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Ozet

Bu calismada saglik kurumlarmin finansal basarisizlik risklerinin tahmin edilmesi
amaclanmaktadir. Bu kapsamda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: (TCMB) tarafindan
yayinlanan sektor bilangolar: kullanilarak 2009-2022 yillari arasinda Insan saghigi ve sosyal
hizmet faaliyetleri, insan saghig1 hizmetleri alt sektoriine ait finansal bagarisizlik tahmini
yapilmustir. Yillik veri kullanilarak yapilan ¢alismada, finansal basarisizlik riski Altman Z Skor,
Springate S Skor ve Zmijewski ] Skor Modelleri kullanilarak analiz edilmistir. Arastirmada
finansal basarisizlik tahminlerinin birbirinden farkli sonuglar verdigi ortaya konulmustur.
Altman Z Skor ve Springate S skor modellerinde, analize dahil edilen yillar igerisinde, saglik
sektoriinde finansal basarisizlik riskinin her iki alt sektor i¢in yiiksek oldugu ifade edilebilir.
Gerek salgin oncesi donemde gerekse salgin doneminde saglik sektoriiniin finansal basarisizlik
riski tasidig1 soylenebilir. Zmijewski ] Skor Modelinin ise finansal basarisizlik risk tahmininde
daha diisiik sonuglar verdigi belirlenmistir.
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Abstract

This study aims to estimate the financial failure risks of healthcare institutions. In this context,
using the sector balance sheets published by the Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT),
we use the financial failure of health and social services activities and sub-sectors in 2009-2022.
In the study of annual data, the risk of financial failure is analyzed using the models Altman Z
Score, Springate S Score and Zmijewski ] Score. According to the results of the analysis, in the
Altman Z Score and Springate S Score models, it can be said that the risk of financial failure in
the healthcare industry is high for both sub-sectors in the years included in the 'analysis'. It can
be noted that the healthcare industry is at risk of financial bankruptcy, both in the pre-pandemic
period and during the pandemic period. On the other hand, the Zmijewski X Score model yields
results predicting a lower risk of financial failure.
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1. GIRiS

Saglik, iilke ekonomilerinde kritik rol oynayan, toplumlarin saghgini koruma, iyilestirme ve
iyilik halini siirdiirme amaci giiden genis bir sektordiir. Birgok farkli uzmanlik alaninda genis is
giicli istihdami1 saglayan sektor, tibbi arastirma ve teknolojik inovasyonlarin da odak noktasi
konumundadir. Bu sebepler ile, saglik sistemleri yiiksek diizeyde kaynak tiiketiminin
gerceklestigi, kompleks bir ekosistemi ifade etmektedir (Dubas-Jakdbczyk ve Koziet, 2020: 4802).
Bu ekosistem {ilkelerin yarattiklar1 gelirin 6nemli bir kismini tiiketmektedir. Diinya Bankasi’'min
(World Bank) verilerine gore, 2021 yilinda diinya genelinde iilke gayri safi milli hasilalarin
%9'u saglik harcamalarindan olugsmaktadir. Ulkeler bazinda incelendigi zaman Amerika Birlesik
Devletleri'nde %18,82, Avrupa Bolgesi'nde ortalama %11,30, bir¢ok Asya ve Pasifik tilkesinde ise
%7 civarlarinda oldugu ifade edilmistir. Tiirkiye’deki oranlar diger tilkelere nazaran daha diisiik
olmasmna ragmen, %4,62lik bir pay, saghk harcamalarindan olugmaktadir
(https://data.worldbank.org/indicator/SH. XPD.CHEX.GD.ZS). Saglik sektoriiniin 6nemi Tiirkiye
nezdinde diger degiskenler agisindan da incelendigi zaman, sistemin ¢ok aktif ve yogun oldugu
goriilmektedir. Saglik Bakanligi'min 2022 yilinda yayinlamis oldugu Saglik Istatistikler Yilligt
raporuna gore, Tiirkiye’de kisi bag1 hekime bagvuru oran1 2020 y1l1igin %8 iken, OECD ortalamas:
%6,1’dir. Bagvuru oranlarindaki artisa nazaran daha yavas bir biiylime gostermesine karsin,
saglik sektoriiniin saglamis oldugu istihdam diizeyi de yillar i¢inde artis gostermektedir. Verilere
gore 2002 yilinda 378.551 olan toplam saglik personeli sayisi, 2021 yilinda 1.251.922"ye ulagmugtr.
(Saglik Bakanligi, 2022). Dolayisiyla, yiiksek bagvuru oranlari ve siirekli yatirimlarla biiytiyen

saglik sektoriiniin, Tiirkiye ekonomisi i¢in de olduk¢a 6nemli bir paya sahip oldugu ifade
edilebilir. Bu baglamda, saglik sistemini olusturan taraflarin ve isletmelerin finansal olarak gfiglii
olmasi, toplumun ihtiya¢ duyacag: hizmetlerin saglanmasi yoluyla saglik statiisiinii koruyacak
olmasinin yani sira, iilkenin ekonomik gostergelerindeki devaml iyilik hali i¢in de dnemli bir
noktay1 olusturmaktadir. Finansal agidan basarili isletmeler, varliklarini devam ettirme
noktasinda herhangi bir sikintiyla karsilasmamakta, bu durum hem sektér hem de iilke
ekonomisine olumlu sekilde yansimaktadir. Bu baglamda saghk kurumlarmin finansal olarak
istikrarli olmasi, ortaya ¢ikmasi olasi finansal sikintilarin 6nceden tespit edilip bununla ilgili
tedbirlerin alinmasi 6nem arz etmektedir. Diinyada meydana gelen ekonomik krizler, yasanan
pandemi ve savas gibi olumsuz durumlar gerek tiim diinya piyasalarini gerekse ulusal piyasalar1
ve ekonomileri etkisi altina almistir. Saglik sektorii gibi hayati 6neme sahip bir sektérde meydana
gelebilecek finansal basarisizlik riski, kurumlarin basarisizigi ile sonuglanacak, saglik
kurumlarinin toplumsal fayda fonksiyonunu yerine getirmesinde ve hizmetlerin devamliliginin
saglanmasinda sikintrya yol agacaktir. Bu nedenle saglik kurumlarinin kaynaklarin etkin ve
verimli alanlara yonlendirmeleri, maliyetlerini kontrol alinda tutarak optimal sermaye yapisina
ulagmalar1 ayni zamanda hizmet kalitesini artirarak faaliyetlerini siirdiirebilmeleri basarili bir
finansal planlama ile gerceklesecektir. Finansal basarisizlik tahmini ile erken uyar: sinyallerinin
dogru algilanmasi saglik kurumlarinin gereken miidahaleyi énceden yaparak finansal yapidaki
bozulmalar1 daha erken kontrol altina almalarini saglayacaktir. Bu ¢alismada, saglik sisteminin
en Onemli pargalarindan biri olan saglik kurumlarinda yasanan finansal basarisizlik tahmini
cesitli modeller ile test edilecektir. Finansal basarisizlikla ilgili alan yazinda ¢ok sayida ¢alisma
yapilmig olmasmna kargin, saghk kurumlarma yo&nelik yapilan finansal basarisizlik tahmin
modellerine iliskin fazla sayida calismaya rastlanmamistir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de saglik
harcamalarinin paymin yiiksek olmasi, bu sektdrde yasanacak sikintilarin iilkenin genel
ekonomisine olumsuz yonde yansiyacagini isaret edebilir. Bu nedenle saglik kurumlarindaki
finansal basarisizligin Olciilmesi ve tahmin edilmesi 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda,
¢alismanin esas amaci, 2009-2022 yillar1 arasinda Insan saglig1 ve sosyal hizmet faaliyetleri, insan
saglhigr hizmetleri alt sektOriine ait finansal basarisizlik tahmini yapilmasidir. Finansal
basarisizlik riski Altman Z Skor, Springate S Skor ve Zmijewski ] Skor Modelleri kullarularak
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analiz edilmistir. Birden farkli model kullanilarak gerek pandemi Oncesi gerekse pandemi ve
sonrast donemlerin karsilastirilmas: amaclanmistir. Calisma 6 boliimden olusmaktadir. Ik boliim
olan giris kisminda konuya iliskin genel bilgiler sunulmus, ikinci boliimde kavramsal ¢erceveye
deginilerek ilgili alan yazin sunulmugtur. Dérdiincii boliimde yontem ve modeller hakkinda bilgi
verilmis, besinci boliimde analize ait bulgulara yer verilmistir. Son boliimde ise analiz sonuglar1
ve gelecek calismalar igin dneriler sunulmustur.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Saglik sektorii iilke ekonomisini etkileyen dnemli bir yatirim alani olmasimin yaninda, aym
zamanda salgin hastaliklar, dogal afetler ve diger acil durumlarda halk sagligi krizlerine
miidahale eden 6nemli bir koruyucu mekanizmadir. Saglik sistemleri biiyiik captaki krizlerle
miicadelede en 6nemli dayanaklardan biri iken, ayni1 zamanda salgindan da 6nemli diizeyde
etkilenebilmektedir. Literatiirde yapilan bilimsel ¢alismalar, Covid-19 salginin saglik sistemlerini
bir¢ok acidan olumsuz yonde etkiledigini gostermektedir. 31 Avrupa iilkesini, 1 Ocak 2020-1
Ocak 2021 periyodu igerisinde analize dahil eden bir ¢alismada, salginin baglangici ile birlikte
saglik sistemlerinde etkinlik ve verimliligin anlaml1 bir diizeyde kayba ugradigi raporlanmistir.
[k dalga sonrast ise iilke saglik sistemlerinde toparlanmalar oldugu ifade edilmistir (Lupu ve
Tiganasu, 2022: 12). Benzer sekilde Amerika Birlesik Devletleri'nde yer alan hastanelerin, tiretim
maliyetlerinde énemli artiglar, hasta gelirlerinde 6nemli azaliglar ve dolayisiyla kar marjlarinda
biiyiik diisiisler yasadiklari raporlanmistir (Rhodes vd., 2023: 42; Gidwani ve Damberg, 2023: 32).
Ozellikle diisiik ve orta gelirli iilkelerde, hastanelerin likidite, tahsilat gibi finansal sikintilar
yasayabildigi ifade edilmistir (David Williams vd., 2021: 1324). 2023 yilinda yayinlanmis olan bir
baska calismada ise, Covid-19 kaynakli yiiksek diizeyde oliim oranlarinin, saglik sistemi
finansmani ve organizasyonuyla sistematik bir sekilde ilintili oldugu raporlanmigtir. (Moolla ve
Hiilamo, 2023: 10). Bu sebeplerle, Covid-19 pandemisi sonrasi, Diinya Saglik Orgiitii (DSO),
saglik sistemlerine daha fazla ve daha etkin yatirimlarin yapilmas: gerektigini ve ulusal saghk
sistemine dayanan kamu giicil ile finansmanin giiclendirilmesi gerektigini belirtmektedir (WHO,
2023).

Benzer bulgularin Tiirkiye’deki calismalarla da desteklendigi goriilmektedir. Senol ve Metin
(2022)'in calismalarinda, 6zel saglk sektoriiniin pandemi siirecinde, pandemi Oncesine gore
negatif bir egilim gosterdigi raporlanmustir. Bagka bir ¢alismada da insan saghgi hizmetleri
sektoriinii olusturan isletmelerin, Covid-19 pandemisinin basladig: ilk donemlerde, 6zsermaye
getirilerinde biiyiik kayiplar yasadig ifade edilmistir. Pandeminin etkilerinin yavaslamasi ile
birlikte sektor gostergelerinin de iyilesme gosterdigi raporlanmustir (Kefe, 2023: 463). Tiirkiye'de
tam kapanmalarin yasandig1 2020 y1l itibari ile saglik sektoriinde finansal gostergelerin iyilestigi
ve olumlu yoénde seyrettigi raporlanmaktadir (Basaran ve Ozdemir, 2022: 894).

Aktarilan bu temel hususlar gercevesinde, saglik sistemlerinin misyonlarim yerine getirebilmek
icin finansal olarak giiclii olmalar1 gerektigi, ancak iilke ve diinya genelindeki faktorlerin saglik
sistemlerini finansal olarak etkiledigi goriilmektedir. Tiirkiye’de saglik hizmetleri kamu,
{iniversite ve 6zel sektor saglik hizmeti saglayicilari aracihig ile sunulmaktadir. Ulkemizde saglik
harcamalarinin biiyiik bir payin hastaneler teskil etmektedir. T.C. Saglik Bakanligi (2023)
tarafindan 2021 yilina iliskin yayinlanan verilere gore, Tiirkiye’de 908 kamu, 68 {iniversite ve 571
6zel ve diger hastaneler olmak iizere toplam 1547 adet hastane bulunmaktadir. Tiirkiye Istatistik
Kurumu'nun yayinladig1 saglik harcamalari istatistiklerine (2022) gore toplam saglik harcamasi
606 milyar 835 milyon TL olup bu harcamalarin %50,3"ii hastaneler tarafindan yapilmigtir. 2013
yilinda toplam saglik harcamasi 84,4 milyar TL iken, 2017 yilinda 140,6 milyar TL, 2021 yilinda
ise 353,9 milyar TL olmustur (data.tuik.gov.tr). Bu dogrultuda, saglik kurumlarmin finansal
agidan basarili ve gii¢lii olmalart istenilen bir durumdur. Saglik hizmetlerine olan talebin giin
gectikce artmasi ve sektdrde yasanan rekabet, saglik kurumlarini finansman saglama ve bu
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finansmani verimli sekilde kullanabilme noktasinda zorlamaktadir. Ozellikle &zel saglik hizmet
sunucularinin kaynaklar etkin ve verimli kullanma, finansal agidan basarili olma ve isletmenin
devamliliginin saglanmasi konularinda dikkatli olmaya yoneltmektedir.

Bu baglamda, finansal basarisizlik, aragtirmacilarin ilgisini ¢eken giincel bir konudur. Finansal
basarisizlik, bir isletmenin mevcut varliklarinin mevcut borglarini1 6deyememesi durumlarda
ortaya ¢ikmaktadir. Diger bir tanima gore, isletmenin nakit akislarinin finansal ytikiimliiliiklerini
karsilayamamasidir (Oztiirk ve Yilmaz, 2021: 850). Finansal basarisizlik siireci siirekli ve dinamik
olup birkag¢ aydan birkag yila kadar siirebilmekte ve nihayetinde iflasa yol agabilmektedir (Sun
vd. 2014: 48). Yasanacak finansal basarisizligin, isletmenin kendisi ve tiim paydaslari i¢in yikici
etkisi olabilmektedir (Che vd., 2024: 1). Bu nedenle finansal basarisizlik tahmin calismalari,
isletmelerin yasayabilecegi finansal zorluklar1 daha erken tespit etmelerine, finansal sikinti
siirecini anlamalarina ve iflasin gerceklesmesini énlemelerine yardimci olmaktadir (Crutzen ve
Van Caillie, 2007: 14). Isletmenin kisa vadeli borglarin1 6demede giicliik yasamasi, borglarinin
giderek artmasi isletmenin finansal basarisizliga gittiginin isareti olabilir. Erken uyari sistemleri
finansal basarisizligin onlenmesinde 6nemli rol oynamaktadir. Finansal basarisizlik yerine
finansal sikint1 teriminin kullanildig1 ¢alismalar da mevcuttur. Literatiirde finansal basarisizlik
tahmini i¢in kullanilan farkli modeller bulunmaktadir. Bu ¢alismada finansal basarisizlik
tahminini karsilastirmali olarak gergeklestirebilmek i¢in Altman (1968) Z-Skor Modeli, Springate
(1978) S-Skor Modeli ve Zmijewski (1984) J-Skor Modeli kullanilarak analiz yapilacaktir.
Kullanilan modellere ait bilgiler asagida sunulmustur.

Altman (1968) tarafindan Onerilen Z-skor modelinden bu giine kadar bir¢ok arastirmada farklh
tahmin modelleri gelistirilerek isletmelerin finansal basarisizliklar tahmin edilmeye ¢aligilmigtir
(Balcaen ve Ooghe, 2006: 66). Gergeklestirilen tahmin c¢alismalarinin temel amaci, finansal
basarisizlik yasayacak olan isletme ile yasamayacak isletmeler arasinda ayrim yapabilmek
amaciyla finansal oranlar kullanmaktir. {lk kez Altman tarafindan ¢oklu diskriminant analizi
kullanilarak olusturulan modelde, 22 finansal oran modele dahil edilmis ve oranlar bes gruba
ayrilmistir (Mahtani ve Garg, 2018: 89). Finansal oran kullaniminin finansal basarisizlig1 tahmin
etme yetenegi gerceklestirilen akademik arastirmalar tarafindan vurgulanmistir (Bellovary vd.
2007: 34; Altman vd. 2017: 138; Mselmi vd. 2017: 70; Svabova vd. 2020: 4572; Kliestik vd. 2020: 78).
Kullanilan finansal basarisizlik tahmin modelleri, genellikle isletmenin kar elde etme yetenegi ile
ilgili oranlar1 (karlilik oranlari) ve isletmenin kisa, orta veya uzun vadeli yiikiimliiliiklerini
karsilama yetenegi ile ilgili oranlar (likidite ve 6z kaynak oranlari) iceren iki genis kategoriye
ayrilmaktadir (Lukason ve Laitinen 2019: 385; Valaskova vd. 2018: 2144; Kamaluddin vd. 2019:
78). Gordon Springate tarafindan 1978 yilinda potansiyel iflas1 degerlendirmek icin Altman Z-
skor modelinin temelini olusturan ¢oklu ayirict analiz yontemini takip eden yeni bir model
gelistirilmistir. Bu model isletmelerin iflas potansiyelini 6l¢mek igin mevcut 19 finansal oran
arasindan dort finansal orani kullanmaktadir (Ayvaz ve Erkan, 2023: 380). Isletmenin finansal
saghiginm degerlendirmek igin gelistirilen model, Hariyani ve Sujianto (2018) tarafindan yapilan
calismada test edilmis ve yiiksek dogruluk oranlarina sahip oldugu kanitlanmistir. Ayrica Gupita
vd. (2020) tarafindan yapilan bir ¢alismada da Springate modelinin en yiiksek dogruluk oranina
(%88,33) sahip oldugunu belirtmistir. Gergeklestirilen arastirmalar, iflas tahmin modellerinin
gelistirilmesi ve iyilestirilmesi i¢in 6nemli bir temel olusturmaktadir. Arastirmalardan elde edilen
bulgular, finansal karar vericilere erken uyar1 saglamasi, olast iflas riskine karsi 6nlem almasi ve
finansal yapisini diizeltmesi agisindan deger yaratmaktadir. Farkli aragtirmalarda ,(Ambarwati
ve Sriwardany, 2021: 265; Gupita vd. 2020: 148) Zmijewski (1984) tarafindan gelistirilen modelin
de isletmelerin delist edilmesi ya da iflas etme potansiyelinin tahmin edilmesi agisindan
dogruluk oranimnin yiiksek oldugu ifade edilmektedir. Model Zmijewski tarafindan, finansal
performans, finansal kaldira¢ (leverage) ve likiditeyi Ol¢mek amaciyla finansal oranlari
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kullanarak bir isletmenin mevcut durumunu degerlendirmek i¢in gelistirilmistir. Modelde, 40
iflas etmis ve 800 iflas etmemis isletme kullanilmis ve 6rneklemin %99'luk bir dogruluk oranina
sahip oldugu ifade edilmistir. Dolayisiyla ilgili calisma, Zmijewski modelinin iflas éngoriisii
konusunda yiiksek bir basar elde ettigini gosteren olumlu bir gostergedir (Avenhuis, 2013: 85).
Ancak finansal basarisizlig1 tahmin etmek i¢in kullanilan her modelin avantajlar1 ve sinirliliklar:
bulunmaktadir. Bu nedenle modeller, isletmelerin spesifik durumuna bagli olarak karsilastirmali
sekilde degerlendirilmelidir (Ambarwati ve Sriwardany, 2021: 267).

3. LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu boliimiinde finansal basarisizlik ve finansal riskin Ol¢tilmesine dair literatiirde
yapilan ¢alismalara yer verilmistir. Bu kapsamda yapilan arastirmay1 destekleyen bir¢ok calisma
oldugu tespit edilmis ve saglk sektoriine etkileri sunulmustur.

Diinya ve Tiirkiye literatiiriinde, saglik sektoriiniin finansal riskini 6lgen calismalar oldugu
goriilmektedir.

Karadeniz ve Kosan (2017) tarafindan gegeklestirilen arastirmada hastane hizmetleri sektoriiniin
finansal performansi degerlendirilmistir. Degerlendirme neticesinde sektdrde maliyet ve gider
kalemlerinin yiiksek oldugu, varlik devir hizinin beklenilen diizeyde gerceklesmedigi ve
sektoriin varlik yatirimlarinin finansmani i¢in daha ¢ok borglanmayi tercih ettigi ve bu nedenle
yiiksek finansal risk tasidig1 bulunmustur.

Aydemir (2018) tarafindan gerceklestirilen arastirmada hastane alt sektoriiniin finansal
performansi oran analizi yontemi ile degerlendirilmistir. 2013-2015 yallarina ait bilanco ve gelir
tablosunun kullanildig1 arastirmada, hastane sektoriiniin borg agirlikli bir mali yapis: oldugu ve
sektOriin 0z sermayesinin gli¢siiz oldugu tespit edilmistir.

Echekoba ve Ananwude (2019) tarafindan gergeklestirilen arastirmada Nijerya Menkul Krymetler
Borsasinda islem goren tarim ve saglik isletmelerinin finansal performans: degerlendirilmistir.
Saglik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performansini 6nemli 6lgiide borg-6z
sermaye iliskisinin belirledigi verginin 6nemli bir belirleyici oldugu tespit edilmistir.

Puro (2019) tarafindan yapilan ¢alismada Amerika’dai akut hastanelerin finansal basariszliklar
modifiye edilmis Altman Z skor, Ohlson O skor ve Zmijewski ] skor modelleri ile test edilmistir.
106 adet hastanenin 2006-2017 donemi incelenmis, modifiye edilmis Altman Z skor modelinin
diger iki modele gore daha etkin oldugu, fakat iflas eden hastaneleri iflas etmeyen hastanelerden
ayirmada ii¢ model arasinda finansal oranlar agisindan anlamli farklilik bulunmadigl sonucu
elde edilmistir.

Yigit (2020) tarafindan yapilan ¢alismada; hastane hizmetleri alt sektoriiniin finansal performans
analizi, Altman Z ve TOPSIS yontemleri ile yapilmustir. Yapilan ¢aligmada iki yontem
karsilastirilmis olup her iki yontem sonucunda da saglik ve hastane sektoriiniin finansal risk
diizeyi yiiksek hesaplanmistir. Arastirmada kullanilan yontemlerin, ilgili sektdriin finansal
performans analizinde kullanilabilecegi belirtilmistir. Saglik ve hastane sektoriinde finansal
agidan riski iyilestirecek ve finansal basariy: arttiracak politikalarin gelistirilmesi 6nerilmistir.

Erkili¢ ve Aksoy (2020) tarafindan gergeklestirilen arastirma da hastanelerde finansal basarisizlik
tahmini, lojistik regresyon modeli kullanilarak gerceklestirilmistir. Kamu hastaneleri tizerinde
gergeklestirilen arastirmada saglik ve hastane sektoriinde, Stok Bagimlilik, Nakit Devir Hizi,
Stok/Donen Varlik, Donen Varlik/Toplam Varlik ve Ticari Bor¢/Toplam Borg oranlarmin finansal
basarisizlig1 en iyi agiklayan tahmin edici degiskenler oldugu; Stok/Donen Varlik ve Donen
Varlik/Toplam Varlik oranlarinin ise tahmin olasiligini en fazla artiran tahmin edici degiskenler
oldugu ifade edilmigtir. Ayrica Tiirkiye’de hizmet sunan kamu hastanelerinin diisiik finansal
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performans ile faaliyetlerine devam ettikleri vurgulanmistir. Arastirma sonucunda uyarici
finansal basarisizlik tahmin c¢alismalarinin kamu sektorii 6zelinde arttirilmas1 gerektigi
Onerilmistir.

Ekinci ve Bakir (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, Al dal hastanelerinin finansal performans
analizi gerceklestirilmistir. Oran analizleri kullanilarak bes yillik finansal performans 6l¢iimii
gerceklestirilen arastirmada, hastanelerin diisiik finansal performans ile calistiklar: tespit
edilmistir. Calisma sonucunda hastanelerin likiditesini koruyarak maliyetlerini kontrol altina
almasi gerektigi ve alacak borg yonetiminde etkinligin arttirilmasi gerekliligi vurgulanmagtir.

Erkali¢ (2021) yaptig1 calismada, TCMB sektor bilancolarini kullanarak 2009-2019 doneminde
hastanelerin finansal performanslarini TOPSIS yontemiyle incelemistir. Oran analizleri
kullarulan ¢alismada, en iyi finansal performansin 2009 yilina, en koétii finansal performansin ise
2011 yilina ait oldugu ve finansal performansin yillar itibariyle farkliik gosterdigi
vurgulanmuistir.

Alisyah ve Susilowati (2022) tarafindan gerceklestirilen arastirmada, Endonezya borsasinda
islem goren saghk sektorii isletmelerinin (22) Covid-19 salgmi oncesi ve Covid-19 salgim
sirasindaki finansal performanslari 6l¢iilmiistiir. Saglik isletmelerinin 6deme giicli oraninin,
likidite oraninin ve faaliyet oraninin salgin nedeni ile azaldig1 karlilik oranlarinda kismi iyilesme
oldugu tespit edilmistir. Genel degerlendirme yapildiginda saglik isletmelerinin mali
performansinin salgin 6ncesi ve sonrasinda énemli bir degisiklige ugramadig: saptanmustir.

4. YONTEM

Bu calismada kullanilan veriler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan
ekonomik sistemin genel sagligini ve finansal istikrar1 degerlendirmek amaciyla diizenli olarak
yayinlanan sektdr bilangolarindan elde edilmistir. Insan saglig1 ve sosyal hizmet faaliyetleri,
insan saglig1 hizmetleri alt sektoriine ait 2009-2022 yillarini kapsayan yillik verileri iceren sektor
bilancolari, TCMB'nin kurumsal internet sitesinden saglanmistir
(https://www3.tcmb.gov.tr/sektor/#/tr/Q/insan-sagligi-ve-sosyal-hizmet-faaliyetleri). Calismada
“Q)” NACE kodlu, sektor bilancolarinda Q-Insan Saglig1 ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri altinda, Q-
86 kodlu Insan Sagligi Hizmetleri alt sektdriin, Q-861 kodlu hastane hizmetleri, Q-862 Tip ve
Discilik ile ilgili uygulama faaliyetleri ile Q-869 Insan Sagligi ile ilgili Diger Hizmetler alt

sektorleri yer almaktadir. Calismada hastane hizmetleri ile tip ve discilik ile ilgili uygulama
faaliyetlerini iceren alt sektorler (19.059 isletme) modele dahil edilecektir. Q-869 kodlu insan
saghgt ile ilgili diger hizmetler, hastane disi hizmetleri kapsadigindan calismaya dahil
edilmemistir. 2009-2022 yillarini kapsayan verilerin secilme nedeni TCMB tarafindan yayinlanan
en giincel sektor bilancolarini igermesi ve kiiresel salgin olarak ilan edilen COVID-19
pandemisinin de sektore etkisinin incelenmesidir.

4.1. Finansal Basarisizlik Riski Tahmin Modelleri

Caligmanin amaci dogrultusunda Q-Insan Saglig1 ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri, Q-86 kodlu Insan
Sagligr Hizmetleri alt sektoriinii olusturan hastanelerin konsolide edilerek yayinlanan finansal
tablolar1 araciligl ile sektoriin finansal basar1 durumu Altman (1968) Z Skor modeli, Springate
(1978) Z Skor modeli ve Zmijewski (1984) J-Skor Modeli aracilig1 ile karsilagtirmali olarak
degerlendirilmistir. Analizler her model icin ayr1 ayr1 gerceklestirilmis olup analiz déonemlerinde
karsilasilabilecek finansal basarisizlik riskleri hesaplanmustir. Insan sagligl hizmetleri alt sektorii
de kendi icerisinde Q-861 kodlu Hastane Hizmetleri ve Q-862 kodlu Tip ve Discilik ile ilgili
uygulama faaliyetleri olarak analiz edilmistir.
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Bilango ve gelir tablolarindan elde edilen veriler, Microsoft Office Excel programi ile Altman
(1968) Z Skor modeli, Springate (1978) S-Skor modeli ve Zmijewski (1984) J-Skor Modeli
formdillerine gore finansal basarisizlik riskleri hesaplanmistir.

Altman (1968) Z Skor Modeli, Edward I. Altman tarafindan 1968 yilinda gelistirilmis bir finansal
olctimdiir. Bu model, iflas etmesi olasi isletmeleri onceden tahmin edebilmek amaciyla bes
degiskenden olusan bir analiz dnerir. Z-Skor, birlestirilmis bir puan olusturmak icin birden fazla
finansal oran temel alinarak hesaplanir ve bu puan, bir isletmenin mali sagligini ve finansal
riskini degerlendirmek i¢in kullanilmaktadir. Z-Skor modeli, bilango ve gelir tablosu degerlerini
kullanarak finansal sikinti durumunu tahmin etmede etkili bir yontem olarak kabul gérmektedir.

Altman Z-Skor, finansal kararlar alirken tek bagina kullanilmamalidir. Bir igletmenin finansal
saglhigim degerlendirirken birgok faktor goz oniine alinmalidir. Bu nedenle, Z-Skorunu diger
finansal analiz yontemleriyle birlikte kullanmak ve belirli bir sektor ve ekonomik baglami g6z
oniinde bulundurarak degerlendirme yapmak onem tasimaktadir. Bu dogrultuda calismada
Springate (1978) Z Skor modeli ve Zmijewski (1984) J-Skor Modeli de kullanilmistir.

Springate (1978) tarafindan isletmelerin finansal basarisizhigini tahmin etmek igin 6nerilen model,
ilk kez Kanada’'da faaliyette bulunan 40 imalat isletmesi {izerinde uygulanmistir. Uygulanan
modelin finansal basarisizig1 tahmin etme diizeyi %92,5 olarak hesaplanmistir. Modelde
kullanilan formiil, finansal basarisizlig1 tahmin etmede etkili bir yontem olarak kabul edilmistir.

Zmijewski, ]J-Skor modeli isletmelerin finansal basarisizlik olasiligimi degerlendirmek igin
kullanilan bir bagka modeldir. Modelin temel amaci, bir isletmenin mali durumunu analiz ederek
potansiyel finansal sikintilar1 6nceden belirlemektir. Altman Z-Skor modeline benzer sekilde bu
model de isletmelerin iflas olasiliklarimi iki yil onceden Ongorebilecegini iddia etmektedir.
Isletmeye iliskin Zmijewski J-Skorun sifirdan biiyiik olmas iflas riskinin mevcut oldugu; sifirdan
kiiclik olmasz ise iflas riskinin bulunmadigini gostermektedir (Zmijewski, 1984).

Calismada finansal basarisizlik risklerini 6l¢mek icin kullanilan modeller ve hesaplama
yontemleri Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1. Finansal Basarisizlik risk Modelleri ve Hesaplama Yontemleri

Finansal Hesaplama Yontemi | Degisken Tanimi Finansal
Basarisizlik Basarisizlik Kriteri
Modeli

Altman Z Skor Z Skoru= (0,012X;) + | X1: Net Isletme Sermayesi/ | Z-Skor < 1,81:
(0,014X) + (0,033 X5) + | Toplam Varliklar Orani, Isletmenin yiiksek

(0,006 Xs) + (0,999X:) Xz2: Dagitilmamig Karlar / iflas riski

Toplam Varliklar Orani, 1,81 < Z-Skor < 2,99:
Isletme gri bolgede,
orta diizeyde iflas
riski t

Xs: Faiz ve Vergi Oncesi
Kar / Toplam Varhklar
Orani,

Xa: Oz Sermaye / Toplam Z-Skor >2,99:

Borg¢lar Orani, iflas riski diisiik

Xs:  Satiglar / Toplam
Varliklar Oranini
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Springate S-Skor

S Skoru: (1,03A) +
(3,07B) + (0,66C) +

A : Net Isletme Sermayesi /
Toplam Varliklar Orani

S-Skor > 0,862:
isletmeler finansal

(04D) B : Faiz ve Vergi Oncesi anlamda saglrkl:
Kar / Toplam Varlklar | S-Skor < 0,862:
Orani isletmeler finansal

C: Vergi Oncesi Kar / Kisa

anlamda sagliksiz

Vadeli Borglar Oram

D : Satiglar / Toplam
Varliklar Orani

Zmijewski ]J-Skor X1: Dénem Kari (Zarar1) / | (J-Skor > 0) iflas

J = (-4,336) — (4,513X1) Toplam Varliklar riski var
+ (5,679X2) + | X2 Toplam | (J-Skor < 0) ise iflas
(0,004X3) Yiikiimliilitkler / Toplam | riski yok

Varliklar

X3: Donen Varliklar / Kisa
Vadeli Yiikiimlilikler

Kaynak: Ayvaz ve Erkan, 2021: 379-380
Calismanin bulgular: Tablo 1 yer alan hesaplama yontemlerine gore degerlendirilmistir.
5. BULGULAR

Insan sagligi hizmetleri alt sektorii Q-861 kodlu Hastane Hizmetleri ve Q-862 kodlu Tip ve
Discilik ile ilgili uygulama faaliyetleri olarak ayr1 ayr1 degerlendirilmistir. Altman Z-skor modeli
degerlendirme sonuglar1 Tablo 2 ve Tablo 3’de sunulmustur.

Tablo 2. Altman Z Skorlarina Gore Q-861 Hastane Hizmetleri Alt Sektoriiniin Finansal Risk

Diizeyi
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022
X1 | 0,060 | 0,070 | 0,043 | 0,004 | 0,020 | 0,011 | 0,021 | -0,005 |-0,014 | -0,028 | 0,004 | 0,045 | 0,051 | 0,028
X2 | 0,094 | 0,097 | 0,09 | 0,087 | 0,100 | 0,101 | 0,105 | 0,105 0,103 | 0,099 0,118 | 0,125 | 0,117 | 0,073
Xz | 0,038 | 0,036 | 0,026 | 0,032 | 0,026 | 0,032 | 0,044 | 0,036 0,050 0,113 0,081 | 0,064 | 0,072 | 0,063
X: | 0,882 | 0,819 | 0,647 | 0,624 | 0,529 | 0,499 | 0,435 | 0,368 0,328 0,344 0,412 | 0,372 | 0,568 | 0,777
X | 0787 | 0,772 | 0,789 | 0,790 | 0,744 | 0,734 | 0,740 | 0,712 0,683 0,705 0,825 | 0,744 | 0,794 | 0,782

Tablo 2'de sunulan Altman Z skor degerleri yillar itibariyle degerlendirilmistir. Saglik
isletmelerinin, Covid-19 salginini izleyen yillarda dahil olmak iizere tehlikeli bolge olarak kabul
edilen ve iflas riskinin yiiksek oldugu bolgede (Z<1.81) yer aldig tespit edilmistir. 2017 yilinda
saglik isletmeleri icin finansal riskin en yiiksek diizeyde oldugu goriilmektedir. Covid-19
pandemisi ile birlikte 2019 ve 2021 yillarinda oranlarda iyilesme olsa da saglhk isletmelerinin
tehlikeli bolgeden ¢ikamadig: tespit edilmistir.
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Tablo 3. Altman Z Skorlarina Gore Q-862 Tip ve Discilik Alt Sektoriiniin Finansal Risk Diizeyi

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |2015 |2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Xe (0227 | 0253 (0,149 | 0154 | 0146 | 0,106 | 0,095 | 0046 | 0,086 |0033 | 0092 |0152 | 0112 | 0,102

Xz (0231|0246 (0279 | 0256 | 0256 | 0241 0226 | 0237 | 0224 0233 | 0256 |0283 | 0272 | 0174

X: | 0019 | 0016 | 0016 | 0,019 | 0,015 | 0016 | 0,021 | 0020 | 0,021 |0033 | 0025 |0024 | 0034 | 0,024

Xe [1,298 | 1344 | 1,015 | 1,026 | 0,930 | 0,749 | 0651 | 0587 | 0580 | 0587 | 0660 | 0828 | 0793 | 0,689

Xs | 0781|0697 0761 | 0728 | 0751 | 0,751 | 0702 | 0694 | 0690 | 0750 |0799 |0757 | 0880 | 0,920

Tablo 3'te T1ip ve Discilik alt sektoriiniin Altman Z Skorlar: yillar itibari ile degerlendirilmistir.
Tip ve discilik sektoriiniin de Covid-19 salginini izleyen yillarda dahil olmak {izere tehlikeli bolge
olarak kabul edilen ve iflas riskinin yiiksek oldugu bolgede (Z<1.81) yer aldig: tespit edilmistir.
Covid-19 pandemisi sonrasinda hastane alt sektoriiyle kiyaslandiginda oranlari daha iyi
olmasina ragmen Tip ve Discilik alt sektoriiniin de iflas riski olan bolgede kaldig1 goriilmektedir.

Tablo 4. Springate S-Skorlarina Gore Q-861 Hastane Hizmetleri Alt Sektoriiniin Finansal Risk
Diizeyi

2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022

A | 0060 | 0070 | 0,043 |0004 0020|0011 |0021 |-0005 |-0,014 |-0,028 |0,004 |0045 | 0051 | 0,028

B | 0,019 | 0,006 |-0,060 | 0,012 | 0,005 |-0,00 | 0,002 | 0,013 | 0002 |-0,015 | 0,008 | 0,020 | 0,046 | 0,037

C | 0097 | 0044 | 0162 | 0,054 | 0032|0013 | 0019 | -0024 | 0021 |-0023 |0033 |0063 | 0145 | 0122

D | 0787 | 0772 | 0789 | 079 | 0744 | 0734 | 0740 | 0712 | 0683 |070> |0825 | 0744 | 0,794 | 0,782

Tablo 4’te hastane alt sektoriiniin finansal risk diizeyi Springate S-Skor Modeli ile hesaplanmugtir.
Hastane alt sektoriiniin, S-Skoru igin esik deger kabul edilen 0.862'nin altinda kaldig1 tespit
edilmistir. Altman Z Skoruna benzer sekilde saglik isletmelerinin finansal risk diizeyinin yiiksek
oldugu ve tehlikeli bolgede yer aldig1 goriilmektedir.
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Tablo 5. Springate S-Skorlaria Gore Q-862 Tip ve Discilik Alt Sektoriiniin Finansal Risk Diizeyi

2009 2010 2011 2012 | 2013 2014 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020 | 2021 2022

A 0227 10255 (0149 |0154 | 0146 | 0106 | 0,095 | 0046 | 0,086 | 0,033 | 0092 | 0152 | 0,112 | 0,102

B | 0100 | 0084 |-0045 | 0086 | 0070 | 0,033 | 0062 | 0002 | 0,064 | 0,058 | 0,104 | 0,124 | 0,086 | 0,154

C 0309|0277 |-0127 |0234 0,182 | 0083 | 0,148 |0005 | 0146 | 0,120 | 0,215 | 0,29 | 0,196 | 0,364

D 0781 | 0697 |0761 |0728 |0751 |0751 |0702 |0694 | 0690 |0750 |0,799 | 0757 | 0,880 | 0920

S | 1,056 | 0,981 0,876 | 1,035 | 0,862 | 1,185

Tablo 5, Springate S-Skoru ile hesaplanan Tip ve Discilik alt sektoriiniin finansal risk diizeyini
gostermektedir. Buna gore, Tip ve Discilik alt sektoriintin 2009-2010 yillarinda finansal risk
icermedigi, 2011 yilinda yiiksek riske sahip oldugu goriilmektedir. 2012 yilinda finansal olarak
iyilesme yasanan alt sektdrde, 2013-2018 yillar1 arasinda tekrar finansal risk diizeyi artmig ve
sektordeki isletmeler iflas riski ile kars1 karsiya kalmistir. 2019 yilinda yasanan salgin ile birlikte
sektor skorlarinin yeniden iyilesme gostererek yesil bolgede yer aldig: tespit edilmistir.

Tablo 6. Zmijewski J-Skorlarina Gore Q-861 Hastane Hizmetleri Alt Sektoriiniin Finansal Risk
Diizeyi

2009 | 2010 |2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 | 2022

Xt 002 (001 |-006 (001 (001 |000 000 |-001)|001 |-002|001 (002 (005 |004

X2 | 053 (05 |061 (062 (065 |067 |070 (073 |075 |074 |071 (073 |064 |056

X121 (122 113 (101 (106 |103 |106 |099 |09 |09 |101 (111 |1L13 |108

] |-135 |-118 | 056 | 084 |-058 |-048 | 032 |-005]|-001 . 028 (-021 |08 [-125

Tablo 6’da Zmijewski J-Skor Modeline gore hesaplanan Hastane Hizmetleri alt sektoriiniin
finansal risk diizeyi sonuglarini yer almaktadir. Bu modelde, J-Skor < 0 ise isletme giivenli
(basarili) durumdadir. Zmijewski J-Skor hesaplamasina gore hastane alt sektoriinde yer alan
saglik isletmelerin yalnizca 2018 yilinda finansal olarak basarisiz oldugu sdylenebilir.

Tablo 7. Zmijewski J-Skorlarina Gore Q-862 Tip ve Discilik Alt Sektoriiniin Finansal Risk
Diizeyi

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Xt |008 |006 |-007 007 |005 |001 (005 |-001 (005 (004 (008 |010 |005 |012

Xz |044 (043 (050 |049 (052 |057 (061 |063 (063 |063 |060 |02 |05 |059

X |171 |18 (142 |142 (138 |127 (123 |110 (120 | 107 |119 |136 |L126 |12

] 216 | -216 | -1,17 | -1,78 |-157 |-1,10 | -1,04 | O64 | 090 | 086 | -1,21 |-L6l |-134 |-145

165



S. Cavmak — N. Yiicedag Erding 5 (2): 155-170

Tablo 7 ise Tip ve Discilik alt sektoriiniin Zmijewski J-Skorlarina gore finansal risk diizeyi
sonugclarini gostermektedir. Gergeklestirilen hesaplamalara gore Tip ve Disgilik alt sektoriinde
yer alan saglik isletmelerinin finansal risk tasimadig tespit edilmistir.

6.TARTISMA, SONUC VE ONERILER

Bu arastirma, gerek Tiirkiye ekonomisi gerekse toplum saglig: i¢in 6nemli dinamiklerden biri
olan saglik sektOriiniin finansal performansini degerlendirmek amaciyla gerceklestirilmistir.
Saglik sektoriiniin finansal performansini degerlendirmek; saglik hizmetlerinin kalitesini
korumak, ekonomik istikrar1 saglamak ve toplumun genel saghgim giivence altma almak
agisindan Onem arz etmektedir. Bu nedenle sektorde yer alan isletmelerin katkilarmma devam
edebilmesi i¢in etkin ve verimli bir sekilde finansal performanslarini izlemeleri, yonetmeleri ve
suirdiiriilebilir yatirim kararlar1 almalar1 gerekmektedir. Bu baglamda hizmet sunumunda énemli
rol alan saglik kurumlarinin mevcut finansal durumlarimi degerlendirmek karsilasilacak
olumsuz durumlarda onlemlerin proaktif olarak alinmasimi saglamaktadir. Bu noktadan
hareketle gerceklestirilen aragtirmada TCMB tarafindan yayimlanan Insan Sagligi Hizmetleri alt
sektoriintin 2009-2022 yillarina ait sektor bilangolar1 Altman Z-Skor, Springate S-skor ve
Zmijewski J-skor modelleri kullanilarak analiz edilmistir. Finansal basarisizligin énceden tahmin
edilerek gerekli Onlemlerin alinmasi, isletmelerin varligini siirdiirmesinde ve finansal
performanslarinin iyilestirilmesinde &nemli rol oynamaktadir. Ozellikle 6zel saglik hizmet
sunucularinin kaynaklar etkin ve verimli kullanma ve finansal agidan basarili olma hedeflerine
ulasmalar1 beklenmektedir.

Yapilan analiz sonucunda sektordeki isletmelerin Altmaz Z-skor ve Springate S-skor modellerine
gore yiiksek diizeyde finansal risk tasidig: tespit edilmistir. Gerek salgin 6ncesi donemde gerekse
salgin doneminde finansal bagarisizlik riski tasidig1 sylenebilir. Ancak hem hasta hizmetleri alt
sektoriiniin hem de tip ve discilik alt sektoriiniin Zmijewski J-skor modeline gore finansal risk
diizeyinin diisiik seviyede oldugu saptanmustir. Arastirma bulgularimizi destekleyici nitelikte
literatiir ile de desteklenen (Avenhuis, 2013) arastirmamizda kullandigimiz Zmijewski modeli,
varlik karlili§1 ve kaldirag oranlarm kullanan bir modeldir. Altman Z-skor, Springate S-skor
modelleri ise bunlara ek olarak verimlilik oranlarini igermektedirler. Verimlilik oranlari,
isletmenin ne kadar aktif calistigini ve ne kadar dinamik bir yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. Bu iki modelin 6zellikle, finans ve vergi giderleri 6ncesindeki kar1 hesaplamalara
katmasi, varliklar tizerindeki karlilik durumunu, faaliyetlerden elde edilen katma degerler
tizerinden degerlendirildigini gostermektedir. Ayrica varlik devir hizini igermesi, isletmelerin
faaliyetlerinde dinamiklik seviyesinin énemli bir gdstergesi olan net isletme sermayesini goz
oniinde bulunduruyor olmas, esas faaliyetler {izerinden degerleme yapilan bir perspektife sahip
oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, Altman Z-skor, Springate S-skor modelleri ile yapilan
degerlendirmede, sektoriin yiiksek finansal basarisizlik riski ile kars1 karsiya kaldig: goriiliirken,
Zmijewski modeli sektoriin finansal bagarisizlik riski tagimadigi yoniinde bir sonug
tiretmektedir. Ancak, Zmijewski modelindeki degiskenler, varlik kullanim etkinligi ile ilgili bir
Oongorii sunmadig1 icin, sektdr Ozelinde eksik bir degerlendirme yapilmasina sebebiyet
verebilecektir. Tek basina kar marj1 ve finansman yapasi ile ilgili gostergeler, isletmeler hakkinda
oldukga kisitli bilgi sunmaktadir. Oysaki saglik isletmelerinin varliklarin1 devam ettirebilmeleri
i¢in, varlik devir hizlarmin ve varlik karhlik oranlarmin yiiksek olmasi, yiiksek miktarda
malzeme kullanimi gibi sebeplerle isletme sermayesinin giiglii olmasi gerekmektedir. Ozellikle
net isletme sermayesinin, nakit varliklar, alacaklar ve stoklar gibi saglik isletmelerinde iiretim
siirecinin 6nemli bilesenlerini igeriyor olmasi, sektoriin finansal saghg: ile onemli bir bilesen
oldugu gercegini ortaya cikarmaktadir. Dolayis: ile saghk sektoriinde finansal basarisizlik
konusunun birgok farkl: perspektiften gosterge iceren daha kapsamli modellerle analiz edilmesi,
daha dogru sonuglar dogurabilecektir. Bu agidan ¢alismanin en dnemli yani, finansal basarisizlik
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Olctimiindeki farkli modellerin, ayn1 sektor {izerindeki degerlendirmelerde nasil farkli sonuglar
dogurabildigini gostermesidir.

Calisma sonucunda; Altman Z-skor ve Springate S-skor modellerinin, saglik sektoriiniin
dinamiklerine yonelik daha kapsayic1 gostergeler icerdigi ancak Zmijewski modelinin karlilik ve
finansman yapisi oranlarindan olusmasi sebebi ile diger yontemlere gore daha pozitif sonuglar
ortaya koydugu goriilmiistiir. COVID-19 pandemi doneminin, hastane hizmetleri alt sektorii
finansal risk diizeyinde onemli bir etki yaratmadigi, mevcut durumun devam ettigi tespit
edilmistir. Tiirkiye’de benzer sekilde COVID-19 pandemisi ile birlikte dis hekimligi hizmetleri
konusunda, oncelikle acil olarak ifade edilen tedavilerin uygulanmasina baslanmis, gesitli
rehberler araciligiyla tedbirler ¢ogaltilmistir (Ak vd. 2022: 58). Bu durum tip ve discilik alt
sektoriinde finansal risk agisindan olumlu etki yaratmistir. Aymi zamanda Tiirkiye saglik
sisteminin isleyisinden kaynakli hastane alt sektorii ile tip ve discilik alt sektorlerinin finansal
performansina etki eden faktorler bulunmaktadir. Bu faktorlerden en 6nemlisi geri 6deme ve
fiyatlandirma sistemidir (Yigit ve Yigit, 2016: 265). Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK), saglik
hizmetlerinin finansmanini saglayan ana kurumlardan birisidir. SGK, saglik hizmetlerinin
finansmani ve organizasyonuyla ilgili olarak saglik politikalarini belirlemede 6nemli bir rol
oynamaktadir. Saglik hizmet sunuculariyla yapilan anlagsmalar ve 6deme politikalari, genellikle
iilkenin saglik politikalarini yansitmakta ve saglik hizmetlerinin etkin bir sekilde planlanmasina
yardimcr olmaktadir. Bu nedenle SGK ve saglik hizmet sunuculan arasindaki iligki, saglik
hizmetlerinde etkin bir finansal mekanizma kurulmasinda son derece énemlidir. Bu dogrultuda
SGK ile igbirligi icerisinde finansal riski azaltacak, saglik isletmelerinin finansal basarisini
iyilestirecek saglik politikalarinin gelistirilmesi onerilmektedir. Ayrica geri 6deme fiyatlarinin
maliyete dayal1 olarak belirlenmesi, saglik hizmetleri sektdriiniin finansal siirdiiriilebilirligine
katk: sunacaktir (Yigit, 2016: 266).

Sonug¢ olarak finansal riski yiiksek olan saglik sektoriinde etkili politika gelistirilmesi,
kaynaklarin etkin ve verimli kullanilmasi, maliyet yonetiminde etkinligin saglanmasi gibi
onlemler alinmali, sistemin finansal siirdiiriilebilirli§i desteklenmelidir. Bu siirecte saglik
isletmelerinin diizenli araliklar ile finansal performans 6l¢iimii saglanmali, amag ve hedeflere
ulasilip ulagilmadigr gozlemlenmelidir. Saghk sektoriinde finansal performansi 6lgmek igin
Altman Z-skor ve Spingate S-skor modellerinin kullanilmasi onerilmektedir. Bu c¢alisma
sonucuna gore Zmijewski J-skor modelinin saglik sektoriiniin dinamiklerini tam yansitmadig1
goriilmektedir.

Alan yazin taramasinda farkli sektorlerin finansal basarisizlik tahminine yonelik ¢ok sayida
calisma bulundugu goriilmiistiir. Bu ¢alismada saglik kurumlarinin 6zellikle pandemi 6ncesi,
pandemi ve sonras: donemlerini kapsayan finansal basarisizliklar: ¢esitli modeller araciligryla
tahmin edilmeye calisilmistir. Calismanin, TCMB bilangolarindan elde edilen veri setinin
uzunlugu ile arastirmaya dahil edilen isletme sayisiin fazla olmasi ve saglik sektoriinii
incelemesi nedeniyle alan yazina katki saglayacag: diisiiniilmektedir. Gelecek arastirmalarda
Altman Z-skor ve Spingate S-skor modellerinin yaninda ¢ok kriterli karar verme yontemleri, oran
analizleri ve regresyon tahmin modellerinin kullanilmasi Onerilmektedir. Ayni zamanda bu
calismada sadece 6zel sektorde bulunan saglik hizmetlerine ait sektor bilangolar: kullanilmistir.
Calismanin kamu hastaneleri ve kamuya ait tip ve discilik hizmetlerini kapsayacak sekilde
genisletilerek, karsilastirmali bir finansal basarisizlik tahmini yapilabilir.
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