilteciler
siklikla soguk ve susuz olarak giinlerce seyahat etmektedir, yolculuk esnasinda ve kabul merkezlerinde mecbur
kaldiklar1 kalabalik ortam miiltecileri bulagict hastaliklara karsi daha duyarli hale getirmektedir, bu durum 6zellikle
cocuklarda kizamik, ¢ocuk felci, ishal gibi as1 ile dnlenebilir hastaliklar agisindan biiyiik bir risk olugturmaktadir
(Murphy vd., 2022). Savas sebebi ile bir¢ok ¢ocukta psikolojik travma yasanmasi beklenmektedir (Ludvigsson &
Loboda, 2022).Ayni1 zamanda iilkelerinden ayrilamayip savasin ortasinda kalan sivillerin saglik hizmetlerine
ulasimi da zorlagmustir. Ulke igerisinde tam asilamanin gerceklesmemesi de halk saglhig1 agisindan ciddi bir sorun
teskil etmektedir.

Rusya Ukrayna savaginin ortasinda Ukrayna’daki saglik ¢alisanlar1 da zor kosullar altinda gorevlerini yerine

getirmeye c¢alismaktadir. Savasla birlikte birgok kamu kurulusu tahrip edilmis 6zellikle saglik kuruluslar: biiyiik
hasar almustir. Insecurity Insight izleme grubu 12 Mart 2022 itibari ile saglik tesislerine yonelik 47 saldiriy1 rapor
etmis, rapor edilen saldirilarin 29’unda saglik tesislerinin hasar gordiigiinii veya yikildigi, 24 saglik personelin
yaralandigini ve 8 saglik ¢aliganin 6ldiirtildiigiini bildirmistir (Alnahhas vd., 2022). Ukrayna’da saglik ¢alisanlari
kendi hayatlarini riske atip hayat kurtarmak adina yorulmadan ¢alismaktadir (Ahsan, 2022b, s. 896).
(Malchrzak, Babicki, Pokorna-Katwak, Doniec ve Mastalerz-Migas, 2022, s. 1) yaptigi ¢calismada, Subat 2022
itibari ile siiregelen savas sebebiyle 3 ayda Ukrayna’dan Polonya’ya 3 milyondan fazla siginmaci geldigini, bu
durumun Avrupa tarihindeki en biiyiik gé¢ hareketi oldugunu, bu durumun birgok risk faktoriinii de beraberinde
getirmis oldugunu bildirmistir.

Fontanarosa, Flanagin ve Golub (2022, s. 1549) yaptig1 ¢alismada Ukraynali sivilleri etkileyen
saldirilarin, konut komplekslerinin ve tip merkezlerinin yikilmasinin, kamu altyapisinin ve sehirlerin yikilmasimin
ve insani koridorlarin abluka altina alinmasinin feci bir saglik ve insani krize yol agtigini belirtmistir.

Chumachenko ve Chumachenko (2022, s. 1) yaptig1 ¢alismada Rusya'nin Ukrayna'ya askeri miidahalesinin,
Omicron tiiriiniin neden oldugu Covid-19 dalgasinin zirvesine denk geldigini ve savagin Ukrayna’daki Covid-19
ile ilgili durumu 6nemli 6l¢iide kotiilestirdigini ele almiglardir.

Burki, (2022, s. 1) tarafindan yapilan ¢aligmada Ukrayna’da savasin baslamasiyla birinci basamak saglik
hizmetlerine ulagimin kisitlanmis oldugunu ve bu durumun ikinci ve {iglincii basamak saglik hizmetlerine dogru
birbirini takip eden bir etki yaratacagini bildirmis, Ukrayna’da savas baslangicinda tahmini 150.000 doktor,1630
hastane ayn1 zamanda 10.000 civari birinci basamak saghk kurulusuna sahip oldugunu, hayati ekipmanlar ve
ilaglarin giivenli bir sekilde ulastirilmasini saglayan insani koridorlarin mevcut olana kadar tiikenmekte olan
tedariklerin biiyiik bir sorun teskil edeceginin iizerinde durmustur.

Tinari (2022, s. 1) Sputnik V asis1t Gamaleya Ulusal Epidemiyoloji ve Mikrobiyoloji Merkezi'ndeki bilim
adamlar1 tarafindan olusturulmus bir asidir, Rus Dogrudan Yatirim Fonu (RDIF) tarafindan gelistirilip, tanitilmis
ve finanse edilmistir. 28 Subat'ta Amerika Birlesik Devletleri Hazine Bakanliginca, RDIF'i yaptirim uygulanan
Rus kuruluslart listesine dahil edilmis ayrica Avrupa Konseyi ve diinya ¢apindaki ¢esitli ulusal yoneticiler bu
kararin ardindan gelmistir.

MALI TABLOLAR ANALIZi

Mali tablo analizi, ilgili ticari faaliyetlerden kaynaklanan mali tablolardaki karmasik ve biiyiik miktardaki
verilerin anlagilmasini ve kullanilmasini kolaylastirmak icin ¢esitli analitik yontemlerin uygulanmasi, gegmis
faaliyet donemlerindeki sonuglar, sektor ortalamalar1 ve mevcut ekonomik kosullar gibi faktorler dikkate alinarak
yorumlama ve degerlendirme asamalarini iceren bir dizi calismadir(Ozgel, 2007).
Mali tablolar analizi dort baglik altinda toplanmaktadir. Bunlar;

e Oran (Rasyo) Analiz,

e  Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey),

e Karsilagtirmali Tablolar Analizi (Yatay),

e Egilim (Trend) Yiizdeleri ile Analizdir.
TREND ANALIZI

Trend analizi, bir sirketin bilango ve gelir tablosu degerlerinin baz yilin belirli bir ylizdesine dlgeklenmesiyle
gerceklestirilir (Ozari, 2019). Baz yil secimi yapilirken her agidan normal bir yil olmasi gerekmekte ve Trend
analizi yapilirken kullanilacak formiil asagidaki gibidir(Mazman itik, 2021).
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flgili yildaki kalemin degeri

Egilim Yiizdesi =

Baz yil degeri
Daha genis tanimiyla, Trend analizi tekniginde bir isletmenin gecmis donemlerdeki finansal hareketleri yil veya
donem bazinda analiz edilir. Ge¢mis donemlerde tespit edilen trendin yonii, yani artan veya azalan yont, incelenen
donemi ortaya koymaktadir. Trend analizinde bir baz dénem vardir. Baz yil kalem degerleri kendi degerlerine
boliiniir ve 1 elde edilir. Yiizdeye ¢evirmek i¢in 100 ile ¢arpildiginda da baz yil kalem degeri 100 olarak bulunur.
Baz yildan diger verilerdeki yiizde degisimi hesaplanir. Finansal kalemlerin artisini veya azalisini belirlemek igin
sirketin gelisme ve disiis donemi analiz edilir (Yurtsizoglu, 2021, s. 131). Trend analizi, finansal yoneticilere ve
analistlere bir igletmenin mevcut finansal sagligini iyilestirme veya kotiiye gitme konusunda i¢gorii saglayabilen
bir analiz olarak ortaya ¢ikmaktadir (Cil Kogyigit vd., 2022).

*100

BiST YILDIZ PAZARDA iSLEM GOREN SECILi SAGLIK FIRMALARININ TREND ANALIZi
Calismada kullanilan firmalarin verileri Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) alinmis olup, ¢alismada

mali analiz yontemlerinden biri olan Trend Analizi yontemi kullanildig: i¢in diger saglik sektdrii sirketlerinin

verilerine ulasmada kisitliliklarin mevcudiyeti dogrultusunda asagidaki firmalar secilmistir.

Tablo 4: Borsa Istanbul Yildiz Pazarda islem Goren Segili Saglik Firmalart

1 | SELEC SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.

2 | DEVA DEVA HOLDING A.S.

3 | ECILC EIS ECZACIBASI ILAC SINAI VE FINANSAL YATIRIMLAR SANAYI VE TICARET A.S.

4 | MPARK MLP SAGLIK HIZMETLERT A.S.

5 | RTALB RTA LABORATUVARLARI BIYOLOJIK URUNLER ILAC VE MAKINE SANAYI TICARET A.S.

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/bist-sirketler

SELEC- Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A. S.

Tablo 3: Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR VE

DiGER KAPSAMLI GELiR

TABLOSU 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/09 *

Sunum Para Birimi TL TL TL TL TL TL

Finansal Tablo Niteligi Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide
10.686.329.97

Hasilat 9 13.467.345.526 | 17.808.667.101 | 21.027.099.075 | 26.214.644.330 | 30.207.869.880

Satiglarin Maliyeti -9.866.695.177 | 12.428.436.807 | 16.334.135.183 | 19.490.961.819 | 24.043.363.743 | 26.793.170.055

Briit Kér (Zarar) 819.634.802 | 1.038.908.719 | 1.474.531.918 | 1.536.137.256 | 2.171.280.587 | 3.414.699.825

Esas Faaliyet Kar1 (Zarari) 381.291.692 548.940.590 814.713.638 651.759.513 | 1.041.800.971 | 2.079.962.254

Finansman Geliri (Gideri) 908.696.307

Oncesi Faaliyet Kar1 (Zarari) 397.681.827 604.795.255 T 826.439.405 | 1.245.477.591 | 2.225.666.967

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi

Oncesi Kar1 (Zarari) 376.510.026 503.312.623 891.892.880 754.715.671 | 1.231.725.184 | 2.162.659.245

Siirdiiriilen Faaliyetler Donem

Kar (Zarar1) 301.100.132 391.269.928 694.899.587 586.798.396 922.717.606 | 1.661.580.546

Net Donem Kéri (Zarar1) 301.098.488 391.267.757 694.899.587 586.798.396 922.717.606 | 1.661.580.546

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/1420-selcuk-ecza-deposu-ticaret-ve-sanayi-a-s

Tablo 3’te Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi AS’ye ait Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu
2017-2018-2019-2020-2021 ve 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verisi verilmistir.

Tablo 4: Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. Trend Analizi
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Finansman
Geliri Surdurilen = Surduralen
Hasilat Satiglarin Brit Kar | Esas Faaliyet (Gideri) Faaliyetler | Faaliyetler = Net Donem
Maliyeti (zarar) Kari (Zarari) Oncesi Vergi Oncesi  Dénem Kari = Kari (Zarari)
Faaliyet Kari | Kari (Zaran) (zaran)
(zaran)

—2022/09 * 283 272 417 546 560 574 552 552

—2021/12 245 244 265 273 313 327 306 306

2020/12 197 198 187 171 208 200 195 195

2019/12 167 166 180 214 228 237 231 231

2018/12 126 126 127 144 152 134 130 130

—2017/12 100 100 100 100 100 100 100 100

Tablo 4°de Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi AS’nin 2017 yili baz alinarak Trend Analizi yapilmistir.
Tablo incelendiginde 2017 yilindan 2020 yilina kadar yiikselis gozlemlenirken &zellikle 2020 sonrasinda
pandeminin getirdigi etkiler sonrasinda garpici bir yiikselis dikkat ¢cekmektedir. Bunun sebebi pandemi ile birlikte
medikal {irlinlere (ilag, sarf malzemesi gibi) olan ihtiyacin artig gostermesidir.

2022 yilinda Hasilat kaleminin Satiglarin Maliyeti kaleminden yiiksek olmasi isletmenin lehine olarak
yorumlanabilmektedir. Ancak isletmenin mevcut kalemindeki artis beklenen seviyenin altinda yer almistir. 2022
yilinda Briit Kér ile Esas Faaliyet Kéar1 kalemlerindeki farkin artis gostermesi isletmenin faaliyet giderlerinin artig
gosterdigi bir doneme igaret etmektedir.

DEVA- Deva Holding A. S.

Tablo 5: Deva Holding A.S. Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR VE DIGER

KAPSAMLI GELIiR TABLOSU 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/09 *

Sunum Para Birimi TL TL TL TL TL TL

Finansal Tablo Niteligi Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide
800.295.11 | 1.040.677.04 | 1.373.983.54 | 1.863.328.50 | 2.330.367.79 | 3.054.735.01

Hasilat 2 8 1 1 1 2
455.093.33 1.469.909.11

Satiglarin Maliyeti 2 -518.658.672 | 654.824.247 | 852.464.567 | -971.238.808 2
345.201.78 1.010.863.93 | 1.359.128.98 | 1.584.825.90

Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 0 522.018.376 | 719.159.294 4 3 0
345.201.78 1.010.863.93 | 1.359.128.98 | 1.584.825.90

Briit Kér (Zarar) 0 522.018.376 | 719.159.294 4 3 0
145.332.18 1.353.282.81 | 1.180.559.99

Esas Faaliyet Kari (Zarari) 2 277.236.202 | 426.687.972 | 756.522.986 9 5

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi 154.773.48 1.370.949.76 | 1.270.569.18

Faaliyet Kar (Zarar) 7 277.787.341 | 428.855.796 | 762.254.545 1 5

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar 1.158.328.21

(Zarar) 94.579.748 | 155.969.567 | 280.694.821 | 646.539.535 5 901.565.412

Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari 1.170.087.47

(Zarart) 92.542.675 | 136.361.117 | 286.015.741 | 651.448.684 6 983.950.573

1.170.087.47
Net Donem Kéri (Zarari) 92.542.675 | 136.361.117 | 286.015.741 | 651.448.684 6 983.950.573

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/916-deva-holding-a-s

Tablo 5°de Deva Holding AS’ye ait Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu 2017-2018-2019-2020-2021
ve 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verisi verilmistir.

Tablo 6: Deva Holding A.S. Trend Analizi
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Satiglarin | Faaliyetler = Brut Kar Faaliyet e ) v . "y Dénem
Hasilat - . R Oncesi Vergi Dénem N
Maliyeti den Brit (zarar) Kari . i o N Kari
Kar (Zarar) (zaran) Faaliyet  Oncesi Kari Kari (Zaran)
Kari (zarari) (zarari)
(zarar)
—2(022/09 * 382 323 459 459 812 821 953 1.063 1.063
—2021/12 291 213 394 394 931 886 1.225 1.264 1.264
2020/12 233 -187 293 293 521 492 684 704 704
2019/12 172 -144 208 208 294 277 297 309 309
2018/12 130 114 151 151 191 179 165 147 147
—2017/12 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Tablo 6’da Deva Holding AS’nin Trend Analizi yapilmistir. 2017 yili baz alinarak tablo incelendiginde
isletmeninin kalemlerindeki yiikselis devam ederken 6zellikle 2020 sonrasinda pandeminin getirdigi etkiler
sonrasinda yiikselis dikkat ¢cekmektedir. 2021 yilinda Briit Kar (Zarar) ile Net Donem Kéar1 (Zarar1) kalemler
arasindaki farkin yiikselis gostermesi isletmenin faaliyet giderlerinin artig gosterdigi bir dénem oldugunu
gostermekle birlikte Briit Kar (Zarar), Esas Faaliyet Kari (Zarar1) ve Net Donem Kari (Zarari) kalemleri
incelendiginde karlilik diizeyindeki artis isletmenin gelecegine yonelik olumlu sinyaller vermistir. 2022 yilinin
yayinlanan 9 aylik verileri incelendiginde ise, Hasilat kaleminin 6nceki yillara gore artis gosterdigi pandemi
sonrasi kazanilan ivmenin devam ettigi yoniindedir.

ECILC- Eis Eczacibagi ila¢ Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A. S.

Tablo 7: Eis Eczacibast flag Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR VE DiGER

KAPSAMLI GELIR TABLOSU 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/09 *
Sunum Para Birimi TL TL TL TL TL TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide
Hasilat 597.909 692.094 877.076 909.132 1.103.515 1.134.018
Satiglarin Maliyeti 363.476 -447.692 -561.262 -608.463 -762.136 -726.650
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 234.433 244.402 315.814 300.669 341.379 407.368
Briit Kér (Zarar) 234.433 244.402 315.814 300.669 341.379 407.368
Esas Faaliyet Kér (Zarar1) 129.059 208.363 224.906 297.205 691.053 578.605
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet

Kér (Zarar) 159.766 285.964 266.226 379.319 933.495 662.787
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar

(Zarar) 170.877 295.251 193.117 385.966 939.479 633.604
Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kér (Zarari) 142.740 240.089 162.728 322.114 755.072 505.703
Net Donem Kéri (Zarari) 146.095 240.119 162.728 322.114 755.072 505.703

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-
sanayi-ve-ticaret-a-s

Tablo 7°de Eis Eczacibasi Ilag Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret AS’ye ait Kar veya Zarar Diger
Kapsamli Gelir Tablosu 2017-2018-2019-2020-2021 ve 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verisi verilmistir.
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Tablo 8: Eis Eczacibast ilag Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. Trend Analizi
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. RN ) (Gideri)  Faaliyetler = Faaliyetler .
Satislarin | Faaliyetler | Brit Kar Faaliyet 2 . . . Dénem
Hasilat L . R Oncesi Vergi Dénem .
Maliyeti den Brit (zarar) Kar ; - R N Kari
Kar (Zarar) (zaran) Faaliyet  Oncesi Kari Kari (zaran)
Kar (zaran) (zaran)
(zarari)
—2(022/09 * 190 -200 174 174 448 415 371 354 346
—2021/12 185 -210 146 146 535 584 550 529 517
2020/12 152 -167 128 128 230 237 226 226 220
2019/12 147 -154 135 135 174 167 113 114 111
e 2018/12 116 -123 104 104 161 179 173 168 164
—2017/12 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Tablo 8de Eis Eczacibasi Ilag Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret AS’nin Trend Analizi 2017 yili
baz alinarak incelenmistir. Pandemi sonrasi etkiyi daha rahat anlayabilmek adina 2021 yilina ait kalemler
incelendiginde 6nceki yillara gore kalemlerdeki artig belirgin bir sekilde gozler oniine serilmektedir. Bunun sebebi
pandeminin saglik sirketleri iizerinde yarattigi olumlu etkiden kaynaklanmaktadir. 2022 yilina ait kalemler
incelendiginde ise, 6zellikle Esas Faaliyet Kér1 (Zarar1), Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kar1 (Zarar),
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar1 (Zarar), Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kar1 (Zarar1) ve Net Dénem Kar1
(Zarar1) kalemlerindeki diigiis gozler ontine serilmektedir. Bunun sebebi; pandemi sonrasi saglik sirketlerine olan
talebin azalis gostermesi ve Rusya-Ukrayna savasinin ortaya ¢ikardig kiiresel problemler olarak yorumlanabilir.

| MPARK- Mlp Saghk Hizmetleri A.S.

Tablo 9: MIp Saglik Hizmetleri A.S. Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR VE DiGER KAPSAMLI

GELIR TABLOSU 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/09 *
Sunum Para Birimi TL TL TL TL TL TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide
Hasilat 2.576.076 | 3.131.559 | 3.703.598 | 4.014.679 | 5.795.954 6.892.620
Satiglarin Maliyeti -2.170.589 | -2.644.048 | -2.851.756 | -3.058.183 | -4.216.994 | -4.938.415
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 405.487 487.511 851.842 956.496 1.578.960 1.954.205
Briit Kér (Zarar) 405.487 487.511 851.842 956.496 1.578.960 1.954.205
Esas Faaliyet Kéri (Zarar1) _ 212.738 300.270 522.931 753.606 1.053.052 1.289.420
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari

(Zarar) 212.544 301.455 653.784 869.733 1.061.895 1.405.379
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zararr) -170.750 -162.398 82.123 185.511 371.885 1.039.372
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kéari (Zarari) -132.782 -103.680 56.254 122.997 355.209 1.079.429
Net Donem Kari (Zarart) -122.772 -127.651 56.254 122.997 355.209 1.079.429

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/2118-mlp-saglik-hizmetleri-a-s

Tablo 9°da Mlp Saglik Hizmetleri AS’ye ait Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu 2017-2018-2019-
2020-2021 ve 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verisi verilmistir.
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Tablo 10: Mlp Saglik Hizmetleri A.S. Trend Analizi
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Kar (zarar) (zaran) Faaliyet  Oncesi Kari Kan (zarar)
Kari (Zarar) (zaran)
(zaran)
e 2022,/09 * 268 228 482 482 606 661 -609 -813 -879
e 2021/12 225 194 389 389 495 500 -218 -268 -289
2020/12 156 141 236 236 354 409 -109 -93 -100
2019/12 144 131 210 210 246 308 -48 -42 -46
2018/12 122 122 120 120 141 142 95 78 104
—2017/12 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Tablo 10’da Mlp Saglik Hizmetleri AS nin Trend Analizi 2017 y1li baz alinarak incelenmistir. Ozellikle Covid
sonras1 2021 yilinda kalemlerde artis gozler dniine serilirken 2022 yilinin 9 aylik verileri incelendiginde bu etkinin
beklenen seviyenin altinda kaldig: tespit edilmistir.

RTALB- Rta Laboratuvarlar1 Biyolojik Uriinler Tla¢ ve Makine Sanayi Ticaret A.S.

Tablo 11: Rta Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler flag ve Makine Sanayi Ticaret A.S. Kar veya Zarar Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI
GELIR TABLOSU 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/09 *
Sunum Para Birimi TL TL TL TL TL TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide | Konsolide
Hasilat 38.450.168 | 20.472.876 | 16.766.007 | 230.441.888 | 384.341.641 | 84.941.501
Satiglarin Maliyeti 25.630.248 | 17.574.900 | -12.487.886 | 119.539.151 | 228.211.294 | -48.643.809
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 12.819.920 | 2.897.976 | 4.278.121 |110.902.737 156130.347 | 36.297.782
Briit Kar (Zarar) 12.819.920 | 2.897.976 | 4.278.121 |110.902.737 | 156 130,347 | 36.297.782
Esas Faaliyet Kan (Zaran) 2.514.247 | 12.169.234 | -2.492.732 | 49.323.222 | 92.659.782 | 65.188.480
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kar1
(Zarar) 2.857.489 | 4.778.385 | 3.875.458 | 89.266.628 | 153.302.794 | 246.603.525
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar1 (Zarar1) | 4.358.374 | 2.227.284 3.951.860 | 87.988.991 | 147.359.697 | 229.106.279
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 3.956.202 330.762 4.572.584 | 78.398.129 | 127.300.637 | 216.505.012
Net Dénem Kar (Zarari) 4.157.643 | 601.211 4572584 | 78.398.129 | 127.300.637 | 216.505.012

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/2258-rta-laboratuvarlari-biyolojik-urunler-ilac-ve-
makine-sanayi-ticaret-a-s

Tablo 11°de Rta Laboratuvarlar1 Biyolojik Uriinler ilag ve Makine Sanayi Ticaret AS’ye ait Kar veya Zarar
Diger Kapsamli Gelir Tablosu 2017-2018-2019-2020-2021 ve 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verisi verilmistir.
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Tablo 12: Rta Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler flag ve Makine Sanayi Ticaret A.S. Trend Analizi
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—2(022/09 * 221 190 283 283 2.593 8.630 5.257 5.473 5.207
—2021/12 1.000 890 1.218 1.218 3.685 5.365 3.381 3.218 3.062
2020/12 599 466 865 865 1.962 3.124 2.019 1.982 1.886
2019/12 44 49 33 33 -99 136 91 116 110
2018/12 53 -69 23 23 484 167 51 8 14
—2017/12 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Tablo 12°de Rta Laboratuvarlar1 Biyolojik Uriinler ila¢ ve Makine Sanayi Ticaret AS’nin Trend Analizi 2017
yili baz alinarak incelenmistir. Mevcut tablo incelendiginde 6zellikle 2020 ve 2021 yillarindaki kalemlerde
yiikselisin temelinde diinyayi etkisi altina alan Covid-19 pandemisinin segili sirket izerindeki pozitif etkisi gozler
oniine serilirken 2022 yilinin 9 aylik verileri incelendiginde Hasilat, Satislarin Maliyeti, Ticari Faaliyetlerden Briit
Kar (Zarar), Briit Kar (Zarar), Esas Faaliyet Kar1 (Zarar1) kalemlerinde belirgin bir diisiis yer alirken diger
kalemlerde yiikselis dikkat cekmektedir.

SONUC

17 Kasim 2019 da Cin’in Hubei bolgesinin baskenti olan Wuhan'da ortaya ¢ikan Covid-19 adl viriis biiyiik
Oleekte oliimlere sebep olmustur. Hizla diinyaya yayilan viriis toplumlari normal yasamin disina ¢ikmaya mecbur
birakmigtir. Hiikiimetlerin Covid-19 viriisiinin yayilmim engellemeye yonelik girisimleri; sokaga ¢ikma
yasaklari, seyahat kisitlamalari, kalabalik ortamlar1 engelleyici kisitlamalar, kalabalik ortamlarda maske kullanimi
ayrica dezenfektan kullanma zorunlulugu gibi uygulamalar hayatimizin igerisinde yer edinmistir. Tiim bu
gelismeler dogrultusunda birgok sektdr derinden etkilenmis bazi sektdrler pandemi doneminin getirdigi zorluklarla
bas etmekte zorluk yasarken bazi sektorler de pandemi doneminin getirdigi olumsuz kosullardan normal seyrinin
iizerinde bir bagar1 elde etmistir. Ozellikle insan-hastalik iliskisinin yogun oldugu saglik sektdriindeki sirketler
Covid-19 doneminin parlayan yildizlari arasinda yer almstir. Tibbi ilag ve sarf malzemeye ihtiyacin artmis oldugu
Covid-19 déneminde saglik sirketlerinde bir 6nceki yil verilerine gore kar marjlarinda artis meydana gelmistir.

Tiim diinyay1 etkisi altina alan Covid-19’un etkilerinin egitimde, saglikta, ticarette ve bircok sektorde hala
hissedildigi bir dénemde, hizl1 bir toparlanma siirecine giren diinyada yeni bir kriz patlak vermistir. 24 Subat
2022°de Dogu Avrupa’da Rusya-Ukrayna arasinda baglayan savas ile diinya diizeni yeniden altiist olmustur. Savas
oncesi Koronaviriise kars1 heniiz tam agilamanin saglanamadig1 Ukraynali sivillerin {ilkelerini terk etmek zorunda
kalmasi ile Avrupa’da yeni bir gé¢ dalgasi yasanmistir. Anavatanlarini terk eden Ukraynalilarin hijyenik olmayan
sartlarda ayrica gidasiz ve sagliksiz seyahatleri salgimin tamamen kalkmadigi bir ortamda hastaliklarin cografyalar
arasi1 seyahatine olanak tagimigtir. Bu baglamda Covid-19 salgininin artis géstermesi kaginilmaz bir hal almstir.
Insan hayatim derinden etkileyen savas ve diizensiz gdgler yeni varyantlar1 beraberinde getirmekte Covid, maymun
¢icegi viriisii gibi hastaliklarin da yayilimini ve vaka sayisini arttirmaktadir.

Rusya-Ukrayna arasinda yaganan savas diinya ticaretinde de aksamalara yol agmustir. Ozellikle Ukrayna’nin
liman sehirlerinin ele gegirilmesi ile basta bugday olmak iizere birgok hammadde diinya ticaretine ¢ikmakta biiyiik
problemlerle kars1 karsiya kalmistir. Ulkeler aras1 ticaretin aksamasi tibbi ilag ve sarf malzemelerinin tedariginde
meydana gelen aksamalar, petrol iriinlerinde fiyat artig1 gibi durumlar enflasyonist baskilarin her gegen giin
artmasina imkan tanimgstir. Rusya ile Ukrayna arasinda ¢ikan savas, asilamaya en ¢ok ihtiya¢ olan Covid-19 vaka
oranlarinin artig gosterdigi giliniimiiz kosullarinda, Rusya’nin uluslararas1 kuruluslardaki tiyeliklerinin askiya
alinmasi ve birgok tlilkenin Rusya ile olan iliskilerinde ambargo siireci baglatmasi ile Rusya’nin Sputnik V asisina
olan ilginin azalabilmesine de olanak tanimaktadir.

Covid-19 doneminde olaganiistii basar1 yakalayan birgok sektér Rusya-Ukrayna savagimin ortaya ¢ikmasi ile
sektorde iistiinliiklerini siirdiirmekte sorunlar yasamaistir.
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Calismada 5 saglik sirketinin mevcut trend analizleri incelendiginde sirketlerin Covid-19’un baglangici olan
2019 yilindan, pandeminin etkilerinin hissedildigi 2020 ve 2021 yillarina kadar pozitif yonde bir kirilma gosterdigi
tespit edilmistir.

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. Trend Analizinde Hasilat kalemi 2017-2018-2019 yillarinda normal
yiikselis seyrinde ilerlerken 2020 yili ve sonrasinda Covid-19’un getirmis oldugu yiikselis Trend analizindeki
ylizdelerden gozler oniine serilmektedir. Ancak 2022 yilinda sirket beklenen seviyelerin altinda kalmistir.

Deva Holding A.S. Trend Analizi yapilmis olup Hasilat kalemi 2017-2018-2019 yillarinda normal yiikselis
seyrinde ilerlerken 2020 ve 2021 yillarinda mevcut yiizdelerin iizerinde bir yiikselis gosterdigi tespit edilmis,
ozellikle 2022 yilinin 9 aylik verileri incelendiginde daha ¢ok ivme kazandigi tespit edilmistir.

Eis Eczacibasi la¢ Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. Trend Analizinden elde edilen veriler
dogrultusunda 6zellikle Hasilat kaleminde Covid oncesi siiregte normal yiikselig gosterirken Covid sonrasi bu
yiikselisin ivme kazandig1 ancak 2022 yilinin 9 aylik verilerine bakildiginda ise sirketin pandemi sonrasi yasadigi
bu yiikselisi devam ettiremedigi tespit edilmistir.

MiIp Saglik Hizmetleri A.S. Trend Analizi incelendiginde Hasilat kaleminin Covid 6ncesi donemde kademeli bir
yiikselis gosterdigi, bu yiikseligin Covid sonrasi siiregte ivme kazandigi ancak 2022 yilinin 9 aylik verileri
dogrultusunda sirketin kazanmig oldugu yiikselisi ayn1 hizda devam ettiremedigi anlasilmaktadir.

Rta Laboratuvarlar1 Biyolojik Uriinler ilag ve Makine Sanayi Ticaret AS’nin Trend Analizi incelendiginde
ozellikle 2020 ve 2021 yillarindaki mevcut kalemlerde pozitif yonde ivime kazandigi tespit edilmistir bunun sebebi
pandeminin saglik sektorii lizerinde yarattig1 pozitif etkiden kaynaklanmaktadir. Spesifik olarak Covid sonrasi
stirecin etkilerini mevcut kalemlerde rahatlikla gormek miimkiindiir. Ancak 2022 yilinin yayinlanan 9 aylik verileri
incelendiginde sirketin birgok kaleminde pandemi doneminde yakaladigi ivmenin gerisinde kaldigi tespit
edilmistir. Isletmenin Briit kar ile Esas Faaliyet Kar1 Zarar1 kalemleri arasindaki fark isletmenin faaliyet
giderlerindeki artis1 gostermektedir.

Buradan saglik sektoriindeki isletmelerin kendi igerisinde de vermis oldugu hizmetler dogrultusunda kar
marjlarinda farkliliklar gosterdigi tespit edilmistir. Ozellikle Rta Laboratuvarlarmin Covid déneminin baslangici
olan 2019 yilindan pandeminin etkilerinin hissedildigi 2020 ve 2021 yillarina kadar olumlu bir kirilma gésterdigi
tespit edilmistir. Ancak bu kirilmanin 2022 yilinda devam etmedigi tespit edilmistir.

Calisma sonucunda Covid-19 sonras1 Rusya-Ukrayna arasindaki savasin, Covid-19 sonrasi diinyada beklenen
biliylimenin savasin getirdigi enflasyonist baskilar neticesinde gereken seviyelere ulasamadig tespit edilmistir.
Smirli veriler 113mda Borsa Istanbul (BIST)’de islem goren 5 saglik firmasinin Kamuyu Aydinlatma
Platformundan (KAP) alman verileri dogrultusunda Covid-19 déneminde beklenenin iizerinde bir bagari
yasadiklar tespit edilmis olup Rusya-Ukrayna savasinin getirdigi mevcut durumu daha iyi anlayabilmek ve
gelecek adina projeksiyon ¢izebilmek i¢in 2022 yilimin yaymnlanan 9 aylik verileri ve enflasyon oranlar
incelendiginde karlihigin beklenen seviyelerin altinda kaldig: tespit edilmistir.

Covid-19 sonrasi Rusya-Ukrayna savasinin saglik sektorii sirketleri tizerindeki etkilerini daha iyi
yorumlayabilmek adma Covid ’in ardindan gelen savasin enflasyonist etkilerinin benzer analizlerin ayrica
perakendecilik sektorii izerinde de yapilmasi saglik ve perakende sektorlerinin karsilastiriimasi hususunda 6nemli
bir gosterge olabilir. 2022 yilt sonu verilerinin de ele alinarak yeni c¢aligmalar yapilmasinin literatiire fayda
saglayacagi tespit edilmistir.
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