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OZET

Diinyada toplam niifus artisi ve artan saglk talebine bagh olarak, saghk sektoriiniin ekonomideki rolii ve onemi de artis
gostermektedir. Krizden, Covid-19 pandemisi ile iliskili saghk tiriinleri tireten firmalar ve kronik hastaliklar icin ilag iireten
firmalarin etkilenme orani, diger iiriin gruplarinda ilag iireten firmalarin salgindan etkilenme diizeyine gére farklilik
gostermektedir. Bu calismamin amaci, Borsa Istanbul’da ilag ve saglik sektoriinden yer alan sirketlerin pandemi doneminde
finansal performanslarinin nasil etkilendiginin ve bu siireci nasil yonettiklerinin tespitini yapmaktir. Bu baglamda, bu ¢alismada,
Covid-19 pandemisinin Tiirkiye de ila¢ sanayi mali yapisi iizerindeki etkileri incelenmistir. Analizde,EIS Eczacibagi Ilag, Sinai ve
Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. firmasma ait mali tablolar 2019-2020 dénemleri icin mali analiz teknikleri ile analiz
edilmis ve Borsa Istanbul’da ilag ve saghk sektoriinde faaliyet gosteren, Deva Holding, Lokman Hekim Saghk A.S, MLP Saghk
Hizmetleri A.S, Seyitler Kimya A.S ve Tiirk Ilag¢ A.S- ‘nin finansal parformansiari ile karsilastirilmistir. Calismada elde edilen
bulgulara gore, Covid 19 pandemi doneminde saghk sektoriinde meydana gelen daralma, EIS Eczacibasi Ilag A.S., nin finansal
performansin etkilemis ve satislarinda ve karliliginda beklenen artislar gerceklesmemistir. Buna karsin,ELS Eczacibasi Ilag
A.S’nin Covid-19 pandemisi siirecinde, satiglar, maliyetler, stoklar, alacak ve bor¢ yonetimi tizerinde gosterdigi etkinlik sayesinde
mali performansinda ciddi bir diisiis yagsamamustir. Bu baglamda, firma disindan kaynaklanan afet ve soklar karsisinda, kurumsal
yonetim ve kurumsal risk politikasinin etkin planlamp yiiriitiilmesi, firmalarin siirdiiriilebilir biiyiimeleri agisindan onemli rol
oynamaktadir.
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An Analysis of The Effects Of Covid Pandemic-19 On Financial Structure Of The
Pharmaceutical Industry In Turkey: EIS Eczacibasi Pharmaceutical Inc Case
ABSTRACT

The role and importance of the health sector in the economy is increasing, depending on the total population growth in the
world and the increasing demand for health. The rate of exposure of companies producing health products associated with the
Covid-19 pandemic and companies producing drugs for chronic diseases from the crisis differs from the level of exposure of
companies producing drugs in other product groups to the epidemic. In this context, in this study, the effects of the Covid-19
pandemic on the pharmaceutical industry financial structure in Turkey have been examined. In the analysis, EIS Eczacibagi Ilag,
Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S.’s financial statements have been analysed using financial analysis techniques
for the 2019-2020 period and compared with other companies - Deva Holding, Lokman Hekim Saglik A.S, MLP Saghk Hizmetleri
A.S, Seyitler Kimya A.S ve Tiirk Ila¢ A.S ile - in the sector. According to the findings of the study, the contraction in the health
sector during the Covid 19 pandemic affected the financial performance of the Company and the expected increases in the sales
and profitability of the Company have not occur. However, during the Covid-19 pandemic, the company did not experience a
serious decrease in its financial performance thanks to its effectiveness on sales, costs, stocks, receivables, and debt management.
In this context, effective planning and execution of corporate governance and corporate risk policies play an important role in the
sustainable growth of companies in the face of disasters and shocks originating from outside the company
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1. GIRIS

Dogal afetler, salginlar, ekonomik krizler ve terérizm gibi kriz durumlari; firmalar,
sektorler, Ulkeler ve tum dinya Uzerinde onemli dizeyde ekonomik, sosyal ve siyasi
acilardan olumsuz sonucglar dogurabilmektedir. Bu tiir krizler karsisinda 6zel sektér ve kamu
sektoriiniin daha hazirlikhi ve organize olmasi, olumsuz etkilerin en az diizeyde kalmasi igin 6nem arz
etmektedir. Diinyay1 saran Covid-19 pandemisi hem bireysel hem de toplumsal diizeyde sadece
saglig1 tehdit etmekle kalmayip, Onemli dizeyde psikolojik, sosyolojik, finansal ve ekonomik
sorunlara yol agmistir. Covid-19 pandemisi ile birlikte toplum saglhigmi korumak igin alinan
kisitlayict tedbirler, ekonomi alaninda kiresel deger zincirinde, arz ve talep cephelerinde,
sektorel ve kuresel duzeyde 6nemli aksamalara yol agmustir.

Hlkumetler salgiin, saglik ve ekonomi uzerindeki olumsuz etkilerini en aza indirmek
icin kendi kosullarina gore farkli tesvik paketleri uygulasalarda bu tesvikler ekonomik sorunlarin
sadece derinlesmesini bir par¢a Onleyebilmistir. Bireyler, firmalar, sektorler ve ulkeler
Covid-19 pandemisinin yarattigi olumsuz finansal ve ekonomik etkileri kendi kosullarina gore
atlatabilmek icin ellerinden geleni yapmaya ¢alismistir. Ancak sahip olduklari kosullar ve krize
kars1 tepki verebilme kapasitelerine gore farkli diizeyde olumsuz etkilere maruz kalmislardir.

Bu baglamda, bu c¢alismanin temel amaci, Covid-19 pandemisinin Turkiye ilag
sanayii Uzerindeki Uzerindeki mali etkilerini analiz etmektir. Sektor diizeyinde glincel verilere
ulasma imkam kisith oldugu icin, analizde EIS Eczacibasi Ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar
Sanayi ve Ticaret A.S.! mali tablolar1 (zerinden krizin mali etkileri ortaya konulmaya
calisgtlmistir. Calismada kullanilan yontem mali analiz teknikleri olup analiz donemi 2019-2020
donemleri mali tablo verileridir.

Calismanin literatlre gore 6zgun yonu, Covid-19 pandemisinin etkileri Uzerine ¢ok
sayida arastirma S6z konusu olmasina karsin, bildigimiz kadariyla, Covid-19 pandemisinin
Turkiye’de ilag sanayi tizerine mali etkilerini bu sekilde ele alan ilk calisma olmasidir. Ulkelerin
ilag ve as1 Uretim Kkapasitelerinin yeterli diizeyde olmasinin ve Covid-19 pandemisi ve benzeri
krizlerle basa ¢ikabilecek bir saglik sanayilerinin bulunmasmin yasadigimiz siiregte ne kadar
onemli oldugu daha fazla goriilmiistiir. Ilagc ve as1 gelistirmede (lkelerin disa bagimlilik
dizeylerinin azaltilmasi ve yeterlilik kapasitelerinin artirilmasi, tlkelere ekonomik kazanimlar
saglamakla birlikte toplum saglik sorunlar1 ile daha iyi bas edebilme imkani sunarak olagansti
durumlarda milli guvenliklerini korumak agisindan 6nem arz etmektedir.

2. COViD-19 PANDEMISININ ILAC VE SAGLIK SEKTORUNE ETKIiLERi
UZERINE LITERATUR

Tirkiye ila¢ sanayi uluslararasi standartlarda liretim yapabilen kapasitey sahip olmasina
karsin, uluslararasi rekabet giicliniin yeterliligi ve yerli ilag gelistirme kapasitesi agisindan
gelismeye devam etmektedir. Sekil.1.’de Tiirkiye’de ila¢ endiistrisinin gelisimi verilmistir. Buna
gore eczacilik doneminden bugiin Ar-Ge'ye ve ihracata dogru ilerlemesi devam eden bir sektordiir.

! Sirketin ticari iinvani, “EiS Eczacibas: ilag, Smai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S.” olup
calismada “EIS Eczacibast Ilag¢ A.S.” olarak kisaltmasi kullanilacaktir.
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Sekil 1. Tiirkiye’de Ila¢ Endiistrisinin Gelisimi
Kaynak: ilag endiistrisi isverenler sendikasi (2021), Tiirkiye ilag Pazar1 Temel Gostergeler,
http://www.ieis.org.tr/ieis/tr/indicators/33/turkiye-ilac-pazari Erisim:22.06.2021
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Sekil 2. Tiirkiye Ilag¢ Endiistrisinin Uretim Degisimi (Y1llik, %)
(21-Temel eczacilik iirtinlerinin ve eczaciliga iligkin malzemelerin imalat1)
Kaynak: TCMB EVDS

Covid-19 Pandemisi diinya ve Turkiye ekonomisinde ila¢ sanayini salginin seyrine gore ve
ilag sektoru yelpazesine gore hem olumlu hem de olumsuz yonde etkileyici gelismeler s6z konusu
olmustur. Olumsuz etkileyici faktorler arasinda, 6zellikle salgin sebebiyle, toplumun acil olmayan
saglik ve tedavi taleplerini ertelemeleri bu daralmada 6nemli rol oynamistir. Diger yandan, salginla
baglantili ila¢g ve tedavi talebinin artmasi da sektdre yonelik talebi artirici rol oynamustir.
Sekil.2.’de Tiirkiye ilag endiistrisinin {iretim degisimi (Yillik, %) verilmistir. Buna gore, 6zellikle
2020 May1s doneminde daralma yillik %22.5’e kadar yiikselmistir. Salginin seyrine gore iiretim de
dalagalanma gostermistir.
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Sekil 3°te Tiirkiye ila¢ endiistrisinin kapasite kullanimi (%) verilmistir. Buna gore, 2020
Mayis ayi itibari ile baglayan daralma 2020 Agustos ayinda en yiiksek seviyesine ulagmig, 2020
son ceyreginde toparlanma 2021 Subat ayma kadar genel ortalamamnin iizerinde ylikselmeye
devam etmistir. Kapasite kullanim oran1 2021 Mayis ayi itibari ile de salgin Oncesi ortalamaya
donmiistiir.
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Sekil 3. Tiirkiye Ila¢ Endiistrisinin Kapasite Kullanimi ( %)
(21-Temel eczacilik iiriinlerinin ve eczaciliga iligkin malzemelerin imalati)
Kaynak: TCMB EVDS
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Sekil 4. Tiirkiye Ila¢ Endiistrisinin Ihracat ve Ithalat Degisimi (Y1illik, %)
(21-Temel eczacilik iiriinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin imalati)
Kaynak: TCMB EVDS

Sekil 4°’te Tiirkiye ilag endiistrisinin ihracat ve ithalat degisimi (yillik, %) verilmistir. Buna
gore, aylik bazda yillik veriler oldugu i¢in ihracat ve ithalatta dalgali bir seyir gézlemlenmektedir.
Bu dalgalanmada, kiiresel salgindaki dalgalanma ve déviz kurlarindaki oynakligin rolii 6nem arz
etmektedir. Ozellikle ithalatta 6nemli daralmalar gozlemlenirken ihracatta onemli artislar bu
donemde gézlemlenmistir.
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Sekil 5’te Tiirkiye ilag pazari gostergeleri verilmistir. Buna gore, Covid-19 Pandemisi
salgmi yillik bazda incelendiginde toplam satis degerinde artis trendi devam etmesine karsin,
toplam satis miktarinda %7°lik bir diisiis gézlemlenmistir.
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Sekil 5. Tiirkiye ilag Pazar1 Gostergeleri
Kaynak: Ilag endiistrisi isverenler sendikasi (2021), Tiirkiye ila¢ Pazar1 Temel Gostergeler,
http://www.ieis.org.tr/ieis/tr/indicators/33/turkiye-ilac-pazari Erigim:22.06.2021

Sekil 6’da Tiirkiye ila¢ pazari ihracat gostergeleri verilmistir. Buna gore, 2020 yilinda
ihracat degeri 1.84 Milyar $’a ylikselmistir.

ilag Endiistrisinde Ihracat Degeri (Milyar ABD Dolan)
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Sekil 6. Tiirkiye Ila¢ Pazari Thracat Gostergeleri
Kaynak: ilag endiistrisi isverenler sendikasi (2021), Tiirkiye ilag Pazar1 Temel Géstergeler,
http://www.ieis.org.tr/ieis/tr/indicators/33/turkiye-ilac-pazari Erigim:22.06.2021

Sekil 7°de Tiirkiye ilag pazari ithalat gostergeleri verilmistir. Buna gore, yillik bazda ithalat
diisiikk diizeyde de olsa artis gostermistir. Thracatin ithalati karsilama oram1 da COVID-19
Pandemisi doneminde 2020 yilinda %33 e yiikselmistir.
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Sekil 7. Tiirkiye ila¢ Pazar ithalat Gostergeleri
Kaynak: ilag endiistrisi isverenler sendikasi (2021), Tiirkiye ila¢ Pazar1 Temel Géstergeler,
http://www.ieis.org.tr/ieis/tr/indicators/33/turkiye-ilac-pazari Erisim:22.06.2021

Tablo 1'de Covid-19 pandemisinin ilag ve saglik sektorine etkileri (zerine literatur
verilmistir. Ancak bu alanda literatiir heniiz yeni gelismekte oldugu i¢in dogrudan konu ile ilgili
literatiir caligmalan yeterli diizeyde degildir. Bu ¢alismanin 6zgiin bir yonii de bu literaturdeki
bosluga katki yapmaktir. Buna gére COVID-19 Pandemisinin ila¢ saglik sektorl, ekonomik
gostergeleri, calisanlar1 ve saglik isletmelerinde risk yonetimi tzerinde 6nemli olumsuz etkilerinin
oldugu goriilmektedir.

Tablo 1. Covid-19 Pandemisinin ilag ve Saglik Sektoriine Etkileri Literattr

Yazar(lar)
Saatci (2020)

Bulgular
Covid-19 pandemisi saglik sektorli ¢alisanlar1 izerinde dnemli olumsuz etkilere yol
actig1 ortaya konulmustur.
Covid-19 Salgmi stresince

saglik sektorl personelinin dinamik yeteneklerinin

Akkaya (2020) kurumlarin  etkinligi ve hasta memnuniyeti 06zerinde Onemli etkileri oldugu
vurgulanmistir.
Covid-19 Salgim siresince, hastalarin en yakin yardimcist olan hemsirelerin bu
Cevirme ve slregte hayati rollerinin bir kez daha gosterdigi ve bu sebeple hemgirelik
Kurt (2020) mesleginde insan kaynagmn nitelikli ve strekli bir sekilde yetisebilmesi igin gerekli
mesleki, ekonomik ve hukuki desteklerin gugclendirilmesi gerektigi vurgulanmustir.
Hidiroglu Covid-19 pandemisi ile birlikte saglik sistemi biyomedikal arama motorlaria yonelik
(2020) ihtiyacin arttig1 ve bu alandaki aragtirmalar i¢in 6nemli oldugu vurgulanmigtir.

Tekin (2020)

Ulkelerin saglik alt yapisi basta olmak Gizere, saghk sektori gostergelerinin  ortalama
degeri yuksek olan tlkelerde salginla daha etkin miicadele edilebildigi igin Covid-19
pandemisine bagli hasta kayiplarinin goreceli olarak daha diisiik oldugu ortaya
konulmustur.

Crmar ve Ozkaya
(2020)

Covid-19 pandemisinin pek cok sektérde olumsuz etkisinin medikal turizmi de
olumsuz etkiledigi ortaya konulmustur. Risk yonetim stratejilerinin daha iyi
belirlenmesinin bu tur tehlikeli durumlardan gorilecek zararlari en aza indirecegi
vurgulanmistir.

Akbal (2020)

Saglik sektdriinde tedarik zincirinin Covid-19 pandemisi ile kame1 etkisine maruz kalarak
aksakliklarla karsilasildigi belirtilmistir. Saghk sektdrinde tedarik zincirinin dis
soklara karsi dayanikli hale getirilmesinin 6nemli oldugu belirtilmistir.

Baggi vd
(2020)

Covid-19 pandemisi yarattigi  olumsuzluklara karsin, saglik turizminde de
hareketliligi  artirmasi  sebebiyle  Tirkiye’nin  saghk  sektorli  turizmden
yararlanabilecegini belirtilmistir.
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Yazar(lar) Bulgular

Tirkiye’deki saglhik sektorli ve saglik sisteminde uygulanan politika ve stratejilerin
saglikta arz-talep dengesinin saglanmasi, saglik hizmetlerinde erisim imkanlarinin
Boyaci (2020) gelismesinin saglandigi belirtilerek strddrlebilirlik icin sistemin butlnsel
planlamasinin 6nemli oldugu genel olarak vurgulanmustir.

Saglik sektdrinde kadin ¢alisanlarin Covid-19 pandemisi suresince de toplumsal
cinsiyet agisindan karsilagtiklart bazi sorularin devam ettigi ifade edilmistir. Toplumsal
cinsiyet esitligi sorunun ¢ozllmesinde ve 0Ozellikle saglik sektdrinde hasta bakim
hizmetlerinde 6nemli rol oynayan kadmlarin insani, hukuki ve ekonomik haklarinin
giclendirilmesi gerektigi vurgulanmustir.

Ates ve Kirllmaz | Covid-19 pandemi siresince saglik sisteminin kapasitesinin 6nemli rol oynadig
(2020) vurgulanarak, bu donemdeki dijitallesmeden saglik sektdrunin daha fazla
yararlanmasi baglaminda dneriler dile getirilmistir.

Kavas ve Develi,
(2020)

Van den Ulkelerin salgin benzeri afetlere kars1 daha iyi bir sekilde hazir olmasi gerektiginin
Broucke (2020). gerektiginin ve bu amagla da saglik sisteminde geligimin siirdiiriilebilir olmasinin 6nemi
ortaya konulmustur.

3. COVID-19 PANDEMISININ EiS ECZACIBASI 1ILAC A.S. MALI
TABLOLARINA ETKIiSi

3.1. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin  amaci1, pandeminin EIS Eczabasi Ilag A.S.’nin finansal performansi
uzerindeki etkilerinin analiz etmektir. Kiresel salgin diinya ekonomisi ve iilke ekonomilerini
olumsuz etkilemeye devam etmektedir. Bu olumsuz etkilenmeden sektorler ve firmalarda kiresel
salginla olan iliskilerine gore farkli diizeyde etkilenmektedir. Bu sebeple, bu ¢aligsmada kiiresel
salginin genelde ilag ve saglik sektorii 6zelde ise EIS Eczabasi ilag A.S nin mali yapisi iizerindeki
etkileri incelenmistir.

3.2. Arastirmamin Kapsam, Kisitlar1 ve Veri

Arastirma kapsaminda, kiiresel salginin EIS Eczabasi ila¢ A.S.’nin mali tablolar:
Uzerindeki etkilerinin analizidir. Calismada kullanilan veriler, Kamuyu Aydinlatma Platformu ve
Finnet/Stockeys veri terminalinden saglanmistir. Calismada halka agik ulasilabilir verilerden
hareketle genelde ilag ve saglik sektdriiniin kiiresel salgindan nasil etkilendigi 6zelde ise EIS
Eczabasi ilag A.S analiz edilmistir.

Arastirma kapsaminda mali yapis1 incelenen EIS Eczacibasi ilag, Smai ve Finansal
Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S., kurulus tarihi 4 Ekim 1951°dir. EIS Eczacibasi Ilag A.S., farkli
ortaklik ve isbirlikleri ile faaliyetlerini surdirmektedir. Ortakliklar Uzerinden saglik Grinleri
sektoriinde calismaktadir.

EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin biinyesinden yer alan ve konsolidasyona dahil olan baglh
ortakliklarin ve ig ortakliklarinin isimleri ve faaliyet alanlar1 Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2. EiS Eczacibasi ilag A.S Konsolide Mali Tabloya Dahil Sirketler

Sirket Faaliyet Alan:
EIP Eczacibasi Ilag Pazarlama A.S. Ilag satis ve pazarlamasi
Eczacibasi ilag Ticaret A.S. (“EIT”) Ilag satis ve pazarlamasi
Eczacibas1 Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim A.S Gayrimenkul gelistirme
Eczacibas1 - Baxter Hastane Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S Serum Uretimi ve satis
Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler Sanayi ve Ticaret A.S. Tamn Uriinler Uretimi ve satis

Kaynak:KAP, EIS Eczacibasi Ila¢ Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret A.S.
Https://Www.Kap.Org.Tr/Tr/Sirket-Bilgileri/Ozet/939-Eis-Eczacibasi-1lac-Sinai-Ve-Finansal- Yatirimlar-Sanayi- ve-
ticaret-a-s, Erigim Tarihi: 27 Subat 2021

EIS Eczacibasi Ilag A.S., Borsa Istanbul’da islem g&rmesi nedeniyle konsolide finansal
tablo yaymlamak zorunlulugu oldugu ve ayrica solo finansal yaymlamadigi i¢in konsolide finansal
tablolar kullanilmistir. EIS Eczacibasi ilag A.S., genel olarak saglik ve ilag sektdriinde yer
almasma karsin bagh ortakliklar1 vasitasi ile gayrimenkul gelistirme ve yatirim faaliyetleri de
bulunmaktadir. Tablo 3’te sirketin faaliyetlerinin faaliyet alami bazli briit satislar1 kirilimlar
verilmistir. Buna gére EIS Eczacibasi ilag A.S., gelirlerinin agirhikli olarak (yaklasik %84) 6nemli
bir kismin1 saglik sektorii alanindaki faaliyetlerinden elde etmektedir. Ayrica EiS Eczacibasi Ilag
A.S.nin verilerinin temin edildigi Finnet/Stockeys ve diger analiz sitelerinde ilag ve saglik
endeksine dahil edilmesi nedeniyle saglik ve ilag sektoriiniin 6nemli bir sirketi olarak ¢alismamiza
dahil edilmistir.

Tablo 3. EIS Eczacibasi ilag A.S. Satislarin Kaynagina Gore Dagilimi

Toplam satis gelirleri Toplam satis gelirleri
1 Ocak-31 Aralk 2020 1 Ocak-31 Aralik 2019
Bin TL Yuzde Pay Bin TL Yizde Pay
Saghk 765.727 83.9 741.259 84.2
Gayrimenkul 146.701 16.1 138.762 15.8
Toplam 912.428 100.0 880.021 100.0

3.3. Arastirma Yontemi

Calismada, mali analiz teknikleri baglaminda, firmanin mali tablolar1 oran analiz, yatay ve
dikey analiz yontemleri kullanilarak karsilastirmali olarak analiz incelenmis ve Ayni sekilde ilag
ve saglik setoriinde faaliyet gosteren, Deva Holding, Lokman Hekim Saglik A.S, MLP Saglik
Hizmetleri A.S, Seyitler Kimya A.S ve Tiirk Ila¢ A.S ile karsilastiriimstir.

3.4. Arastirma Bulgulan

Covid-19 pandemisinin EiS Eczacibasi ilag A.S.,’nin finansal yapis1 (izerindeki etkisini
analiz etmek icin oncelikle EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin 2019 ve 2020 yillar1 Satis karlilik
durumu analiz edilmis ve Sekil 8’de 6zetlenmistir.

EIS Eczacibasi Ilag A.S., nin net satiglar1 yillik veriler iizerinden 877 milyon TL’den 909
Milyon TL’ye ¢ikarak pandemi doneminde yiizde 3 artis gostermistir. 2020 yilinda gerceklesen
%25,15’lik yurtici Oretici fiyat endeksi artisi goz 6nune alindiginda satislarin enflasyondan
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altinda bliylidiigii soylenebilir. 2020 yilinda net satiglardaki artigin, iiretici fiyat endeksinin
artiginin altinda olmasinin sebebi, Covid-19 pandemisi ile yasanan salginimin olumsuz etkisiyle,
bireylerin polikliniklere miracaat sayisindaki 6nemli diisiistiir. EIS Eczacibasi ilag A.S.,’nin
2020 yilinda satislarinda meydana gelen bu iiretici fiyat endeksinin altindaki artisin aksine, net
faaliyet karmi arttirmistir. Net faaliyet kari incelendiginde ise, 2020 yilinda faaliyet karindaki en
onemli artis kaleminin kur farki oldugu goriilmektedir. 2020 yilinda meydana gelen USD/TL
paritesinde yasanan keskin dalgalanma, EIS Eczacibasi ilag A.S.’nin net yabanci para
pozisyonunun arti olmas1 sebebiyle faaliyetlerini olumlu etkilemis ve EiS Eczacibasi Ilag
A.S.’nin faaliyet kar1 artmustir. Kur farki etkisini kapsam disi birakip EIS Eczacibasi ilag
A.S.’nin faaliyetleri incelendiginde satiglarinda diisiise paralel olarak karda da bir disis
gozlemlenmistir. EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin kar veya zarar tablosu Uzerinde pandeminin
etkisini daha iyi analiz edebilmek icin 2019-2020 ¢eyrek donemleri igeren degisim analizi Tablo
4’te sunulmustur.

Tablo 4’te goriilecegi Uzere, 2020 yilinda pandemiye karsi aliman genel tedbirlerin
baslamasi ile Mart 2020 ddneminde gegen yilin ayn1 donemine oranla %29 artig, hazirana ayinda
%8 e kadar diismiistiir. EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin 2020 Haziran ayinda baslayan normallesme
donemi ile satislarinda yukar1 yonli bir ivme yakalamis fakat 2020 yilinigegen yila kiyasla sadece
%3’liik bilylime ile kapatmustir. Bu biiytime Tiirkiye Istatistik Kurumunun agikladigi %25 olan iiretici
fiyat endeksinin altinda gergeklesmistir. Ayrica EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin maliyetlerinde de
pandemi sdrecinin etkisi goriilmiis ve maliyetleri satislarda meydana gelen artistan daha fazla
artmistir, bu da brut karliligi negatif yonde etkilemistir.

Satl%a Karlilik Durumu (Bin TL Olarak)

Ana Ortaklik Paylar Net Donem Kari/Zaran Bl Net Satig et Esas Faaliyet Kar/Zaran

909,132
328,907 %.039‘
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667,812

610,711
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434,998
401,743 p0

k- ! 87,191 - 400.000
34,053 268,944 —1 -

\

208,272 2020/12
» Ana Ortakhk Paylari Net Donem Kari/Zararr: 322,089 200,000
® Net Satis: 909,132
Net Esas Faaliyet Kar/Zarar: 108,230
| | || 0
2019/03 2019/06 2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12

Sekil 8. EIS Eczacibasi Satis Karlilik Durumu
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali
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Tablo 4. EIS Eczacibas1 Kér / Zarar Tablosu Degisim (Y1llik %)

2019 Q1- 2019 Q2- 2019 Q3- 2019 Q4-
Degisim Analizi 2020 Q1 2020 Q2 2020 Q3 2020 Q4
Hasilat 29,13% 8,28% 9,35% 3,65%
Satiglarin Maliyeti 30,64% 10,62% 9,64% 8,41%
Briit Kar (Zarar) 26,51% 3,79% 8,81% -4,80%
Faaliyet Giderleri (-) 21,54% 0,58% -2,42% 1,18%
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar1 32,62% 9,98% 217,05% -13,85%
Esas Faaliyet Kar1 (Zarar) 39,25% 26,13% 21,21% 32,15%
Doénem Kari (Zarar) 13,49% -12,61% -14,60% 97,95%

Kaynak:KAP, EIS Eczacibasi Ilag Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret A.S.
Https://Www.Kap.Org.Tr/Tr/Sirket-Bilgileri/Ozet/939-Eis-Eczacibasi-1lac-Sinai-Ve-Finansal- Yatirimlar-Sanayi- ve-
ticaret-a-s, Erigim Tarihi: 27 Subat 2021

EIS Eczacibasi Ilag A.S., nin esas faaliyet karinda ise 2019 yilina gére bir artis meydana
gelmistir, bu artis operasyonel bir artis olmayip EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin doviz
pozisyonun artida olmasi sebebiyle kur farki gelirlerinden kaynaklanmaktadir. Bu kapsamda,
2020 yilinda USD/TL oraninda yasanan artis EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin operasyonlarina
pozitif yansimig ve esas faaliyet karinda artis meydana getirmistir.

EIS Eczacibasi ilag A.S.,’nin 2020 yili sonu hasilatinda %25 olan yurtici Gretici fiyat
artiginin  altinda bir yilkselme gozlemlenirken, Borsa Istanbul’da islem géren ve saglik ve ilag
sektoriinde faaliyet gosteren kapsam dahilindeki diger firmlarin net satis analizleri Sekil 9’da
sunulmustur. Pandemi doneminde, Deva Holding A.S (“Deva Holding”)’nin satiglari %35
artarken, Lokman Hekim Saglik A.S. (“Lokman Hekim”)’nin satislar1 pandemi éncesi déneme
gore 34% azalmig, MLP Saglik Hizmetleri A.S. (“MLP”)’nin satislar1 %10, Seyitler Kimya A.S
(“Seyitler”)’nin satislar1 %60 ve Turk Ilag Serum Sanayi A.S (“Turk Ilag”) nin satislar1 ise %31
artmistir.
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3,000,000
2,500,000
2,000,000
1,500,000
1,000,000 I
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0 1 | _— I ==
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Sekil 9. Borsaya A¢ik Saglik Ila¢ Firmalar1 Net Hasilatlari
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali
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Sekil 10°da ise 2020 ve 2019 yillar igin sirketlerin satis biiylime rakamlari sunulmustur.
Deva Ilag ve Seyitler Kimya pandemi déneminde, 6ncesine gore giiclii bir satis biiyiimesi
yakalamistir. Lokman Hekim’in 2020 satislarinda ise, 2019 yilina gore ciddi bir diislis gostermistir.
MLP ise pandemi doneminde pandemi Oncesi doneme gore biiyiimesi daha diisiik kalmis fakat
negatif yonlii olmamistir. Seyitler Kimya’nin bu donemde satiglarinda meydan gelen bu
blylimesinin en 6nemli nedeni pandemi doneminde artan dezenfektan ve maske ihtiyaciyla
birlikte satislarinda meydana gelen artistir. Tablo5’te ise EIS Eczacibasi ilag A.S.’nin karhilik
oranlar1 sunulmustur. Pandemi déneminde karlilik oranlarinda ciddi bir degisim yasanmamaistir.
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Sekil 10. Borsaya Acik Saglik Ila¢ Firmalar: Net Hasilatlar1 (Y1llik,%)
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali

Tablo 5. EIS Eczacibasi Karlilik Oranlari

01.01- 01.01- 01-01 01-01- 01.01- 01.01- 01-01 01-01-

Karlihk Oranlar 31122020 | 30.09.2020 | 30.06.2020| 31.03.2020 | 31.12.2020| 30.09.2020| 30.06.2020| 31.03.2020
Esas Faaliyet Kar

Marj1 (%) 11,90 15,61 11,90 16,79 14,32 1344 11,72 16,35
Esas Faaliyet Kar

Marj1 (%) 11,90 15,82 14,32 1458 14,32 12,14 8,52 8,43
Net Kar Marj1 35,43 41,67 27,38 27,56 18,55 6,49 22,86 25,45
Aktif Karlilik (%) 5,96 8,11 5,30 5,39 3,50 1,21 4,00 4,24
Brit Esas Faaliyet

Kar Mari1 (%) 33,07 35,09 32,87 35,76 36,01 35,26 34,29 36,50
ggjﬁ{g‘& ) 6,74 9,25 6,03 619 393 137 453 4,79
Brit Esas Faaliyet

Kar Marji (%) 33,07 35,84 35,27 35,83 36,01 35,45 33,61 34,72

Kaynak:KAP, EIS Eczacibasi ilag Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret A.S.
Hitps://Www.Kap.Org. Tr/Tr/Sirket-Bilgileri/Ozet/939-Eis-Eczacibasi-Ilac-Sinai-Ve-Finansal-Yatirimlar-Sanayi- ve-
ticaret-a-s, Erisim Tarihi: 27 Subat 2021

283



kaynak:KAP,%20E%C4%B0S%20ECZACIBA%C5%9EI%20%C4%B0LA%C3%87%20SINA%C4%B0%20VE%20F%C4%B0NANSAL%20YATIRIMLAR%20SANAY%C4%B0%20VE%20T%C4%B0CARET%20A.%C5%9E.%20%20https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi-
kaynak:KAP,%20E%C4%B0S%20ECZACIBA%C5%9EI%20%C4%B0LA%C3%87%20SINA%C4%B0%20VE%20F%C4%B0NANSAL%20YATIRIMLAR%20SANAY%C4%B0%20VE%20T%C4%B0CARET%20A.%C5%9E.%20%20https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi-
https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi-ve-ticaret-a-s
https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi-ve-ticaret-a-s

The Journal of Accounting and Finance- August 2021 Special Issue 273-294

EIS Eczacibasi ilag A.S.,nin sektorde yer alan diger halka agik sirketler ile 2020 yili
karsilastirmali  6nemli karlilik analizleri Sekil 11’de sunulmustur. Bu sonuclara gore, saglik ve
ilag sektoriindeyer alan halka acik sirketler 2020 yilin1 pozitif karlilik oranlari ile kapatmistir.
Deva Holding Net Karlilikta ve esas faaliyet karliliginda lider konumda yer alirken Seyitler
Kimya ise Ozsermaye karliliginda lider konumda yer almaktadir.

Sektor Karlilik Oranlar:
60.00%
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30.00%
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0.00% I

Eczacibagl Deva Lokman Seyitler Tiirk ilag
Hekim Kimya
M Esas Faaliyet Karlilig B Net Karhhk (Yillik) Ozsermaye Karlihg

Sekil 11.Sektoér Karlilik Oranlari
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali

Karlihk analizlerinden sonra, EIS Eczacibasi ila¢ A.S.’nin Likitide oranlar1 da
incelenmistir. Tablo 6’da EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin 2020 ve 2019 yillar1 her ¢eyrek dénem
sonu likidite oranlar1 sunulmustur.

Tablo 6. EiS Eczacibas Likidite Oranlar

Likidite

Oranlar1 2020/12 | 2020/09 | 2020/06 | 2020/03 | 2019/12 | 2019/09 | 2019/06 | 2019/03
Cari Oran 3,06 3,06 3,41 3,03 2,79 2,64 2,78 3,03
Likit Oran 2,70 2,76 3,04 2,77 2,54 2,38 2,53 2,80
Donen

Varliklar /

Aktif 21,23 25,83 24,15 23,64 20,70 20,50 20,61 23,08

Kaynak:K AP, EIS Eczacibasi Ilag Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret A.S.
https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi-
ve-ticaret-a-s,( Erisim Tarihi: 27 Subat 2021)

EIS Eczacibast ilag A.S.,’nin pandemi 6ncesi ve pandemi dénemi boyunca cari oraninda
onemli bir degisiklik olmamustir. EIS Eczacibas1 ilag A.S.,’nin cari oran1 3 ile ortalamanin gok
Uzerindedir. Sirket pandemi surecinde satislarindaki beklenen artisa ulasamamasina karsin ek
nakit ihtiyact duymamstir. Ayrica EiS Eczacibasi ilag A.S.’nin likit oraninda ve donen varlik
oraninda da pandemi sirecinde bir bozulma meydana gelmemistir.
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Sekil 12’de ise 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla sektrde yer alan diger firmalarin
karsilastirmali Likitide oranlar1 sunulmustur. Buna gore Seyitler Kimya, cari ve Likitide oranlari
bakimdan en iyi sirket olup, onu EIS Eczacibasi Ilag A.S ve Deva Holding izlemektedir.

Pandemi ddneminde saglik sektoriinde ¢alisma sermayesi bakimdan herhangi bir sorun
yaganmadig1 gorilmektedir.

45
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1
in II ]
0
Eczacibasi Deva Lokman SeyitlerKimya  Tiirk llac
Hekim

M Cari Oran M Likitide Orani

Sekil 12.Likitide Oranlar1
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali

EIS Eczacibasi flag A.S.’nin calisma sermayesinde meydana gelen degisimi daha net
analiz etmek icin Sekil 13’te EiS Eczacibasi ilag A.S.,’nin 2019 ve 2020 yillar1 icinde 6nemli
donen varlik degisim grafigi verilmistir. Buna gore, EIS Eczacibas1 ilag A.S.’nin nakit ve nakit
benzerleri 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayarak 2020 yilinin 3. ¢eyrek dénemine kadar artis
gdstermis ve 2020 son ceyreginde azalmustir. Her ne kadar EIS Eczacibasi ilag A.S.’nin 2020
yilinin son c¢eyreginde nakit benzerlerinde bir diisiis yasanmis olsa da, nakit ve benzerleri
pandemi surecinden ciddi bir sekilde etkilenmemistir.

Donen varliklar icinde pandemi etkisinin net olarak gorildigii kalem ticari alacaklar
olarak goriilmektedir. EIS Eczacibasi ilag A.S.’nin ticari alacaklari, 6zellikle kisitlamalarin etkin
oldugu Mart 2020 ve Haziran 2020 aylar1 arasinda ciddi bir disiis yasamistir. Bunun en
onemli sebebi kisitlamalarla birlikte satislarin azalmasi1 bagh olarak alacaklarda meydana gelen
azalmadir. EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin stoklarmda pandemi doéneminde bir artis
gdzlemlenmistir. EIS Eczacibasi kisitlamalar sebebiyle iirettigi (riinii satamama riski ile kars:
karstya kalmistir. Stoklardaki bu artisin en ©6nemli sebebi bu ddnemde bireylerin saglik
sunucularina ciddi hastaliklar disginda miracaat etmemeleridir. EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin
diger donen varliklarinda pandemi ddéneminde ciddi bir etki gozlemlenmemistir. Pandemi
oncesi ve pandemi sirecindeki duran varliklarindaki degisimi incelenmis ve Sekil 14°te
Ozetlenmistir.
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Onemli Donen Varliklar Kalemleri (BIN TL)
» Nakit ve Nakit Benzerleri  ~4= Ticari Alacaklar Stoklar Finansal Yatinmlar =% Cari Donem Vergisiyle llgili Varhklar
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Sekil 13. EIS Eczacibas1 2019-2020 yillari arasi dénen varlik kalemleri degisimleri
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali
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Sekil 14. EIS Eczacibas1 2019-2020 yillar1 aras1 duran varlik kalemleri degisimleri

Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali
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Duran varliklarda en 6nemli degisim EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin uzun donem
finansal yatirimlarindaki meydana gelen artis oldugu g0ze c¢arpmaktadir. Finansal
yatirrmlarin alt detayr incelendiginde EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin bu donemde herhangi bir
finansal varlik satin almadig1 degisimin elinde bulundurdugu finansal varliklarda meydana
gelen deger artislar1 oldugu goérilmektedir. Duran varliklar1 pandemi slrecinde olumsuz
etkilenmemisine karsin, bu dénemde herhangi bir yatirim yapmamustir. Bu durum, EIS
Eczacibas1 ilag A.S.,’nin pandemi sirecinde meydana gelen belirsizlik sebebiyle yatirim
faaliyetlerini durdugunu yorumuna neden olmaktadir.

EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin finansal yapi oranlari ise Tablo 7’de 6zetlenmistir.
Finansal yapt oranlar incelendiginde borgluluk oranlarinin diisiik oldugu ve EIS Eczacibasi
Ilag A.S.’nin dzkaynak ile finanse edildigi gorilmektedir. Ayrica sirketin, pandemi oncesi
ve pandemi doneminde finansal yapt oranlarinda ciddi bir degisim ve bozulma so6z
konusu degildir. EIS Eczacibasi Ilag A.S.’nin herhangi bir ciddi finansal borcu olmamasi
nedeniyle pandemi doneminde finansal bir zafiyete ugramamistir.

Tablo 7. EiS Eczacibasi Finansal Yap1 Oranlar

E)'r”;‘;‘lﬁ'lYap‘ 2020/12 | 2020/09 | 2020/06 | 2020/03 | 2019/12 | 2019/09 | 2019/06 | 2019/03

Duran 78,77 74,17
Varliklar / 75,85 76,36 79,30 79,50 79,39 76,92

Aktif

Kisa Vade

Borc / Aktif 6,94 8,44 7,08 7,80 7,41 7,75 7,42 7,61

Kisa Vade
Borg/ 7,84 9,68 8,07 8,97 8,38 8,79 8,43 8,71
Ozsermaye

Kisa Vade
Bor¢ / Toplam 60,20 66,13 57,94 59,89 63,90 65,82 61,80 60,29
Borg

Kisa Vade
Finansal Borg 21,10 25,75 31,30 21,44 22,33 27,83 25,89 16,62

/ Kisa Vade
Borg

Ozsermaye /

Aktif 88,48 87,23 87,78 86,98 88,40 88,22 87,99 87,37

Ozsermaye /
Maddi Duran 988,44| 856,61 774,90 748,74 822,23 720,93 | 665,68 687,22

Varliklar

Toplam Borg

Bilyime (%) 22,61 27,15 14,63 13,35 22,34 12,89 19,12 43,74

Borg Kaynak

11,52 12,77 12,22 13,02 11,60 11,78 12,00 12,63
Orani (%)

Kaynak:KAP, EIS Eczacibasi Ila¢ Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret AS
.:https://lwww.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/939-eis-eczacibasi-ilac-sinai-ve-finansal-yatirimlar-sanayi- ve-
ticaret-a-s, (Erisim Tarihi: 27 Subat 2021)

Sekil 15°te ise EIS Eczacibasi Ilag A.S.,’nin 2020 yil1 sonu itibari ile dnemli finansal
yap1 oranlar1 sektor ile karsilastirilmistir. Buna gore, sektor sirketleri incelendiginde pandemi
doneminde finansal yap:1 oranlarinda ciddi bir bozulmanmn olmadig goriilmektedir. EIS
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Eczacibast en giiglii Ozkaynak yapisina sahip iken MLP Saglik ise en diisiik zkaynak yapisina
sahiptir ve borc¢luluk orani sektor iginde en yiiksek sirkettir.

100
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: I II.I
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Eczacibasi Deva Lokman Seyitler Kimya  Tiirk ilag
Hekim

o o O

2
1

(=]

B Kisa Vade Borc / Ozsermaye ® Ozsermaye / Aktif Borg¢ Kaynak Orani

Sekil 15.Sektor Finansal Yapi Oranlart
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali

Sekil 16’da EIS Eczacibasi Ilag A.S.nin fiyat kazan¢ oranlari incelendiginde
Ozellikle 2019 yilinda artis egiliminde oldugu ve 2019 son ddneminde zirve yaptigi
gorulmektedir. 2020 yilinda ise pandeminin etkisiyle birlikte fiyat kazang oraninda keskin
bir disiis oldugu ve kisitlamalar ile birlikte dip seviyeye geldigi gorllmektedir. Ayrica,
Fiyat kazang dengesi sektOr ortalamasi ile karsilastirildiginda fiyat ve kazang dengesinin
sektor ile paralel hareket ettigi gorilmektedir. Ayrica EIS Eczacibasi Ilag A.S..’nin
fiyat/kazang seviyesi pandemi Oncesinde sektOr ortalamasinin Uzerinde iken, 2019 son
doneminde sektdr ortalamasinin altina gelmis ve pandemi doneminde de sektér ortalamasinin
altinda hareket etmistir.

FK (Fiyat Kazang)

& FK (Fiyal Kazang) == lac&Saqlk

45

Sekil 16. EIS Eczacibasi ilag A.S ve Sektor Fiyat / Kazang Oram
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali
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Sekil 17’de EIS Eczacibasi Ilag A.S.nin piyasa degeri / defter degeri oram
incelendigi zaman ise, bu degerin pandemi doneminde genel olarak sabit kaldigi
gorulmektedir. Sektorde ise 2020 mart ayinda bir diisiis gozlemlenirken Haziran 2020’den
baslayarak yiikselis egilimine girmistir.

Piyasa Dedjeri | Defter Dederi
& Piyasa Deden | Defter Degert == Nac&Saghk

0,00

0,00

2019/06 2019/09 2019712 202003 2020/06 2020/09 2020/12

Sekil 17. EIS Eczacibasi Ilag A.S., ve Saglk & Ilag Sektorii Piyasa Degeri / Defter Degeri
Kaynak: Finnet/Stockeys Veri Terminali

EIS Eczacibasi ilag A.S., her ne kadar finansal agidan giiclii bir yapida olsada Covid 19
pandemisinin etkisi EIS Eczacibagi ilag A.S.’nin satis ve piyasa oranlarinda kendini
gostermistir. Bu etki 26 Subat 2021 tarihli yillik faaliyet raporlarinda agiklamistir. Buna gore,
EIS Eczacibasi ilag A.S.,’nin faaliyet gosterdigi pazarlarin 2020 yilnin ikinci ¢eyreginde,
birinci ¢eyrege gore %34 oraninda azaldigmi aynmi donemde Sirketin %27 kiigtildigii
belirtilmistir. Sonraki donemde kismen toparlanma olmasina karsin salgimin yayilma riski
sebebiyle saglik sektdrinde salgin hastalik disindaki hasta akisi ve normallesmenin olmasi
gerektigi seviyeye gelmedigi igin sirketin toparlanma strecinde salginin seyrinin belirleyici
olacagi ifade edilmistir.

Sonug olarak hem sirketin kendi yaptigi analizler hem de c¢alismamiz da yapilan
analizler, pandemi siirecinde yasanan kisitlamalar ve tedbirlerin ilag sektériinde de kendisini
hissettirdigi gorulmektedir. Bu donemde bireylerin acil durumlar haricinde hastanelere
gitmemesi genel saglik talebinde bir azalma meydana getirmis ve ila¢ sektoriinde de bir
daralma meydana gelmistir. Ila¢ sektdriinde yasanan bu daralmaya karsin, Eczacibasi bu
daralmanin etkisini 6nlemek amaciyla kurumsal yonetim ve kurumsal risk politikalar etkin bir
bicimde uygulama yoluna giderek Pandeminin etkisi en alt diizeye indirmeyi basarmustir. EIS
Eczacibast Ilag A.S., nin yillik 2020 yillik faaliyetlerinden alinan bilgiler 1s181nda, pandeminin
etkisini en disiik seviyeye gekmek icin aldigi Onlemler asagidaki sekilde siralanabilir:

290



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Agustos 2021 Ozel Say: 273-294

. EIS Eczacibasi Ilag A.S., bu sirecte yeni uriin yelpazesi ve yeni ortakliklar
uzerinden mali yapisin1 guclendirici politika ve stratejiler gelistirmistir.

. Covid-19 Salginin olumsuz etkilerini en aza indirmek icin politika ve
stratejiler gelistirmistir.

. Covid-19 Salgmin olumsuz etkilerini azaltma cercevesinde tasarruf tedbirleri
ve verimlilik artirict politikalarla maliyetleri  disiirmeye c¢alisarak mali  yapisin
guclendirmeye calismstir.

4. SONUC

Covid-19 pandemisi saglik sektorine yonelik talep yelpazesinde de 6nemli
degisikliklere yol agmis ve bu hastaliga yakalanan nifusun saglik talebinde 6nemli bir artig
yaratmistir. Bununla birlikte, bir yandan, Covid-19 pandemisinin yayilmasini 6nlemeye ve
toplum sagligin1 korumaya yonelik kisitlayic1 tedbirler ve diger yandan, insanlarin bireysel
saglik tedbirleri nedeniyle, insanlar acil olmayan saglik taleplerini ertelemek zorunda
kalmiglardir. 2020 ilk g¢eyreginde kisitlayici tedbirlerin devreye girmesi, Tirkiye'de saglik
sektoriinde pandemi harici tedavi sureclerin ertelenmesine neden olmus ve boylelikle saglik
sektort gelir kaybina ugramistir. Pandemi tedbirleri sonrasi normallesme adimlar ile gelir
kaybmin bir kismu telafi edilmis ve saglik sektor 2020 yilinda ciddi biyime gdstermemesine
karsin ¢ok ciddi finansal krizlerle kars1 karsiya kalmamustir.

Calismamiz kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve Hissleri Borsa Istanbul’da
islem goren ilac tedarikcilerinden biri olan EIS Eczacibasi Ila¢ A.S.’nin finansal tablolari
incelenmis ve sektoriin diger Borsa Istanbul’da islem goren sirketleri olan Deva Holding,
Lokman Hekim Saglik A.S, MLP Saglik Hizmetleri A.S, Seyitler Kimya A.S ve Tiirk lag
A.S ile karsilastirilarak degerlendirmeler yapilmistir. Buna gore, EIS Eczacibasi Ilag A.S.,
2019 yilinda satislarinda bir blylme gergeklestirmis ve pandemi kisitlamalari baslayincaya
kadar (Mart 2020) bu biyime performansina devam etmistir. Kisitlamalarin baslamasiyla
birlikte saglik hizmetine olan talepte azalma olmus ve 2020 yili sonundasatislarindaki
blylme sadece %3,65 olarak gerceklesmistir. Bu tutar yillik tireteci fiyat endeksi artigi olan
%25’in altinda kalmustir. Satislarin  beklenen diizeyde artmamasi, EiS Eczacibasi ilag
A.S..’nin brut karlilik ve esas faaliyetlerinden de etkisini gostermis ve 2019 yilinda %36,01
alan brut kar marji ve %14,32 olan esas faaliyet kar marji, 2020 yilinda sirasiyla %33 ve
%11,90’a kadar dismiistiir. Buna karsin likidite ve borcluluk oranlarinda ise énemli bir
degisiklik olmamastir.

Diger taraftan EiS Eczacibasi ilag A.S., nin hisse performanslar1 incelendiginde fiyat
| Kazan¢ oraninin pandemi slrecinde baslamasiyla birlikte diisiis egilimine girdigi ve 2020
Haziran déneminden sonra bir toparlanma siirecine basladigi gorilmektedir.

Bu calismada COVID-19 pandemisinin Tiirk ilag ve saglik sektoriine etkisi
arastirllmistir. Bu arastirmayi yaparken EIS Eczacibasi Ilag A.S referans sirket alinarak Borsa
Istanbul’a acik diger ila¢ ve saghk firmalan ile karsilastirilmistir. Sonug olarak arastirma
kapsamindaki firmalar incelendiginde saglik ve ila¢ sektoriiniin genel olarak pandemiden
etkilenmesine karsin giiclii finansal yapilar sayesinde finansal performanslarinda énemli bir
kayip yasamamuglardir. Bu kayb1 yasamamalarindaki en biiylik etken kurumsal yonetim ve
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kurumsal risk politikasinin etkin bir bigimde yiiriitmeleridir. Bu baglamda, firma disindan
kaynaklanan afet ve soklar karsisinda, kurumsal yonetim ve kurumsal risk politikasinin etkin
planlanip yaratilmesi, firmalarin surdardlebilir blyimeleri agisindan ilerde beklenmeye
krizlere karst onemli bir rol oynayacaktir. Ayrica calisgmamiz, COVID 19 pandemisinin
sektorel bazda sirketlerin finansal performansa etkilerini arastiracak calismalara bir referans
olacaktir.
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