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Temel Finansal Géstergeler

Temel Finansal Gostergeler 2005 2006
Net Satislar 2.756.287.238 3.150.807.039
Net Kar 93.966.002 97.286.103
Ozsermaye 322.995.414 540.388.850
Aktif Toplam 1.446.311.952 1.695.854.812

Net Satislar Milyon TL
4.047

2.756

Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi Kar Milyon TL
177

153

Vergi Sonrasi Net Kar Milyon TL

94

Ozsermaye Milyon TL

323

Toplam Aktifler Milyon TL
2.130
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3.628.365.791
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1.869.267.227
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4.046.511.480
160.672.010
805.023.668
2.129.776.123
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Faaliyet Géstergeleri 2005 2006 2007 2008
Pazar Payi (%) (%) 329 33,8 33,4 34,4
Sube Sayisi 91 98 100 100
Arac Sayisi 2.037 2.030 1.970 1.948
Personel Sayisi 4.926 4.694 4.554 4.600
(*) IMS verilerine gore
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I 20
.
8 2006
91 2005
Arag Sayisi
1.948 2008
0 2007
Rzosol I 2006
2.037 2005
Personel Sayisi
4.600 2008
assa 2007
a4 2006
4.926 2005
Sirket Profili
Ortaklik Yapisi Grubu TL %
Selguk Ecza Holding A.S. A 51.750.000 10,00
Selguk Ecza Holding A.S. B 384.398.174 67,32
Nazmiye Glrgen B 9.200.000 1,78
M. Sonay Giirgen B 4.600.000 0,89
Ahmet Kelesoglu B 37 0,00
Nezahat Kelesoglu B 37 0,00
Zerrin Altay B 2 0,00
Halka Agik Kisim B 103.551.750 20,01
Toplam 517.500.000 100,00

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nde 2007 yili icinde Kayith Sermaye Sistemi'ne
gecilmis ve ¢ikarilmis sermaye 2006 yili kari ve dider i¢ kaynaklardan karsilanmak suretiyle
225.000.000 TL'den 517.500.000 TL'ye yikseltilmistir.

Halka Acik Kisim, % 20.01
Diger, % 2.67

Selcuk Ecza Deposu A.S.

% 34,4

Selcuk Ecza Holding A.S.

Diger, % 65,6 % 77.32

31 Aralik 2008
Pazar Payi

31 Aralik 2008
Itibariyla Ortaklik Yapisi
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Misyon

Selcuk Ecza Deposu’'nun misyonu, bulundugu
sektdrin dinamiklerini en iyi sekilde analiz
ederek sektdrdeki 6nct konumunu korumak,
ilaca erisim acisindan eczaneler ile ilag
tedarikcileri arasinda yer alan, kaliteli hizmet
veren, glvenilir kurum kimligini korumak,
musterilerinin ihtiyac, talep ve beklentilerini
en fazla Grlin cesidi, en son teknoloji imkanlari
ile “Iyi Dagitim Metodu" ilkeleri dogrultusunda,
en uygun ticari kosullar altinda karsilamaktir.

Vizyon

Selcuk Ecza Deposu'nun vizyonu, insan
saghginin esas oldugu bir sektdrde faaliyet
gOsteren bir kurulus olarak; ulusal ve
uluslararasi alanda yerli, yabanci musterilerine,
diinya standartlarinda, ¢cagin gereklilikleri
dogrultusunda hizmet vermek, hizmet
kalitesini cesitlendirmek, gelistirmek ve insan
sagligr odakli bir sektorin tim dinamiklerini
dederlendirerek yine insan saglidi icin Gzerine
disenden de fazlasini yerine getirmektir.
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Degerler

* Yillarin deneyimi ve birikimi

1958'den bugline karsilikli gliven ve
dayanismayla gelistirilen; “gliven-denge-
istikrar” sloganiyla butinlesen tedarikci, eczaci
iliskileri sadece Selcuk Ecza Deposu ve
yatirimcilariicin degil, ulusal ve uluslararasi
pazar icin de blyk bir degerdir.

+ Kalite odakli is anlayisi

Ticaretinde ve is iliskilerinde, kuruldugu ilk
glnden bu yana sadece "insan ve insan
saghgi"na dncelik tantyan, musteri
memnuniyetini 6nemseyen profesyonellik
anlayisi ile faaliyet g6steren Selcuk Ecza
Deposu, saglk odakl kisi ve kuruluslara
sundudu kaliteli hizmeti ve Griin cesitliliginin
yani sira, profesyonel ydénetim anlayisi ve
deneyimli kadrolariyla ilag sektdri icerisinde
onemli bir degerdir.

« Gliven-Denge-istikrar

Gerek calisanlariyla, gerek masterileri ve ilag
tedarikgileriyle iligkilerinde, her anlamda gtiven
ortami yaratmaya 6zen gésteren, verilen
sozlere sadakat ilkesiyle baglanan; dinamik
ve Uretken ekibi, diirlst ve seffaf yaklasimi,
etik dederlere baglhligi ve sosyal sorumluluk
alanlarindaki faaliyetleriyle sadece yatirimcilar
icin degil toplum ve is hayati icin de bir
dedgerdir.

Kuruldugu ilk giinden itibaren sektére getirdigi
yenilikler, atiimlar ve ilke olarak misterileri
tarafindan da benimsenmis “glven-denge-
istikrar” s@ylemine uygun gelisimiyle Selguk
Ecza Deposu sadece bugilin dedil gelecekte
de kendisiyle is ve glig birligi icinde olan herkes
icin degerdir.

Sorumluluklar

51 yildir ilag dagitim sektérinde faaliyet
gOsteren bir kurulus olarak, Selcuk Ecza
Deposu ile 6zdeslesen “Gliven-Denge-istikrar”
anlayisini, sektdrun ilerlemesi ve gelisimi icin
korumak ve yayginlastirmak.

Turk ekonomisine katkilarini strekli kilarak,
uluslararasi pazarlarda yeni acilimlar
gelistirmek.

Turk halkini destekleyip ylceltecek saglhk,
egitim, kiltdr ve sanat projelerine katkida
bulunarak, sorunlarin ¢ézime ulagmasi igin
Uzerine duseni yerine getirmek.
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Baskan'in Mesajl

Dr. Ahmet Kelesodglu,
Yoénetim Kurulu Baskani

Degerli Selcuk Ecza Deposu Hissedar
ve Yatirimcilari...

ilac satilan ilk ticarethanenin Orta Cag'da,
Baddat'ta faaliyete gectigi sOylenir. Kuskusuz
ilaclar o yillarda bazi bitkilerden ve
baharatlardan elde edilmekteydi. islam tibbiyla
birlikte Arabistan ve Orta Dogu'da yaygin olan
ilac ve tedavi yéntemlerinin de Avrupa'ya go¢
etmesinin ardindan, bugtnki haline en yakin
eczanelerin ortaya ¢cikmasi 1800°lG yillari
bulmustur. Dolayisiyla insanlarin ilaca en kisa
stirede ulasip tedavi olmak icin ylzyillarca
beklemesi gerekmistir. Ginimdizde ise
eczaneler ihtiya¢ duyduklari ilaci bilgisayar
Uzerinden online siparis edebilmektedir. Selcuk
Ecza Deposu; ilaca ulasma, erisme acisindan
eczanelerle ilag tedarikgileri arasinda bulunan
ve Tlrkiye'de sektdrinln lider firmalari
arasinda yer alan bir kurulustur.

ilac enddistrisi, glinlimiizde, kimya endstrisi
ile birlikte en hizli bliylyen sektérlerin basinda
gelmektedir. Cesitlenen hastaliklar, daha cok
ila¢ arastirmasi yapilmasini ve bu ilaglarin
daha genis kitlelere ulastirilmasini zorunlu
kilmaktadir. Dolayisiyla insan saghgr agisindan

tim dlinyada kusursuz bir tedarik zincirinin
gerekliligi de kacinilmaz hale gelmistir. Bu
durumun Turkiye'deki izdisimi ise Selcuk
Ecza Deposu ve benzeri kuruluslardir.

Selcuk Ecza Deposu, kurulusundan bu yana
0diin vermeden benimsedigi “Gliven-Denge-
istikrar” ilkesiyle Tiirk eczacilari, ilag
tedarikgileri ve saglik sektérinin hizmetinde
olmus bir kurulustur. Kiresellesen, diger bir
deyisle ticaret ve hizmet alaninda uzaklari
yakin kilan gelismelerin yasandi§i diinyada
Sel¢uk Ecza Deposu da 2006 yilinda hisselerini
yatirimciya acarak, bu gelismedeki yerini
almistir. Kaydedilen bu asamayla birlikte
bUyUmeyi yatirimlarla gerceklestirme yolunu
secen Selcuk Ecza Deposu, bdylece Tiirk ilag
Sanayi'nin gelisimine paralel bir adim atmis
ve endUstrinin stratejik planlama ayagindaki
yerini saglamlastirmistir.

insan saghgini temel alan toplumsal sorumluluk
bilinci, degerlerine sadik calisanlari ve gelisime
aclk yenilik¢i hizmet anlayisiyla sirket olarak
uzun yillardir Tirk ilag dagitim sektorinde ilk
akla gelen isim olan Selcuk Ecza Deposu,
sadece saglik sektoérind ve yatirimcilari



ilgilendiren bir kurulus olmakla kalmayip,
bunun yaninda hayata gecirdigi ilkeleri ve
uyqgulayarak takipcisi oldugu sosyal sorumluluk
projeleriyle toplum icin de dnemli bir dederdir.

Surasi aciktir ki, insanin oldugu her yerde fikir
catismalari ve bu catismalarin sonucu olarak
kimi ekonomik, kimi siyasi, kimi de toplumsal
krizler yasanacaktir. Bunlar tarih 6lceginde
ele alindiginda, her krizin gercekte bir
duraksama, dinlenme ve durum
degerlendirmesi yapma firsati oldugu goralir.
Yasanan zaman dilimi itibariyla “istenmeyen”
bu tir gelismelerden etkilenmeyenler ise her
acidan “saglam”, donanimli, hazirlikli ve
gelecek odakli kuruluslar olur.
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Selcuk Ecza Deposu, kuruldugu 10 Ekim
1958'den bu yana dinyada ve Tlrkiye'de
yasanan hicbir siyasi, ekonomik ve toplumsal
krizden etkilenmeden yoluna devam
edebilmistir. Bunun nedeni de kurumun guclu
finansal yapisini her zaman korumus olmasi,
gelecekteki ekonomik gelisme ve riskleri iyi
analiz edebilmesi, musteriler ve tedarikgilerle
diristlige ve givene dayaliiliskiler kurarken
calisanlariyla da bitinlesebilmesidir. Diger
bir deyisle, Selcuk Ecza Deposu'nun 51. yilina
ulasmasi tesadiflerle dedil, atilan saglam ve
kararli adimlarla, kurulan igten ve kalici
iliskilerle gerceklesmistir. Bu yaklasim,
kurulusumuzun 51 yillik gercedi ve gelecedidir.

Blitln bu gercedi ve gelecedi sizinle
paylasmaktan onur duyuyorum...

Saygilarimla...
Ahmet Kelesoglu

Selcuk Ecza Deposu
Ydnetim Kurulu Bagkani
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Genel Mudlr'an Mesaji

M. Sonay Girgen,
Yénetim Kurulu Baskan Vekili
Genel Muddr

Degerli hissedarlarimiz,

Selguk Ecza Deposu hisselerinin halka
aclimasinin tzerinden Ug yildan fazla bir siire
gecti. Kuskusuz bu gelisme, Tlrk ilacg
sektériniin blylime kaydetti§i bir donem igin
énemli bir adim oldu.

Tarkiye'nin ilag tiketimi ve ilaca ulasilabilirlik
acisindan gelismesi ve yatirimcilar igin gdézde
bir Ulke haline gelmesi sir degildir. Su an
Ulkemizde ila¢ sanayinde codu Uretici olarak
faaliyet gosteren ulusal ve uluslararasi firmalar
yer almaktadir. Bunun yani sira, ilag sektérine
ilgi duyan bazi uluslararasi yatirimci
kuruluslarin da Turk ilag Greticisi firmalara
ortak olma ve satin alma girisimleri
sirmektedir. Bitdn bu gelismelerin yaninda,
AR-GE' ye yatirim yapan ve yurt disina ilag
ihrag eden sanayicilerimizin de varligi, 2012
yili ve sonrasi icin Tirkiye'nin dnemini bir kez
daha gdzler 6nline sermektedir. Selguk Ecza
Deposu ise tedarikci ve eczaci arasinda ilaca
ulasimi saglayan kurulus kimligiyle, tim
dinyada oldugu gibi, tGlkemizde de kimya ve
ila¢c endustrisinin gelisimiyle birlikte, daha da
6nem kazanmaktadir.

Son yillardaki ticari trendleri inceleyen
uzmanlarin belirledigine gore, insan saghgini
ilgilendiren her tirllu hizmet giderek daha da
deder kazanmakta, ilac ile ilgili hizmet
sunabilen Ulkeler, digerlerine gére bir adim
dnde ve gdz dniinde yer almaktadirlar. Ornegin
orijinal ila¢ pazarinin biyime trendini
yakalayan bazi uzak dogu Ulkeleri, 6zellikle
ilac Uretim sektdriinde gelismekte olan Ulkeler
icin rol model olusturmaktadir. Yine bu
Ulkelerde gecerli olan tedavi arastirmalari ve
olanaklari da kayda deder bulunmaktadir.
Turkiye'nin bu Ulkelerle rekabet etmesi
mimkdnddr. Bunun icin tesvikler ve
yatirimlara adirlik verilebilir, gencg ve Uretken
nifus motive edilebilir...

Gelisen ve ragbet edilen bir sektérin dnemli
bir kurulusu olan Sel¢cuk Ecza Deposu, 51 yillik
cizgisini koruyarak orta ve uzun vadeli
hedeflerini blylimeye ve kaliteli hizmete
odaklamaktadir. Tlrkiye'nin mevcut
potansiyeliile saglk, ila¢ ve arastirma
alanlarinda vaat ettigi gelecek, Selcuk Ecza
Deposu'nu yakindan ilgilendirmektedir. Clnki
ilac tedarikcisi ve eczaneler arasinda cok
onemli bir dagitim kanali olan Selcuk Ecza



Deposu, arz-talep dengesinde dnemli bir
misyon Ustlenmistir. ilaci “ulasilabilir” kiimada
kilit noktada gérev Ustlenen kuruluslar
arasinda yer alan Sel¢uk Ecza Deposu, su an
sektdrinde faaliyet gésteren halka acik tek
ecza deposudur. IMS verilerine gére 2009
yilinda, yasadigimiz ekonomik krize ragmen,
Tirkiye pazarinin 15-17% arasinda biylcedi
tahmini de Selcuk Ecza Deposu’nun gelecegdine
dair 6nemli bir veridir. Sirket'in 2005 yilindan
bu yana biyUtk ve dnemli yatirimlar yapmis
olmasinin nedeni de gelecede olan
inancimizdandir.
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2008 yili sonu itibariyla Selcuk Ecza Deposu
Turkiye genelinde 27'si sube ve 73'l bdlge
deposu olmak Uzere toplam 100 subesiyle
faaliyet gostermektedir. 2008 yili satislarindan
elde ettigi gelir, 4 milyar 46 milyon TL gibi
son derece dnemli bir miktara ulasmistir. Bu
da sirketimizin sirdurlebilir blylme icinde
oldugunun en iyi géstergesidir. Yasal
dizenlemelerin dogurdugu sonuglar, eczacilik
sektorindn yasadigi sorunlar, Sosyal Glvenlik
Kurumu'nun bazi diizenlemeleri, ilag
sektériiniin zaman zaman karsilastigi
gerceklerdir. Selcuk Ecza Deposu 51 yillik
birikimiyle yatirrmcisina “Glven-Denge-
istikrar” icinde kazandirmaya ve hedeflerine
dogru kararli adimlarla ilerlemeye devam
edecektir.

Saygilarimla...
M. Sonay Glrgen

Selguk Ecza Deposu
Genel Maduaru
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Kisaca Selcuk Ecza Deposu

1958 yilinda Konya'da Selcuk Ecza Deposu faaliyete basladiginda, Turkiye
35 yasinda genc¢ bir Cumhuriyet olarak her tarld atilima ve gelisime acik bir
Ulkeydi. Selcuk Ecza Deposu’'nu kuranlar ise, gerekli birikim ve altyapiya
sahip kimselerdi. Ahmet Kelesoglu, Konya Ermenek’te ticari faaliyetlerini
ylriten serbest bir girisimciydi. Ailedeki eczaci ve diger ticaret erbaplari
da is ve ticaret dinyasinin icindeydiler.

10 Ekim 1958'de Selcuk Ecza Deposu bir aile sirketi olarak faaliyete gecti.
Anadolu Selcuklulari'nin merkezi Konya'da kurulan sirkete, hem Selcuklulara
bir saygi isareti olarak hem de bu ismin ugur getirecegi inanciyla Selcuk

Ecza Deposu adi verildi.

1958 yilinin Turkiye'sinde doktor, eczane, ilag,
ilac dagitimi; 6zetle sadlik sektdrinde blyik
eksiklikler vardi. Selcuk Ecza Deposu Konya'da
kuruldugu zaman, Tlrkiye'nin en genis yiz
Olctimlne sahip bu tarihi ilinde faaliyet gdsteren
eczane sayisl sadece 17 idi. Turkiye genelinde
ise 1100 civarinda eczane bulunuyordu. Yine
ayni tarihte Turkiye capinda faaliyet gésteren
ecza deposu sayisi 35, yerli-yabanci toplam
ila¢ firmasi sayisi ise 50 kadardi.

istanbul merkezli olmayan kuruluslarin bir
anlamda “yerel” algilanma egilimine karsihk
Selcuk Ecza Deposu henliz 10 yillik bir
kurulusken Adana ve Ankara'da bélge
mudurlukleri kurdu. Ve kisa bir slire icinde de
once istanbul, sonra Adana subelerini acarak,
Tlrkiye'nin ilk cok subeli ecza deposu kimligine
kavustu.

Dengeli blylme, glivenle taninma ve istikrarh
gelisimin g6stergesi olarak Tlrk siyasi ve
ekonomik hayatinin en sert dénemeclerini bile
basari ve bliyimeyle geride birakan Selguk
Ecza Deposu, bu sirecte ilag endistrisinden
eczanelere, sektoérle ilgili meslek odalarindan
Universitelere kadar uzanan alanda yerini ve

guvenilirligini de saglamlastirdi. Kardes kurulusu
As Ecza Deposu’'nun 1987'de faaliyete
gecmesiyle hizmet agini daha da genisleten
Selcuk Ecza Deposu, ecza depoculugunda
rakipsiz konuma yikseldi.

1958 yilinda tek bir aracla ilag dagitimi
gerceklestiren, yakin mesafelerdeki eczanelere
sepetli bisikletlerle ilag ulastiran, siparisleri
telefonla alan Selcuk Ecza Deposu, 50 yilin
sonunda online siparis kabul eden ve motorlu
kuryeleriyle, eczanelerin ilag ile ilgili her tarld
ihtiyacini en kisa strede karsilayan bir kurum
haline geldi. Rekabete dayali bir ticaret
anlayisinin hakim oldugu sektorde, sadece is
iliskisi icinde bulundugu firmalarla dedgil,
rakipleriyle de centilmenlige ve karsilikl glivene
dayali iliskiler kuran Selcuk Ecza Deposu,
faaliyet gosterdigi sektore kaliteli hizmet odakli
yaklasimiyla katkida bulundu. Organizasyon
yapisindan teknolojik alt yapisina kadar ¢cagin
gerektirdigi her tirll yenilige acik bir yaklagim
sergileyen kurulug; 2000'li yillarin bagindan
itibaren gelecek odakli yapilanmasiyla, cagdas
Ulkelerdeki ecza depolarinin gelisimini yakindan
izleyerek kendine uyarladi ve daha da gelistirdi.
Gelecede inancini egitimden calisma hayatina



kadar genclere kucak acmasiyla da pekistiren
Selcuk Ecza Deposu’'nun en blylk glvencesi
ise insana yaptidi yatirimlar oldu. 2006 yilinda
hisselerini IMKB araciligiyla halka ve yatirimciya
acan kurulus, imza atti§i vergi rekorlari kadar,
okul yaptirmaktan laboratuvar agmaya kadar
uzanan sosyal sorumluluk projeleriyle toplumun
her kesiminde sayqgiyla karsiland..

Selcuk Ecza Deposu, bugiin 133.000 m#nin
Uzerinde kapali alana sahip 100 subesi ile
TUrkiye capinda yaklasik 20.000 eczaneye
hizmet ulastirmaktadir. 5000'e yakin ¢alisani,
2000'in Uizerinde aracliyla Ulke dahilinde
ulasamadidi il ya da ilce yoktur. Batlin bunlara
ragmen ilk glink{ tevazu ile faaliyet gdsteren
kurulusun en buyulk kazanci ise; kendisini hicbir
zaman yalniz birakmayan ve “Sel¢uk Ailesi”
kavramini pekistiren calisanlaridir. Hizmet
kalitesinin dogal refleks olarak yerlesmesini
sa@layan ise tavizsiz uyguladigi “mdsteri
memnuniyeti anlayisi”dir.
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Bu memnuniyetin kalici olmasi icin Sirket
personelini sik sik editimden geciren kurulus,
ilac dagitiminda gerekli olan “iyi Dagitim
Metodu" ilkelerine gére hareket eder. Gelisen
teknolojiye kisa sirede ayak uydurdugu icin
tum siparislerini bilgisayar ortaminda
gerceklestiren Selcuk Ecza Deposu, ecza
depoculugu icin gelistirilmis son bilgisayar
yazilimlarini kullanmakta ve otomasyona 6nem
vermektedir. Bunun yani sira isi kontrolli
tedarik zinciri olarak tanimlanan "“Soguk Zincir"
uygulamasi her subede gecerlidir.

Selcuk Ecza Deposu’nun 51 yillik tarihcesi,
gercekte ortak bilince sahip bilesenlerin ulastig
basarilarin hikayesidir ve Tilrkiye'nin en
glvenilir kuruluslarindan biri haline gelmesinin
nedeni de budur.
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2008'e Genel Bir Bakis

1929 Bliylk Ekonomik Buhrani'ndan sonra icinde bulundugumuz asrin en
bayuk finansal krizi olarak tanimlanan klresel kriz, 2007 yilinin 3. ceyreginde
Amerika Birlesik Devletleri emlak ve “mortgage” piyasalarinda baslayip; hizla
klresel kredi piyasalarina sicrayarak; 2008 yilinin ve hatta bazi
degerlendirmelere gére dntimizdeki birkac yilin en énemli ekonomik olgusu

haline gelmistir.

Kiiresel Ekonomi Uzerine

2007 yihinin 3. ceyredinde ABD emlak
piyasasinda “subprime”, yiksek riskli konut
kredilerinin geri 6demelerinde yasanan
finansal problemlerle baslayan ve bu kredilerin
yodun bir sekilde sekuritizasyonu ve menkul
kiymetlere baglanmasindan dolayi hizla bu
kredilerle iligkisi olan finansal kurumlara
yayilan kriz, asrin en blyuk ekonomik krizi
olarak kiresel bir fenomene déontsmustur.
ABD'de baslayan finansal krizin hizla gelismis
Avrupa llkelerine sicramasinin temel nedeni,
varlia dayali menkul kiymetler ile
sekuritizasyonu saglanan bu konut kredilerinin
ve onlara ait sigorta policelerinin yaklasik
%40'Iinin Avrupa bankacilik sistemi tarafindan
satin alinmis olmasidir. ABD'de 6zellikle tirev
drdnlerde islem yapan buyuk yatirim
bankalarinin 6nemli boyutlarda finansal
zararlar yazmalari ve hatta bazilarinin iflas
etmesi neticesinde Avrupa bankacilik sistemi
de ciddi bir darbe almis ve bircok blyUk
finansal kurum devlet midahaleleri ile giclikle
ayakta kalabilmistir. Gelismis Ulkelerde finansal
sistemle baslayan kuresel ¢alkanti hizla tiketici
talebinin daralmasina ve tiketici glveninin
kaybolmasina neden olmustur. Finansal
problemler yasayan ve likidite sikintisi
nedeniyle kredi olanaklarini daraltan finansal
kurumlar, yliksek kaldira¢ oranlari ile
faaliyetlerini srdiren biylk sanayi
sirketlerinin de zor duruma dismesine yol
acmistir. Kredi olanaklarinin daralmasi ile
halihazirda finansal anlamda sikintiya diisen
Uretime dayali sektdrlere bir blylk darbe de
tlketici giveninden gelmis; tiketicilerin
taleplerini ertelemesi i¢ talebin hizla digmesine
yol agmistir. Azalan talep sonucu tretimde

yavaslamaya giden sanayi sirketleri, durma
noktasina gelerek blyilk oranlarda isci
¢cikarimlarina gitmislerdir.

Issizlik artisi, sanayi tretimindeki daralmayla
birleserek ekonomik blyimeyi sekteye
ugratmistir. Gelismis Glkelerin bliyliime orani
2008 yilinin 3. ceyredi itibariyla bir dnceki
ceyrede kiyasla %1,9'dan %1,0 seviyesine
gerilemistir. ABD ekonomisi, 2008 yilinin

4, ceyreginde, 1982 yilindan bu yana ceyrek
bazinda en kétd blylime performansini
sergileyerek %3.8 ki¢llmustUr. Birlesmis
Milletler (BM), Uluslararasi Para Fonu (IMF),
Diinya Bankasli, Ekonomik isbirligi ve Kalkinma
Teskilati (OECD) gibi kurumlarin gelecek yillara
dair tahminleri revize edilmistir. Gelinen
noktada gelismis tlke ekonomilerinin 2009
yilinda 6nemli oranlarda kiiclilecedi, gelismekte
olan Ulke ekonomilerinin de ge¢cmis yillarda
gOsterdikleri performansin ¢ok altinda gelisme
gOsterecegi 6ngorilmektedir.

BM tarafindan 2008 yili sonunda yayinlanan
“Dlnya Ekonomik Durumu ve Beklentiler
Raporu” g farkli senaryo icermektedir. Temel
senaryoya gore; dinya gayrisafi hasilasinin
2009 yilinda, 2008 yilindaki keskin yavaslama
sonucunda gerceklesen %2,5'lik biyime
oraninin da altinda kalarak, %1 blylmesi
6ngorulmektedir. Gelismis Ulkelerde
bldyldmenin %0,5 dismesi beklenirken; bu
oran gecis slrecinde olan ekonomiler icin
%4,8, gelismekte olan Ulkeler icin ise %4,6
olarak hesaplanmaktadir. Mevcut kosullardaki
belirsizlikler nedeniyle, olasihgi strekli artan
kdétimser senaryoya gére, gelismis Ulkelerin
2009 yilinda derin bir resesyona girerek
gayrisafi hasilalarinin %1,5 azalmasi,
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gelismekte olan Ulkelerin ise ekonomilerinin
cok yavaslayarak, %2,5 blylmesi
beklenmektedir.

1930'lardan sonra hi¢ gértlmemis olan bu
durum, BM'ye gore, gelismekte olan Ulkelerde
Ozellikle fakirlikle micadelede, sosyal ve siyasi
istikrarin korunmasinda 6nemli handikaplara
yol acacaktir.

Bunun yani sira IMF'nin, diinyanin en blyik
ekonomilerini kapsayan G-20 grubunun Subat
2009'da Londra'da yaptigi bakanlar toplantisi
icin hazirladi§i degerlendirme notunda diinya
ekonomisinin 2009 yilinda %0,5 oraninda
blylyecedinin, ABD ekonomisinin %1,6, euro
bdlgesinin ise %2,0 oraninda kiiclleceginin
beklendigi belirtilmistir.

Tim bu olumsuz senaryolar 1siginda basta
ABD, Almanya, ingiltere, Japonya ve diger
gelismis Ulkeler olmak Uzere, diinyanin hemen
hemen her Ulkesinde klresel krizle micadele
edebilmek icin ortak hareket edilmis ve
koordineli bir sekilde merkez bankalari faizleri
disurerek; kiliresel piyasalara kademeli olarak
likidite enjekte etmislerdir. Yaklasik 6 trilyon
dolari asan ekonomik canlandirma paketleri,
bir yandan finansal kurumlara ve tretim
sirketlerine likidite saglanmasinin dtesinde
vergi indirimleri ve ekonomik tesvikleri
icerirken, bir yandan da kamu harcamalarini
arttirir niteliktedir. Ote yandan bir biri ardina
aclklanmaya devam eden kurtarma
paketlerinin bu olumsuz gidisati degistirmesi
olasihgi Gzerindeki stipheler de artmaktadir.
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Turkiye Ekonomisi Uzerine

Tlrkiye ekonomisinde finansal krizler sonrasinda
yakalanan siyasal istikrar, Avrupa Birli§i'ne
entegrasyon strecinde dnemli adimlar atiimasi
ile ekonomik istikrara dénismdastir. Ayni
doénemde diinya ekonomisinde yasanan likidite
bollugu ve hizla kiiresellesen sermaye hareketleri
hem finansal piyasalara hem de dogrudan
sermaye yatirimlari olarak Tirkiye ekonomisine
yonelmistir. Bunun neticesinde 2002-2007 yillar
arasinda TUrkiye ekonomisi ortalama %7
oraninda buydmustir.

Uluslararasi piyasalarda emtia ve petrol
fiyatlarinin gok hizli ylkselisi, 6nemli dogal
kaynaklarini disaridan ithal etmekte olan Tlrkiye
ekonomisi icin cari acigin hizli bir sekilde
ylkselmesine yol a¢sa da, cari acigin finansmani
Ulkeye giren yabanci kaynaklarla strdardlmustar.
Ciddi anlamda yabanci sermaye akisi ve verimlilik
artisiile daha etkin hale gelen ekonomik birimler,
Uretim kapasitelerini arttirmislar fakat bunun
neticesinde istihdami ayni oranda
arttiramamislardir. Boylece issizlik oraninda da
onemli bir iyilesme saglanamamistir. Ekonomi
hizli bir sekilde biylrken, gerceklestirilen yasal
ve ekonomik reformlara ragmen ekonominin
kirllganliklarinda dnemli bir iyilesme elde
edilememistir.

Hizl ekonomik blylme ve artan yabanci sermaye
akigl ile gegirilen son 5 yil neticesinde gelinen
noktada, 2007 yilinin 3. ceyredinde ABD emlak
piyasasinda baslayan ve 2008 yili

3. geyredinden itibaren tim diinyaya yayilan
kiresel ekonomik krizin yansimalari, diger
gelismekte olan Ulkeler gibi Tlrkiye'de de
(gecikmeli olarak da olsa) goriilmeye
baslanmistir. 2000-2001 finansal krizleri sonrasi
bankacilik sistemi énemli bir konsolidasyon
geciren, yasal diizenlemeler neticesinde izlenen
risk yonetimi politikalari ve kamu otoritesinin
siki gdzetimi sayesinde digsal soklara karsi ¢cok
daha dayanikli hale gelen Turkiye'de kriz, 6zellikle,
bankacilik sistemini besleyen kiresel kredi
olanaklarinin ve goreli olarak yiiksek cari acigin
finansmanini da saglayan dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin azalmasi ile kendini
gostermistir. Bankacilik sisteminin kredi
musluklarini kismasiyla finansal anlamda zor
duruma dusen ve dzellikle kaldirag oranlari
oldukca yuksek olan sirketler, daralan dis talep

neticesinde yavaslayan ihracat ile iyiden iyiye
sikintiya dismustir. TCMB tarafindan Mart 2009
itibariyla aciklanan dis borclanma verilerine gore,
Ocak 2009 sonu itibariyla 6zel sektérin yurt
disindan sagladigi kredi borcu 135 milyar 255
milyon ABD dolari olarak gerceklesmistir.

ic talebinse zaten énceden beri yetersiz
olmasiyla, 6zellikle tGretime dayali sektdrlerde
isten cikarmalar yasanmis, binlerce kisi isini
kaybetmistir. 2008 yilinda TUrkiye genelinde
issiz sayisi gecen yila gére 838 bin kisi artarak
3 milyon 274 bin kisiye yiikselmistir. Issizlik orani
ise 3 puanlik artis ile %13,6 olarak gerceklesmistir.

Ekonomik blytme 3. ceyrekte sert bir sekilde
yavaslamis ve %0,5 seviyesinde gerceklesmistir.
Bu, tarihsel olarak 27 ceyrektir st Gste bliylyen
TUrkiye ekonomisinde gdrilen en diisiik blyime
orani olarak kaydedilmistir. ilk 9 aylik kiimilatif
blyldme orani %3.0 olarak gerceklesirken, 2009
yilina ait ekonomik blytme beklentileri ardi
ardina revizyonlara ugramistir.

2009 yih Mart ayinda aciklanan T.C. Merkez
Bankasi Beklentiler Anketi'ne gére ise - %l'e
gerilemistir.

2008'inilk lic ceyrek déneminde enerji ve emtia
fiyatlarinda g6zlenen sert ylikselisler, son
ceyrekte kiresel ekonomik calkantinin etkisini
arttirmasiyla birlikte hem i¢ hem de dis talepte
gozlenen sert yavaslamaya paralel olarak yerini
keskin bir disilise birakmistir. Ekonomideki bu
hizli yavaslama neticesinde ise, yilin son
ceyreginde yurt ici enerji ve islenmis gida
fiyatlarinin artis hizinda énemli bir gerileme
gozlenmistir. Buna ragmen, emtia fiyatlarinin
gecmis dénemde yiksek seyretmesinin kiimulatif
etkisi enflasyonu goreli olarak yiksek diizeylerde
tutmaya devam etmis ve enflasyon yillik bazda
%10,1 olmustur.

Kiresel kredi olanaklarindaki daralmaya paralel
olarak yurt icinde bankalarin kredi faizlerini hizla
arttirmasi neticesinde, TCMB, parasal politikay!
beklenenden ¢ok hizli bir sekilde gevsetmis ve
gOsterge faiz oranlarini distrmustar. 2007 yil
sonunda %15,75 olan ve yil icerisinde %16,75'e
kadar ykseltilen gecelik bor¢ verme faiz orani
2008 yili sonunda %15'e indirilmistir. En son,
TCMB, 2009 yili Subat ayinda bor¢lanma faiz
oranini %13,00'ten %11,50'ye, bor¢ verme faiz
oranini ise %15,50'den %14,00'e cekmistir.
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llac sektéri, genel tanimiyla, beseri ve veteriner hekimlikte, tedavi edici,
koruyucu ve besleyici olarak kullanilan kimyevi, bitkisel ve biyolojik maddeleri,

yuksek teknolojinin uyguladigi bilimsel standartlara gore belirli dozlarda basit
veya birlesik olarak ila¢ haline getiren ve seri halinde tedaviye sunan bir

endustridir.

Ortalama insan 6mrindn uzamasinda ve
yasam kalitesinin ylkselmesindeki en dnemli
etkenlerden biri, strekli gelisen medikal
teknolojileri ve AR-GE calismalarini bircok
hastaliga karsi yenilik¢i tedavilere
donlstlirmeyi basaran ilag sektéruduir.

Saglik ve sosyal glivenlik sistemlerinin cok
onemli bir halkasi olan ilag enddstrisi, bircok
Ulkede devlet tarafindan kontrol edilen, ilag
gelistirme/patent verilmesi, ilacin tGretimi,
fiyatlandiriimasi, dagitimi ve satist ile ilgili
kapsamli ve surekli yenilenen kanun ve
dizenlemelerin uygulandidi, yogun AR-GE
calismalarinin gerceklestirildigi, ileri diizeyde
teknolojik olanaklarin kullanildidi, nitelikli insan
glcd istihdam eden bir endistridir. Sektor,
tim dinyada temel faaliyetlerinin yaninda
sosyal sorumluluk anlayist ile toplumsal
projelerde de 6nemli gérevler Ustlenmektedir.

ilac sektériinde kiiresel élcekte arastirma ve
danigsmanlik hizmetleri veren lider arastirma
kurulusu IMS'in Ekim 2008'de yaptigi “2009
Yilinda Kiiresel ila¢ Piyasasi Tahminleri” adli
sunumundan alinan verilere gére 2008 yili
itibariyla diinya ilac sektéri 780-790 milyar
ABD dolari pazar biylikligline sahiptir. 2009
yilinda, 2008 yilindaki biydme oraninin
degismeyerek %4,5-5,5 arasinda
gerceklesecedi ve 2009 yil pazar
blyUkliginin 820-830 milyar ABD dolarina
ulasacagi 6ngorilmektedir. Yine 2009 yilinda
Kuzey Amerika'nin toplamda 320 milyar ABD
dolari pazar bliyUkligu ile diinya pazarinin
%38,6'sini olusturarak en blyUk bdlge
konumunu korumasi beklenmektedir. Kuzey
Amerika'yi 243 milyar ABD dolari ve %29,6
pazar blylkliga ile Avrupa takip etmektedir.
Japonya pazarinin ise gelismis pazarlarda
2009 yilinda gorilen dnemli yavaslamanin

aksine %4,5 oraninda buyuyerek; 84-88
milyar ABD dolari pazar blydkligi ve %10,4
pazar pay! ile dinya pazarindaki 3. konumunu
stirdirmesi beklenmektedir. IMS, diinya ilacg
sektorinde 2009 yilinda yasanmasi beklenen
blyUmenin ise “Pharmerging” Ulkeleri adini
verdigi Cin, Brezilya, Hindistan, G.Kore,
Meksika, Tlrkiye ve Rusya'nin icerisinde
bulundugu grup tarafindan elde edilecedini
6ngdérmektedir. IMS, bu grubun biyime
oraninin 2009'da %14-15 arasinda olacagini
beklemektedir.

Ayni sunumda, bu grupta yer alan Turkiye
pazarinin ise 2009 yilinda %15-17 arasinda
blylmesi dngoérilmektedir. 2009'da diinya
pazarinin dominant oyuncusu olan ABD
pazarinda 6zellikle makroekonomik
kosullardaki kotllesmeye bagl olarak 6nemli
bir yavaslama olacadi, ABD'nin ilk defa kiresel
bldyldme hizina katkisinin %10'un altinda
kalacagi belirtilmektedir. IMS, 6zellikle
ekonomik kosullardaki mevcut kétilesmenin
ABD pazarindaki buylimeye olumsuz etkisinin
%?2-3 arasinda olmasini beklemektedir.

24 milyar ABD dolari tutarindaki ilacin patent
sliresinin dolmasi da jenerik (esdeger) ilaclara
yonelmeyi hizlandirirken; bunun biytme hizini
onemli 6lclide etkileyecegdi dngoérilmektedir.
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Tirkiye'de ilac Sektérii

Ulkelerin milli gelirlerinden saglida ayirdiklari paylar, ekonomik gelismislik
dizeylerine ve saglik sektortndn yapilanmasina bagli olarak farkh dizeylerde

gerceklesmektedir.

OECD tarafindan, tye Ulkeler ile ilgili yayinlanan saglik sektori verilerine gore;
2005 yilinda, toplam saglik harcamalarinin Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYiH)'ya
oranina bakildiginda ABD %15 ile ilk sirada gelmekte, Fransa ve Almanya
sirasiyla %11,1 ve %10,7 ile ABD'yi takip etmektedirler. TUlrkiye'de 2005 yili
toplam saglik harcamalarinin GSYiH icerisindeki payl %5,7 olarak

gerceklesmistir.

2006 yili itibariyla, kisi basina saglik
harcamalari incelendiginde, ABD &nde gelen
konumunu strdirmekte; kisi basina diisen
saglik harcamasinin 6.714 ABD dolari
seviyesinde gerceklestigi gérilmektedir.
Kanada ve Almanya, sirasiyla 3.678 ABD dolari
ve 3.371 ABD dolari olan kisi basina diisen
saglik harcamasi tutarlariyla ikinci ve lclinci
sirayl almaktadir. Turkiye'de 2005 yilinda Kisi
basina diisen saglik harcamasi 591 ABD dolari
diizeyindedir. (Kaynak: OECD)

Saglik ve ilag sektérd, fiyat esnekligi disik
olan, ekonomik krizlere karsl dayaniklilik
goOsteren ve dlizenli olarak blylyen ender
sektdrlerden biridir. Saglik sektoriiniin kendi
yapisindan kaynaklanan blyime trendi
yaninda, Devlet Planlama Tegkilati ve sektor
kuruluslari tarafindan yapilan projeksiyonlar,
Turkiye ekonomisinde stregelen bidyime, Kisi
basina disen gelir ve nifus artisi ile birlikte,
saglik harcamalarinin 2023 yilina kadar vyillik
ortalama %3,8 artacagini, GSYiH icerisindeki
payinin %6,8'e yikselecedini ve %8 olan
Avrupa ortalamasina yaklasacagini
gostermektedir. (Kaynak: DPT)

ilac Harcamalari

ilac harcamalarinin toplam saglik harcamalari
icerisindeki pay! arastirildiginda, Tlrkiye'nin
toplam saglik harcamalari icerisinde ilacg
harcamalarinin payinin OECD Ulkelerinin
ortalamasinin Gzerinde seyrederek %24,8

olarak gerceklestigi gorilmektedir. Oransal
olarak, ilag harcamalarinin payi ylksek olmakla
birlikte, TUrkiye'de kisi basina disen ilag
tiketimi, gelismis ekonomilere gére oldukca
diisiik seviyelerde seyretmektedir. ilag
Endistrisi isverenler Sendikasi tarafindan
yayinlanan istatistiklere gore, kisi basina ilag
tiketimi 2006 yilinda 85 ABD dolari iken 2007
yilinda, 92 ABD dolari ve 2008 yilinda 136 ABD
dolari olarak gercgeklesmistir. Dinya ilag
pazarinin lideri olan ve pazarin yaklasik
%36'sini elinde bulunduran ABD'de 2006
yilinda 843 ABD dolari, Avrupa pazarlari olan
Fransa'da 564 ABD dolari, ingiltere’'de 562
ABD dolari ve Almanya’'da 500 ABD dolari
olarak gergeklesen ilag tiketimi rakamlari,
Turkiye'de kisi basina digen ilag tiketiminin
karsilastirmali olarak ne kadar diistik oldugunu
gOzler online sermektedir. (Kaynak:OECD)
ilac harcamalari, kamu tarafindan finanse
edilen saglik ve sosyal glivenlik sistemlerinin
en 6nde gelen tiketim kalemlerinden biridir.
Turkiye'deki sosyal guvenlik sistemi icerisinde
Sosyal Glvenlik Kurumu (SGK), catisi altinda
yatan ve kronik hastaliklarda ila¢ bedellerinin
%100'Un0, emeklilerde %90'ini, calisanlarda
ve yesil karthlarda %80'ini 6demektedir.
SGK'nin yani sira devlet, Saghk ve Savunma
Bakanliklari, Gniversiteler ve diger kamu
kuruluslariile kamu fonlari aracilidiyla ilag
alimi gerceklestirmektedir. BlyUk dlcekli kamu
harcamalari yaninda, bireysel sigorta
sistemleri ve hastalarin dogrudan yaptigi ilag
alimlari da kuguk olgekli talep kaynaklaridir.
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ilac Sektoriine iliskin Onemli Kavramlar

Dlinyada ortalama insan émri, son

100 yil icerisinde, 40l yaslardan 70'li yaslara
yUkselmistir. Yasam siresinin uzamasi ve
yasam kalitesinin artmasindaki en énemli
etkenlerden biri 6zellikle 20. yy.da sirekli
gelisen, medikal teknolojileri ve arastirma
cahsmalarini, bircok hastaliga karsi yenilikgi
tedavilere donlstirmeyi basaran; ilag
sektorudir. ilag sektorii gerek insan saghigiyla
dogrudan iliskisi, gerekse de sosyal glivenlik
sistemleri icerisindeki maliyet roll nedeniyle,
bircok Ulkede devlet tarafindan diizenlenen,
ilac gelistirme/patent verilmesi, Gretimi,
fiyatlandirmasi, dagitimi ve satisi ile ilgili
kapsamli kanun ve diizenlemelerin uygulandigi
bir faaliyet alanidir. ila¢ sektori, diinyada en
fazla AR-GE yatirimlarinin gerceklestirildigi,
cok boyutlu ve ileri dizeyde teknolojilerin
uygulandigi, egitim seviyesi yliksek personel
istihdam eden ve temel faaliyet alani yaninda
toplumsal projelerde de 6nemli sosyal gorevler
Ustlenen bir sektérdiir. ilag sektéri ile ilgili
aclklanmasi gereken 6nemli kavramlar; orijinal
ilag, jenerik (esdeger ilac), patent korumasi,
veri imtiyazi ve biyoteknolojik ilaclar olarak
Ozetlenebilir.

Orijinal ilag, icerdigi maddeler acisindan
bilimsel olarak kabul edilebilir nitelikte etkinlik,
kalite ve glivenlige sahip oldugu kanitlanan
ve diinyada pazara ilk defa sunulan
ruhsatlandiriimis Grindar. Orijinal ilag
gelistirilmesi sureci, cesitli deney, kontrol ve
ruhsatlandirma asamalarindan olusan uzun,
yUksek maliyetli ve arastirmanin kendisinden
kaynaklanan belirsizlik unsuru nedeniyle
oldukca riskli bir stirectir. Dinyanin ylksek
AR-GE teknolojilerine sahip ilag Ureticileri
tarafindan gelistirilen bir etken hammaddenin
ilaca donusturilmesi yaklasik 8-10 yillik bir
streci kapsamaktadir.

Jenerik (Esdeger) ilag, icerdigi etkin madde
itibariyla orijinal ilacla es degerliligi ispatlanmis
olan, orijinal ilacin patent ve veri koruma siiresi
tamamlandiktan sonra Uretilen ilagtir. Jenerik
ilag satislari son yillarda ciddi bir artis
gostermektedir. Bunun en basta gelen nedeni
ise, jenerik Urlinlerin sagladiklari maliyet
avantajidir. Jenerik ilaglar, orijinal ilaclarin

AR-GE ve finansal risk maliyetlerini
tasimamaktadir. Ginimizde hikumetler,
sosyal glvenlik politikalarini olustururken;
ucuz maliyetli ilaca erisimi saglama hedefiyle
birlikte, orijinal ilac Ureticilerini yeni AR-GE
yatirimlari yapmalari ve ila¢ gelistirmeleri
yoninde tesvik etmeye de calismaktadir. Bu
tesviklerin en 6nemlileri, orijinal ilag i¢in
saglanan patent korumasi ve veri imtiyazi
siirecleridir. ilac sektériindeki patent koruma,
yeni gelistirilen ila¢ molekiline 20 yil siireyle
koruma saglamakta ve bu sire dahilinde ilacin,
ancak patent sahibinin yetkisiyle Gretilmesine,
kullaniimasina ve satiimasina izin vermektedir.
Patent koruma siresi, patent basvuru tarihi
ile baslamaktadir.

Veri imtiyazi, Diinya Ticaret Orgiiti-TRIP
anlasmasinda (Ticaretle Baglantili Fikri
Milkiyet Haklari Anlasmasi) ifade edildigi
sekliyle, bir kurulusun, bir Grind igin, ruhsat
(pazarlama izni) almak amaciyla, ilgili kamu
otoritesine sundugu test ve klinik verilerine
atifta bulunarak veya kullanarak; bir baska
kurulusun ruhsat almak icin basvuramadigi
streyi ifade etmektedir. Veri imtiyazinin
sagladigi koruma suresi, (Turkiye'de 6 yil
olarak belirlenmistir.) ruhsatin alindigi tarihte
baslamakta, cogunlukla patentin sagladigi 20
yilhk koruma siresiyle 6rtiismektedir. Veri
imtiyazini 6nemli kilan, gelistirilmesi ve/veya
ruhsatlandiriimasi normalden uzun sliren
yenilikci Uriinlere tesvik saglayarak, tibbin
hizmetine sunulmasini saglamaktir.

Turkiye ila¢c Pazarina iliskin Veriler

Turkiye'de ilag pazarinin glincel yapisi
incelendiginde, serbest eczane piyasasi, SGK
piyasasl ve hastane piyasasi olmak tzere 3
ana pazardan olustugu gorilmektedir. Serbest
eczane piyasasl, 2008 yili itibariyla, Tark
Eczacilari Birligi tarafindan aciklanan
rakamlarla 23.200 eczaneden tlketicilere
yapilan satislari ifade etmekte, SGK ve hastane
piyasasi ise, sosyal glivenlik kurumunun ve
hastanelerin gerceklestirdigi ilag alimlarini
kapsamaktadir. SGK ve hastaneler tarafindan
yapilan alimlar, dogrudan ilag Ureticilerinden
veya ihale yontemiyle ila¢ dagiticilarindan
gerceklestirilmekle beraber, serbest eczaneler,
ilac tedariklerini dogrudan ilac dagiticilarindan
gerceklestirmek zorundadir.
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Turkiye ilac sektori ve serbest eczane piyasasi
hakkinda guvenilir veriler sunan ilag istatistik
ve danismanlik sirketi IMS'den ve ilag
Endistrisi isverenler Sendikasi’ndan derlenen
bilgilere goére, Turkiye receteli ilac pazari 2008
yilinda %9 biyime orani ile yaklasik 12 milyar
TL'ye (9.3 Milyar ABD dolar1) ulasmistir. Kutu
bazinda ise, bliylme orani %5 olmus; 1,38
milyar kutuya ulasiimistir. (Kaynak: IMS, IEIS)
2008 yili itibariyla kisi basina ilag tiiketimi ise
136 ABD dolaridir.

ithal-yerli ilac kullanimi ise 2008 yilinda kutu
bazinda %80,1 yerli, %19,9 ithal ila¢ seklinde
gerceklesirken; tutar bazinda bu oranlar, ithal
ilacta %49,8 iken, yerli ilacta %50,2 olarak
gerceklesmistir. 2002-2008 yillari arasindaki
trende bakildiginda, hem kutu bazinda hem

de tutar bazinda ithal ila¢ kullaniminin arttigi
g6zlenmektedir. 2002 yilinda kutu bazinda
%10,4 olan ithal ila¢ kullanim orani, 2008'de
%19,9'a, tutar bazinda ise sirasiyla %33,5'ten
%49,8'e yUkselmistir.

(Kaynak: IMS, IEIS)

Tedavi gruplari acisindan bakildiginda ise,
pazarda tutar bazinda ilk bes ila¢ grubunda
bir degisiklik olmamistir. Antibiyotikler, pazar
paylarini yitirmelerine ragmen toplam
icerisinde %14,9’la birinci gelirken, onkolojik
ilaclar, diinya pazarinda yasanan trende
parelel olarak; %7,2 ile pazar paylarini
ylUkseltmeye devam etmislerdir.

(Kaynak: IMS, IEIS)



Tirkiye ilac Dagitim Sektori

Turkiye ilac dagitim sektériinde dagitim
kanallarinin isleyis sistemi gelismis Ulkelerdeki
yapiya benzerlik géstermektedir. Ulkemizde
sektér oyunculari, yabanci sermayeli sirketler,
ulusal sirketler, bodlgesel sirketler ve
kooperatiflerden olusmaktadir. Son senelerde
dinya ilac sektoriinde yasanan konsolidasyon,
ilac dagitim kanallarini da etkilemis, ilag
tiketiminin yogun oldugu Ulkelerde ilk Ui¢
dagiticinin pazar payl, %70'lerin lizerine
cilkmistir. Tarkiye'de ise 1995 yilinda %37 olan
ilk G¢ oyuncunun pazar payl, hizl bir sekilde
ylkselerek 2008 yilinda %83'e ulasmistir.
Pazarda kayda deger pazar payina sahip sirket
sayisi halihazirda 10'un altindadir.

Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu

Sektérin kendine 6zgi dinamikleri nedeniyle,
sektdre giris bariyerleri oldukca yiiksektir. ilag
dagitim kanallarinda rekabeti belirleyen
unsurlar fiyat ve hizmet kalitesidir. Fiyatta
rekabet eczanelere dnerilen iskonto oranlari
Uzerinden s6z konusu olurken; hizmet
kalitesinde dagitimin sikhigi ve givenilirligi ile
dagitim zamanlamasinin etkinligi ve stok
elverisliligi 6n plana ¢ikmaktadir.
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2008 Yilinda Selcuk Ecza

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi Anonim
Sirketi, yaklasik 100 yillik bir ge¢gmise sahip
olan Turkiye ilag sektdrinin énemli bir bileseni
olan ecza depoculugu alaninda 51 yildir “glven,
denge ve istikrari” sembolize etmektedir.
2008 yili rakamlari ile 27 ana depo ve 73 bdlge
deposu ile toplam 100 subede hizmet
vermektedir. 24 saat araliksiz hizmet sunan
2000'in tzerindeki araci ve 31.12.2008
itibariyla, 4.600 kisilik personel kadrosu ile
Tarkiye'nin her kdsesine hizmet sunmaktadir.

Selcuk Ecza, glvenilirligin ve istikrarin semboli
olarak Turkiye'nin her kdsesindeki yaklasik
20.000 eczaneye hizmet vermektedir.
2008 yilinda ilag istatistik ve Danismanlk
Sirketi IMS'in acikladigi rakamlara gore yilin
dordinci ceyredinde TL bazindaki pazar
payimiz %36,3 olmustur’. Dérdiincii ceyrekte
ise kutu bazinda pazar payimiz %36,9 olarak
gergeklegmistir. 12 aylik kim{ulatif verilerle
hesaplanan pazar payimiz, TL bazinda
%34,4; kutu bazinda ise %35,3'e karsllik
gelmektedir.

2008 yilinda her zamanki sosyal sorumluluk
bilinci ile yeni toplumsal projelere imza atmaya
ve editime olan kosulsuz destegini stirdirmeye
devam eden Selcuk Ecza yilin dérdinci
ceyregdinde 1.748.739 TL tutarinda bagis ve
yardim gerceklestirmistir. 2008 yilinda
gerceklestirilen toplam badgis ve yardim tutari
8.326.594 TL'dir.

Bagis ve yardimlarin 6.009.337 TL'lik kismi
Sirket ile Milli Egitim Bakanligr arasinda yapilan
protokole gére istanbul ili, Umraniye ilcesinde
yaptirilan okul insaati ile ilgili giderlerden
olusmaktadir. 1.877.608 TL'lik kismi ise
Konya'da yaptirilan Konya Selcuk Universitesi
Ahmet Kelesodlu Egitim Fakultesi insaati ile
ilgili giderlerden olusmaktadir.

TIMS'in pazar payl hesaplamalarina baz teskil eden pazar blyuklGga rakamlarinin tiiketici fiyatlariyla hesaplaniyor olmasi
ve sdz konusu rakamlara, eczanelere bedelsiz olarak verilmis trinlerin de dahil ediliyor olmasi nedeniyle, pazar payi
rakamlarindan tiretilebilecek verilerin sirket cirosu ile karsilastirilmasi yaniltici olacaktir.
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2008 Yili Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu

Raporun Dénemi

01.01.2008-31.12.2008

Ortakligin Unvani

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.

Kayith Sermayesi

750.000.000 TL

Gikariimig Sermayesi

517.500.000 TL

Faaliyet Konusu

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nin
(Selguk Ecza) faaliyet konusu, ilag Uretici
firmalari ile hastane ve eczaneler arasindaki
dagitim kanali olarak ecza depoculugu
yapmaktir. Gectigimiz 2008 yilinda, 1958
yilinda kurulmus olan sirketimiz 50. kurulus
yilini kutlamistir.

Bagh Ortaklk

Selcuk Ecza, Bagli Ortakli§i olan ve 6denmis
sermayesi 70.000.000 TL olan As Ecza
Deposu Ticaret A.S.'de (As Ecza)

%99,99 oraninda paya sahiptir ve As Ecza,
Ana Ortaklik olan Selcuk Ecza nezdinde
konsolide edilmektedir. Konsolide mali tablolar,
konsolidasyon kapsamindaki Ana Ortaklik ve
Bagl Ortaklhida (Grup) ait mali tablolarda yer
alan varlik, borg, 6zsermaye, gelir ve giderlerin
bir bltln olarak birlestirilmesi ve
konsolidasyon ilke ve esaslari cercevesinde
gerekli dizeltmeler yapilarak konsolide mali
tablolarin hazirlanmasini iceren, tam
konsolidasyon yéntemine gore
hazirlanmaktadir.

Adi Soyadi Unvan

Finansal Raporlama Standartlari

Sirketimizin 31.12.2007 ve bu tarihten dnce
dizenlenmis olan finansal tablolarinin
hazirlanmasina esas teskil eden SPK'nin
Seri:X|, No:25 Tebligi ylrurlikten kaldirilmistir.
Sirketimizin 2008 yilinin finansal tablolari,
SPK'nin 09.04.2008 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri:XI, No:29 Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya

iliskin Esaslar Tebligi uyarinca diizenlenmis
ve sz konusu teblije gore bagimsiz
denetimden gec¢mistir.

Ddénem .i.ginde Gorev Yapan Yonetim
Kurulu Uyeleri

Sirketimizin 2007 yili faaliyetlerine iligkin
Olagan Genel Toplantisi 12 Mayis 2008
tarihinde gerceklestirilmis ve dnimizdeki
3yilicin YOnetim Kurulu Uyelerimiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

Gorev Siiresi

Ahmet Kelesoglu

Ydnetim Kurulu Bagkani

12.05.2008; 3 yil

M. Sonay Gulrgen

Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

12.05.2008; 3 vl

Nezahat Kelesoglu

Yénetim Kurulu Uyesi

12.05.2008; 3 vl

Nazim Karpuzcu

Ydnetim Kurulu Uyesi

12.05.2008; 3 yil

Mehmet Yilmaz

Ydnetim Kurulu Uyesi

12.05.2008; 3 vl

. Haluk Ogutc

Ydénetim Kurulu Uyesi

12.05.2008; 3 vl

Ali Akcan

Ydnetim Kurulu Uyesi

12.05.2008; 3 yil

Yoénetim Kurulu Bagkani ve Gyeleri, TTK'nin
ilgili maddeleri ile esas s6zlesmemizin 10. ve

11. maddeleri cergevesinde tanimlanan
yetkilere sahiptirler.
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Dénem icinde Gorev
Yapan Denetciler

12 Mayis 2008 tarihli Olagan Genel Kurul
toplantisinda 3 yil icin secilen denetcilerin
isimleri asagida yer almaktadir:

Adi Soyadi Unvan Gorev Siiresi
Figen Ertekin Denetgi 12.05.2008; 3 vl
Cihan Karag6z Denetci 12.05.2008; 3 vl

Denetcilerin yetkileri TTK'nin ilgili maddeleri
cercevesinde, esas s6zlesmemizin

Ortaklik Yapisi

13. maddesinde belirlenmistir.

Ortagin Adi, Soyadi/Unvani Sermaye (TL) %
Sel¢uk Ecza Holding A.S. * 400.148.174,1 77.32%
Nazmiye Glirgen 9.200.000,0 1.78%

M. Sonay Giirgen 4.600.000,0 0.89%
Ahmet Kelesoglu 36,8 0.00%
Nezahat Keleso§lu 36,8 0.00%
Zerrin Altay 2,3 0.00%
Halka Acik Kisim 103.551.750,0 20.01%
Toplam 517.500.000,0 100.00%

*31.12.2008 tarihi itibariyla, halka acik olan kisimdan %4,07'si hakim ortak Selcuk Ecza Holding A.S. tarafindan IMKB'den satin

alinmis olup; sermayedeki toplam pay orani %81,37 olmustur.

Ust Yénetim

Mustafa Sonay Glrgen

Genel Mudur

Mehmet Yiimaz

Genel Mudur Yardimcisi

ibrahim Haluk Ogitci

Genel Mudur Yardimcisi

Ali Akcan

Mali isler Koordinatorii

2008 yilinda sektoérin ve sirketin
gelisimi

IMS'in perakende satis fiyatlariyla hazirladigi
istatistiklere gore Tiurkiye'de 2008 yilinin
dordlincl ceyregdinde depolar kanaliyla
eczanelere toplam 4,81 milyar TL tutarinda
373 milyon kutu ilag satilmis ve bu veriler
Uzerinden hesaplanan pazar payi verilerine
gore sirketimizin, yihin dérdiinci ceyreginde
TL bazindaki pazar pay! %36,3 olmustur 2.
Dordinci ¢ceyrekte kutu bazinda pazar payimiz
ise %36,9'dur. 12 aylik kiimdlatif verilerle

hesaplanan pazar payimiz, TL bazinda %344,
kutu bazinda ise %35,3'e karsilik gelmektedir.

Faaliyetler

Ekte yer alan bagimsiz denetimden gecmis
12 aylik mali tablolarimizda gérildiga tzere,
hisse senetlerinin %99,9'una sahip oldugumuz
As Ecza Deposu Ticaret A.S. ile birlikte 12 aylik
konsolide net satislarimiz, bir énceki yilin ayni
dénemine gére %11,52 artig gdstermis 4,047
milyar TL olarak gergeklesmistir.

2 |MS'in pazar payl hesaplamalarina baz teskil eden pazar blyikligu rakamlarinin tiketici fiyatlariyla hesaplaniyor olmasi
ve s6z konusu rakamlara, eczanelere bedelsiz olarak verilmis Grinlerin de dahil ediliyor olmasi nedeniyle, pazar payi
rakamlarindan tiretilebilecek verilerin sirket cirosu ile karsilastirilmasi yaniltici olacaktir.



Grubumuzun 31.12.2008 tarihi itibariyla toplam
100 deposu mevcuttur. 27'si ana depo,

73'l bolge deposu niteliginde olan bu depolarin
28 adedi Grup'un kendi milki olup digerleri
kiraliktir.

Grup'un 31.12.2008 tarihi itibariyla toplam
personel sayisi 4.600'ddr.

Yatirimlar

Sirketimizin Bagh Ortakhdi olan As Ecza
Deposu Ticaret A.S. izmir Subesi'nin kendi
binasinda hizmet vermesini teminen, izmir'in
Buca ilgesi Kizilgullu mahallesinde,
3.450.000 TL bedelle, toplam 1.609 metrekare
ylz 6lcimu olan 4 kath bir igyeri satin alinmig
ve bu husus 17.03.2008 tarihinde 6zel durum
aciklamasi ile kamuya duyurulmustur.
Sirketin Altunizade'de sahip oldugu arsa
Uzerinde yaptirilan is yeri ile Mersin ve
Diyarbakir'daki depo insaatlariisbu raporun
konusunu olusturan dénemin sonu olan
31.12.2008 itibariyla tamamlanmis durumdadir.
Diyarbakir subemiz, 19.06.2008 tarihli 6zel
durum aciklamasinda duyuruldugu tzere kendi
binasinda hizmet vermeye baslamistir. Ayrica
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11.09.2008 tarihi itibariyle Sivas bélge deposu
ile ilgili olarak bir dikkan satin alinmis olup
tadilat calismalari bittikten sonra
20.12.2008 tarihinde hizmete gecmistir.

Karlilik ve Mali Yapi
(Rakamlarin tamami
UFRS'ye gére diizenlenmistir.)

Grup'un yilin ilk 12 aylik vergi sonrasi net kari
160,67 milyon TL olarak gerceklesmistir. Net
kar marji orani %3,97'dir.

31.12.2008 tarihi itibariyla kisa vadeli finansal
borclar 38,7 milyon TL; net bor¢ tutari

18,8 milyon TL'dir. Selcuk Ecza,

28.05.2008 tarihinde 2007 yilina iliskin
olarak 62,1 milyon TL'lik temettl ddemesi
gerceklestirmistir. Bir dnceki yihn ilk 12 aylik
doéneminde 5,6 milyon TL olan kisa vadeli kredi
faiz giderleri bu yilin ayni déneminde

3,5 milyon TL olarak gergeklesmistir.

31.12.2008 itibariyla Grup'un aktif blyukluga
2.129,8 milyon TL, 6zsermayesi
805,0 milyon TL'dir.

Karlihk

Milyon (TL) 01.01/31.12.2008 01.01/31.12.2007
Net Satislar 4.046,51 3.628,37
Briit Kar 353,33 345,17
Brit Kar Marji (%) 8,73% 9,51%
Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) 167,35 178,73
FVOK Marji (%) 4,14% 4,93%
Faiz Vergi ve

Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) 175,63 188,38
FVAOK Marji (%) 4,34% 5,19%
Net Kar 160,67 164,41
Net Karlilik Orani 3,97% 4,53%
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Finansal Yapi

Milyon (TL) 31.12.2008 31.12.2007
Aktif Toplami 2.129,8 1.869,30
Ozsermaye 805,0 706,4
Kisa Vadeli Finansal Yikim 38,7 69,2

Finansman Kaynaklari ve Risk Ydnetim
Politikasi

Finansman ihtiyacimizin en énemli belirleyicisi,
ticari bor¢larimiz ile ticari alacak ve
stoklarimizin farkindan olusan “net isletme
sermayesi"dir. isletme sermayesi ihtiyaci,
sirketimizin 6zkaynaklari ve gerekli olmasi
durumunda kisa vadeli banka kredileri ile
karsilanmaktadir. Bu itibarla ticari
alacaklarimizin dagihmi, 6deme kosullari ve
kredi kalitesinin izlenmesi ve kontrol{
acisindan “risk yonetimi” bliylik énem arz
etmektedir. Subelerimiz, i¢ denetim birimimiz
tarafindan sistematik bir sekilde risk odakli
denetime tabi tutulmakta ve musteri riskleri
siirekli olarak izlenmektedir. i¢ denetim
biriminin, risk odakli denetimleri, nitelikli ve
deneyimli insan kaynaklari ve teknoloji
kullanimi ile 2008 yili boyunca strdutrdlmustar.

Yapilan Bagislar

2008 yilinin dérdinci ceyredinde

1.748.739 TL tutarinda badis ve yardim
gerceklestirilmistir. 2008 yilinda
gerceklestirilen toplam badis ve yardim tutari
8.326.594 TL'dir.

Badgis ve yardimlarin 6.009.337 TL'lik kismi
Sirket ile Milli EGitim Bakanhgi arasinda yapilan
protokole gdre istanbul ili,Umraniye ilcesinde
yaptirilan okul insaati ile ilgili giderlerden
olusmaktadir. 1.877.608 TL'lik kismi ise
Konya'da yaptirilan Konya Selcuk Universitesi
Ahmet Kelesoglu Egitim Fakiltesi insaati ile
ilgili giderlerden olusmaktadir.

Bilgilerinize arz ederiz.

Saygilarimizla,

SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.
YONETIM KURULU

Ahmet KELESOGLU
Baskan

Mehmet YILMAZ
Uye Uye

M. Sonay GURGEN K
Baskan Yardimcisi Uye

i.Haluk 6GUTCU

Nezahat KELESOGLU

Ali AKCAN Nazim KARPUZCU
Uye Uye
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2008 Yili Denetim Kurulu Raporu

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.
Genel Kurulu'na,

Unvant:
Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.

Merke_zi )
Mahir |z Caddesi, N0:43, Altunizade, Uskldar,
Istanbul

Kayitl Sermayesi
750.000.000 YTL

Cikarilmis Sermayesi
517.500.000 YTL

Faaliyet Konusu

BUtln tibbi, ispenciyari ve biyolojik
mustahzarlar ila¢ ve eczacilik madde ve
malzemeleri, tibbi aletler, parfimeri ve sihhi
malzeme toptanciligl, imalati, ticaret ve sanayii.

Denetcilerin adi, soyadi,
gorev siiresi, ortak ya da personel
olup olmadiklari

Figen ERTEKIN
12/05/2008 - 12/05/2011,
Sirket personeli ya da ortak dedgil

Cihan KARAGOZ
12/05/2008 - 12/05/201,
Sirket personeli ya da ortak dedgil

m Ortakhgin kanuni defter ve belgeleri (i¢ ayda
bir kontrol edilmig ve tutulan kayitlarin Kanun
ve Esas Sozlesme Hukumleri ile Genel Kabul
Goérmiis Muhasebe ilke ve Standartlari'na
uygun oldugu géradlmustar.

B TTK 353. maddesinin 1. fikrasinin 3. bendi
geregince ortaklik veznesinde yil icinde dort
kez sayim yapilmig ve sayimlar neticesinde
mevcutlarin kayitlara uygun oldugu
gorulmdastar.

B TTK 353. maddesinin 1. fikrasinin 4. bendi
geregdince her ay yapilan incelemelerde
kayitlara aykiri bir hususa rastlanmamistir.

m Herhangi bir sikayet ve yolsuzluk intikal
etmedigi gorilmdastar.

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nin
01.01.2008-31.12.2008 dénemi hesap ve
islemlerini TTK, ortakh@in Esas S6zlesmesi ve
diger Mevzuat ile Genel Kabul Gérmis
Muhasebe ilke ve Standartlari'na gore
incelemis bulunmaktayiz. Gériisiimize gére
31.12.2008 tarihli bilango, ortakligin bu tarihteki
mali durumunu; 01.01-31.12.2008 hesap
doénemine ait gelir tablosu, bu déneme ait
faaliyet sonuclarini gercege uygun ve dogru
olarak yansitmaktadir. Bilangonun ve gelir
tablosunun onaylanmasini ve Yénetim
Kurulu'nun aklanmasini oylariniza arz ederiz.

DENETIM KURULU

Figen ERTEKIN

Cihan KARAGOZ
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Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu

Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum
Beyani

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
tarafindan Temmuz 2003'te yayinlanan ve
2005 yilinda gincellenen Kurumsal Y6netim
ilkeleri'ne uyum saglama yéniinde caba
gostermektedir ve gelecekte de gdstermeye
devam edecektir. Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne
asagida yer alan hususlar disinda uyulmaktadir:

+ Sirketin sermaye ve ydnetim yapisi ile mal
varhginda degisiklik meydana getiren bélinme
ve hisse degisimi, dnemli tutardaki
maddi/maddi olmayan varlik alim/satimi,
kiralanmasi veya kiraya verilmesi veya bagis
ve yardimda bulunulmasi ile G¢lnc kisiler
lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesine
iliskin kararlarin Genel Kurul'da alinmasi
yoninde esas s6zlesmede bir hiikim yer
almamaktadir (Bolim I, Madde 3.6). Ancak,
bélinme TTK geredi Genel Kurul'da alinacak
kararla olabilecektir.

+ Oy hakkinda nama yazili A Grubu paylar lehine
imtiyaz s6z konusudur (B6lim |, Madde 4.5).

» Esas s6zlesmede birikimli oy kullanma
yontemine yer verilmemekte ve azinlik pay
sahiplerinin Yoénetim Kurulu'na temsilci
gbndermelerine olanak taninmamaktadir
(B6lim I, Madde 5).

* Esas s6zlesmede nama yazili pay sahiplerinin
paylarini serbestce devredebilmelerini
engelleyen bir hikidm yer almaktadir. Ancak
halka acik olan hamiline yazili paylarin devrine
iliskin herhangi bir sinirlama yoktur

(B6lim |, Madde 7).

» Yonetim Kurulu'nda bagimsiz Gye yoktur
(B6lim 1V, Madde 3.3)

» Yonetim Kurulu'nda olusturulan komitelerde
Yonetim Kurulu'nun yapisi itibariyla bagimsiz
Uye yer almamaktadir. Diger yandan, yedi
kisiden olusan Yonetim Kurulu tyelerinin
yaridan fazlasinin icrada gérevli olmalari
nedeniyle, komite Gyelerinin tamaminin icrada
yer almayan lyeler arasindan secilmesi
mumkin olmamistir

(B6IUm: IV, Madde 5).

Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne tam olarak uyum
saglayamadigimiz hususlarin mevcut durum
itibariyla dnemli bir ¢ikar ¢catismasina yol
acmayacag! distnilmektedir.



Bolim | - Pay Sahipleri

1. Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

Sirketimizin pay sahipleri ile iliskileri Yatirimci
iliskileri ve Sermaye PiyasasI Muddirii tinvaniyla
Kirsad Duman tarafindan yénetilmektedir.
Pay sahipleri ile iligkiler biriminin iletisim
bilgileri asagida yer almaktadir:

Kirsad DUMAN

Tel :+90 216 554 0695

e-posta : k.duman@selcukecza.com.tr
investorrelations@selcukecza.com.tr

Bireysel ve kurumsal yatirimcilardan e-posta
vasitasiyla gelen soru ve bilgi taleplerinin
geciktirilmeksizin yanitlanmasina 6zen
gOsterilmektedir.

Sirket sermayesinin IMKB'de islem gdren
%20,01'lik kisminin dnemli bir bdlimadnlin
31.12.2008 tarihi itibariyla yabanci kurumsal
yatirimcilarin elinde bulundugu bilinmektedir.
Ayrica, ilgili 6zel durum aciklamalarinda da
belirtildigi gibi 31.12.2008 tarihi itibariyla,
hakim ortak Selcuk Ecza Holding A.S.nin
IMKB'den satin aldigi hisselerle toplam
sermaye payl %81,37 olmustur. Bu nedenle
sirketimiz, yerli ve yabanci araci kuruluslar
tarafindan diizenlenen ve yurt diginda yerlesik
kurumsal yatirimcilar ve fon yoneticileri ile
birebir goriismelerin gerceklestirildigi yatirimci
forumlarina ve toplantilarina istirak etmeye
gayret géstermektedir. Ayrica ¢cok sayida
mevcut ve potansiyel kurumsal yatirimci, fon
yoneticisi ve analistten gelen bilgi edinme
amacl sirket ziyaret taleplerinin olumlu
karsilanmasi icin caba gdsterilmektedir. Dénem
icerisinde bircok kurumsal yatirimci/fon
yOneticisi/analist tarafindan e-posta vasitasiyla
sorulan sorulara ilgili mevzuat cercevesinde
kalmak sartiyla yanit verilmistir.

2. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme
Haklarinin Kullanimi

Bireysel ve kurumsal yatirimcilar ile
analistlerden gelen sorular, ilgili mevzuat

Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu

cercevesinde kalmak sartiyla, en kisa sire
icinde yanitlanmaya cahlisiimistir. Gerek sirket
merkezinde, gerekse yatirim bankalari ile araci
kuruluslarin yurt ici ve yurt disinda
diizenledikleri yatirimci konferanslari ve
forumlarinda, ¢ok sayida kurumsal yatirimci,
fon yoneticisi ve analist ile yliz ylize gbriisme
gercgeklestirilmistir.

Esas s6zlesmemizde 6zel denetci atanmasi
talebi bireysel bir hak olarak diizenlenmemistir.
Diger taraftan dénem icinde sirketimize
herhangi bir 6zel denetci tayini talebi de
olmamistir.

Pay sahipleri ile iligkiler birimi, tim
caligmalarinda elektronik haberlesme
olanaklarini ve sirketin web sitesini kullanmaya
0zen gostermektedir.

Pay sahipligi haklarinin saglikli olarak
kullanilabilmesi icin gerekli olan bilgi ve
belgeler web sitemiz vasitasiyla pay
sahiplerinin kullanimina esit bir sekilde
sunulmaktadir.

3. Genel Kurul Bilgileri

Nama yazili pay sahiplerinin Genel Kurul'a
katiimini teminen pay defterine kayitlari
hususunda herhangi bir slire 6ngorilmemistir.
Sirketimizin 51.750.000 adet nama yazili

A Grubu paylarinin tamami Sel¢uk Ecza
Holding A.S.ye aittir

2008 faaliyetlerine iliskin olarak

2009 yilinda yapilacak olan Genel Kurul
toplantisi dncesinde gindem maddeleri ile
ilgili olarak bilgilendirme dokimani
hazirlanacak ve duyurulacaktir. Genel Kurul
toplantiilani, mevzuat ile 6ngdrilen usullerin
yani sira, mimkin olan en fazla sayida pay
sahibine ulasmayi sa§layacak sekilde web
sitemiz vasitasiyla da duyurulacaktir. Yillik
faaliyet raporu, mali tablo ve raporlar, kar
dagitim dnerisi, Genel Kurul gindem maddeleri
ile ilgili olarak hazirlanan bilgilendirme
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dokdmani, Genel Kurul toplantisina davet icin
yapilan ilan tarihinden itibaren pay sahiplerinin
incelemesine acik tutulacaktir.

Esas sdzlesmede Olagan Genel Kurul
toplantisinin hesap dénemini izleyen ilk ¢ ay
icerisinde yapilmasi ve ilgili Genel Kurul
ilaninin, toplantidan en az 15 giin dnce
yayinlanmis olmasi 6ngorilmektedir. Diger
taraftan konsolidasyona tabi olan mali
tablolarimizin, Olagan Genel Kurul'un esas
sdzlesmede 6ngdrilen zaman diliminde
yapilabilmesine imkan verecek bir slirede
aciklanabilmesi mimkin olamamaktadir. Bu
cercevede SPK ve IMKB diizenlemeleri ile
2008 yili mali tablolarimizin 10.04.2009
tarihine kadar aciklanabilmesine izin
verilmistir. Bu itibarla 2008 yili
faaliyetlerimizin gorisilecedi Olagan Genel
Kurul toplantimizin, esas sézlesmede belirtilen
sirede gercgeklestirilebilmesi fiilen mimkin
degildir. Mevcut diizenlemeler gercevesinde
kacinilmasi mimkin olmayan bu gecikmenin,
Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne aykirilik teskil
etmedigi kanaatindeyiz.

Genel Kurul toplantisi dncesinde kendisini vekil
vasitasiyla temsil ettirecekler igin vekaletname
ornekleriilan edilmekte ve web sitesi
vasitasiyla pay sahiplerinin kullanimina
sunulmaktadir.

4. Oy Haklari ve Azinhik Haklari

Olagan ve Olagandisti Genel Kurul
toplantilarinda nama yazili A Grubu paylara
sahip ortaklarin 1 hisse karsiligi 10, diger
ortaklarin 1 hisse karsihgi 1 oy hakki vardir.
Yedi kisiden olusan Y&netim Kurulu, A Grubu
hisseye sahip ortaklar tarafindan gosterilen
adaylar icerisinden secilmektedir. Nama yazili
hisse senetlerinin kanuni mirascilar ve
kurucular disindaki gercek ve tlizel kisilere
devri Yénetim Kurulu'nun onayina baglhdir.

Sirketimiz sermayesinde karsilikli istirak iliskisi
bulunmamaktadir.

Esas s6zlesmemizde azinlik haklari
sermayemizin en az 1/20'sini temsil eden pay
sahiplerine taninmistir.

Sirket Yonetim Kurulu yukarida izah edildigi
Uzere A Grubu nama yazili pay sahipleri
tarafindan gésterilen adaylar icinden
secilmektedir. Bu itibarla azinlik paylarin
yonetimde temsil edilmeleri s6z konusu
dedgildir.

Sirket birikimli oy kullanma ydéntemine yer
vermemektedir.

5. Kar Dagitim Politikasi ve
Kar Dagitim Zamani

Kara katilim konusunda bir imtiyaz yoktur.
Kar dagitim politikamiz asa§idaki ilkeleri
icermektedir:

« Sirket karindan, sirketin operasyonel
performansi, mali durumu, isletme sermayesi
ihtiyaci ile makroekonomik gelismeler ve pay
sahiplerinin beklentileri arasindaki denge
dikkate alinmak suretiyle, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun her yil belirledigi oranin altinda
kalmayacak sekilde nakit kar pay! ve/veya
bedelsiz hisse senedi pay sahiplerine dagitilr.

« Sirketin karina katihm konusunda imtiyaz
yoktur.

« Sirket esas s6zlesmesinde cesitli amaclarla
kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya
kurumlara kardan pay ayrilabilece@i hiikmi
yer almaktadir.

* Genel Kurul tarafindan verilecek yetki ve
SPK'nin ilgili dizenlemeleri cercevesinde,
Ydnetim Kurulu temettl avansi dagitiimasina
karar verebilir. Genel Kurul tarafindan Yénetim
Kurulu'na verilecek temetti avansi yetkisi
verildigi yil ile simirhidir. Bir dnceki yilin temetti
avanslari tamamen mahsup edilmedigi slirece,
ek bir temettl avansi verilmesine ve/veya
dagitilmasina karar verilemez.



« Kar dagitimi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
dizenlemeleriile belirlenen strelerin icinde
kalmak kaydiyla en kisa sirede tamamlanir.

6. Paylarin Devri

A Grubu nama yazili hisse senetlerinin kanuni
mirascilar ve kurucular disindaki gercek ve
tlzel kisilere devri Yénetim Kurulu'nun
onayina baglidir. IMKB'de islem gérmekte olan
B Grubu hamiline yazili hisse senetlerinin
devrinde ise herhangi bir kisitlama yoktur.

Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu
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Bolum Il - Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

7. Sirket Bilgilendirme Politikasi

Sirketimizin “bilgilendirme politikas!" asagida
aciklanmaktadir:

« Sirketimiz, pay sahiplerimiz ile diger menfaat
sahiplerinin bilgilendirilmesinde esitlik,
dogruluk, tutarhlik ve zamanlama prensipleri
cercevesinde davraniimasini benimsemektedir.
Bu politika dahilinde ele alinan duyuru ve
aciklamalarimizin, sirketimizin hak ve
menfaatlerini de gézetecek sekilde,
zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz
edilebilir ve disik maliyetle kolay erisilebilir
bir sekilde yapiimasi esastir. Bu cergevede
Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince
belirlenen tiim konularda ve sirketimizin
finansal durumunda ve/veya faaliyetlerinde
onemli bir degisiklik yaratabilecek gelismeler
hakkinda derhal kamuya bilgilendirme yapilir.
Ancak kamuya aciklanan bilgiler, rekabet
glclnt engelleyerek sirketimizin ve pay
sahipleriile diger menfaat sahiplerinin zararina
neden olabilecek sonuglar doguracak bilgileri
ve ticari sir kapsamindaki bilgileri icermez.
Kamuyu bilgilendirme, 6zel durum
aciklamalarinin yani sira gerekli hallerde basin
aciklamalari yolu ile de yapilir. Bunun yani sira
pay sahipleri ve diger menfaat sahiplerinden
gelen bilgi ve gorisme talepleri sirketimizin
bilgilendirme politikasi ¢cergevesinde
degerlendirilerek, her tirld bilgi paylasimi
daha 6nce kamuya aciklanmis olan icerik
kapsaminda gerceklestirilir.

+ Sirketimizin faaliyet sonuclari, performansi
ve dénem icerisindeki diger gelismeler
konusunda, yatirrmcilar ile araci kuruluslarin
arastirma uzmanlarina yonelik bilgilendirme
toplantilari diizenlenir. Bunun yani sira pay
sahiplerini ve yatirimcilari bilgilendirmeye
yonelik olarak yurt ici ve yurt disinda
gerceklestirilen forumlara, konferanslara ve
benzer nitelikteki toplantilara katilim saglanir.

+ Bilgilendirme politikasinin takibinden, gézden
gecirilmesinden ve gelistiriimesinden Yonetim

Kurulu sorumludur. Kurumsal Yoénetim
Komitesi, Yonetim Kurulu'na ve Denetim
Komitesi'ne ilgili konularda bilgi verir ve
gerektiginde énerilerde bulunur.

8. Ozel Durum Aciklamalari

Ozel durum aciklamalari SPK'nin ilgili mevzuati
ve IMKB'nin diizenlemeleri cercevesinde
yapiimaktadir. 2008 yili icerisinde sirket
tarafindan IMKB'ye 38 adet 6zel durum
aciklamasi yapiimistir. S6z konusu
aclklamalara iliskin olarak ek agiklama
istenmemistir.

Sirketimizin yurt disinda kote olan hisse senedi
yoktur.

9. Sirket internet Sitesi ve icerigi

Sirket internet sitesinin adresi
www.selcukecza.com.tr'dir.

Web sitemizde SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri
[I. B6lim madde 1.11.5'te sayilan bilgilerden
“sermaye piyasasl araglarinin degerine etki
edebilecek dnemli Yonetim Kurulu kararlarinin
toplanti tutanaklar1” disinda kalanlarin timda
yer almaktadir. “Sikca Sorulan Sorular” kismi
hazirlik asamasindadir.

10. Gergek Kisi Nihai Hakim Pay
Sahibi / Sahiplerinin Aciklanmasi

Sirketimizin cogunluk paylarini kontrol eden
Selcuk Ecza Holding A.S.nin %51'ine Ahmet
ve Nezahat Kelesoglu Vakfi; %39,2'sine Ahmet
Kelesoglu ve %9,8'ine ise esi Nezahat
Kelesoglu sahiptir. Dolayisiyla, Selguk Ecza
Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.de

Ahmet Kelesoglu dolayli olarak %32'si;
Nezahat Kelesoglu ise dolayli olarak %8'i
oraninda pay sahibidirler.
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Bolum Il - Menfaat Sahipleri

1. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz, calisanlari ve diger menfaat
sahiplerinin, kendilerini ilgilendiren hususlarda
tam olarak ve zamaninda bilgilendirilmesine
O0zen gbstermektedir.

Galisanlar, sirketle ilgili gelisme ve bilgileri
bagli olduklari sube yéneticilerinden
almaktadirlar. Diger taraftan sirket yonetimi,
sube muddurleri, muhasebe middirleri, satin
alma ve satis middrleri ile bolge muddrlerini
ihtiyac oldukca arizi veya periodik olarak
egitime tabi tutmaktadirlar. EGitim agirlikh
olarak yapilan bu toplantilar, Gst ydnetim
tarafindan sirket personeline kendilerini
ilgilendiren hususlarda ilgili ydneticiler
kanaliyla dogrudan bilgi verilmesine de olanak
saglamaktadir.

Yapilmakta olan isin geregi olarak mdisteriler,
bélge muddrleri ve satis personeli ile tedarikgi
firmalar da satin alma mudurleri ile strekli bir
iletisim icerisinde bulunduklarindan, kendilerini
ilgilendiren gelismeler hakkinda en hizli sekilde
bilgi sahibi olmaktadirlar.

12. Menfaat Sahiplerinin Yonetime
Katilimi

Sirketimiz, musterileri ve tedarikcilerinden
aldigi geri beslemeyi ve dnerileri Ust ydnetim
kademesinde her zaman dikkat ve titizlikle
de@erlendirmeyi prensip edinmistir. Selgcuk
Ecza Deposu, ilag sektdriindeki dagitim
zincirinde dnemli bir pozisyona sahip oldugu
icin, karar ve politikalarinda musterisi olan
eczanelerin ve tedarikgisi olan ila¢ firmalarinin
goruslerini her zaman dikkate almak
mecburiyetinde olmustur. Ayrica devletin geri
o6deme sistemine bagimli kiictik birer ekonomik
isletme olan eczanelerin karsilastiklari
sorunlarinin yénetim kademesinde dikkate
alinmasinin éneminin bilincindedir.

13. insan Kaynaklari Politikas!

Sirketin yazili olmayan ancak kurum kaltard
haline gelmis bir insan kaynaklari politikasi
vardir. Sirketin k6klG bir kurum olmasinin
temelinde de bu politikanin neticesi olarak
calisanlarinin sahip oldu§u yuksek aidiyet
duygusu yatmaktadir. Sirkette uzun yillar
calisan personelin sayisi ylksektir. Calisanlar
sorun ve dnerileri olmasi durumunda bunu
oncelikle bagh olduklari sube yoneticilerine
aktarmakta, sube yoneticileri de gerekli
gérdukleri durumlarda konuyu ust yénetime
iletmektedir.

Calisanlardan ayrimcilik konusunda gelen bir
sikayet olmamistir.

14. Misteri ve Tedarikgcilerle iliskiler
Hakkinda Bilgiler

Musterilerin sorunlarina ¢c6zidm Uretmek,
memnuniyetlerini saglamak ve muhafaza
etmek sirketin baslica politikalari icerisinde
yer almaktadir. Sirket, misterisi olan
eczanelerle, icinde bulunulan sektérin dzellik
ve dinamikleri nedeniyle ¢ok yakin bir iligki ve
iletisim icerisinde olmak zorundadir. Sirketin
odaklanmak zorunda oldugu ve basarisinin
temelinde yatan hususlarin basinda etkin ve
hizli servis verilmesi konusundaki muasteri
memnuniyeti yatmaktadir. Sirket musterilerle
olan iliskilerini bélge muddrleri, sube mudurleri
ve diger satis personeli vasitasiyla
yUratmektedir.

Tedarikcilerle de sektérin kendine has
Ozellikleri nedeniyle kesintisiz bir iletigsim i¢inde
bulunulmasi gerekmektedir ve bu iliski agini
satin alma sorumlulari sirdirmektedirler.
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15. Sosyal Sorumluluk

2008 yilinin dordincil ceyredinde

1.748.739 TL tutarinda bagis ve yardim
gerceklestirilmistir. 2008 yilinda
gerceklestirilen toplam bagis ve yardim tutari
ise 8.326.594 TL'dir.

Badis ve yardimlarin 6.009.337 TL'lik kismi
Sirket ile Milli E§itim Bakanligi arasinda yapilan
protokole gére istanbul ili, Umraniye ilcesinde
yaptirilan okul insaati ile ilgili giderlerden
olusmaktadir. 1.877.608 TL'lik kismi ise
Konya'da yaptirilan Konya Selcuk Universitesi
Ahmet Keleso§lu Egitim Fakiiltesi insaati ile
ilgili giderlerden olusmaktadir.

Sirketimiz aleyhine cevreye verilen zararlardan
dolayi herhangi bir dava aciimamigtir.
Sirketimiz faaliyetleri, “cevresel etki
dederlendirme raporu” gerektirecek faaliyetler
arasinda yer almadigindan béyle bir rapor
bulunmamaktadir.



Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu

Bolum IV - Yonetim Kurulu

16. YOonetim Kurulu’nur] Yapisl,
Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Yonetim Kurulu

Adi Soyadi

Gorevi

Ahmet Kelesoglu

Ydnetim Kurulu Bagkani

M. Sonay Glrgen

Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Nezahat Kelesoglu

Yonetim Kurulu Uyesi

Nazim Karpuzcu

Yénetim Kurulu Uyesi

Mehmet Yilmaz

Yénetim Kurulu Uyesi

. Haluk Ogutc

Yonetim Kurulu Uyesi

Ali Akcan

Yénetim Kurulu Uyesi

Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi olan Sonay
Glrgen sirketin Genel MUdur'lGgun
ylritmektedir. Diger Yonetim Kurulu
tiyelerinden Mehmet Yilmaz ve Haluk Ogiitci
Genel Muddr Yardimcisi, Ali Akcan ise Mali
isler ve Finansman Koordinatérii olarak gérev
yapmaktadirlar. Sirket Yonetim Kurulu
dyelerinin yaridan fazlasinin icrada goérev
almalarinin baslica nedeni sektoérd iyi bilen ve
sirketi yakindan taniyan deneyimli yoneticiler
olmalaridir. S6z konusu yoneticilerin tima
sirkette uzun yillaridir gérev yapmaktadirlar.

Ydnetim Kurulu'nda bagimsiz Yonetim Kurulu
dyesi yoktur. Yénetim Kurulu'nun yaridan
fazlasinin icraci Gyelerden olusmasinin, bunun
yani sira mevcut yapida bagimsiz lye
bulunmuyor olmasinin pay sahipleri acisindan
herhangi bir sakinca teskil etmedigi
disdnilmektedir.

Yoénetim Kurulu Gyelerinin sirket disinda baska
gérev veya gorevler almalari hususunda bir
kural ve/veya sinirlama yoktur. Genel Kurul
toplantilarinda TTK'nin 334 ve 335. maddeleri
geredince Yoénetim Kurulu tyelerine izin
verilmektedir. ileride ortaya cikabilecek istirak,
ortaklik ve benzeri olusumlarin yénetiminde
sirketin en iyi seklide temsil edilebilmesini
teminen bdyle bir sinirlama getirilmesi

disinidlmemektedir. Diger yandan Ydnetim
Kurulu dyelerinin bu tdr harici gérevler
nedeniyle sirketin ydnetimine géstermeleri
gereken ilgi ve 6zeni ihmal etmeleri
durumunda bdéyle bir sinirlama getirilmesi s6z
konusu olabilecektir.

17. Yénetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Esas s6zlesmede Yénetim Kurulu tyelerinin
niteliklerini diizenleyen bir madde olmamakla
birlikte Yonetim Kurulu Gyelerinin SPK
Kurumsal Yoénetim ilkeleri IV. B6IUmii'niin
3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan
kriterlere uygun olarak, ylksek bilgi ve beceri
dizeyine sahip, nitelikli, belli bir tecriibe ve
gecmise sahip olan Kisilerden secilmesine 6zen
gOsterilmektedir.

18. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile
Stratejik Hedefleri

Sirketimizin misyonu sektdrdeki énct
konumunu surdurerek, misterilerimizin her
intiyacini, en fazla drin cesidi, en yiksek
hizmet kalitesi ve en son teknoloji imkanlari
ile karsilayabilmektir. Vizyonumuz tim
mdisterilerimize uluslararasi standartlarda
hizmet vermek ve hizmet kalitesini cagin
yeniliklerine gore gelistirmektir. Misyonumuzu



Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu

yerine getirmek icin stratejik hedeflerimiz
Yonetim Kurulu'nca diizenli olarak izlenip
de@erlendirilmektedir.

19. Risk Yénetim ve i¢ Kontrol
Mekanizmasi

Yénetim Kurulu risk yénetimine iliskin
faaliyetlerini denetimden sorumlu komite
Uzerinden yurdatdr. Denetimden sorumlu
komite, denetim midurligi, bagimsiz denetim
kurulusu, yeminli mali misavir ile hukuk
musavirinden alacagi bilgi ve dnerilerden
faydalanir. Denetim mudurligad, hukuk ve ic
denetimden sorumlu genel mudar yardimcisina
bagl olarak gérev yapmaktadir.

20. Yénetim Kurulu Uyeleri ile
Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Esas s6zlesmeye gbre Yonetim Kurulu ilk
toplantida kendi icinde bir bagkan ve bir bagkan
vekili secer. Ayrica Yonetim Kurulu yetkilerinin
tamamini veya bir kismini kendi icinden sececedi
murahhas iyeye ve genel miidire devredebilecedi
gibi pay sahibi olmayan mudurlere de
devredebilir. Yonetim Kurulu temsil ve ilzama
yetkili kisileri ve bunlarin ne sekilde imza
edebileceklerini tespit ederek tescil ve ilan eder.

21. Yonetim Kurulu'nun Faaliyet Esaslari

Esas sdzlesmede Yonetim Kurulu'nun en az
ayda bir kez olmak Gzere sirket isleri ve
islemleri lizum gosterdikce toplanmasi hikme
baglanmistir. Yonetim Kurulu gindemi
Yénetim Kurulu Baskani tarafindan genel
middr ve icrada goérevli diger Yonetim Kurulu
Uyeleriile gorusulerek belirlenir. Yonetim
Kurulu Gyelerinin toplanti zamani ve glindemi
konusunda bilgilendirilmeleri ve iletisimin
saglanmasini teminen sekretarya gérevini Mali
isler Koordinatdri yiiritmektedir.

2008 yilinda Yénetim Kurulu 29 kez toplanmig
ve bu toplantilardaki tim kararlar mevcudun
oy birligi ile ahinmistir.

SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri'nin IV.
B6IUma'ndn 2.17.4'Gncl maddesinde yer alan
konularda Yodnetim Kurulu toplantilarina
Uyelerin tam katihmi saglanmaktadir. Yénetim
Kurulu Uyelerine agirlikh oy hakki ve/veya
olumsuz veto hakki taninmamistir.

22. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet
Yasadgi

Sirket Yonetim Kurulu Gyeleri icin dénem
icerisinde sirketle islem yapma ve rekabet
yasagi uygulanmamistir. Sirketin Yonetim
Kurulu Baskani olan Ahmet Kelesoglu ayni
zamanda sirketin tedarikcilerinden ibrahim
Ethem Ulagay ilac Sanayii Tirk A.S.de yaklasik
25 yildir Yénetim Kurulu Bagkani olarak gorev
yapmaktadir. Ahmet Kelesoglu, s6z konusu
firmada Selcuk Ecza Holding A.S. lizerinden
dolayl olarak sahip oldugu hisselerin bir
bdlimund satmis olmakla birlikte, Yonetim
Kurulu Baskanhgi gérevini Selcuk Ecza
acisindan herhangi bir ¢cikar catismasina
sebebiyet vermeyecek ve Selcuk Ecza'nin
tedarikcileri arasinda haksiz rekabet kosullari
yaratmayacak sekilde strdirmeye devam
etmistir.

23. Etik Kurallar

Sirketimiz yasalara ve ahlaki kurallara uygun
davranan, kurumsal sosyal sorumlulugun
oneminin bilincinde olan, cevreye ve dogaya
deger veren bir degerler bitlinl ¢cergevesinde
hizmet verme anlayisini benimsemistir ve
calisanlari nezdinde de bu anlayisin
benimsenmesini tegvik etmistir. Yazil olarak
bir etik kurallar seti olusturulmamis olmakla
birlikte bdyle bir calisma yapiimasi
gindemdedir.

24. Yonetim Kurulu'nda Olusturulan
Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Yoénetim Kurulu'nun gdrev ve sorumluluklarini
saglikli olarak yerine getirmek amaciyla
Denetim Komitesi ve Kurumsal Yénetim
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Komitesi kurulmustur. Birden fazla komitede
gorev yapan Yonetim Kurulu Gyesi yoktur.

Denetim Komitesi Giyesi olan Nezahat
Keleso§lu ve Nazim Karpuzcu icrada gorevli
dedgildirler. Denetim Komitesi 2008 yilinda
Ucer aylik dénemlerle dort kez toplanmig ve
sirket yoneticilerinden faaliyetler ve i¢ kontrol
sistemlerine iliskin, bagimsiz denetcilerden de
denetim bulgularina iliskin bilgiler almis,
kamuya aciklanacak mali tablolarin gercege
uygunluguna ve dogruluguna iliskin olarak
Yonetim Kurulu'na gorus bildirmistir.

Kurumsal Yénetim Komitesi 12.02.2007 tarihli
Yonetim Kurulu karari ile kurulmustur.
Kurumsal Yénetim Komitesi tiyesi olan i. Haluk
Ogutcl ve Ali Akcan icrada gérevli Yonetim

Kurulu Uyeleridir. Kurumsal Yonetim
Komitesi'nde, SPK Kurumsal Yonetim
ilkeleri’'nin Balim 1V, 5. maddesi cercevesinde,
Yodnetim Kurulu Gyesi olmayan ve sirketimizde
Yatirimct iliskileri ve Sermaye Piyasasi Miidurii
olarak gorev yapan Kirsad Duman da yer
almaktadir.

25. Yonetim Kurulu'na Saglanan Mali
Haklar

Yénetim Kurulu baskani, baskan yardimcisi
ve lyelerine, 2008 yilinda saglanmis olan
Ucret, prim ve benzeri her tirld hak ve
menfaatlerin toplami brit 4.469.020 TL'dir.

Sirketin Yonetim Kurulu Uyelerine borg, kredi,
kefalet vermesi s6z konusu dedgildir.
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Engin Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebecilik Mali Miisavirlik A.S. —4
Certified Public Accountants Grant ThOrntOn ﬁ

01.01 - 31.12.2008 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE MALI TABLOLAR VE BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.
Yonetim Kurulu'na,

1. Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. (“Sirket”) ve Bagh Ortakliginin (hep birlikte “Grup") 31.12.2008 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte
yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye dedisim tablosunu ve konsolide
nakit akim tablosunu, dnemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yénetiminin Sorumlulugu

2. Grup ydnetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve dirist
bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstzlikten kaynaklanan 6nemli yanhsliklar
icermeyecek bicimde hazirlanarak, gergedi dirlst bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini,
uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve
bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercedi dogru ve dirust bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glivenceyi saglamak tzere
planlanarak yiritilmesini gerektirmektedir.

4. Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim
tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulstizlikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Gzere 6nemli yanlishk icerip icermedidine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde,
mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z éniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
ic kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gorus vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme
y6netimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme
ydnetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 8nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitiin olarak sunumunun
uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

5. Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimiziin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

Gorus
6. Gorlsiimize gore, ilisikteki finansal tablolar, Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nin (“Sirket”) ve Bagl Ortakhginin (hep birlikte “Grup")

31.12.2008 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan finansal raporlama standartlari cercevesinde dogru ve dirist bir bicimde yansitmaktadir.

istanbul, 18.03.2009

ENGIN Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebecilik Mali Miisavirlik A.S.
Member Firm of Grant Thornton International

Jale AKKAS
Sorumlu Ortak Basdenetgi

Abide-i Hlrriyet Caddesi
Bolkan Center No: 285
C Blok Kat: 2

34381 Sisli/ Istanbul
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SELCUK ECZA DEPOSU TiCAR_ET VE_$A_NAYi A.S. ) )
31.12.2008 VE 31.12.2007 TARIHLERI ITIBARIYLA KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden

Dipnot Gecmis Gecmis
Referanslari 31.12.2008 31.12.2007
VARLIKLAR

D&nen Varliklar 2.017.705.094 1.768.487.949
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 19.855.227 48.646.981
Finansal Yatirimlar 7 = =

Ticari Alacaklar
- lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 10-37 450.317 77.891
- Diger Ticari Alacaklar 10 1.501.380.854 1.303.096.618
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 12 = ==
Diger Alacaklar 1-37 14.759.950 22.008.521
Stoklar 13 469.186.296 387.254.325
Canli Varliklar 14 = =
Diger Donen Varliklar 26 12.072.450 7.403.613
(Ara Toplam) 2.017.705.094 1.768.487.949
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varlklar = ==
Duran Varliklar 112.071.029 100.779.278

Ticari Alacaklar
- [liskili Taraflardan Ticari Alacaklar 37 = =
- Diger Ticari Alacaklar 10 - 68.554
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - --
Diger Alacaklar 1l 175.573 167.223
Finansal Yatirimlar 7 - --
Ozkaynak Yéntemiyle Dederlenen Yatirimlar 16 = =
Canli Varliklar 14 = =
Yatirim Amach Gayrimenkuller 17 5.066.831 =
Maddi Duran Varliklar 18 57.351.904 52.554.108
Maddi Olmayan Duran Varhklar 19 216.125 449.871
Serefiye 20 31.194.401 31.194.401
Ertelenmis Vergi Varhgi 35 17.946.195 16.345.121
Diger Duran Varliklar 26 120.000 5
TOPLAM VARLIKLAR 2.129.776.123 1.869.267.227

Ekli notlar konsolide mali tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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31.12.2008 VE 31.12.2007 TARIHLERI iTIBARIYLA KONSOLIDE BILANGCOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden

Bagimsiz Denetimden

Dipnot Gecmis Gecmis
Referanslari 31.12.2008 31.12.2007

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yikimlilikler 1.304.925.769 1.144.441.827
Finansal Borglar 8 38.698.811 69.231.077
Diger Finansal YUkumlilikler 9 = =

Ticari Borglar
- [liskili Taraflara Ticari Borglar 37 6.872.319 6.388.075
- Diger Ticari Borglar 10 1.227.309.097 1.036.980.179
Diger Borglar 1-37 3.911.583 3.927.880
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 == ==
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 == =
Dénem Kari Vergi YukUimlaltgu 35 12.068.165 11.628.782
Bor¢ Karsiliklari 22 2.053.989 1.815.912
Diger Kisa Vadeli YukUmlultkler 26 14.011.805 14.469.922
(Ara toplam) 1.304.925.769 1.144.441.827
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlltkler = =
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 19.826.686 18.377.097
Finansal Bor¢lar 8 = -
Diger Finansal YUkumlilikler 9 - --

Ticari Borglar
- [liskili Taraflara Ticari Borglar 37 - -
- Diger Ticari Borglar 10 = 53.128
Diger Borglar 1 14.932 56.941
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 = =
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 == =
Bor¢ Karsiliklari 22 = ==
Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar 24 5.964.318 5.222.221
Ertelenmis Vergi YUkimluliga 35 13.847.436 12.990.743
Diger Uzun Vadeli YikUmliltkler 26 = 54.064
OZKAYNAKLAR 27 805.023.668 706.448.303
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 805.019.874 706.445.340
Odenmis Sermaye 27 517.500.000 517.500.000
Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi (-) - -
Hisse Senetleri ihrag Primleri = =
Deder Artis Fonlari = =
Yabanci Para Cevrim Farklari = =
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 27 38.206.431 24.337.574
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 27 88.641.433 194.872
Net D6nem Kari/Zarari 160.672.010 164.412.894
Ana Ortaklik DisI Paylar 27 3.794 2.963
TOPLAM OZSERMAYE VE YOKUMLULUKLER 2.129.776.123 1.869.267.227

Ekli notlar konsolide mali tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TiCAR_ET VE_SANAYi A.S. ) ) )
31.12.2008 VE 31.12.2007 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT KONSOLIDE GELIR TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot Denetimden Gec¢mis Denetimden Gecmis

Referanslari 01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007

SURDURULEN FAALIYETLER

Satis Gelirleri 28 4.046.511.480 3.628.365.791
Satislarin Maliyeti (-) 28 (3.693.181.821) (3.283.199.902)
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar)

Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler -- --
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -- --
Finans Sektori Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar)

BRUT KAR/ZARAR 353.329.659 345.165.889
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 29-30 (148.276.424) (134.666.013)
Genel Yonetim Giderleri (-) 29-30 (36.466.666) (28.113.636)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 29 = ==
Diger Faaliyet Gelirleri 31 20.809.430 14.930.472
Diger Faaliyet Giderleri (-) 31 (22.046.452) (18.586.989)
FAALIYET KARI/ZARARI 167.349.547 178.729.723
Ozkaynak Yéntemiyle Degderlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar = =
Finansal Gelirler 32 221.384.456 179.741.398
Finansal Giderler (-) 33 (187.508.892) (152.618.517)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESiI KARI/ZARARI 201.225.111 205.852.604
Sirdurilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri (40.552.270) (41.438.933)
- Dénem Vergi Gelir/Gideri 35 (41.296.651) (42.048.943)
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 35 744.381 610.010
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 160.672.841 164.413.671
DURDURULAN FAALIYETLER = =
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari/Zarari 160.672.841 164.413.671
DONEM KARI/ZARARI 160.672.841 164.413.671
D6énem Kar/Zararinin Dagilimi

Azinlk Paylari 831 T
Ana Ortaklik Paylari 160.672.010 164.412.894
Hisse Basina Kazang 36 0,310 0,318
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0,310 0,318
Sirdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0,310 0,318
Sirdiiriilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0,310 0,318

Ekli notlar konsolide mali tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.

31.12.2008 VE 31.12.2007 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT
KONSOLIDE 6ZSERMAYE DEGISIM TABLOLARI

(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)
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Hisse Kardan
senetleri ayrilan
ihrac kisitlanmis Gecmis yil Net dénem Azinhk Toplam

Dipnotlar Sermaye yedekleri yedekler karlari/zararlari kari paylari  6zsermaye
01.01.2007 Tarihli Bakiyeler 225.000.000 101.365.993 20.521.372 96.215.382 98.995.387 2.163 542.100.297
Sermaye artisi 292.500.000 (101.365.993) - (191134.007) - - -
Onceki dénem vergi farki = = = = (278.227) = (278.227)
Sermayeye ilave edilecek
gayrimenkul satis kari - = 222.592 (10.053) - = 212.539
Kardan ayrilan kisitlanmig
yedeklere transfer = = 5.061.152 93.656.008 (98.717.160) 23 23
Transferler -- - (1.467.542) 1.467.542 -
Net dénem kari = = = = 164.412.894 77 164.413.671
31.12.2007 Tarihli Bakiyeler 517.500.000 == 24.337.574 194.872 164.412.894 2.963 706.448.303
01.01.2008 Tarihli Bakiyeler 517.500.000 = 24.337.574 194.872 164.412.894 2.963 706.448.303
Sermaye artisi == = = = == = =
Dadgitilan temettiler 27 = = -- - (62.100.674) - (62.100.674)
Sermayeye ilave edilecek
gayrimenkul satis kari - = 3.198 = - = 3.198
Yedeklere transferler -- - 13.865.659 - (13.865.659) - -
Transferler -- - - 88.446.561 (88.446.561) - -
Net dénem kari = = = = 160.672.010 831 160.672.841
31.12.2008 Tarihli Bakiyeler 517.500.000 = 38.206.431 88.641.433 160.672.010 3.794 805.023.668

Ekli notlar konsolide mali tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.

31.12.2008 VE 31.12.2007 TARIHLERINDE SONA EREN

HESAP DONEMLERINE AiT KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot Denetimden Gecmis Denetimden Gecmis
Referanslari 31.12.2008 31.12.2007
Vergi ve ana ortaklik disl pay éncesi kar 201.225.11 205.852.604
isletme faaliyetlerinden saglanan net nakitin vergi ve ana ortaklik
disi pay oncesi kar ile mutabakatina yonelik diizeltmeler: 30.609.608 30.589.984
Amortisman ve itfa paylari 30 8.278.916 9.654.564
Kidem tazminati karsihgi 24 2.688.264 2.442.919
Faiz geliri 32 (8.323.720) (4.599.900)
Faiz gideri 33 3.485.691 5.604.939
Ticari borglar Gzerinden tahakkuk etmemis finansman gideri karsiligi 10 (35.400.500) (29.484.461)
Ticari alacaklara iliskin tahakkuk etmemis finansman geliri karsiligi 10 39.368.677 26.898.565
Maddi ve maddi olmayan varlik satis kari/zarari 31 (1.012.236) (977.129)
Slpheli alacak karsihgi 10 20.133.313 16.564.060
Slpheli diger alacaklar karsiligi 31 83.258 258.694
Gelir tahakkuklari 26 (7.482.876) (3.393.534)
Personele ddenecek licret ve prim gider tahakkuklari 26 6.736.832 5.805.355
Borg gider karsiliklari 22 2.053.989 1.815.912
isletme varlik ve yiikiimliiliklerindeki degisiklikler 231.834.719 236.442.588
Ticari alacaklardaki degisim (257.717.672) (137.773.018)
iligkili taraflar alacaklar (372.426) 382.936
Stoklardaki degisim (81.931.971) (41.499.109)
Onceki dénem vergi farki = (278.227)
Diger cari/dénen varliklar 9.979.352 (1.197.582)
Diger cari olmayan/duran varliklar (128.350) 97.745
Ticari borglardaki degisim 225.676.290 143.087.349
iliskili taraflara borclar 484.244 2.086.043
Borg¢ karsiliklarindaki degisim (1.815.912) (1.373.236)
Odenen kidem tazminati 24 (1.946.167) (2.156.121)
Onceki dénem kurumlar vergisi 6demesi (1.628.782) (9.121.744)
Pesin 6denen cari ddnem kurumlar vergisi 35 (29.228.486) (30.420.161)
Diger kisa vadeli ylikimluluklerdeki degisim (7.211.246) (9.696.740)
Diger uzun vadeli ylkimlulUklerdeki dedisim (96.073) 56.692
isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/saglanan net nakit 75.897.520 148.637.415
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimi:
Duran varlik ve yatirim amacli gayrimenkuller alimlari/satislari-net (16.897.561) (12.007.695)

Yatirim faaliyetlerinden saglanan/(kullanilan) net nakit

(16.897.561)

(12.007.695)

Finansman faaliyetlerinden saglanan nakit akimi:

Odenen temettii (62.100.674) --
Sermayeye ilave edilecek gayrimenkul satis kari 3.198 212.541
Banka kredilerindeki dedisim - net (30.532.266) (120.726.346)
Odenen faiz - faiz gelirleri net 4.838.029 (1.005.039)
Finansman faaliyetlerinde saglanan net nakit (87.791.713) (121.518.844)
Nakit ve nakit benzerlerindeki degisim (28.791.754) 15.110.876
Doénem basi hazir degerler 48.646.981 33.536.105
D6énem sonu hazir degerler 19.855.227 48.646.981

Ekli notlar konsolide mali tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.



Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar

SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYiI A.S.
01.01.-31.12.2008 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

NOT 1- SIRKET'IN ORGANIiZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. (“Selguk Ecza”, “Sirket” veya “Ana Ortaklk") ilag Uretici firmalari ile hastane ve eczaneler arasindaki
dagitim kanali olarak ecza depoculugu yapmak amaciyla 10.10.1958 tarihinde Konya'da kurulmustur. Sirket'in 1970 yilinda “kollektif sirket" olan
ticari Ginvani “anonim sirket” olarak degistirilmistir. Sirket'in merkezi istanbul'da bulunmakta olup kayith adresi: Mahir iz Cad. No:43 34662
Altunizade, istanbul'dur. 31.12.2008 tarihi itibariyla Sirket'in sermayesi 517.500.000 YTL olup, en son hazirun cetvellerine gére hisselerinin
%77,32'si (31.12.2007: %77,32) Selcuk Ecza Holding A.S.ye aittir. 25.09.2008 tarihli Olaganusti Genel Kurul hazirun cetveline gore, Selcuk Ecza
Holding A.S.nin gercek kisi ortaklari %80 oraninda hisseye sahip Ahmet Kelesoglu ile %20 oraninda hisseye sahip Nezahat Kelesoglu'dur.

05.12.2008 tarihinde Selguk Ecza Holding A.S.nin hissedarlari olan Ahmet Kelesoglu ve Nezahat Kelesoglu'na ait sirasiyla %80 ve %20 oranlarindaki
hisselerin %51'lik kisminin Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi'na devri igin noter bagvurusu ve ilgili vakif senedi imzalanma islemleri tamamlanmig
ve hisseler 1.03.2009 tarihli 27166 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak kurulusu tamamlanan Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi'na devredilmistir.
Buna gore, 31.12.2008 tarihi itibariyla vakfa hisse devrinden sonra Selguk Ecza Holding A.S.nin gercek kisi ortaklari %39,2 oraninda hisseye sahip
Ahmet Kelesoglu ile %9,8 oraninda hisseye sahip Nezahat Kelesoglu olmustur (Dipnot 40).

Sirket Sermaye Piyasasi Kanunu hiikimlerine gére kayitl sermaye sistemini kabul etmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 04.05.2007 tarih ve
11480 sayili izniyle bu sisteme gecmistir. Sirket'in kayitl sermaye tavani 750.000.000 TL olup her bir hisse 1 TL itibari dederdedir.

Sirket'in Bagl Ortakhigi As Ecza Deposu Ticaret A.S. (“As Ecza” veya “Bagli Ortaklik”) 18.06.1987 tarihinde istanbul'da kurulmus olup ana faaliyet
konusu ecza depoculugudur. Sirket'in merkezi istanbul’da bulunmakta olup kayith adresi: Mahmutbey Mah. Mostar Képriisii Cad. Bilici Sok. No:5/1
Bagcilar-istanbul’dur.

31.12.2008 tarihi itibariyla Sirket ve Bagl Ortakhdi ( “Grup”) binyesinde istihdam edilen personel sayisi 4.600 kisi (31.12.2007: 4.554 kisi) olup
3.410 (31.12.2007: 3.348 Kisi) kisi Ana Ortaklik nezdinde ¢alismaktadir.

31.12.2008 tarihi itibariyla Grup'un Tlrkiye genelinde 27 (31.12.2007: 27) adet ana subesi ve bunlara bagl 73 adet bdlge deposu bulunmaktadir.
(Selguk Ecza'nin sube sayisi 18 (31.12.2007: 18), bdlge depo sayisi 55 (31.12.2007: 55); As Ecza'nin sube sayisi 9 (31.12.2007: 9), bolge depo sayisi
18'dir (31.12.2007: 18)).

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR
2.1 Uygulanan Muhasebe Standartlari

Sirket ve Tirkiye'de yerlesik Bagl Ortakligi yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini (“Kanuni Finansal Tablolar") Tirk Ticaret Kanunu
("TTK") ve Vergi Mevzuati'nca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak (TL) olarak tutmakta ve hazirlamaktadir. Ekli konsolide finansal
tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK") yayimladigi Genel Kabul G&rmis Muhasebe Politikalari'na uygun olarak Grup'un yasal kayitlarina
yapilan diizeltmeleri ve siniflamalari icermektedir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasi'nda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi" ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal
raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslari belirlemektedir. Bu Teblig, 01.01.2008 tarihinden sonra
baslayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolarindan gecerli olmak tzere yurirlige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI,
No: 25 “Sermaye Piyasasi'nda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yurtrlikten kaldiriimistir. Seri: XI No: 29 sayili Teblig'e istinaden, isletmelerin
finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (“UMS/UFRS")'na g6re hazirlamalari
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“*UMSK") tarafindan
yayimlananlardan farklari Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK") tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS'ler uygulanacaktir. Bu
kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari (“TMS/TFRS")
esas alinacaktir.

Rapor tarihi itibariyla, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari TMSK tarafindan heniiz
ilan edilmediginden, ilisikteki finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili Teblig cergevesinde UMS/UFRS'ye gére hazirlanmis olup finansal tablolar
ve dipnotlar, SPK tarafindan 14.04.2008 tarihli 11/467 sayili duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan
bilgiler dahil edilerek sunulmustur. Bu kapsamda ge¢mis dénem finansal tablolarinda bazi siniflamalar yapilmistir (Dipnot 2.5).

Finansal tablolar makul dederleri ile tasinan finansal varliklar ve borglar disinda tarihsel maliyet esasina gére hazirlanmis yasal kayitlarina
dayandiriimis ve Turk Lirasi cinsinden ifade edilmis olup, 31.12.2007 tarihine kadar SPK'nin Seri: XI, No: 25, “Sermaye Piyasasi'nda Muhasebe
Standartlari Hakkinda Tebligi”"ne gére bu tarihten itibaren SPK'nin Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasi’nda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi"ne gore bir takim diizeltme ve siniflandirma dedisikliklerine tabi tutularak hazirlanmistir.

Grup'un SPK'nin Seri: XI, No: 29 Tebligi'ne gore hazirlanmis 31.12.2008 tarihi itibariyla diizenlenmis bilangosu ve bu tarihte sona eren hesap
ddnemine ait gelir tablosu 18.03.2009 tarihinde Grup Yénetimi tarafindan Yénetim Kurulu'na sunulmak Gzere onaylanmistir. Genel Kurul'un yasal
mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolari tashih etme hakki vardir.

Konsolidasyona dahil edilen Bagli Ortakligin finansal tablolari ilisikteki konsolide finansal tablolarin tarihi itibariyla hazirlanmistir. Bagh Ortakhgin
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finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, tarihsel maliyet esasina gore tutulan kayitlarina Ana Ortaklik tarafindan uygulanan muhasebe
politikalarina ve sunum bicimlerine uyumluluk acisindan gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yapilmistir.

2.2 Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK, 17.03.2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tlrkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine
(“SPK Finansal Raporlama Standartlari”) uygun finansal tablo hazirlayan sirketler icin, 01.01.2005 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere enflasyon
muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda, 01.01.2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK
tarafindan yayimlanmig 29 No'lu “Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamistir.

Olgme ve Raporlama Para Birimi:
Grup'un islevsel ve raporlama para birimi TL'dir.

Turkiye Cumhuriyeti Devleti'nin para birimi hakkindaki 5083 sayili Kanun'un 1.maddesi ile 04.04.2007 tarihli ve 2007/11963 sayili Bakanlar Kurulu
Karari uyarinca, 01.01.2009 tarihinden itibaren gecerli olmak lizere Yeni Tirk Lirasi (YTL) ve Yeni Kurus'ta (YKr) yer alan “Yeni" ibareleri
kaldirilmistir. Bir 6nceki para birimi olan YTL degerleri Tirk Lirasi'na (TL) dontstirdlirken1YTL, 1 TL'ye ve 1 YKr ise 1 Kr'a esit tutulmaktadir.
Hukuki sonug doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve her tirli belgenin yani sira 6deme ve dedisim
araclarinda YTL'ye yapilan referanslar, yukarida belirtilen déntisiim oraniile TL cinsinden yapilmis sayllmaktadir. Bu kapsamda 31.12.2008 tarihi
itibariyla hazirlanan kamuya agiklanacak mali tablo ve dipnotlari, karsilastirma amaciyla kullanilacak olan énceki doneme ait tutarlar da dahil
olmak Uzere para birimi olarak “TL" Gzerinden sunulmustur.

2.3 Konsolidasyon Esaslari

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Ana Ortaklik nezdinde konsolide edilen Bagh Ortaklidin invani ve bu ortakliktaki Ana Ortakhdin etkin
hisse orani asagida gosterilmistir:

31.03.2008 31.12.2007
Ortakligin tinvani Sermaye i¢indeki pay orani Sermaye i¢indeki pay orani
As Ecza Deposu Ticaret A.S. %99,99 %99,99

Konsolide mali tablolar, konsolidasyon kapsamindaki Ana Ortaklik ve Bagh Ortakliga (hep birlikte “Grup” olarak adlandirilmistir) ait finansal
tablolarda yer alan varlik, borg, 6zsermaye, gelir ve giderlerin bir bitlin olarak birlestirilmesi ve konsolidasyon ilke ve esaslari cercevesinde
gerekli dlizeltmelerin yapilarak konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini iceren konsolidasyon yéntemine goére hazirlanmistir. Bagh Ortakliklar,
dogrudan Sirket tarafindan kontrol edilen isletmelerdir. Bagli Ortakliklar, Ana Ortakligin, dogrudan veya diger Bagli Ortakliklari veya istirakleri
vasitasiyla, sermaye ve yonetim iliskileri cercevesinde %50'den fazla oranda hisseye, oy hakkina veya yonetim ¢ogunlugunu se¢cme hakkina veya
y6netim ¢ogunluguna sahip oldugu isletmeleri temsil etmektedir. Kontrol gtici Ana Ortaklik tarafindan Bagh Ortakliklarinin finansal ve faaliyet
politikalarini yénetme gici ile faaliyetlerden fayda saglama giicli olarak tanimlanmaktadir.

Buna gdére konsolide bilango ve gelir tablosu asagidaki esaslara gore diizenlenmistir:

a) Konsolide edilen ortakliklarin bilango ve gelir tablosu kalemleri birbirlerine eklenme suretiyle konsolide edilmistir. Ana Ortakligin konsolide
edilen Bagh Ortakliginda sahip oldugu paylarin defter degeri Bagli Ortakhgin 6zsermaye hesaplari ile karsilikli olarak mahsup edilmistir.

b) Konsolidasyon kapsamindaki ortakliklarin birbirlerinden olan alacak ve borg¢lari ile konsolidasyon kapsamindaki ortaklklarin birbirlerinden
yapmis olduklari mal ve hizmet satislari, birbirleriyle olan islemleri nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri karsilikli olarak mahsup edilmistir.

¢) Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin birbirlerinden satin almig olduklari dénen ve duran varliklar, bu varliklarin konsolidasyon kapsamindaki
ortakliklara olan elde etme maliyetleri Gizerinden g6sterilmesini saglayacak dizeltmeler yapiimak suretiyle bulunan tutarlari Gzerinden konsolide
bilangoda gosterilmistir.

d) Konsolidasyon kapsamindaki Bagli Ortakhigin 6denmis/cikarilmis sermaye dahil bitlin 6zsermaye hesap grubu kalemlerinden, Ana Ortaklik
ve Bagli Ortakliklar disi paylara isabet eden tutarlar indirilir. Azinlik paylari, konsolide bilangoda Ana Ortakligin 6zkaynaklardaki payindan ayri
olarak 6zkaynaklar icerisinde gosterilir. Grup'un kar ya da zararindan azinlik paylarina isabet eden tutar da ayrica gosterilir.

2.4 Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
Grup cari donemde Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) ve UMSK'nin Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlari Komitesi (UFRYK)

tarafindan yayinlanan ve 01.01.2008 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile
ilgili olanlari uygulamistir.
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Yirirlige Giren Yeni Standart, Var Olan Standartlarda Degisiklik Ve Yorumlar
01.01.2008 tarihi itibariyla yirirlige giren yeni standart, var olan standartlarda degisiklik ve yorumlar asagida yer almaktadir:

UFRYK 11, “UFRS 2 - Grup ici ve isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine iliskin islemler” (01.03. 2007 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik hesap dénemleri icin gecerlidir).

Bu yorum, isletmenin sermaye araclarini baska bir taraftan veya ortaklarindan geri almayi sectigi veya almak zorunda oldugu durumlar da dahil
olmak Uzere, isletmenin calisanlarina isletmenin sermaye araclari ile yapmis oldugu 6demelerin hisse ile 6deme seklinde muhasebelestiriimesini
gerektirmektedir. Bu yorum istiraklerin, kendi ¢alisanlarina Ana Ortakliklarinin yapmis oldugu hisse bazli 6demeleri de igermektedir.

UFRYK 12, “Hizmet imtiyaz Anlagmalari” (01.01.2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir).

Bu yorum, kamu hizmeti veren (Hizmet imtiyaz) isletmelerin kamu hizmet sdzlesmelerinin esaslarini ve nasil muhasebelestirilecegine iligkin
yontemlerini belirlemektedir. Operatorlerin altyapilarini milk, demirbas ve ekipman olarak muhasebelestirmek yerine finansal varlik ve/veya
maddi olmayan varlik olarak yansitmalari gerektigini ifade eder.

UFRYK 14, “UMS 19 - Tanimlanmig Fayda Varhdi Uzerindeki Sinirlama, Asgari Fonlama Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan Karsilikli Etkilesimleri”
(01.01.2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir).

UFRYK 14, UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar"” kapsaminda varlik olarak kayitlara alinan tanimlanmis faydanin limiti asan kisminin belirlenmesi
konusuna aciklik getirmektedir. Ayrica bu yorum, asgari kaynak gereksinimlerinin “Varlik Tavan Testi"ne olan etkilerini agiklayip, kullanimda olan
uygulamalari standart hale getirmektedir.

UMS 39, "Finansal Araclarin Kayda Alinmasi ve Dederlemesi” ve UFRS 7 “Finansal Araglara iliskin Aciklamalar ve Finansal Varliklarin Siniflandiriimasi”
(Revize) (01.07.2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir).

31.10.2008 tarihinde yayimlanan revize edilmis UMS 39 sirketlerin finansal varliklarini (ilk kayda alinis esnasinda rayic bedel farklarinin gelir
tablosuna yansitilmasi kararlastirilan finansal varliklar ve tiirev finansal araglar harig) belli kosullar altinda satilmaya hazir finansal varlklar veya
vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar olarak siniflamasina izin vermektedir. Bu dedisiklik ayni zamanda Sirket'in rayic bedel deger farklarini
gelir tablosuna yansittigi tirev olmayan alim satim amacl finansal varliklarini veya satiimaya hazir finansal varliklarini, eger finansal varlk kredi
ve alacak tanimina uyuyorsa ve 6ngérilebilir gelecekte finansal varligini elde tutma niyeti ve yetenedi varsa, kredilere ve alacaklara siniflamasina
izin vermektedir. ilgili degisiklik, 01.07.2008 tarihinden itibaren gecerlidir ve bu tarihten énce yapilan siniflandirmalara izin verilmemektedir.

S0z konusu yeni standart, var olan standartlarda dedisiklik ve yorumlarin Grup'un faaliyetleri ile ilgili olmamalari sebebi ile finansal tablolar
Gzerinde etkileri bulunmamaktadir.

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyla yayimlanmis, heniiz yirirlige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulama yoluna gidilmemis
standartlar ile mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar asagidaki gibidir:

UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri” (01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri icin gecerlidir).

Dedisiklik, yururliukte olan ve varlik alimi ile iliskilendirilen borglanma giderlerinin gelir tablosuna yansitilabilirligini 6ngéren uygulamayi sona
erdirmektedir. iliskilendirilen varliin elde edilmesi veya insaasi icin atfedilebilir olan bor¢lanma maliyetleri aktiflestiriimelidir. Standarda gecisin
gerekliliklerine uygun olarak, Grup, degisiklikleri ileriye déniik yapacaktir. EGer varsa, iliskilendirilen varliklarda borglanma maliyeti 01.01.2009'dan
itibaren aktiflestirilecektir. Bu tarihe kadar giderlesen bor¢lanma maliyetinde bir degisiklik yapiimayacaktir. Grup, ilgili degisikligin finansal
tablolarinda bir etkisi olmayacadini 6ngérmektedir.

UFRS 8, “Faaliyet Boliimleri” (01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri icin gecerlidir).

UFRS 8, UMS 14 “Bélimsel Raporlama”nin yerine ge¢gmekte olup, bolimsel raporlamaya ydnetimin bakis agisi yontemini getirmektedir. Raporlanan
bilgiler, yonetimin faaliyet bolimlerinin performansini degerlendirmekte ve kaynak dagihimina karar vermek igin kullandidi bilgileri icermektedir.
Bu bilgiler bilango ve gelir tablosunda yansitilan bilgilerden farkli olabilir, bu durumda isletmeler ek bilgiler vermeli ve farklarin mutabakatini
belirtmelidirler. Grup'un faaliyet alani ve operasyonal birimleri benzerlik gosterdiginden bu standardin bir etkisi olmasi beklenmemektedir.
UFRYK 13, “Musteri Baglilik Programlari”(01.07.2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri igin gecerlidir).

Misteri Bagimhhk Uygulamalari satis islemlerinin farkli bir bileseni seklinde muhasebelesmelidir. Tahsil edilen bedelin rayi¢ dederinin bir kismi
musteriye saglanan menfaatlere dagitilarak, s6z konusu menfaatler musteri tarafindan kullanildik¢a gelir kaydedilmelidir. UFRYK 13'tn, Grup'un

bu tarz bir uygulamasi olmamasi sebebiyle, Grup'un finansal tablolarina etkisi olmayacagi 6ngorilmektedir.

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunulusu” (Degisiklik) (01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir).
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Finansal tablolarda sunulan bilgilerin yararini artirmak amaciyla UMS 1 degisiklige tabi tutulmustur. Ozsermaye degisim tablosunun sadece
hissedarlar ile yapilan islemleri icermesi, "Kar/Zarar Tablosu''na ek olarak, “Diger Kapsamli Kar/Zarar Tablosu" adinda, tim gelir ve harcama
kalemlerini kar/zarar olarak siniflandiracak yeni bir finansal tablonun yayimlanmaya baslamasi ve yeni donemlerde bir dnceki déneme ait finansal
tablolarin yeniden yorumlanmasi veya yeni muhasebe politikalarinin geriye dontik olarak G¢lnci bir kolonda ge¢mis dénemlere ait etkilerinin
yayimlanmasi standartta yapilan ana degisikliklerdir. Grup, finansal tablolarin sunulusuna iliskin ilgili degisiklikleri 2009 yilinda yapacaktir.

UFRS 2, “Hisse Bazli Odeme (Degisiklik) - Hakkin Kazanilmasi ve iptal Edilmesi” (01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap
dénemleriicin gegerlidir).

Standart iki konuya aciklik getirmektedir: “Hakedis Kosulu”nun Tanimlanmasi ve Performans ve Hizmet Kosullari Haricindeki Kosullar i¢in
“Haketmeme Kosulu" kavrami. Standart ayni zamanda, gerek Grup gerekse karsi taraf (gcalisan veya hizmet saglayan) tarafindan iptal edilen
odullerin ayni sekilde muhasebelestirilecegini ifade etmektedir. UFRS 2'nin Grup'un finansal tablolarina etkisinin olmayacagi beklenmektedir.

UFRS 3, “isletme Birlesmeleri” ve UMS 27 “Konsolide ve Solo Finansal Tablolara iliskin Yapilan Diizenlemeler” (Revize) (01.07.20009 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri i¢in gegerlidir).

Revize edilmis UFRS 3 ve revize edilmis UMS 27,10.01.2008 tarihinde UFRK tarafindan yayimlanmistir. Revize edilmis UFRS 3 (UFRS 3R) isletme
birlesmelerinin muhasebelestirilmesi, serefiyenin kayitlara alinmasi ile birlesmenin oldugu dénemin finansal sonuglarinin raporlanmasi hususlarina
cesitli degisiklikler getirmektedir. S6z konusu dedisiklikler, satin alim ile iliskilendirilen maliyetlerin giderlestirilmesini ve satin alim sirasinda
dikkate alinan sarth durumlarda, raporlama dénemi sonrasinda meydana gelen rayi¢ deder dedisikliklerinin serefiyeden dizeltilmesi yerine gelir
tablosunda dikkate alinmasini gerektirmektedir. Revize edilmis UMS 27 (UMS 27R) Bagl Ortaklidin hisse sahipliginde meydana gelen degisikliklerin
sermaye hareketi olarak degerlendirilmesi gerektigini tanimlamaktadir. Béylelikle s6z konusu sermaye hareketinin serefiyeye veya kar/zarara
herhangi bir etkisi olmayacaktir. Ayrica, standart Bagli Ortaklik zararlarinin ve Bagh Ortaklik Gizerinde kaybedilen kontroliin muhasebelestiriimesi
konusunda da degisiklikler getirmektedir.

UMS 32 ve UMS 1'de yapilan dedgisiklikler: “Tasfiyeden Kaynaklanan Satilabilir Finansal Araglar” (01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir).

UMS 32'ye getirilen dedisiklik tasfiyeden kaynaklanan satilabilir finansal araclar ile ylkUmldltklerin, belirli kriterler yerine getirildigi takdirde,
sermaye araci olarak siniflandirilmasini gerektirmektedir. UMS 1'e getirilen dedisiklik ise, sermaye araci olarak siniflandirilan satilabilir finansal
araclarin tanimlanmasi ve aciklanmasini gerektirmektedir.

UFRS 1, “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari'nin ilk Uygulamasi” ve UMS 27 “Konsolide ve Solo Finansal Tablolar”a yapilan degisiklik
(01.01.2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir).

Dedgisiklik, UFRS'yi ilk defa uygulayan sirketlerin acilis bilancolarinda Bagl Ortakliklardaki, miistereken kontrol edilen isletmelerdeki veya
istiraklerdeki yatirimlarin maliyetini UMS 27'ye uygun olarak veya tahmini maliyet dederleriyle belirlenmelerine olanak tanimaktadir. UMS 27'ye
yapilan dedisiklik Bagli Ortaklik, mistereken kontrol edilen isletmeler veya istiraklerden elde edilen temettinin solo finansal tablolarda gelir
tablosunda yansitilmasini gerektirmektedir ve bu degisiklik ileriye ddnlk olarak uygulanacaktir.

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaati ile ilgili Anlagmalar” (01.01.2009 tarihinden sonra baslayan yillik dSnemler icin gecerlidir).

UFRYK 15 03.07.2008 tarihinde yayimlanmistir ve geriye dénik olarak uygulanacaktir. UFRYK 15, bir gayrimenkulln insaati icin yapilan anlasmanin,
UMS 11 “insaat Sézlesmeleri” standardi veya UMS 18 “Hasilat" standardi kapsamina girip girmediginin ve buna bagl olarak da béyle bir gayrimenkul
insasindan elde edilen gelirin ne zaman muhasebelestirilecegdinin belirlenmesi konusunda yol gosterir.

UFRYK 16, “Yurt Disindaki isletmede Bulunan Net Yatirim ile ilgili Riskten Korunma" (01.10.2008 tarihinden sonra baslayan senelik dénemler
icin gecerlidir)

UFRYK 16, 03.07.2008 tarihinde yayimlanmistir ve geriye doniik veya ileriye doniik olarak uygulanabilecektir. UFYRK 16 Ui¢ ana konuya acikhk
getirmektedir: Finansal tablolarda kullanilan sunum para birimi bir isletmenin finansal korunma muhasebesi uygulayabilmesine gerekce olusturmaz.
Dolayisiyla, bir ana kurulus yalnizca kendi finansal tablolarinda kullanilan para birimi ile yabanci operasyonlarinda kullanilan para birimi farkindan
dodan kur farklarini finansal riskten korunma riski olarak adlandirabilir. Finansal riskten korunma araci Grup i¢indeki isletme ya da isletmelerce
elde tutulabilir. Bu yorumun Grup’un finansal tablolarina bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRYK 17, “Parasal olmayan varliklarin hissedarlara dagitimi: (01.07.2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gegerli
olup ileriye doniik uygulanacaktir)”. Standart, hissedarlarin teslim alacagi parasal veya parasal olmayan varlklari segme hakkina sahip olmalari
durumu da dahil olmak tzere, karsilikli olan tim parasal olmayan varlklarin dagitimi icin uygulanacaktir. Grup, yorumun finansal tablolara etkisini
dederlendirmektedir.

UFRYK 18, “Misterilerden Varlik Transferi": (01.07.2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri i¢in gegerlidir). Standart,
musterilerden alinan maddi duran varlklarin, ingaat yapimi icin alinan nakdin veya bu tiirde misterilerden alinan varliklarin muhasebelestirilmesi
konusuna aciklik getirmektedir. Grup, yorumun finansal tablolara etkisini degerlendirmektedir.
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UFRS'lerdeki iyilestirmeler

Mayis 2008'de Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK), standartlarla ilgili tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve anlatimi daha agik hale
getirmek icin ilk toplu dedisiklikleri yayinlamistir. Grup, belirtilen dedisiklikleri henliz uygulamaya gegirmemis olmakla beraber, bu dedisikliklerin
finansal tablolar Gzerinde 6nemli bir etkisinin olmayacagini dngérmektedir.

UFRS 5, “Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler” Baglh Ortakliindaki kontroli kaybedecek sekilde bir satis plani
olan bir isletmenin, satis sonrasi eski Bagli Ortakhdinda payi kalmasi halinde bile bu Bagh Ortakligin tim varlik ve yiktumlGltklerini satis amach
olarak siniflandirmasi gerekmektedir.

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu" alim satim amagli olarak siniflandirilan finansal varlik ve ylktumlalikler, bilancoda dogrudan cari varliklar
veya kisa vadeli yikidmliltkler olarak siniflanamaz.

UMS 16, “Sabit Kiymetler” kiralama amaciyla bulundurulan sabit kiymetler, genel olarak kiralamadan sonra satilirsa kira siiresi doldugunda, satis
amagli elde tutulan varliklar olarak stoklara transfer edilir.

UMS 19, “Calisanlara Sagdlanan Faydalar" ge¢mis hizmet maliyetleri, plan varliklardan getiri ile kisa ve uzun vadede calisanlara saglanan fayda
tanimlarini degistirmistir. Planlarda yapilan dedisiklikler, gelecekteki hizmetlerle iliskili faydalarda azalmaya sebep olur ise kesinti olarak kaydedilir.

UMS 20, “Devlet Yardimlarinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarinin Kamuya Aciklanmasi” ileride verilecek, sifir veya disik faiz oranli
kredilere, faiz ylklenmesi gerekir. Alinan ve iskonto edilen tutar arasindaki fark devlet yardimi olarak kabul edilir. Bununla birlikte, gesitli terimler
diger UFRS ile tutarl olmasi i¢in degistirilmistir.

UMS 23, “Bor¢lanma Maliyetleri” bor¢lanma maliyetinin tanimi, bor¢lanma maliyetinin parcalari olarak distnulen iki tip maddeyi de kapsayacak
sekilde dedistirilmis, etkin faiz orani kullanilarak UMS 39'a uyumlu olarak hesaplanan faiz gideri seklinde tanimlanmistir.

UMS 27, “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” bir Ana Ortaklik, Bagli Ortakhgin degerlemesini UMS 39'a uyumlu olarak rayi¢
dederden yaparsa, bu degerlemeyi ilgili varlik satilacak varlik olarak siniflandirildiginda da devam ettirir.

UMS 28, “istiraklerdeki Yatirimlar”, eger bir istirak UMS 39'a uyqgun olarak rayi¢ degerinden muhasebelestirildiyse, sadece UMS 28'in gerektirdigi,
istiraklerin fonlarini ana sirkete aktarmasinda herhangi bir 6nemli sinirlama olup olmadiginin agiklanmasini gerektirir. Deder dustklGga analizi
acisindan bir istirakteki yatirim, tek bir varlik olarak degerlendirilir. Dolayisi ile yatirim tutarinin icinde yer alan serefiye icin ayrica deger dusUklGgu
analizi yapilmaz.

UMS 29, “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama" tarihi maliyetten degerlenecek aktif ve pasiflere iligkin istisnalar referansi
degistirilmis ve sabit kiymet bir 6rnek olarak verilmistir. Ayrica bazi terimler diger UFRS ile tutarlilik icin revize edilmistir.

UMS 31, “Ortak Girisim Paylarinin Mali Raporlamasi” eger ortak girisim, UMS 39’ a uygun olarak, rayi¢ degerden muhasebelestirilmisse, UMS 31
sadece girisimcilerin ve girisimin taahhdtlerinin aciklanmasini ve aktif, pasif, gelir ve giderlerin 6zet bir sekilde a¢iklanmasini gerektirir.

UMS 36, “Varliklarda Deger DisUkIUgi", “rayi¢ deder eksi satis maliyeti” dederini hesaplamak igin iskonto edilmis nakit akislari kullanildiginda,
kullanilan iskonto orant ile ilgili, “kullanim dederi” hesaplamasinda gerekli olan ek agiklamalarla tutarl, ek aciklamalar gerekmektedir.

UMS 38, “Maddi Olmayan Varliklar” promosyon faaliyetleri ve reklam harcamalari, isletmenin trlinlere ulasma hakki gerceklestiginde veya hizmeti
aldiginda gider olarak kaydedilir.

UFRS 7, “Finansal Araclar” dipnotlar "toplam faiz gelirinin” finansal maliyetlerin bir parcasi olarak aniimasinin kaldirilmasi.

UMS 8, “Muhasebe Politikalari, Muhasebesel Tahmin ve Hatalardaki Dedisimler” muhasebe politikalarini belirlerken, UFRS'de tanimlanan uygulama
yéntemlerinin kullaniimasi zorunludur.

UMS 10, “Raporlamadan Sonraki Olaylar” raporlama déneminin bitisinden sonra agiklanan temettiler ylkimlullk olarak yansitilmaz.
UMS 18, “Hasllat”, UMS 39'da tanimlandigi Gzere, “direkt maliyet” teriminin “igslem maliyetiyle” dedistirilmesi.

UMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” tiirev driinlerin durumlarinda olugan degisim bir yeniden siniflama degildir ve dolayisiyla
ilk kayda alimdan sonra rayi¢ deder dedisiklikleri kar veya zararda yansitilan sinifindan ¢ikartilabilir veya tekrar geri konabilir."” Bir enstriimanin
korunma amacli olarak siniflandiriimasina karar vermek icin UMS 39'daki “b&lim" referansi kaldiriimistir. Rayi¢c deger koruma muhasebelestirmesinin
durdurulmasinda bir borg enstriimanini yeniden dl¢cmek icin revize edilmis etkin faiz oraninin kullaniimasi gerekmektedir.

UMS 40, “Yatirim Amagl Gayrimenkuller” gelecekte yatirim amagli olarak kullaniimak izere yapilan, gelistirme ve yatirimlar, yatirim amacli
gayrimenkul olarak siniflanir. Rayi¢ deger glivenilir bir bicimde hesaplanamaz ise, devam etmekte olan yatirim rayi¢ degeri hesaplanabilir hale
gelene kadar ya da tamamlanana kadar maliyet dederinden tasinir. Ayrica, muhasebe politikalarindaki gonilli dedisikliklerin UMS 8 ile tutarli
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olmasi icin gereken kosullar dedistirilmis ve kira yoluyla edinilen yatirim amach gayrimenkultin dederinin ilgili yukimlultkteki artis kadar artmasi
gerektigi agiklanmistir.

UMS 41, “Tarimsal Faaliyetler” vergi 6ncesi iskonto oraninin rayi¢ deder belirlenmesinde kullaniimasiyla ilgili referans kaldiriimistir. Ek dontstmler
sonucu olusan nakit akislarinin rayi¢ deger hesaplamasinda kullaniimasini yasaklayan madde kaldiriimistir. Ek olarak "satis noktasi maliyetleri”
teriminin yerine “satis maliyetleri” terimi getirilmistir.

Bu dedisikliklerin ilk kez uygulanmasinin Grup'un finansal tablolarina etkisi incelenmektedir.
2.5 Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek izere, Grup'un konsolide finansal tablolari dnceki dénemle karsilastirmali
hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gorildtgtinde yeniden
siniflandirilir.

2007 Yih Finansal Tablolarinda Yapilan Siniflamalar ve Diizenlemeler

Grup, finansal tablolarini SPK'nin Seri: XI, No: 29 Tebligi'ne uygun olarak ilk kez 31.03.2008 tarihi itibariyla hazirlamistir. UMS 1 “Finansal Tablolarin
Sunulusu Standardi” uyarinca UMS'ye gegis tarihi 01.01.2007 olup, ilgili diizenlemeler 31.12.2008 tarihli finansal tablolarla karsilastirmali olarak
sunulan dnceki hesap dénemi olan 31.12.2007 tarihli finansal tablolara ve 01.01.2007 tarihli finansal tablolara uygulanmistir. S6z konusu
diizenlemeler sonrasi hazirlanan 6nceki dénem finansal tablo bilgilerinin SPK'nin Seri: XI, No: 29 Tebli§i'ne gore raporlanan finansal tablo bilgileri
ile karsilastirilmasi asagidaki gibidir:

31.12.2007 SPK Teblig X1/25'e gore SPK Teblig X1/29'a gore Farklar
diizenlenen finansal tablolar diizenlenen finansal tablolar

Toplam Varliklar 1.851.731.347 1.869.267.227 17.535.880

Toplam Kaynaklar 1.851.731.347 1.869.267.227 17.535.880

Net Dénem Kari 161.577.039 164.412.894 2.835.855

Gecmis Yillar Kar/Zararlari -- 194.872 194.872

1) Ana Ortaklik tarafindan konsolide edilen Bagli Ortaklk, As Ecza Deposu Ticaret A.S.nin 2006 dénemi igindeki iktisabindan kaynaklanan
31.194.401 YTL tutarindaki pozitif serefiye 31.12.2007 tarihine kadar SPK'nin Seri: XI No: 25 Tebligi cergevesinde 11 yillik bir dmir Gzerinden itfaya
tabi tutulmustur. Grup, 01.01.2008 tarihinden itibaren SPK'nin Seri: XI, No: 29 Tebligi'ne gecisle birlikte, UFRS 3 “isletme Birlesmelerine iliskin
Finansal Raporlama Standardi”na uygun olarak, serefiye itfa politikasina son vermistir. 01.01.2008 tarihi itibariyla 4.545.137 YTL tutarindaki
pozitif serefiye amortismani iptal edilip, ge¢mis yillar kar ve zararlari ile iliskilendirilmistir.

31.12.2007 tarihi itibariyla 17.535.880 TL olan toplam varlik ve kaynaklardaki farkin 4.545.137 TL pozitif serefiyenin itfa edilmis tutarindan
kaynaklanmakta, 12.990.743 TL'lik kismi ise ge¢mis yilda net g&sterilen ertelenmis verginin brit olarak gdsterilmesinden kaynaklanmaktadir.
Net dénem karindaki 2.835.855 TL tutarindaki fark pozitif serefiyenin 2007 yilina ait 1yillik amortisman tutarindan kaynaklanmaktadir. “Ge¢mis
yillar kar/zararlari” hesabindaki 194.872 TL'lik farkin; 605.389 TL tutarindaki kismi olaganisti yedek tutarinin “gegmis yillar kar/zararlar”
hesabinda gosterilmesinden, 143.086 TL tutarindaki kismi ise yasal yedeklere iliskin enflasyon farklarinin gegmis yil kar/zararlari hesabinda
gosterilmesinden, 1.709.282 TL tutarindaki kismi 2006 yilina ait pozitif serefiye amortisman tutarinin iptal edilmesinde ve “Kardan Ayrilan
Kisitlanmis Yedekler” bakiyesinin yasal kayitlardaki tutari Gizerinden gosterilmesi icin (1.976.713) TL'lik tutarin siniflama etkisinden kaynaklanmaktadir.

2) 2008 yilinda diger satiglar ve promosyon gelirlerinde, performansa dayali gelirler ile maliyetle iliskilendirilen cesitli gelir kalemlerinin icerikleri
itibariyla yeniden degderlendirilmesi neticesinde bir takim gosterim degisiklikleri yapilmis olup, bunlar mukayeseli olarak sunulan 2007 yili gelir
tablosunda da tutarli bir sekilde siniflandiriimistir. Buna gére mukayeseli olarak sunulan 2007 yili gelir tablosunda diger satis gelirleri ve satilan
malin maliyetinde 80.118.170 TL bir gecisme yapilmistir.
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2.6 Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar
Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gérildiginde yeniden siniflandiriimistir.

Bir muhasebe politikasi degistirildiginde, finansal tablolarda sunulandan daha 6nceki dénemlere iliskin toplam diizeltme tutari bir sonraki donem
birikmis karlara alinir. Onceki dénemlere iliskin diger bilgiler de yeniden diizenlenir. Muhasebe politikalarindaki degisikliklerin cari déneme, dnceki
dénemlere veya birbirini izleyen dénemlerin faaliyet sonuglarina etkisi oldugunda; degisikligin nedenleri, cari doneme ve énceki donemlere iliskin
dizeltme tutari, sunulandan daha 6nceki dénemlere iligkin dizeltme tutarlari ve karsilastirmali bilginin yeniden dizenlendigi ya da asiri bir maliyet
gerektirdigi icin bu uygulamanin yapiimadigi kamuya agiklanir. Daha énce meydana gelenlerden 6z itibariyla farkli olan ve daha énce ortaya
¢lkmamis veya 6nem arz etmemis islem veya olaylar icin yeni bir muhasebe politikasinin benimsenmesi muhasebe politikalarindaki degisikliklerden
sayllmaz.

2.7 OGnemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, kasadaki nakit varliklari, bankalardaki nakit para ve vadesi i¢ aydan kisa vadeli mevduatlari icermektedir. Nakit ve nakit
benzerleri, kolayca nakde donustlrdlebilir, vadesi Gi¢ ayl gegmeyen ve deder kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli ylksek likiditeye sahip
varhklardir.

Yabanci para cinsinden olan banka bakiyeleri dénem sonu kurundan dederlenmistir. Bilangodaki diger kasa ve banka mevcudunun kayitl degeri,
tahmini rayic degeridir.

iliskili taraflar

Bu rapor kapsaminda Grup'un hissedarlari, Sirket'in hissedarlarinin dogrudan veya dolayli sermaye ve yonetim iliskisi icinde bulundugu istirakleri,
Bagli Ortakliklari ve Bagl Ortakliklari disindaki kuruluslar, Grup faaliyetlerinin planlanmasi, yiritilmesi ve denetlenmesi ile dogrudan veya dolayli
olarak yetkili ve sorumlu olan, Grup veya Grup’'un Ana Ortakliginin Yénetim Kurulu tyesi, Genel Mdr gibi yonetici personel, bu kisilerin yakin
aile tyeleri, bu kisilerin dogrudan veya dolayli olarak kontroliinde bulunan sirketler, iliskili taraflar olarak kabul edilmektedir. iliskili taraflarla
olan islemler mali tablo dipnotlarinda agiklanir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varliklar ve yukimlulikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi, tahsilinin miimk{n olmasi veya varligin elde
edilmesi ile yikUmlulugun yerine getirilmesinin es zamanli olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net dederleri ile gosterilirler.

iktisaplarin muhasebelestirilmesi

Grup tarafindan iktisaplar satin alma yontemi ile muhasebelestirilir. Bu ydontemde, iktisap, maliyet esas alinarak kayitlara yansitilir. Grup iktisap
tarihinden itibaren, iktisap ettigi isletmenin faaliyet sonuglarini konsolide gelir tablosuna dahil etmektedir. Ayrica, bu tarihte bilangosunda iktisap
edilenin tanimlanabilir her bir varlik ve borcunu, ayrica varsa iktisap nedeniyle ortaya ¢ikan serefiyeyi bilangcosuna alir.

Ticari alacaklar

Dogrudan bir bor¢luya mal veya hizmet tedariki ile olusan Grup kaynakl vadeli satislardan kaynaklanan ticari alacaklar, slipheli ticari alacak
karsiliklari distildikten sonra fatura dederi ile kayda alinmakta ve indirgenmis net degerleri ile yansitilmaktadir. Alacaklarin icerdigi finansman
maliyeti ilgili alacagin vadesine uygun vadelerle devlet i¢c borglanma senetleri icin borsalarda veya teskilatlanmis diger piyasalarda olusan faiz
haddi dikkate alinarak hesaplanir ve bulunan tutarlar finansal tablolarda yansitilir. Belirtilmig bir faiz orani bulunmayan kisa vadeli ticari alacaklar,
faiz tahakkuk etkisinin 6nemsiz olmasi durumunda fatura tutari baz alinarak degerlendirilir.

Grup'un, 6denmesi gereken mebladlari tahsil edemeyecek oldugunu gdsteren bir durumun s6z konusu olmasi halinde ticari alacaklar icin bir
deder dlsiklugu karsihd olusturulur. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayitli degeri ile tahsili mimkin tutar arasindaki farktir. Tahsili
mimkin tutar, teminatlardan ve glivencelerden tahsil edilebilecek meblaglar da dahil olmak tzere tim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin
orijinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilen dederidir. Stpheli alacak karsiligi yonetim tarafindan piyasa sartlarina dayanarak yapabildigi
en iyi tahminlere gore ayrilmaktadir.

Deder duslklugu tutar, zarar yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, séz konusu tutar, cari dénemde diger gelirlere yansitilir.
Ticari borglar

Ticari ve dider borglar, mal ve hizmet alimi ile ilgili ileride dodacak faturalanmis ya da faturalanmamis tutarin rayic degerini temsil eden indirgenmis
maliyet bedeliyle kayitlarda yer almaktadir.
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Vade farki finansman gelir/giderleri

Vade farki finansman gelir/qgiderleri vadeli alis ve satislardan dolay ytiklenilen gelir/giderleri ifade eder. Bu cesit gelir/giderler dénem icindeki
vadeli alim ve satimlardan kaynaklanan finansman gelir/gideri kabul edilir ve vade slresince finansman gelir ve giderine dahil edilirler.

Finansal Araclar
(i) Finansal varlklar

Finansal yatirimlar, gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan ve gergcede uygun degerinden kayitlara alinan finansal varliklar haricinde,
gercede uygun piyasa dederinden alim islemiyle dogrudan iliskilendirilebilen harcamalar disildiikten sonra kalan tutar Gzerinden muhasebelestirilir.
Yatirimlar, yatirim araglarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagli olan islem
tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan ¢ikarilir.

Finansal varliklar “gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar"”, “vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya
hazir finansal varliklar” ve "kredi ve alacaklar” olarak siniflandirilir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliskili oldugu doneme daditiimasi yontemidir.
Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émri boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini
nakit toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net buglinki dederine indirgeyen orandir.

Gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar diginda siniflandirilan finansal varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi
kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercege uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gercede uygun deder farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varhk
kisa vadede elden ¢ikarilmasi amaclyla edinildigi zaman s6z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak
belirlenmemis olan tirev Grinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gercede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride yer alan varliklar, dénen varlklar olarak siniflandirilir.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Grup'un vadesine kadar elde tutma olanadi ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme planina sahip, sabit vadeli bor¢lanma araglari,
vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar olarak siniflandirilir. Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine gére itfa edilmis
maliyet bedelinden deder dustkltga tutari disllerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanilmak suretiyle hesaplanir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik olmayan veya (b) alim satim amacli olmayan finansal varliklardan
olusmaktadir. Satilmaya hazir finansal varliklar kayitlara alindiktan sonra gtvenilir bir sekilde 6l¢llebiliyor olmasi kosuluyla gercege uygun
dederleriyle dederlenmektedir. Gergede uygun dederi glivenilir bir sekilde 6lglilemeyen ve aktif bir piyasasi olmayan menkul kiymetler maliyet
dederiyle gosterilmektedir. Satilmaya hazir finansal varlklara iliskin kar veya zararlara ilgili dénemin gelir tablosunda yer verilmektedir. Bu tir
varliklarin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplari icinde gésterilmektedir. ilgili varigin elden ¢ikarilmasi veya deger
dustkltgu olmasi durumunda 6zkaynak hesaplarindaki tutar kar/zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak
siniflandirilan 6zkaynak araclarina yénelik yatirimlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebelestirilen deder disis karsiliklari, sonraki
dénemlerde gelir tablosundan iptal edilemez. Satilmaya hazir olarak siniflandirilan 6zkaynak araglari haricinde, deger distikltigu zarari sonraki
dénemde azalirsa ve azalis deder distklGgu zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, énceden
muhasebelestirilen deder diisiikligl zarari gelir tablosunda iptal edilebilir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gormeyen ticari ve diger alacaklar, krediler bu kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar
etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Gizerinden deger diisUklGgu disulerek gosterilir.

Finansal varliklarda deger diistkligi

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde
deder diuslklugune ugradiklarina iliskin géstergelerin bulunup bulunmadigina dair dederlendirmeye tabi tutulur. Finansal varhgin ilk
muhasebelestiriimesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlk grubunun
glvenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akimlari Gzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger disikligine



Selcuk Ecza Deposu 2008 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar

SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYiI A.S.
01.01.-31.12.2008 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

ugradidina iliskin tarafsiz bir géstergenin bulunmasi durumunda deder dlsUkligu zarari olusur. Kredi ve alacaklar igin deder dustklGgu tutari
gelecekte beklenen tahmini nakit akimlarinin finansal varhigin etkin faiz orani Gizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugtinki dederi ile defter
dederi arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltildigi ticari alacaklar haricinde, bitin finansal varliklarda, deger distkligi dogrudan
ilgili finansal varhdin kayith degerinden disulir. Ticari alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan dusulerek
silinir. Karsilik hesabindaki degisimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglari haricinde, deder distikligu zarari sonraki donemde azalirsa ve azalis deder diistkligu zararinin muhasebelestiriimesi
sonrasinda meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, énceden muhasebelestirilen deger diisikligi zarari, deder disikligundn iptal edilecedi
tarihte yatirimin deger diistikltgu hicbir zaman muhasebelestirilmemis olmasi durumunda ulasacadi itfa edilmis maliyet tutarini agsmayacak
sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclarinin gergege uygun dederinde deger distkligu sonrasinda meydana gelen artis, dogrudan ézkaynaklarda
muhasebelestirilir.

(ii) Finansal ylkimlilikler

Grup'un finansal yikumldlikleri ve 6zkaynak araglari, sozlesmeye bagl diizenlemelere, finansal bir yikimlilugin ve 6zkaynaga dayali bir aracin
tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Grup'un tim borglari diisildiikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden s6zlesme 6zkaynagda dayali
finansal aragtir. Belirli finansal yiktumllikler ve 6zkaynagda dayall finansal araglar igin uygulanan muhasebe politikalari asagida belirtilmistir.

Finansal ytkUmlultkler ger¢ede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal ytkimlultkler veya dider finansal ylkumllikler olarak
siniflandirihir.

Gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimliliikler

Gergede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal yikumlilUkler, gercede uygun degeriyle kayda alinir ve her raporlama déneminde,
bilanco tarihindeki gercede uygun dederiyle yeniden dederlenir. Gergede uygun dederlerindeki dedisim, gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir
tablosunda muhasebelestirilen net kazang ya da kayiplar, s6z konusu finansal yUkimlillk icin ddenen faiz tutarini da kapsar.

Diger finansal yiikimliliikler
Diger finansal yukumlilUkler baslangicta islem maliyetlerinden arindiriimis gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yikumldltkler sonraki donemlerde etkin faiz orani izerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte, etkin faiz yontemi kullanilarak itfa
edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yukimliltgin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iliskili oldugu déneme dagitiimasi
yéntemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen dmri boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi stiresince, gelecekte
yapilacak tahmini nakit ddemelerini tam olarak ilgili finansal ylikimlGligin net buglinkl dederine indirgeyen orandir.

(i) Turev finansal araglar

Tirev araclarin, agirhkli olarak yabanci para vadeli déviz alim-satim s6zlesmelerinin, ilk olarak kayda alinmasinda elde etme maliyeti kullaniimakta
ve bunlara iliskin islem maliyetleri elde etme maliyetine dahil edilmektedir. Tlrev araglar kayda alinmalarini izleyen donemlerde gercede uygun
dederi ile dederlenmektedir. Tim tlirev aracglar gergede uygun dederiyle 6lctlen ve gelir tablosuyla iliskilendirilen finansal varliklar olarak
siniflandiriimaktadir. Tlrev araglarin gercede uygun dederi piyasada olusan degerlerinden veya indirgenmis nakit akimi modelinin kullaniimasi
suretiyle hesaplanmaktadir. Tlrev araglar makul dederin pozitif veya negatif olmasina gére bilancoda sirasiyla varlik veya ytkimlultlik olarak
kaydedilmektedirler.

Yapilan dederleme sonucu gergede uygun degeriyle 6lctilen ve gelir tablosuyla iliskilendirilen finansal varlik olarak siniflandirilan ttrev araglarin
makul dederinde meydana gelen farklar gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Vadeli doviz alim-satim sozlesmelerindeki kazang ve zararlar, sézlesmenin bilango tarihinde gecerli olan spot doviz kuru ile degerlenmesi ve
bulunan tutarin sézlesmelerin baslangicinda gecerli olan spot d6éviz kurunun kullaniimasiyla, dogrusal yontem tzerinden hesaplanan orijinal
tutarin karsilastiriimasi ile hesaplanmistir.

Sozlesmenin vadesinde ddviz kurlarininin, sézlesmede belirlenen alt limitin altinda gerceklesmesi durumunda kur farki zarari; sézlesmede
belirlenen Ust limitin Gzerinde gerceklesmesi durumunda ise kur farki geliri olusmaktadir. Déviz kurlarinin, vadeli déviz alim-satim sdzlesmesindeki
alt ve Ust limitlerin arasinda gerceklesmesi durumunda ise bu sdzlesmeden dolayi kar ve/veya zarar olusmamaktadir. Bilanco tarihindeki kur
farki gelir gideri ise, sozlesmede gegerli olan limitlerin dogrusal yontem zerinden hesaplanan tutari ile bilanco tarihinde gecerli olan T.C. Merkez
Bankasi doviz alis kurunun karsilastirilmasi ile hesaplanmistir.
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Stoklar

Stoklar net gerceklesebilir deger veya maliyet bedelinden disik olani ile degerlenmistir. Stok maliyetleri “ilk giren ilk ¢ikar (“FIFO") maliyet
yontemi” kullanilarak belirlenmektedir. Stok maliyeti emtia satin alma maliyetinden olusmaktadir. Net gerceklesebilir deger, satis fiyatindan
stoklarin satisini gerceklestirebilmek icin gerekli tahmini satis maliyetlerinin distimesi suretiyle bulunan dederdir. Stoklar, vadeli alimlardan
dolay! icerdigi finansman maliyetinden arindirilarak yansitilmistir.

Maddi duran varliklar ve ilgili amortismanlar

Maddi duran varliklar, enflasyonun etkilerine gére 31.12.2004 tarihi itibariyla dizeltilmis baslangi¢ degerleri ve takip eden dénemlerdeki giriglerinin
maliyet dederlerinden birikmis amortisman ve varsa kalici deder kayiplari disllerek ifade edilmislerdir. Amortisman, maddi duran varliklarin
ekonomik émiirleri dikkate alinarak normal (dogrusal) amortisman yontemine gore kist bazinda hesaplanmaktadir. Buna gore varliklar asagida
belirtilen strelerde itfa edilmektedir:

Cinsi Faydali Omdir (Yil)
Yer alti ve yer Usti diizenleri 5)
Binalar 50

Tesis, makina ve cihazlar 5-10
Motorlu tasitlar 4-5
Demirbaslar 5-10

Ozel maliyetler 5

Arazi ve arsalar icin sinirsiz dmurleri olmasi sebebiyle amortisman ayrilmamaktadir.
Maddi olmayan varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, enflasyonun etkilerine gére 31.12.2004 tarihi itibariyla diizeltilmis baslangi¢ degerleri ve takip eden donemlerdeki
girislerinin maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve varsa kalici deder kayiplari disllerek ifade edilmislerdir. Amortisman, bitiin maddi
olmayan duran varliklar icin dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak kist bazinda hesaplanmustir. iktisap edilmis haklari, bilgi sistemlerini ve
bilgisayar yazilimlarini icermekte olan maddi olmayan duran varliklar, iktisap edildikleri tarihten itibaren 5 yil boyunca faydal dmurleri Gzerinden
dogrusal amortisman yéntemi ile amortismana tabi tutulmaktadir.

Serefiye

isletme birlesmelerinden kaynaklanan serefiye, birlesme maliyetiyle, edinen isletmenin muhasebelestirecedi tanimlanabilir varliklarin, yiikiimllGklerin
ve kosullu yiikimliiliklerin gercede uygun dederini asan kismi olan, maliyeti ile 8lciliir. isletme birlesmesi sirasinda elde edilen serefiye, edinen
isletmenin tek basina tanimlanabilir ve ayri ayri muhasebelestirilir olmayan varliklardan gelecekte ekonomik fayda elde etme beklentisiyle yaptigi
o0demeyi temsil eder. Sonraki donemlerde amortisman yontemiyle itfa edilmek yerine deger disikligine tabi tutulan serefiye finansal tablolara
yansitilir.

Deder dustklugu testinde, serefiye, Grup’un birlesmenin sinerjilerinden yararlanacak olan ve ayristirilabilen her bir nakit Greten birimine tahsis
edilir. Serefiyenin tahsis edilmis oldugu nakit tUreten birimlerde deger disikliginin olup olmadigini kontrol etmek amaciyla her yil, ya da deger
disUklagunt gostergesi oldugu durumlarda daha sik deder dustkliga testi uygulanir. Nakit Greten birimin geri kazanilabilir tutarinin defter
dederinden distk oldugu durumlarda, deder diistiklUgu ilk olarak nakit Greten birime tahsis edilen serefiyenin defter dederini azaltmak igin
kullanilir ve sonra bir oran dahilinde diger varliklarin defter degerini azaltmak icin kullanilir. Serefiye icin ayrilmis deder disus karsihdi, daha
sonraki donemlerde iptal edilemez. Maddi olmayan varliklar; tanimlanabilir olmasi, ilgili kaynak Gzerinde kontrolin bulunmasi ve gelecekte elde
edilmesi beklenen bir ekonomik faydanin varhdi kriterlerine gére mali tablolara alinmaktadir.

Varlklarda deger diistikligu

Grup, her bir bilango tarihinde, bir varlia iliskin deder kaybinin olduguna dair herhangi bir gésterge olup olmadigini degerlendirir. Eger boyle
bir gésterge mevcutsa, o varhigin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. EGer s6z konusu varlidin veya o varlida ait nakit Greten herhangi bir
biriminin kayitli dederi, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiksekse, deder disikligi meydana gelmistir. Geri kazanilabilir
tutar, varligin net satis fiyati ile kullanim degerinden yiksek olani secilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varhgin strekli kullanimindan ve faydal
omri sonunda elden ¢ikariimasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen bugtinkii degeridir. Deger disUkltgu kayiplari gelir
tablosunda muhasebelestirilir.

Bir alacakta olusan deder dustkltgu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki mateakip artisin, deder disikligtnin kayitlara alinmasini
izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda geri ¢evrilir. Diger varliklarda olusan deger disikligu kaybi, geri
kazanilabilir tutar belirlenirken kullanilan tahminlerde bir dedisiklik oldugu takdirde geri cevrilir. Deger disUkItgu kaybinin iptali nedeniyle varhgin
kayith degerinde meydana gelen artis, dnceki yillarda higbir deger diistikligi kaybinin mali tablolara alinmamis olmasi halinde belirlenmis olacak
kayith degeri (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) agsmamalidir.
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Yatirim amacli gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin tretiminde kullaniimak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda satiimak yerine, kira elde etmek veya deger
kazanmasi amaciyla veya her ikisi igin tutulan araziler ve binalar, yatirim amacli gayrimenkuller olarak siniflandirilir. Yatirim amagli bir gayrimenkul,
gayrimenkulle ilgili gelecekteki ekonomik yararlarin isletmeye girisinin muhtemel olmasi ve yatirim amach gayrimenkuliin maliyetinin glvenilir
bir sekilde 6lgllebilir olmasi kosullarinin saglanmasi durumunda bir varlik olarak muhasebelestirilir. Yatirim amagli gayrimenkul baslangicta islem
maliyetini de iceren maliyeti ile 8lciilir. ilk muhasebelestirme sonrasinda, yatirim amagh gayrimenkuller, gercege uygun deger veya maliyet
yénteminden birine gére muhasebelestirilir. Yatirim amacli gayrimenkuller elde etme maliyetinden birikmis amortismanin distlmesi suretiyle
gosterilmektedir. Yatirim amach gayrimenkuller dogrusal amortisman metoduyla amortismana tabi tutulmustur (Dipnot 17). Yatirim amagli
gayrimenkullerin amortisman dénemleri, tahmin edilen faydali dmurleri esas alinarak belirlenmistir. Mevcut yatirim amagli binanin tahmini
ekonomik dmri 50 yildir.

Yatirim amaclh gayrimenkuller olasi bir deder distklUgunin tespiti amaciyla incelenir ve bu inceleme sonunda yatirim amach gayrimenkullerin
kayith degeri, geri kazanilabilir dederinden fazla ise, karsilik ayrilmak suretiyle kayith degeri geri kazanilabilir degerine indirilir. Geri kazanilabilir
deger, ilgili yatirim amagli gayrimenkuliin mevcut kullanimindan gelecek net nakit akimlari ile net satis fiyatindan yiiksek olani olarak kabul edilir.

Kiralama islemleri

Grup'a kiralanan varhgin mdlkiyeti ile ilgili bGtln risk ve faydalarin devrini éngéren finansal kiralamalar, finansal kiralamanin baslangig tarihinde,
kiralamaya s6z konusu olan varhgin rayic degeri ile kira 6demelerinin buglinki dederinden kiiclik olani esas alinarak yansitiimaktadir. Finansal
kira 6ddemeleri kira siiresi boyunca, her bir dénem icin geriye kalan bor¢ bakiyesine sabit bir donemsel faiz orani Uretecek sekilde anapara ve
finansman gideri olarak ayrilmaktadir. Finansman giderleri donemler itibariyla dogrudan gelir tablosuna yansitilmaktadir. Aktiflestirilen kiralanmis
varliklar, varhgin tahmin edilen émri Gizerinden amortismana tabi tutulmaktadir.

Borclanma maliyeti

Banka kredileri, alindiklari tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle kaydedilir. Banka kredileri,
sonradan etkin faiz yéntemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri izerinden gésterilir. islem masraflari diistildikten sonra kalan tutar ile
iskonto edilmis maliyet dederi arasindaki fark, gelir tablosuna kredi donemi sliresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Kredilerden kaynaklanan
finansman maliyeti, olustugunda gelir tablosuna yansitilir.

Kurum kazanci lizerinden hesaplanan vergiler

Hazirlanan mali tablolarda, Grup'un bilanco tarihi itibariyla donem sonuglarina dayanilarak tahmin edilen Kurumlar Vergisi yakimlGliga icin
karsilik ayrilmaktadir. Kurumlar Vergisi ylikimliligi donem sonucunun kanunen kabul edilmeyen giderler ve indirimler dikkate alinarak
dizeltilmesinden sonra bulunan matrah Gzerinden hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi, yikimlulik yontemi kullanilarak, varlk ve yikimlGlGklerin mali tablolarda yer alan kayith degerleri ile vergi degerleri arasindaki
gecici farklar Gzerinden hesaplanir. Ertelenen vergi hesaplanmasinda yurirlikteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyla halihazirda
yururlikte olan vergi oranlari kullanihr.

Ertelenen vergi yukimlUluga vergilendirilebilir gegici farklarin timu icin hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenen vergi
varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.
Ertelenen vergi varliklarindan artik yararlanilamayacadi anlasildigi oranda ilgili aktiften silinir.

Cari dénem vergisi ve ertelenen vergi, ayni veya farkli bir ddnemde dogrudan 6zsermaye ile iliskilendirilen varliklarla ilgili ise dogrudan 6zsermaye
hesap grubuyla iligkilendirilir.

Ayni (lkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yiktmliltklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal
olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenen vergi varliklari ve ertelenen vergi yukumltltkleri, karsilikh olarak birbirinden
mahsup edilir. Ertelenen vergi varlik veya ylkimlilikleri mali tablolarda uzun vadeli olarak siniflandiriimistir.

Calisanlara saglanan faydalar/kidem tazminatlari

YdrurlUkteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren
calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla ylkimlidir. S6z konusu ddeme tutarlari bilango tarihi itibariyla gecerli olan kidem tazminat tavani
esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminati karsiligi, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dodacak ytkimlulik tutarlari bugtnkd net
dederine gore hesaplanarak ilisikteki mali tablolarda yansitiimistir.

Bilango tarihleri itibariyla kullanilan temel aktler varsayimlari asagidaki gibidir:
31.12.2008 31.12.2007

iskonto orani %12 %11
Enflasyon orani %5,4 %5
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Emeklilik planlari
Grup'un emeklilik planlari baslikh kisim kapsaminda dederlemeye tabi tutulacak islemi bulunmamaktadir.
Dovizli islemler

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapildi§i tarihte gecerli olan kurdan, yabanci para cinsinden olan parasal varliklar ve yikimlGlikler
ise yil sonu Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi alis kurundan YTL'ye cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda
ortaya ¢ikan gelir ve giderler ilgili yilin gelir tablosunda finansal gelir ve gider hesap kalemine dahil edilmistir.

Gelirlerin kaydedilmesi

Gelir, mal ve hizmet satislarinin faturalanmis dederlerini icerir. Satislar, Urindln teslimi veya hizmetin verilmesi, trlnle ilgili risk ve faydalarin
transferlerinin yapilmis olmasi, gelir tutarinin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Grup'a akmasinin muhtemel
olmasi (izerine alinan veya alinabilecek bedelin makul dederi (izerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Satislarda 6nemli riskler ve faydalar
mallar aliciya teslim edildiginde ya da yasal sahiplik aliciya gegtiginde devredilir. Net satislar, teslim edilmis mallarin fatura edilmis bedelinin,
iade ve satis iskontolarindan arindirilmis halidir. Satislarin icerisinde énemli bir finansman maliyeti bulunmasi durumunda, makul bedel gelecekte
olusacak tahsilatlarin, finansman maliyeti icerisinde yer alan gizli faiz orani ile indirgenmesi sonucunda tespit edilir. Gergek degerleri ile nominal
dederleri arasindaki fark tahakkuk esasina gore faiz geliri olarak degerlendirilir.

Faiz gelirleri zaman dilimi esasina gore gerceklesir, gecerli faiz orani ve vadesine kalan sire icinde etkili olacak faiz oranini dikkate alarak tahakkuk
edecek olan gelir belirlenir.

Hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temetti geliri, hissedarlarin temettld alma hakki dogdugu zaman kayda alinir.
Promosyon gelirleri

Girise Mal Fazlas: ila¢ firmalarindan eczanelere verilmek {izere bedelsiz olarak alinan mallar ayni fatura dahilinde ana mal ile birlikte girise mal
fazlasi promosyonu olarak nitelendirilmekte ve mallarin iktisap degeri, bedelli ve bedelsiz mallarin toplam miktarina bélinerek bulunan ortalama
fiyat ile degerlendirilerek stok hesaplarina yansitiimaktadir.

Stoga Mal Fazlast: ilag firmalari tarafindan eczanelere iletilmek lizere verilen bedelsiz ila¢c promosyonunu olusturan bedelsiz mallar, stok
hesaplarina bedelsiz olarak intikal ettirilmekte ve ilacin birim maliyetini disiricu etkisi olmaktadir.

Cikisa Mal Fazlast: ila¢ firmalari tarafindan uygulanan 6zel kampanya dénemlerinde ilgili tedarikgiler adina ve talepleri dogrultusunda, eczanelere
Grup tarafindan verilen bedelsiz mallara karsilik daha sonra ila¢ firmalarindan bedelsiz olarak geri alinan mallar veya verilen mal fazlalarinin
tutari karsiliginda ilag firmalarina kesilen faturalardan olusmakta olup, ¢ikisa mal fazlasinin bedelsiz mal promosyonu olarak gergeklesmesi halinde
s6z konusu bedelsiz mallar son alis fiyatlarindan degerlenerek stoklara yansitiimaktadir. Buna mukabil bedelli olarak gelen ¢ikisa mal fazlasi
alacaklariigin hizmet bedeli faturasi kesilerek ilgili gelir hesabina alinmaktadir. Cikisa mal fazlasi alacaklarinin ilag firmalari tarafindan mal olarak
gonderilmemesi durumunda ¢ikisa mal fazlasi alacaklari Grup tarafindan hizmet faturasi kesilerek kayitlara intikal ettirilmektedir.

Ciro Primi: Dénem icerisinde alim ve satim cirolari Gizerinden ilag firmalariyla varilan mutabakat neticesinde alinan promosyonlar diger gelirler
icerisinde muhasebelestirilir.

Faiz, temetti, kazanc ve kayiplar

Hisse ihrag edilmesinden kaynaklanan islem maliyetleri (kayda alma Ucretleri, hukuk, muhasebe ve diger profesyonel danismanlara 6denen
tutarlar, baski maliyetleri, damga vergisi ve benzeri giderler), bu islemler ile dogrudan ilgili ilave dis maliyetlerden olustugu ve aksi takdirde
katlanmaktan kaginilabildigi stirece, bunlara iliskin vergi avantajlari ile netlestirildikten sonra 6zsermayede bir indirim olarak dikkate alinmistir.
Henliz tamamlanmamis hisse senedi islemlerinin maliyetleri gider olarak mali tablolara alinir.

Karsihklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi icin Sirket'in ge¢mis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni

yUkUimltlagindn bulunmasi, bu yikimliltgin yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi
ve sdz konusu yukimlullk tutarinin gtvenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z konusu kriterler olusmamigsa Grup s6z
konusu hususlart ilgili notlarinda aciklamaktadir. Sarta bagh varliklar gerceklesmedikce muhasebelestiriimemekte ve sadece notlarda aciklanmaktadir.

Kosullu varliklar, ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak yansitiimalarini teminen sirekli olarak dederlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik
faydanin isletmeye girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir, degisikligin olustugu dénemin finansal
tablolarina yansitilir. Ekonomik fayda girisinin muhtemel hale gelmesi durumunda, isletme s6z konusu kosullu varligi finansal tablo dipnotlarinda
gosterir.
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Tahminlerin kullaniimasi

Konsolide finansal tablolarin SPK'nin Seri: XI, No: 29 sayili Tebligi'ne gére hazirlanmasinda Grup Yénetimi'nin, raporlanan varlk ve yikimlulik
tutarlarini etkileyecek, bilanco tarihi itibari ile olugmasi muhtemel ylkimlilik ve taahhitleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider
tutarlarini belirleyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gerceklesmis sonuglar tahminlerden farkli olabilmektedir.

Tahminler dizenli olarak gézden gecirilmekte, gerekli dizeltmeler yapiimakta ve gerceklestikleri dénem gelir tablosunda yansitiimaktadirlar.
Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan tahminler asagida belirtilmistir;

a) Ticari alacak ve borglarin etkin faiz yontemiyle itfa edilmis maliyetinin hesaplanmasinda alacak ve borg¢lara iliskin mevcut verilere gére beklenen
tahsil ve 6deme vadeleri dikkate alinmistir. Vadeli alim ve satimlar dolayisiyla dénem icerisinde alig maliyetleri ile satis gelirlerinin icerisinde yer
alan finansman gelir ve giderlerinin tutari, alinan ticari alacak ve borglarin ilgili déneme ait devir hizlari kullanilarak etkin faiz yontemine gére
tahmini bazda hesaplanmis, finansman gelir ve giderlerine siniflandiriimistir.

Grup, cari donem icerisinde, vadeli alim ve satimlardan kaynaklanan ve dénem iginde olusan alis maliyetleri ile satis gelirlerinin icerdigi tahakkuk
etmemis finansman gelir ve gider tutarlarini ortalama ticari alacak ve borg¢ devir hizlarini kullanmak suretiyle yaklasik olarak tespit etmistir. Bu
suretle tespit edilen ortalama vade stireleri kullanilarak, etkin faiz oranlari tizerinden déneme ait alis maliyetleri ile satis gelirleri net buginki
degerlerine indirgenmis, vadeli alis ve satislardan kaynaklanan finansman payindan arindiriimistir. Onceki dénemlerde vadeli alim ve satimlardan
kaynaklanan finansman paylari, bilanco tarihindeki ticari alacak ve borg bakiyeleri Gizerinden tahakkuk eden reeskont tutarlarinin doneme iliskin
alis maliyeti ile satis gelirlerine uygulanmasi suretiyle yaklasik olarak tespit edilmekteydi. Bu hesaplama ydntemi dedisikligi neticesinde, ilgili
déneme ait tahakkuk etmemis finansman gelir ve giderlerinin ilgili ddnem boyunca olusan vade ve faiz yapisini yansitmasi saglanmistir ve
dénemler arasi olusabilecek muhtemel dalgalanmalarin giderilmesi beklenmektedir. Bu tahmin ve hesaplamalar satis, maliyet, tahakkuk etmemis
finansman gideri ve geliri hesaplari arasinda siniflandirma etkileri olusturmus, dénem net kar ve zararina bir etkide bulunmamistir.

Ayrica vadeli alimlardan dolayi yil sonunda stoklarin igerdigi finansman payi, 6nceki dénemlerde ortalama stok devir hizlari dikkate alinarak hesap
edilirken, cari donemde ilgili vadesel bilginin sistemden temin edilebilmesi dolayisiyla, stok alim vadesi bazinda hesaplanmaya baslanmistir.

b) Kidem tazminati karsiligi, personel devir hizi orani gegmis yil tecriibeleri ve beklentiler dogrultusunda devir hizi hesaplanarak bilanco tarihindeki
dederine indirgenmistir.

Kullanilan tahminler ilgili muhasebe politikalarinda gdsterilmektedir.

Hisse basina kazang/(zarar)

ilisikteki gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, net karin ilgili yil icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine bdlinmesi suretiyle
hesaplanmistir. Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan ve izin verilen yedeklerden hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler")
sermayelerini artirabilir. Hisse basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar
hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde
edilir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda yer alan hazir degerler, nakit ve vadesiz banka mevduatlarini icermektedir.

NOT 3 - ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 4 - iS ORTAKLIKLARI

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup'un ana faaliyet konusu ilag dagitimi oldugundan ve tim faaliyetlerini Tlrkiye'de slirdirdtgtnden boélimlere gére raporlama yapiimamistir.
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NOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31.12.2008 31.12.2007

Kasa 291.140 275.806
Banka

- vadesiz mevduat 8.429.021 9.333.234

- vadeli mevduat 6.003.419 35.300.021

Diger hazir degerler 5.131.647 3.737.920

Toplam 19.855.227 48.646.981

31.12.2008 tarihi itibariyla vadeli mevduatin vadesi 2 gindir.
31.12.2008 tarihi itibariyla vadeli mevduat Tirk Lirasi cinsinden olup faiz orani %20,80'dir.
31.12.2007 tarihi itibariyla vadeli mevduatlarin tamami TL cinsinden olup 14.01.2008 ve 17.01.2008 vadeli; %18,70 ve %18,75 faiz oranldir.

31.12.2008 tarihi itibariyla diger hazir degerler kredi karti tahsilatlarindan kaynaklanan 5.103.130 TL (31.12.2007: 3.683.033 TL) tutarinda bloke
mevduati icermektedir. Bu tutarlarin blokaj siiresi tahsil tarihinden itibaren yaklasik 20 ile 30 gln arasindadir.

NOT 7 - FINANSAL YATIRIMLAR
Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 8 - FINANSAL BORGLAR

31.12.2008 31.12.2007
Kisa vadeli banka kredileri: Faiz Orani % TL Karsiligi Faiz Orani % TL Karsiligi
Yeni Turk Lirasi cinsinden krediler 16,30-16,50 31.701.458 17,00 15.080.616
Cek-senet karsiligi takas krediler = 6.997.353 = 20.579.290
Yabanci para cinsinden krediler - *) 33.571.171
Toplam 38.698.811 69.231.077

31.12.2008 tarihi itibariyla kullanilan krediler igin, kisa vadeli ¢ek-senet karsilidi takas kredileri icin verilen gekler disinda herhangi bir teminat
verilmemistir.

(*) 31.12.2007 tarihi itibariyla kullanilan banka kredilerinin anapara kismini olusturan 15.003.028 TL, 10.000.000 ABD$ (11.647.000 TL karsihgr),
12.300.000 euro (21.035.460 TL karsiligr) ile kredilerin faiz kismini olusturan 966.299 TL'nin toplami olan 48.651.787 TL karsiliginda Sirket'in
sahis ortaklar, Selcuk Ecza Holding A.S. ve Selcuklu Turizm ve insaat A.S. tarafindan verilmis kefalet bulunmaktadir.

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla kisa vadeli banka kredilerinin vade analizi asagdidaki gibidir:

31.12.2008 31.12.2007
3 aya kadar 38.698.811 62.706.611
3ile 12 ay arasl = 6.524.466
Toplam 38.698.811 69.231.077

Vadelerinin kisa olmasindan dolayi, banka kredilerinin tasinan degerleri makul degerine yakindir.
NOT 9 - DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).
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NOT 10 - TICARi ALACAK VE BORGCLAR

Ticari alacaklar (kisa vadeli)

Ticari alacaklar 472.284.557 416.656.846
Alacak senetleri 1.064.923.010 913.338.337
iligkili kuruluslardan alacaklar (Dipnot 37) 450.317 77.891
Siupheli alacaklar 27.576.381 19.867.689

1.565.234.265 1.349.940.763
Vadeli satiglardan kaynaklanan tahakkuk etmemis finansman geliri (-) (39.368.677) (26.898.565)
Slpheli alacak karsihgi (-) (24.034.417) (19.867.689)
Toplam 1.501.831.171 1.303.174.509

Grup'un ticari alacaklarinin vadesi 118-126 giin, ortalama vadesi 122 giindir (31.12.2007: 117-129 giin, ortalama 123 gilin). 31.12.2008 tarihi itibariyla
Grup'un alacaklarina uygulanan etkin faiz orani degisik vadelerine gore %15,00 ile % 16,87 oranlari arasindadir (31.12.2007: %14,65 - %16,89).

Alacaklar i¢in alinan teminat tutari 45.257.434 TL'dir (Dipnot 22).

31.12.2008 tarihi itibariyla, 180.164 TL'lik (31.12.2007: 151.995 TL) kismi kamu kurumlarindan (Sosyal Glvenlik Kurumu, devlet hastaneleri ve ilgili
kurumlar) olmak tizere toplam 10.470.000 TL (31.12.2007: 6.143.220 TL) tutarindaki ticari alacak ve 1.754.660 TL (31.12.2007: 3.141.951 TL)
tutarindaki alacak senetleri vade tarihlerinde tahsil edilememistir. Onceki dénemde Grup vadelerinde tahsil edilemeyen alacaklarinin vadesel
yapisini fatura Gzerinde yer alan vadeler tizerinden raporlamakta iken, cari dénemde bu alacaklara iliskin temin edilmis olan ¢ek ve/veya senetlerin
vadelerine gore raporlamistir. S6z konusu raporlama mukayese amaciyla gegmise ydnelik olarak diizeltilmistir. Bu alacaklarla ilgili olarak
2.621.024 TL (31.12.2007: 3.612.478 TL) tutarinda teminat alinmis olup, kalan tutarin tahsilatindaki gecikmenin ticari nedenlerden kaynaklanmasindan
dolayi tahsili stipheli olarak degerlendirilmemis ve karsilik ayrilmamistir. Misterilerden alinan ¢ek/senedin vadesinde tahsil edilmesi esas olup,
vadesinde tahsil edilemeyen durumlarda sebebi arastirilmaktadir. Gecikme ticari nedenlerden kaynaklandigi durumlarda, eczanenin risk analizi
yapilarak aktif kalitesi degerlendirilmekte ve ek sire verilebilmektedir. Bu ek sire icerisinde tahsil edilemeyen alacaklar igin gecerli bir teminat
verilmez veya 6denmez ise yasal takibata gegilmektedir. Yasal takibatin basladigi tarih itibariyla, tahsil edilemeyen alacak tutari stipheli alacaklar
hesabina aktariimakta, teminat disi kalan kisim icin ise karsilik ayrilmak suretiyle gider yazilmaktadir. Vadesi ge¢mis alacaklarin mevcut durumu
yukarida bahsedildigi Gzere sektoriin 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir ve énceki dénemlerde de buna benzerdir.
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31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla vadesi gegen ticari alacaklar ve alacak senetlerin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31.12.2008 31.12.2007

Vadesi tzerinden 1-30 gilin gegmis 6.147.006 5.227.655
Vadesi tizerinden 1-3 ay ge¢mis 2.281.765 1.280.554
Vadesi tzerinden 3-12 ay ge¢cmis 1.247.367 1.743.484
Vadesi tzerinden 1-5 yil ge¢mis 2.265.469 1.032.142
Vadesini 5 yildan fazla gegmis 283.053 1.336
Toplam 12.224.660 9.285.171
Teminat ile glivence altina alinmig kismi (2.621.024) (3.612.478)
Slpheli alacak karsihginin hareketi asagidaki gibidir:
1 Ocak itibariyla bakiye 19.867.689 13.427.974
Dénem icerisinde iptal edilen karsiliklar ve yapilan tahsilatlar (-) (Dipnot 31) (15.966.585) (10.124.345)
D&énem icindeki karsiliktaki artis (Dipnot 31) 20.133.313 16.564.060
D&nem sonu itibariyla bakiye 24.034.417 19.867.689
Ticari alacaklar (uzun vadeli)
Alcilar - 13.694
Tahakkuk etmemis finansman geliri karsiligi (-) - (45.140)
Toplam -- 68.554
Ticari borglar (kisa vadeli)
Ticari borglar 470.583.598 460.731.558
Borg¢ senetleri 792.125.999 605.733.082
iliskili taraflara borglar (Dipnot 37) 6.872.319 6.388.075

1.269.581.916 1.072.852.715
Vadeli alimlardan kaynaklanan tahakkuk etmemis finansman gideri (-) (35.400.500) (29.484.461)

Toplam 1.234.181.416 1.043.368.254
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Ticari borglar (uzun vadeli) 31.12.2008 31.12.2007
Ticari borglar = 72.598
Vadeli alimlardan kaynaklanan tahakkuk etmemis finansman gideri (-) = (19.470)
Toplam = 53.128

Grup'un ticari bor¢larinin vadesi 106-136 giin, ortalama vadesi 121 giindir (31.12.2007: 107-137 giin, ortalama vade 122 giin). 31.12.2008 tarihi
itibariyla Grup’un borg¢larina uygulanan etkin faiz orani degisik vadelerine gére %15,00 ile %16,87 oranlari arasindadir

(31.12.2007: %14,65 - %16,89).

NOT 11 - DIGER ALACAK VE BORGLAR

Kisa vadeli diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 219.721 218.296
Saticilardan olan Uriin alacaklari 13.739.256 20.868.759
Personelden alacaklar 342908 262.293
iligkili taraflardan alacaklar (Dipnot 37) 47.279 476.162
Diger alacaklar 978.574 641.105
Supheli diger alacaklar karsihgi (567.788) (458.094)
Toplam 14.759.950 22.008.521

Saticilardan olan Griin mal fazlasi alacaklari, ilag firmalarinin kampanya dénemlerinde, ilgili tedarikgiler adina ve talepleri dogrultusunda, Grup
tarafindan eczanelere verilen promosyon {rlin alacaklarindan olugsmaktadir.

Uzun vadeli diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 162.432 157.393
Personelden alacaklar 8.550 5.239
Diger alacaklar 4.591 4.591

Toplam 175.573 167.223
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Kisa vadeli diger borglar 31.12.2008 31.12.2007
Alinan depozito ve teminatlar 11.360 43.000
iliskili taraflara borglar (Dipnot 37) = 9.204
Akaryakit borglari 1.127.938 1.074.708
Haberlesme borclari 383.875 290.559
Bilgi islem borglari 91.566 156.488
Elektrik-su bor¢lari 97.753 193.671
Kargo borclari 669.325 521.856
Diger borglar 1.429.766 1.638.394
Toplam 3.911.583 3.927.880
Uzun vadeli diger borglar

Alinan depozito ve teminatlar 14.932 56.941
Toplam 14.932 56.941
NOT 12 - FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAKLAR VE BORGLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 13 - STOKLAR

Ticari mallar 469.186.296 387.254.325
Toplam 469.186.296 387.254.325
NOT 14 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 15 - DEVAM EDEN iINSAAT SOZLESMELERINE iLISKIN VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 16 - ZKAYNAK YONTEMIi iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 17 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

Cari donem 31.12.2007 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2008
Maliyet = = 5.096.876 = 5.096.876
Birikmis amortisman (-) - = (30.045) = (30.045)
Net defter degeri == = 5.066.831 == 5.066.8301

Yatirim amacli gayrimenkullerine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

a) Sirkete ait istanbul Altunizade’de bulunan bina, Baskent Universitesi Hastanesi ile Sirket arasinda yapilan 25.12.2007 tarihli kira s6zlesmesi
geredince, bina insaati yatiriminin 2008 dénemi icerisinde tamamlanmasinin ardindan 5 yillik bir stre icin kiraya verilmistir. Sirket, yatirim amacli
insa ettigi bu binayi ilgili yatirimin tamamlanmasindan sonra, dénem igerisinde maddi duran varliklar hesabindan ¢ikartip yatirim amach

gayrimenkuller hesabinda siniflandirmistir. Binanin kira bedeli aylik 42.000 TL'dir. Sirket kira bedelini 3'er aylik dénemlerde faturalar diizenlemek

suretiyle tahsil etmektedir.

b) Yatirim amagli bina (arsa hari¢) dogrusal amortisman metoduna gére amortismana tabi tutulmaktadir. Binanin tahmini ekonomik émri 50

yildir.

¢) Yatirim amacl gayrimenkul 31.05.2008 tarihinde tamamlanmis oldugundan, maliyet bedelinin gercek degerini yansittigi kabul edildiginden

maliyet ydntemine gdre kayitlara alinmistir.
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NOT 18 - MADDI DURAN VARLIKLAR

Cari donem
Maliyetler: 31.12.2007 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2008
Arsa 1.159.102 1.035.440 139.150 (55.810) 2.277.882
Yer alti ve yer st diizenlemeleri 37.348 17.642 = = 154.990
Binalar 32.029.259 6.367.327 4.126.039 = 42.522.625
Motorlu tasitlar 36.877.634 4.287.960 - (3.685.373) 37.480.221
Demirbaslar 22.860.906 914.860 - (82.881) 23.692.885
Ozel maliyetler 3.851.930 816.101 - (17.105) 4.650.926
Yapilmakta olan yatirimlar(*) 5.089.523 12.583.510 (9.362.065) (7.857.464) 453.504
101.905.702 26.122.840 (5.096.876) (11.698.633) 111.233.033
Birikmis Amortismanlar:
Yer alti ve yer st dizenlemeleri 30.079 5.237 - -- 35.316
Binalar 2.664.439 691.999 (30.045) - 3.326.393
Motorlu tasitlar 26.533.250 4.816.174 - (3.298.570) 28.050.854
Demirbaslar 17.534.463 1.767.684 - (68.733) 19.233.414
Ozel maliyetler 2.589.363 657.478 - (11.689) 3.235.152
49.351.594 7.938.572 (30.045) (3.378.992) 53.881.129
Net deger 52.554.108 57.351.904

(*) Grup tarafindan 31.12.2007 tarihine kadar yapiimakta olan yatirimlar icerisinde takip edilen 4.325.431 TL tutarindaki bina insaati yatirim
harcamalari 2008 yilinda ilave yapilan 771.445 TL ile birlikte toplam 5.096.876 TL'yi donem icerisinde, ilgili binanin kullanim amacina uygun
olarak “Maddi Duran Varliklar” hesabindan “Yatirim Amach Gayrimenkuller” hesabina siniflandiriimistir.

Onceki Dénem

Maliyetler: 31.12.2006 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2007
Arsa 1.894.766 2.084.090 (2.145.885) (673.869) 1.159.102
Yer alti ve yer st diizenlemeleri 37.348 - - -- 37.348
Binalar 26.176.157 4.805.143 4.381.723 (3.333.764) 32.029.259
Makina ve ekipmanlar 7.946.678 260.600 (7.506.527) (700.751) -
Motorlu tasitlar 38.035.162 3.989.003 - (5.146.531) 36.877.634
Demirbaslar 13.674.465 1.960.777 7.506.527 (280.863) 22.860.906
Ozel maliyetler 3.723.916 270.878 - (142.864) 3.851.930
Yapilmakta olan yatirimlar 2.242.297 5.083.064 (2.235.838) - 5.089.523
93.730.789 18.453.555 - (10.278.642) 101.905.702
Birikmis Amortismanlar:
Yer alti ve yer st dizenlemeleri 27.709 2.370 - -- 30.079
Binalar 2.416.944 518.717 = (271.222) 2.664.439
Makina ve ekipmanlar 5.591.086 818.454 (5.996.271) (413.269) -
Motorlu tasitlar 25.128.370 4.917.076 - (3.512.196) 26.533.250
Demirbaslar 9.850.881 2.050.605 5.996.271 (363.294) 17.534.463
Ozel maliyetler 2.029.916 646.778 - (87.331) 2.589.363
45.044.906 8.954.000 - (4.647.312) 49.351.594
Net deger 48.685.883 52.554.108

31.12.2007 tarihi itibariyla yapiimakta olan yatirimlarin 4.325.431 YTL'lik kismi Selcuk Ecza tarafindan Selcuklu Turizm ve insaat A.S.ye yaptirilan
is merkezi insaati harcamalarindan olugsmaktadir.

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Grup'un gayrimenkulleri izerinde Dipnot 22'de belirtilen serhler mevcuttur.
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NOT 19 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Cari donem 31.12.2007 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2008
Maliyet 2.754.185 107.295 - (1.303) 2.860.177
Birikmis amortisman (-) (2.304.314) (340.344) - 606 (2.644.052)
Net defter degeri 449.871 (233.049) - (697) 216.125
Onceki donem 31.12.2006 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2007
Maliyet 2.591.585 162.600 = = 2.754.185
Birikmis amortisman (-) (1.603.750) (700.564) - - (2.304.314)
Net defter degeri 987.835 (537.964) == == 449.871

NOT 20 - SEREFIYE

2006 hesap dénemi igerisinde As Ecza'nin ilave hissesinin iktisabindan kaynaklanan serefiyenin olusumu asagidaki gibidir:

Tutar (TL)
iktisap bedeli 43.589.100
As Ecza'nin net varliklarinin SPK Teblig 11/29'e gore tespit edilen makul dederindeki pay (-) (12.394.699)
Hesaplanan pozitif serefiye 31.194.401

UFRS 3 (“Sirket Birlesmeleri”), 31 Mart 2004 tarihinden sonra gerceklesen sirket birlesmelerine ve sirket birlesmeleri sirasinda olusacak serefiyelere
uygulanmaya baslamistir. UFRS 3, bir sirket birlesmesi sirasinda olusmus bir serefiyenin mali tablolara kayith deger ile olusmus deger diisikltklerinin
netlestirilmesi suretiyle yansitiimasini gerektirmektedir. Grup, SPK Teblig 11/25 ¢ercevesinde 31.12.2007 tarihine kadar Bagh Ortaklik iktisabindan
kaynaklanan serefiyeyi itfa etmis olup, SPK Teblig 11/29'a gegis ile birlikte 2006 dénemi igindeki iktisaptan kaynaklanan serefiye bakiyesini
UMS 36 “Varliklarda Deger DlsUklGgu" ¢ergevesinde gdzden gegirmis ve 4.545.137 TL tutarindaki birikmis itfa payini iptal etmistir.

Serefiyenin tahsis edilmis oldugu nakit treten birimlerde deger dustklGginin olup olmadigini kontrol etmek amaciyla her yil, ya da deger
dustklugu gostergesi oldugu durumlarda daha sik deder dustkltga testi uygulanmaktadir. Grup serefiyeyi olusturan Bagh Ortaklidinin gelir
yaratma potansiyelini hesaplamak icin, ileriye doniik gelir projeksiyonlarini tahmin edilen biyime oranlarini dikkate alarak projeksiyona tabi
tutmustur. Bu projeksiyonlar uygun indirgeme oranlari kullanarak bugiinki deder tespit edilmis ve buna bagl olarak finansal tablolarda tasinan
serefiye tutarinda herhangi bir deger disUkIigu tesbit edilmemistir.

NOT 21- DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 22 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Bor¢ Karsiliklari

31.12.2008 31.12.2007
Dava karsiliklari 1.990.469 1.575.566
Diger 63.520 240.346

Toplam 2.053.989 1.815.912
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a) Verilen teminatlar: 31.12.2008 31.12.2007
Saticilara verilen banka teminat mektuplari = 2.351.038
Diger banka teminat mektuplari 2.330.141 1.715.259
ihale teminatlari 1.340 1.340
Verilen diger teminatlar = 460.000
Toplam 2.331.481 4.527.637
b) Alinan teminatlar:

Cek ve senet olarak alinan teminatlar 10.431.266 10.598.802
ipotekler 29.953.900 15.448.000
Banka teminat mektuplari 2.852.989 1.421.401
Alinan diger teminatlar 2.019.279 573.488
Toplam 45.257.434 28.041.691

¢) Grup'un hukuk musavirliginden temin edilen bilgiye gére 31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Grup'un aleyhine ve lehine agiimis olan,
devam etmekte olan dava ve icra takiplerinin detayi asagidaki gibidir:

31.12.2008 Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL)
Selcuk Ecza Selcuk Ecza As Ecza As Ecza Toplam Toplam

Grup tarafindan acilan davalar 35 1.099.047 25 418.642 60 1.517.689
Grup tarafindan ydrutilen icra takipleri 440 31.223.140 265 10.244.352 705 41.467.492
475 32.322.187 290 10.662.994 765 42.985.181

Grup aleyhine acilan davalar 56 2.331.447 26 377.633 82 2.709.080
Grup aleyhine yurutilen icra takipleri (*) 3 124.480 1 - 4 124.480
59 2.455.927 27 377.633 86 2.833.560

(*) Grup aleyhine aglilan icra takipleri, devam eden davalarin, Grup aleyhine sonuglanmasi tzerine aciimis icra takipleri olup, Grup mahkeme
kararlarinin kendi lehine bozulmasi i¢in temyiz mercilerine basvurmasi tzerine, derdest goériinmektedir. Bu dosyalarin hepsi, banka teminat

mektubu ile durdurulmustur.

31.12.2007 Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL)
Selcuk Ecza Selcuk Ecza As Ecza As Ecza Toplam Toplam

Grup tarafindan acilan davalar 30 987.017 20 120.859 50 1.107.876
Grup tarafindan yurdtdlen icra takipleri 356 19.529.253 252 6.329.969 608 25.859.222
386 20.516.270 272 6.450.828 658 26.967.098

Grup aleyhine acilan davalar 40 1.470.433 20 373.723 60 1.844.156
Grup aleyhine yiratilen icra takipleri 3 465.579 = = 3 465.579
43 1.936.012 20 373.723 63 2.309.735

31.12.2008 tarihi itibariyla Grup aleyhine agilmig olan tazminat davalari ile icra takiplerine iliskin olarak 1.990.469 TL (31.12.2007:1.575.566 TL)
icin karsihik ayrilmistir. Grup tarafindan acilan alacak ve icra takip davalarina iliskin olarak gerekli karsiliklar ayrilmistir.

d) 31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Grup’un gayrimenkulleri Gzerinde bulunan serhler asagidaki gibidir:
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31.12.2008
Lehdar Gayrimenkul Serh Aciklamasi Serh Tutar TL Tarihi
Bina - Mahmutbey
Bogazici Elektrik Dagitim A.S. Bagcilar/istanbul 99 yilligina kiralama = 10.06.1998
Bina - Ataevler Mh.
Turkiye Elektrik Kurumu A.S. Niltfer/Bursa Daimi irtifak hakki = =
Karayollari Genel Mud. 7.Bolge MUdirligu Arsa - Samsun/Merkez 2942/7 Mad. istimlak Serhi - 18.07.1994
6785 Sayili imar
Kanunu'nun 11. Maddesi
Konak Belediyesi Bina-Konak geregince -- 25.10.1977
31.12.2007
Lehdar Gayrimenkul Serh Aciklamasi Serh Tutar TL Tarihi
Bina - Mahmutbey
Bogazici Elektrik Dagitim A.S. Bagcilar/istanbul 99 yilhidina kiralama = 10.06.1998
Bina - Ataevler Mh.
Turkiye Elektrik Kurumu A.S. Niltifer/Bursa Daimi irtifak hakki = =
Arsa - Camili
Adana 1. Asliye Tic. Mah. Yiregir/Adana intiyati tedbir == 08.02.2005
Arsa - Camili
Adana 7.Asliye Huk. Mah. Yuregir/Adana intiyati tedbir = 10.03.2005
Karayollari Genel Mid. 7.Bolge MUdirligu Arsa - Samsun/Merkez 2942/7 Mad. istimlak Serhi - 18.07.1994
6785 Sayill imar
Kanunu'nun 11. Maddesi
Konak Belediyesi Bina-Konak geregince -- 25.10.1977

e) 31.12.2008 tarihi itibariyla Grup’un yoldaki mallara iliskin saticilara olan yukimlGltgi 24.913.895 TL (31.12.2007: 22.962.026 TL)'dir. S6z konusu

mallar bilango tarihini takip eden dénemde Grup tarafindan teslim alinmistir.

NOT 23 - TAAHHUTLER

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 24 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31.12.2008 31.12.2007
Kidem tazminati karsiligi 5.964.318 5.222.221
Toplam 5.964.318 5.222.221

Yirirliikteki is Kanunu hiikiimleri uyarinca, calisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is sézlesmesi sona erenlere, hak kazandiklari
yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yikimlGliga vardir. Ayrica, 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu'nun 06.03.1981 tarih, 2422 sayil ve
25.08.1999 tarih, 4447 sayili Yasalar ile degisien 60'inci maddesi hiikmi geredince kidem tazminatini alarak isten ayrilma hakki kazananlara
da yasal kidem tazminatlarini édeme yukimltligu bulunmaktadir.

Kidem tazminati yUkimlUligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi dedgildir.

Kidem tazminati yUkimlliga, Grup'un calisanlarinin emekli olmasindan dodan gelecekteki olasi ylikimliligin bugiinki degerinin tahminine
gore hesaplanir. Seri: XI No: 29 sayil Teblig ¢ercevesinde, UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar™), Grup'un ylUkimlultklerini tanimlanmis fayda
planlari kapsaminda aktteryal dederleme yontemleri kullanilarak gelistirilmesini 6ngoérir. Buna uygun olarak, toplam ytktumliliklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Esas varsayim, her hizmet yili igin olan azami ylkimltltgin enflasyona paralel olarak artmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek
enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. 31.12.2008 tarihi itibariyla, ekli mali tablolarda karsiliklar, calisanlarin
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emekliliginden kaynaklanan gelecede ait olasi ylkimlultgtnin buglnki dederi tahmin edilerek hesaplanir. 31.12.2008 tarihi itibariyla karsiliklar
yillik %5,4 enflasyon orani ve %12 iskonto orani varsayimina gore, %6,26 reel iskonto orani ile hesaplanmistir (31.12.2007: %5,71 reel iskonto
orani). Kidem tazminati tavani genelde alti ayda bir revize edilmekte olup, Grup'un kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda

01.01.20009 tarihinden itibaren gecerli olan 2.260,05 YTL tavan tutari dikkate alinmistir.

Kidem tazminati karsiliginin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31.12.2008 31.12.2007
D&nem basi 5.222.221 4.935.423
D&énem icindeki kidem tazminati artisi 2.688.264 2.442.919
Donem igindeki 6demeler (1.946.167) (2.156.121)
Dénem sonu 5.964.318 5.222.221
NOT 25 - EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur (31.12.2007: Yoktur).
NOT 26 - DIGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER
Diger dénen varlklar
Verilen stok alim avanslari 1.837.503 1.765.069
Personel avanslari-net 782.288 847.195
Pesin édenen giderler 1.022.404 972.787
is avanslari 150.618 147.075
Devreden katma deger vergisi 606.568 70.675
Gelir tahakkuklari (*) 7.482.876 3.393.534
Diger 190.193 207.278
Toplam 12.072.450 7.403.613
(*) Gelir tahakkuklarinin dnemli bir kismi ciro prim tahakkuklarindan olusmaktadir.
Diger duran varliklar
Verilen sabit kiymet avanslari 120.000 -
Toplam 120.000 -
Diger kisa vadeli ylkimlulikler 31.12.2008 31.12.2007
Personele 6denecek licret ve prim gider tahakkuklari 6.736.832 5.805.355
Alinan siparis avanslari 1.276.471 1.045.393
Personele borglar 15.640 83.719
Odenecek vergiler 3.599.966 4.150.163
Odenecek sosyal giivenlik primleri 1.992.026 1.955.989
Diger gesitli borglar 390.870 1.429.303
Toplam 14.011.805 14.469.922
Diger uzun vadeli yukiimlultkler
Gelecek yillara ait gelirler = 54.064

Toplam == 54.064
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NOT 27 - 0ZKAYNAKLAR
a) Sermaye

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Sirket'in hissedarlari ve hisse oranlari asagidaki gibidir:

31.12.2008 31.12.2007

Adi Soyadi/Unvani Pay Tutari Orani % Pay Tutari Orani %
Selguk Ecza Holding A.S.(*) 400.148.174 77,32 400.148.174 77,32
Nazmiye Giirgen 9.200.000 1,78 9.200.000 1,78
M. Sonay Glirgen 4.600.000 0,89 4.600.000 0,89
Ahmet Kelesoglu 37 0,00 37 0,00
Nezahat Kelesoglu 37 0,00 37 0,00
Zerrin Altay 2 0,00 2 0,00
Halka Acik Kisim 103.551.750 20,01 103.551.750 20,01
Toplam 6denmis sermaye 517.500.000 517.500.000

(*)12.03.20009 tarihi itibariyla Selguk Ecza Holding A.S.nin IMKB'de halka agik kisimda yaptigi alim islemleri neticesinde ortaklik payl %81,39'a

(ilave olarak 20.947.934 adet, Toplam: 421.096.108 adet) ulasmistir.

Sirket'in ¢ikarilmis sermayesi her biri 1,00 TL dederinde 51.750.000 adet A Grubu ve 465.750.000 adet B Grubu olmak tizere 517.500.000 adet
(31.12.2007: 517.500.000 adet) hisseden olugmaktadir. A Grubu hisseler nama yazili, B Grubu hisseler ise hamiline yazihdir.

Olagan ve Olaganisti Genel Kurul toplantilarinda, A Grubu hisseye sahip ortaklara bir hisse karsiligi 10, A Grubu hisseye sahip ortaklar disi
ortaklara ise 1 hisse karsiligi bir oy hakki verilir ve Yonetim Kurulu tyeleri A Grubu hisseye sahip ortaklar tarafindan gosterilen adaylar arasindan

secilir.

Sirket'in kayitl sermaye tavani 750.000.000 TL'dir.

Temettiiler

2008 yilinda, Grup ortaklarina 2007 net donem karindan toplam 62.100.674 TL kar payi dagitmistir.

b) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler ve Ge¢cmis Yil Kar/Zararlari

31.12.2008 31.12.2007
Yasal yedekler 37.980.641 24.114.982
Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul satis kazanclari 225.790 222.592
Gecmis yil kar/zararlari 88.641.433 194.872
Toplam 126.847.864 24.532.446
¢) Ana Ortaklik Disi Paylar/Ana Ortaklik Disi Kar/Zarar
Donem igerisindeki Ana Ortaklik disi paylardaki degisimler asagidaki gibidir:
Dénem basi 2.963 2.163
Azinlik paylarina diisen net kar/(zarar) 831 s
Ayrilan yasal yedek azinlk payi -- 23
Toplam 3.794 2.963
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NOT 28 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

Yurt ici satiglar 3.980.315.957 3.547.196.246
Yurt disi satislar 13.589.974 18.128.008
Diger satislar ve promosyon gelirleri 67.411.700 108.431.486
Briit satislar 4.061.317.631 3.673.755.740
Eksi: lade ve indirimler (14.806.151) (45.389.949)
Net satislar 4.046.511.480 3.628.365.791
Eksi: Satiglarin maliyeti (3.693.181.821) (3.283.199.902)
Brit esas faaliyet kari 353.329.659 345.165.889

Satislarin maliyet hareket tablosu asagidaki gibidir:

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

Donem basl stok 387.254.325 345.755.217
Dénem i¢i alimlar 3.77513.792 3.324.699.010
Dénem sonu stok (469.186.296) (387.254.325)

Satislarin maliyeti

3.693.181.821

3.283.199.902

NOT 29 - ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 148.276.424 134.666.013
Genel yonetim giderleri 36.466.666 28.113.636
Toplam 184.743.090 162.779.649
NOT 30 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER

Personel giderleri 106.815.191 97.600.569
Amortisman giderleri 8.278.916 9.654.564
Akaryakit giderleri 14.330.839 13.215.949
Haberlesme giderleri 5.073.524 5.254.367
Nakliye giderleri 8.047.603 6.411.248
Arac tamir bakim giderleri 4.544.31 4.902.144
Kira giderleri 4.688.642 4.546.566
Disardan saglanan fayda ve hizmetler 5.727.744 5.081.413
Kidem tazminati 742.097 286.798
Vergi gideri 1.232.734 1.218.306
Sigorta giderleri 3.645.235 2.955.987
Kirtasiye gideri 1.680.777 1.608.238
Temsil agirlama 2.807.122 1.316.373
Danismanlik ve denetim 539.348 756.736
Bagis ve yardimlar (*) 8.326.594 1.445.988
Halka arz ve sermaye artirim masraflari = 1.024.701
Promosyon giderleri 3.830.058 1.540.474
Diger 4.432.355 3.959.228
Toplam 184.743.090 162.779.649

(*) Bagis ve yardimlarin 6.009.337 TL'lik kismi Sirket ile Milli Egitim Bakanligi arasinda yapilan protokole gére istanbul ili, Umraniye ilcesinde
yaptirilan okul insaati ile ilgili giderlerden olusmaktadir. 1.877.608 TL'lik kismi ise Sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya Selcuk Universitesi
Ahmet Kelesoglu Egitim Fakdltesi insaati ile ilgili giderlerden olusmaktadir.
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NOT 31- DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

iptal edilen siipheli alacak karsiliklari (Dipnot 10) 15.966.585 10.124.345
Sabit kiymet satis karlari 1.109.733 1.245.470
Kira gelirleri 770.992 403.922
Danismanlik gelirleri 444371 623.901
Sigorta gelirleri 272.304 254.073
Konusu kalmayan karsiliklar 6.100 80.860
Tesvik gelirleri 1.352.564 1.021.329
Diger 886.781 1176.572
Toplam 20.809.430 14.930.472
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar
Supheli ticari alacak karsilik gideri (Dipnot 10) 20.133.313 16.564.060
Sabit kiymet satis zararlari 97.497 268.341
Stpheli avans ve diger alacaklar karsilik gideri 83.258 258.694
Dava gider karsihgi 414.903 468.487
Diger 1.317.481 1.027.407
Toplam 22.046.452 18.586.989
NOT 32 - FINANSAL GELIRLER
Finansman gelirleri
Tahakkuk etmemis finansman geliri 205.072.251 156.401.105
Vade farki gelirleri 7.188.120 9.908.794
Kur farki geliri 800.365 8.831.599
Vadeli mevduat faiz gelirleri 8.323.720 4.599.900
221.384.456 179.741.398

NOT 33 - FINANSAL GIDERLER

Finansman giderleri

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

Tahakkuk etmemis finansman gideri

Kisa vadeli kredilerin faiz giderleri

Kur farki gideri

Tilrev islemler makul deder karsilik gideri

182.157.343
3.485.691
1.865.858

187.508.892

141.994.040
5.604.939
204.857
4.814.681

152.618.517

NOT 34 - SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).
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NOT 35 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

n

31.12.2008 31.12.2007
Cari donem kurumlar vergisi 41.296.651 42.048.943
Eksi: Pesin 6denen vergiler (29.228.486) (30.420.161)
Vergi borcu/(alacag) 12.068.165 11.628.782
Ertelenmis vergi borcu/alacagi, net (4.098.759) (3.354.378)
Toplam vergi borcu/(alacagi) 7.969.406 8.274.404

Vergi 6ncesi kara yasal vergi orani uygulanarak bulunan kurumlar vergisi gideri ile 31.12.2008 ve 2007 tarihleri itibariyla konsolide gelir tablosunda
gosterilen kurumlar vergisi gideri arasindaki mutabakat:

Vergi karsiligi 6ncesi donem kari 201.225.111 205.852.604
Gecgerli olan yasal kurumlar vergisi orani 20% 40.245.022 41.170.521
Vergiden istisna gelirlerin etkisi (1.239.179) (253.609)
Vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin etkisi 1.546.427 522.021
Surdurilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 40.552.270 41.438.933

Tlrk Vergi Mevzuati, Ana Ortaklik olan sirketin Bagh Ortakliklari ve istiraklerini konsolide ettigi finansal tablolari Gzerinden vergi beyannamesi
vermesine olanak tanimamaktadir. Bu sebeple bu konsolide finansal tablolara yansitilan vergi karsiliklari, konsolide edilen tim sirketler icin ayri
ayri hesaplanmaktadir.

Tlrkiye'de, kurumlar vergisi orani 2008 yili igin %20'dir (2007: %20). Kurumlar vergisi orani kurumlarin ticari kazancina vergi yasalari geregince
indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanclari istisnasi, yatirim indirimi istisnasi vb.) ve

indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir
(GVK Gecici 61. Madde kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnasi olmasi halinde yararlanilan istisna tutari izerinden hesaplanip 6denen
%19,8 oranindaki stopaj harig).

30.12.2003 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu'nda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun (“5024 sayili Kanun"), kazanglarini bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar vergisi mikelleflerinin mali
tablolarini 01.01.2004 tarihinden baslayarak enflasyon diizeltmesine tabi tutmasini 5ngdérmektedir. Anilan yasa hikmine gére enflasyon diizeltmesi
yapilabilmesi icin son 36 aylik kiimiilatif enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %100'( ve son 12 aylik enflasyon oraninin (DIE TEFE artis

oraninin) %10'u agmasi gerekmektedir. 2006, 2007 ve 2008 yillari i¢in séz konusu sartlar saglanmadidi icin enflasyon dizeltmesi yapilmamistir.

Tlrkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden kurumlar ile Tirkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan
(temettiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temettli 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler Gger aylik mali karlari Gzerinden %20 (2007: %20) oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci ayin 14'tncl glintine kadar
beyan edip 17'inci giini aksamina kadar dderler. Yil icinde 6ddenen gegici vergi o yila ait olup, izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi
izerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutari kalmis ise bu tutar nakden iade
alinabilecedi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir. Kurumlar Vergisi Kanunu'nda kurumlara yonelik birgok
istisna bulunmaktadir. Bu istisnalar asagida agiklanmistir:

Yurt igi istirak Kazanglari istisnasi:

Kurumlarin tam miikellefiyete tabi bir bagska kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temetti kazanglari (yatirim fonlarinin katilma belgeleri
ile yatirim ortakliklari hisse senetlerinden elde edilen kar paylari hari¢) kurumlar vergisinden istisnadir.

Emisyon Primi istisnasi

Anonim sirketlerin kuruluslarinda veya sermayelerini artirdiklari sirada ¢ikardiklari paylarin bedelinin itibari dederi asan kismindan saglanan
emisyon primi kazanclari kurumlar vergisinden istisnadir.
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Yurt Disi istirak Kazanglari istisnasi

Kanuni ve is merkezi Tirkiye'de bulunmayan anonim veya limitet sirket mahiyetindeki bir sirketin sermayesine, kazancin elde edildigi tarihe
kadar devamli olarak en az bir yil slireyle %10 veya daha fazla oranda istirak eden kurumlarin, bu istiraklerin kanuni veya is merkezinin bulundugu
llke vergi kanunlari uyarinca en az %15 oraninda (esas faaliyet konusu finansman temini veya sigortacilik olanlarda en az, Tirkiye'de uygulanan
kurumlar vergisi oraninda) kurumlar vergisi benzeri vergi ytki tasiyan ve elde edildigi vergilendirme donemine iligkin yillik kurumlar vergisi
beyannamesinin verilmesi gereken tarihe kadar Tirkiye'ye transfer ettikleri istirak kazanclari kurumlar vergisinden istisnadir.

Gayrimenkul, istirak Hissesi, Riichan Hakki, Kurucu Senedi ve intifa Senetleri Satis Kazanci istisnasi

Kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin, gayrimenkullerinin, richan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri
satisindan dogan kazanglarinin %75'i kurumlar vergisinden istisnadir. istisnadan yararlanmak icin séz konusu kazancin pasifte bir fon hesabinda
tutulmasi ve 5 yil slire ile isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. Satis bedelinin satisin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil
edilmesi gerekir.

Tirk Vergi Mevzuati'na gére beyanname lzerinde gosterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla donem kurum kazancindan indirilebilirler.
Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup edilemez.

Tirkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri
hesap doneminin kapandigi ayi takip eden dérdlnci ayin 25'inci glini aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse 6denecek vergi miktarlari
dedisebilir.

Transfer fiyatlandirmasi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun transfer fiyatlamasi ile ilgili yeni diizenlemeler getiren 13. maddesi, 01.01.2007 tarihi itibariyla yurirlige
girmis bulunmaktadir. AB ve OECD transfer fiyatlandirmasi rehberini esas alan ilgili madde ile birlikte transfer fiyatlamasi ile ilgili dizenlemelerde
ciddi degisiklikler yapilmistir. Bu gcercevede, kurumlarin iligkili kisilerle yaptiklari mal veya hizmet alim ya da satimlarinda emsallerine uygun olarak
tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalari gerekmektedir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliskili kisilerle yapilan mal veya hizmet alim ya da
satiminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda boyle bir iliskinin bulunmamasi durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade
etmektedir. Kurumlar, iliskili kisiler ile gerceklestirdigi islemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili kanunda belirtilen
yontemlerden islemin mahiyetine en uygun olanini kullanmak suretiyle tespit edeceklerdir. Emsaline uygunluk ilkesi dogrultusunda tespit edilen
fiyat ve bedellere iliskin hesaplamalara ait kayit, cetvel ve belgelerin ispat edici kagitlar olarak kurumlar tarafindan saklanmasi zorunlu kilinmistir.
Ayrica, kurumlar bir hesap dénemi icerisinde iliskili kisiler ile yaptiklari islemlere iliskin olarak bilgi ve belgeleri icerecek sekilde bir rapor
hazirlayacaklardir.

Emsallere uygunluk ilkesine aykiri olarak tespit edilen bedel veya fiyat tizerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda bulunulmasi halinde,
kazancin tamamen veya kismen transfer fiyatlamasi yoluyla, értill olarak dagitilmis sayilacaktir. Tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi
yoluyla 6rtllu olarak dagitilan kazang 13'Uncli maddede belirtilen sartlarin gerceklestigi hesap déneminin son gin itibariyla dagitilmis kar payi
veya dar mikellefler icin ana merkeze aktarilan tutar sayilacaktir. Transfer fiyatlandirmasi yoluyla dagitiimis kar payinin net kar payi tutari olarak
kabul edilmesi ve briite tamamlanmasi sonucu bulunan tutar tGzerinden ortaklarin hukuki niteligine gore belirlenen oranlarda vergi kesintisi
yapilacaktir. Daha 6nce yapilan vergilendirme islemleri, taraf olan mikellefler nezdinde buna gore diizeltilecektir. Ancak, bu diizeltmenin
yapilabilmesi icin 6rtiilii kazang dagitan kurum adina tarh edilen vergilerin kesinlesmis ve 6denmis olmasi gerekmektedir. Ortiilii kazanc dagitilan
kurum nezdinde yapilacak diizeltmede dikkate alinacak tutar, kesinlesen ve édenen tutar olacaktir.

Transfer fiyatlamasi ile ilgili hGikiimlerin 01.01.2007 tarihi itibariyla yrirlige girmesinden sonra uygulamaya agikhk getirmek amaciyla Maliye
Bakanhig! tarafindan 18.11.2007 tarihinde Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig (Seri No: 1) yayimlanmistir.

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihlerinde sona eren yillara ait gelir tablolarina yansitiimis vergi tutarlari asagida 6zetlenmistir:

01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007
Cari hesap dénemi kurumlar vergisi (41.296.651) (42.048.943)
Ertelenmis vergi karsilik gideri 744.381 610.010

(40.552.270) (41.438.933)
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ERTELENMIS VERGI VARLIK VE YUKUMLULUGU

Grup, ertelenen vergi varlk ve yikimlaliklerini, bilango kalemlerinin Tebli§'e gore hazirlanmisg mali tablolari ile Vergi Usul Kanunu'na gére
hazirlanmis yasal mali tablolari arasindaki farkli dederlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir.

ileriki dénemlerde gerceklesecek gecici farklar Gzerinden yiikiimliiliik metoduna gére hesaplanan ertelenen vergi varliklari ve yikimlilikleri
icin uygulanacak oran %20'dir (31.12.2007: %20).

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla birikmis gecici farklar ve ertelenmis vergi alacak ve borglarinin yirirlikteki vergi oranlari kullanilarak
hazirlanan dékimi asagidaki gibidir:

Ertelenen vergi

Toplam gegici farklar varliklari/(yukimlilik)

Kayitli deger-vergi farkliliklari 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin kayitli degerleri
ile vergi matrahlari arasindaki net fark 6.484.362 8.994.693 (1.296.872) (1.798.937)
Stoklarin kayith degeri ile vergi matrahi arasindaki fark (44.059.801) (45.784.502) 8.811.960 9.156.900
Kidem tazminati karsiligi (5.964.318) (5.222.221) 1.192.865 1.044.444
Ertelenmis finansman gideri 35.781.557 29.911.599 (7.156.311) (5.982.320)
Ertelenmis finansman geliri (26.098.459) (14.712.901) 5.219.692 2.942.580
Supheli alacak karsihgi (2.981.376) (4.525.456) 596.275 905.091
Satis donemselligi (8.562.102) (9.541.215) 1.712.420 1.908.243
Alm donemselligi ve diger 26.970.537 26.047.429 (5.394.108) (5.209.486)
Dava ve diger karsiliklar (2.064.916) (1.939.314) 412.983 387.863
Diger 723 = (145) =

(20.493.793) (16.771.888) 4.098.759 3.354.378
Ertelenen vergi varlklari (89.730.972) (81.725.609) 17.946.195 16.345.121
Ertelenen vergi yukumlGlUkleri 69.237.179 64.953.721 (13.847.436) (12.990.743)
Ertelenen vergi varliklari, net (20.493.793) (16.771.888) 4.098.759 3.354.378
NOT 36 - HISSE BASINA KAZANC
Hisse basina kar hisse gruplari bazinda asagida verilmistir:

01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007

Adi hissedarlara ait net kar 160.672.010 164.412.894
Cikarilmig adi hisselerin agirlikli ortalama adedi (her biri1TL) 517.500.000 517.500.000
Hisse basina kar (hisse basina TL olarak) 0,310 0,318

Hisse basina kar hesaplamalari bu rapor kapsaminda verilen gelir tablosundaki net dénem kari Gzerinden hesaplanmistir.

Sermaye Piyasas! Kurulu (“Kurul") tarafindan yayimlanan 2009/2 sayil biltende belirtilen duyuruya gére halka agik anonim ortakliklarin 2008
yili faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili olarak;

Paylari borsada islem géren anonim ortakliklar igin, asgari kar dagitim oraninin Seri: IV, No: 27 Tebligi'nin 5'inci maddesinde belirtildigi Gzere
%20 olarak uygulanmasina, bu dagitimin genel kurullarinda alacaklari karara bagli olarak nakit ya da temettliiin sermayeye eklenmesi suretiyle
ihrac edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitiimasi ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitiimasi suretiyle
gerceklestirilebilmesine; konsolide finansal tablo diizenleme yikumlGlGiga bulunan isletmelerce daditilabilir karin hesaplanmasinda konsolide
finansal tablolarda yer alan kar iginde goriinen; Bagli Ortaklik, misterek yonetime tabi tesebbds ve istiraklerden Ana Ortaklidin konsolide finansal
tablolarina intikal eden, ancak genel kurullarinca kar dagitim karari alinmamis olanlarin kar tutarlarinin dikkate alinmamasi ve bu tutarlar hakkinda
finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilarak, bagimsiz denetim raporunda ayri bir agiklama paragrafinda bilgi verilmesi yéntindeki uygulamanin
iptal edilmesine; sirketlerin yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, dagitacaklari kar tutarini Kurul'un Seri: XI, No: 29
sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablolarinda yer
alan net donem karlarini dikkate alarak hesaplamalarina imkan taninmasina, sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan ge¢mis yil zararlarinin
dustlmesinden sonra kalan donem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutarina Kurul'un Seri: XI, No: 29 Tebligi
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cergevesinde hazirlanip kamuya ilan edecekleri finansal tablo dipnotlarinda yer verilmesi karara baglanmistir. Sirket'in karina katilim konusunda
bir imtiyaz bulunmamaktadir.

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. yasal kayitlarinda donem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
asagidadir.

Sirket'in 31.12.2008 tarihinde sona eren hesap donemine iliskin konsolide vergi sonrasi net kari 160.672.841 TL olup, yasal kayitlara gére olusan
net dénem kar1157.597.217 TL'dir. Sirket'in Trk Ticaret Kanunu'nun 466. maddesi uyarinca 7.879.861 TL tutarinda %5 . Tertip Yasal Yedek
Akge ayrildiktan sonra Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemelerine uygun olarak 152.792.149 TL dadgitilabilir dénem
kari bulunmakta olup, birinci temettl matrahi bu tutara yil icinde yapilan 8.326.594 TL badisin eklenmesi ile bulunan 161.118.743 TL'dir.

Sirket'in, yasal kayitlarda mevcut 149.717.356 TL cari yil kari ve 79.217.500 TL oladaniisti yedekler olmak lizere 228.934.856 TL daditilabilir
kari bulunmaktadir.

NOT 37 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla iliskili taraflardan alacaklar ve borglar asagidaki gibidir:

a) lliskili taraflardan alacaklar: 31.12.2008 31.12.2007
Ortaklardan alacaklar 210.678 69.309
Selguk Ecza Holding A.S. (Dipnot 11) 47.279 476.162
Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 220.193 8.582
Mamsel ilag Sanayi ve Tic. A.S. 19.446 =
Toplam 497.596 554.053

b) iliskili taraflara borglar:

Selguk Ecza Holding A.S. (Dipnot 11) = 9.204
Mamsel ilag Sanayi ve Tic. A.S. 933.390 959.123
Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 5.557.098 4.811.768
Selcuklu Turizm ve Insaat A.S. 381.831 617.184
Toplam 6.872.319 6.397.279

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Selcuk Ecza Holding A.S.den olan alacak tutari cari hesap alacaklarindan olusmaktadir.

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihlerinde sona eren hesap déneminde iliskili taraflara yapilan satislar ile iligkili taraflardan alimlar ve Yonetim Kurulu
lyelerine saglanan faydalar asagidaki gibidir:

c) Mal ve hizmet alimlari: 01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007
Drogsan ilaclari San. ve Tic. A.S. 12.428.252 9.799.312
Mamsel ila¢ Sanayi ve Tic. A.S. 2.172.444 1.344.058
Selguk Ecza Holding A.S. 847.000 789.300
Selcuklu Turizm ve insaat A.S.(*) 13.094.863 3.707.083

28.542.559 15.639.753

d) Mal ve hizmet satislari:

Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 188.131 322.778
Mamsel ilag Sanayi ve Tic. A.S. 187.669 211133
Selguklu Turizm ve insaat A.S. 62.240 72.235

438.040 606.146

(*) Bu tutar Ana Ortaklik tarafindan yaptirilan depo insaatlari ve okul bagislarina iliskin olarak Selcuklu Turizm ve insaat A.S.nin yiiklenmis oldugu
ingaat ve taahht isleri ile alakali olarak Grup'a kesilen fatura ve hakedis bedellerinden olusmaktadir.
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e) iliskili taraflardan alinan/verilen teminatlar:
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Alinan teminatlar: 31.12.2008 31.12.2007

iliskili taraflardan alinan kefaletler - 48.651.787

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla iliskili taraflara verilen kefaletler bulunmamaktadir.
f) Yonetim Kurulu liyelerine saglanan faydalar:
01.01.-31.12.2008 yillik hesap doneminde Yonetim Kurulu Gyelerine saglanan faydalar 4.469.020 TL'dir (01.01-31.12.2007: 4.002.290 TL).
NOT 38 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELIiGi

Finansal risk yonetimindeki hedefler
Grup'un mali isler bolim, finansal piyasalara erisimin dizenli bir sekilde saglanmasindan ve Grup'un faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal
risklerin seviyesine ve blyukliglne gore analizini gésteren Grup ici hazirlanan faaliyet raporlari vasitasiyla izlenmesinden ve yénetilmesinden
sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski (déviz kuru riski, gergege uygun faiz orani riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski, likidite riskini
kapsar.
Grup'un finansman ihtiyacinin en dnemli belirleyicisi olan ticari borglari ile ticari alacak ve stoklarinin farkindan olusan “net isletme sermayesi
ihtiyaci” Grup'un 6zkaynaklari ve gerekli olmasi durumunda kisa vadeli banka kredileri ile karsilanmaktadir. Bu itibarla ticari alacaklarin dagilimi,
o6deme kosullari ve kredi kalitesinin izlenmesi ve kontroli agisindan “risk yénetimi” blyiik dnem arz etmektedir. Subeler i¢ denetim birimi

tarafindan sistematik bir sekilde risk odakl denetime tabi tutulmakta ve musteri riskleri siirekli olarak izlenmektedir.

Finansal araclar kategorileri

31.12.2008 31.12.2007
Finansal varlklar
Nakit ve nakit benzerleri 19.855.227 48.646.981
Ticari alacaklar 1.501.831.171 1.303.243.063
Finansal yiikimlillkler
Finansal borglar 38.698.811 69.231.077
Ticari borglar 1.234.181.416 1.043.421.382

Grup dizeyinde karsilasilan piyasa riskleri, duyarhlk analizleri esasina gore olctilmektedir.

Cari donemde Grup'un maruz kaldidi piyasa riskinde ya da karsilasilan riskleri ele alis yonteminde veya bu riskleri nasil 6Igtigline dair kullandigi
yontemlerde, 6nceki donemlere gére bir dedisiklik olmamistir.

Kredi Riski Aciklamalari:

Finansal araglari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tasimaktadir. Grup ydnetimi bu riskleri,
her bir musteri icin ayri ayri yaptigi ve donem dénem gdzden gegirdigi kredibilite galismasi ile minimize etmektedir. Grup'un tahsilat riski, esas
olarak eczanelerden dogmaktadir. Grup’un misterisi konumunda olan eczanelerin riskleri gerek subeler nezdinde gerekse Genel Mudurlik'ge
yakindan takip edilmektedir. Grup, misterilerinden dodabilecek bu riski, misteriler icin belirlenen kredi limitleri ve gerektiginde alinan teminatlar
ile ydnetmektedir. Kredi limitlerinin kullanimi Grup tarafindan sirekli olarak izlenmekte ve misterinin finansal pozisyonu, ge¢mis tecriibeler ve
diger faktorler géz éniine alinarak musterinin kredi kalitesi strekli degerlendirilmektedir. Eczanelere, kredi ge¢misleri ve glincel veri ve bilgiler
kapsamindaki kredibiliteleri dikkate alinarak limit tanimlanmaktadir. Esasen eczanelerden olan alacaklarin belli bir kismi, eczanelerin devletten
olan alacaklarindan olustugu igin, alacaklardaki risk en disik seviyede dederlendirilmektedir. Grup’un ig kontrol birimi yil icerisinde yaptigi sube
ic kontrol/denetim calismalari esanasinda subelerin eczane alacaklarini yakindan izlemekte, ist yénetime gerekli bilgilendirme ve raporlamalari
yapmaktadir. Ticari alacaklar, Grup politikalari ve proseddrleri dikkate alinarak dederlendirilmekte ve bu dogrultuda stipheli alacak karsiligi
ayrildiktan sonra bilancoda net olarak gésterilmektedir (Dipnot 10).
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Asadidaki tabloda Grup'un alacaklarinin ve hazir degerlerinin vade asimi ve teminat yapisina iliskin bilgiler yer almaktadir (TL).

Cari donem Alacaklar Bankalardaki Diger
Ticari Diger Mevduat
Alacaklar Alacaklar
iliskili iliskili Diger
Taraf Diger Taraf Taraf Taraf

Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D+E) (1) 450.317 1.540.749.531 47.279 14.888.244 14.432.440 12.192.450
- Azami riskin teminat, vs ile
glivence altina alinmis kismi -- (45.257.434) - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger

dustkligine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 450.317 1.524.982.907 47.279 14.888.244 14.432.440 12.192.450
B. Kosullari yeniden goristlmus bulunan -- -- - - - --
C. Vadesi ge¢mis ancak deger
distkligine ugramamis varliklarin

net defter degeri

(Dipnot 10) = 12.224.660 - - = o=
- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi = (2.621.024) -- -- -- o=
D. Deger dusiklugtne ugrayan

varliklarin net defter degerleri -- 3.541.964 -- - - -
- Vadesi ge¢mis (brit defter degeri) = 27.576.381 = 567.788 = =
- Deger dusukluga (-) - (24.034.417) - (567.788) - -

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi = 3.541.964 o - = -
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Onceki donem Alacaklar Bankalardaki Diger

Ticari Diger Mevduat

Alacaklar Alacaklar

iligkili iligkili Diger

Taraf Diger Taraf Taraf Taraf
Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) (1) 77.891 1.329.995.183 476.162 21.699.582 44.633.255 7.403.613
- Azami riskin teminat, vs ile
glvence altina alinmis kismi -- (36.943.132) - -- - --
A. Vadesi gecmemis ya da deder
dustkligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 77.891 1.320.710.012 476.162 21.699.582 44.633.255 7.403.613
B. Kosullari yeniden goristlmus bulunan == = = = = =
C. Vadesi ge¢mis ancak deger
dustkligine ugramamis varliklarin
net defter degeri = 9.285.171 = = = =
- Teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi* -- (3.612.478) -- -- - --
D. Deger disikligine ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gecmis (brit defter dederi) = 19.867.689 = 458.094 = =
- Deger dusukliga (-) - (19.867.689) - (458.094) - -

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi* -

(1) Elde bulundurulan teminatlar veya kredi glvenilirliginde artis saglayan diger unsurlar dikkate alinmaksizin, bilango tarihi itibariyla maruz

kalinan azami kredi riskini gdsteren tutarlardir.

Likidite Riski Aciklamalari:

Grup, nakit akimlarini diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin ve yikimluliklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve
borglanma rezervinin devamini saglayarak, likidite riskini yonetir.

intiyath likidite riski yénetimi, yeterli 8l¢tide nakit tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa

pozisyonlarini kapatabilme gliclini ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg¢ gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve yliksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin

slrekli kilinmasi suretiyle yonetilmektedir.

Grup, finansal araglarin kayith dederlerinin makul degerlerini yansittigini disinmektedir.

17
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31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Grup'un finansal ylkumliltklerinin vadesel dagilimi asagidaki gibidir:

31.12.2008:

S6zlesme uyarinca vadeler

S6zlesme uyarinca

Defter  nakit cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan
dederi (=1+11+11+1V) kisa () ay arasi (1) arasi (Ill)  uzun (IV)
Tirev olmayan finansal ylikimlillikler 1.290.818.547 1.326.062.418 750.809.113 575.238.373 14.932 oo
Banka kredileri 38.698.811 38.714.715 38.714.715 = = =
Ticari borglar 1.234.181.416 1.269.409.383 694.171.010 575.238.373 =
Diger borglar 3.926.515 3.926.515 3.911.583 o 14.932 o
Diger YUkUmlilikler 14.011.805 14.011.805 14.011.805 - - -
31.12.2007:
S6zlesme uyarinca vadeler S6zlesme uyarinca
Defter nakit ¢ikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan
dederi (=1+11+11+1V) kisa () ay arasi (1) arasi (Ill)  uzun (IV)
Tirev olmayan finansal ylikimliiltkler 1.131.161.266 1.161.665.795 621.484.182 539.998.011 183.603 oo
Banka kredileri 69.231.077 70.688.754 63.184.809 7.503.945 = =
Ticari borglar 1.043.421.382 1.072.477.438 539.910.775 532.494.066 72.598
Diger borglar 3.984.821 3.975.617 3.918.676 56.941 o
Diger YUkUmlilikler 14.523.986 14.523.986 14.469.922 54.064 -

Piyasa Riski Aciklamalari:

a. Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi
Grup, doviz cinsinden varlik ve ytktumlGlUklerinin Tlrk Lirasi'na ¢cevriminde kullanilan kur oranlarinin dedisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur.
Grup, déviz cinsinden kredileri nedeniyle net yabanci para acgik pozisyonuna maruz kalabilmektedir. Bu ¢cercevede, Grup, kur riskini déviz bakiyeleri

pozisyonu analizi ile izlemektedir.
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31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla Grup’un yabanci para pozisyonu asagdida sunulmustur:

Déviz pozisyonu tablosu Cari donem
TL Karsihg ABD Dolari Avro GBP CHF SEK
(Fonksiyonel
para birimi)
1. Ticari Alacaklar - - - - - -
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, banka hesaplari dahil) -- - --
2b. Parasal Olmayan Finansal Varlklar -- o= = - - -
3. Diger -- = - - - -
4. Donen Varhklar (1+2+3) - o= = = -- -
5. Ticari Alacaklar = - - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar -- = - - - _
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - = - - - -
7. Diger - = = - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) - == o -- -- -
9. Toplam Varliklar (4+8) -- = = -- -- --
10. Ticari Bor¢lar - = = - - -
1. Finansal YikUmlulikler = = = - - -

12a. Parasal Olan Diger YUkumlalikler - = - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yikumliltkler -- - == o= - -
13. Kisa Vadeli YUkumliliikler (10+11+12) - o= - -- -- --
14. Ticari Borglar = - - - - _
15. Finansal YukUmlultkler = = = - - -
16 a. Parasal Olan Diger YUkUmlUlikler -- o= = - - -
16 b. Parasal Olmayan Diger YUkumlilikler - = - - - -
17. Uzun Vadeli YikuUmliltkler (14+15+16) - == = = -- --
18. Toplam Ylkumliltkler (13+17) == o -- -- - .-
19. Bilango DisiI Tiirev Araglarin Net Varlik / (YUkimlGlik) -- == = = -- --
Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari (*) - = = -- -- -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliik Tutar -- - = = = -
20. Net Yabanci Para Varlik / (YUkimlilik) Pozisyonu (9-18+19) -- -- = = -- -
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlk / (YUkUmlulik) -- = = = -- -
Pozisyonu (UFRS 7.B23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)*

22. Déviz Hedge'i icin Kullanilan Finansal Araglarin Toplam = = - - - -
Gercege Uygun Degeri

23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari -- = = - -- -
24. D6viz Yukumliltklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari -- -- = = -- -
25. ihracat 13.589.974 4.563.032 663.268 == -- -
26. ithalat - - - - - .
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Déviz pozisyonu tablosu Onceki donem
TL Karsihgi ABD Dolari Avro GBP CHF SEK
(Fonksiyonel
para birimi)
1. Ticari Alacaklar - - - - - -
2a. Parasal Finansal Varhklar (Kasa, banka hesaplari dahil) 88.443 43.482 22.102
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar = = - - - -
3. Diger -- = = - - -
4. Dénen Varliklar (1+2+3) 88.443 43.482 22.102 = -- --

5. Ticari Alacaklar = - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - = - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - = - -

7. Diger = = - - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) -- s = - - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 88.443 43.482 22.102 -- -- --
10. Ticari Borglar - = - - - -
11. Finansal Yukumlulikler 33.571.171 10.222.680 12.668.002 = = --

12a. Parasal Olan Diger Yukumlltkler - = - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yikumlilikler - = - -
13. Kisa Vadeli Yiikimlilikler (10+11+12) 33.571.171 10.222.680 12.668.002 =

14. Ticari Borglar - = - -
15. Finansal YukuUmlultkler -- = - -
16 a. Parasal Olan Diger Yukumllikler - = - -
16 b. Parasal Olmayan Diger YUkUmlilUkler - = - -
17. Uzun Vadeli YlkUmliltkler (14+15+16) -- -- - -

18. Toplam Yikimlilikler (13+17) 33.571.171 10.222.680 12.668.002 --

19. Bilango Digl Tiirev Araglarin Net Varlik / (YUkimltltk) -- -- - --
Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari (*) -- -- = -

19b. Hedge Edilen Toplam Yiikiimlilik Tutari - - - -

20. Net Yabanci Para Varlik / (YUkimlulik)
Pozisyonu (9-18+19) (33.482.728) (10.179.197)  (12.645.900) ==

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlk / (Yikumliiliik) (33.482.728) (10.179.197) (12.645.900) ==
pozisyonu (UFRS 7.B23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)*

22. Déviz Hedge'i icin Kullanilan Finansal Araclarin Toplam - - -- -
Gercede Uygun Degeri = = - -

23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari == -- -- --

24. Doviz Yikimliliklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari = -- -- --

25. ihracat 18.128.008 6.395.391 1.311.964 --

26. ithalat -- -- = --
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Kur riskine duyarlilik
Déviz kuru duyarhhk analizi tablosu 31.12.2008 ve 2007 tarihleri itibariyla asagidaki gibidir (TL):

Doviz kuru duyarhilik analizi tablosu

Cari dénem

Kar/zarar Ka&r/zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

ABD dolarinin TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:
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1- ABD dolari net varlik/ytkimlulagu - -
2- ABD dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) = --

Avronun TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:

4- Avro net varlik/ytkumlulugu = -
5- Avro riskinden korunan kisim (-)

6- Avro Net Etki (4+5) -- -

Diger doviz kurlarinin TL karsisinda ortalama %10 degerlenmesi:

7- Diger doviz net varlik/yUkUimlulagu = =
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) = =
9- Diger Doviz Varliklari Net Etki (7+8) = =

TOPLAM (3+6+9) - -
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Doviz kuru duyarlilik analizi tablosu
Onceki donem

Kar/zarar Kar/zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD dolarinin TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:
1- ABD dolari net varlik/ytikimlGlagu (1185.571) 1.185.571
2- ABD dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) (1.185.571) 1.185.571
Avronun TL karsisinda %10 dederlenmesi halinde:
4- Avro net varlik/yUkimlultigu (2.162.702) 2.162.702
5- Avro riskinden korunan kisim (-)
6- Avro Net Etki (4+5) (2.162.702) 2.162.702
Diger déviz kurlarinin TL karsisinda ortalama %10 degerlenmesi:
7- Diger doviz net varlik/yGkimlulaga = =
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -
9- Diger D6viz Varliklari Net Etki (7+8) -- -
TOPLAM (3+6+9) (3.348.273) 3.348.273

Grup, doviz cinsinden varlik ve ylkiumlGlUklerinin Tirk Lirasi'na ¢cevriminde kullanilan kur oranlarinin degdisimi nedeniyle bir miktar kur riski
tasimaktadir. Grup'un déviz cinsinden varlik ve ylikimlilikleri esas olarak yabanci para cinsinden mevduat ve kredilerden olugsmaktadir. Ancak
déviz cinsinden varlik ve yikimliltklerin net dederinin aktif toplamina orani (31.12.2008: %0; 31.12.2007: %1,79) 6nemsiz oldugundan kur riski
oldukca disuktar.

Grup'un esas faaliyet konusunu olusturan ilag alim satimi TL cinsinden yapilmakta olup, ilag fiyatlari Saglik Bakanhdi tarafindan belirlenmektedir.
Saglk Bakanhdi tarafindan mevzuat geredince kurlara bagli olarak yapilacak fiyat ayarlamalari esas faaliyet konusu ilag dagitimi olan, Grup'u
kur riski agisindan menfi olarak etkilememektedir. Ayrica Grup dogrudan bir ithalat yapmadigindan ve ihracat da toplam ciro icerisinde 6nem
atfedilmeyecek bir paya sahip oldugundan, bu agidan da kur riski tagimamaktadir.

b. Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi

Grup'un finansal yGkumldlGkleri, Grup'u faiz orani riskine maruz birakmaktadir. Grup’un finansal yukimlultkleri agirlikli olarak sabit faizli
bor¢lanmalardir.

Grup'un faiz oranina duyarli finansal araglarini gésteren tablo asagidaki gibidir:

Faiz pozisyonu tablosu Cari dénem Onceki donem

Sabit faizli finansal araclar
Finansal varhklar Gergege uygun deder farki kar/zarara yansitilan varliklar 6.003.419 35.300.021
Satilmaya hazir finansal varliklar - -

Finansal yikimltlikler 31.701.458 26.986.971

Dedgisken faizli finansal araglar
Finansal varlklar = =
Finansal ylkimlilikler = 21.664.816
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31.12.2008 tarihi itibariyla degisken faizli finansal yikimlalikler bulunmadidgindan Grup faiz oranlarindaki dedisimlere maruz kalmamaktadir
(3112.2007: 14.975 YTL).

Sermaye ydnetimi

Grup'un sermaye yonetiminin birincil amaci, hisse degerlerini maksimize etmek ve saglikli sermaye yapisinin devamliligini saglamaktir. Grup,
ekonomik kosullarin degisimi isiginda, sermaye yapisini ydnetmekte ve diizeltmeler yapmaktadir.

Grup, Ust yonetimin degerlendirmelerine dayanarak, yeni bor¢ edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 6denmesiyle; temetti politikasi cergevesinde
nakit ve/veya bedelsiz hisse senedi seklinde temetti dagitilmasi ya da yeni hisse ihraci yoluyla sermaye yapisini dengede tutmayi amaglamaktadir.

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini saglamaya ¢alisirken, diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli
sekilde kullanarak karliligini artirmayi hedeflemektedir.

Grup'un sermaye yapisi 8. dipnotta agiklanan kredileri de iceren borglar, 6. dipnotta agiklanan nakit ve nakit benzerleri ve sirasiyla 27. dipnotta
aciklanan cikariimis sermaye, kardan ayrilan kisitlanmig yedekler ve gegmis yil karlarini da iceren 6zkaynak kalemlerinden olugmaktadir.

Grup'un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler st yonetim tarafindan degerlendirilir.
Grup sermayeyi borg/kullanilan sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun kullanilan sermayeye bélinmesiyle bulunur. Net borg, nakit
ve nakit benzeri dederlerin toplam borg tutarindan (bilancoda gdosterildigi gibi kredileri ve ticari borglari igerir) dislilmesiyle hesaplanir. Kullanilan

sermaye, bilancoda gosterildigi gibi 6zsermaye ile net borcun toplanmasiyla hesaplanir.

31.12.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyla net borg/kullanilan sermaye orani asagidaki gibidir:

31.12.2008 31.12.2007
Toplam borglar 1.272.880.227 1.112.652.459
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (19.855.227) (48.646.981)
Net borg 1.253.025.000 1.064.005.478
Toplam 6zsermaye 805.019.874 706.445.340
Kullanilan sermaye 2.058.044.874 1.770.450.818
Net borg¢/kullanilan sermaye orani 61% 60%

c. Diger risklere iliskin duyarlik analizi
Fiyat riski

Grup, ilag fiyatlarinda meydana gelebilecek dusisler itibariyla fiyat riskine maruz kalmaktadir. Ancak ilag fiyatlarindaki distsler nedeniyle
stoklarda olusabilecek zararlar firmalara yansitilabilmektedir. ilac fiyatlarinda meydana gelebilecek artislar ise ciroyu artirici etki yapmakta, etkin
stok yonetiminin de yardimiyla bu dogrultuda bir risk olusmamaktadir.

NOT 39 - FINANSAL ARACLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALARI VE FINANSAL RiISKTEN KORUNMA MUHASEBESI CERCEVESINDEKI
ACIKLAMALAR)

Rayi¢ bedel, bir finansal enstriimanin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda gonilll taraflar arasindaki bir cari islemde el degistirebilecegi
tutar olup, eder varsa, olusan bir piyasa fiyati ile en iyi sekilde belirlenir.

Grup, finansal araclarin tahmini rayi¢ degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme ydntemlerini kullanarak belirlemistir.
Rayi¢ bedel tahmininde ve piyasa verilerinin yorumlanmasinda tahminler kullanilir. Buna gére, burada sunulan tahminler, Sirket'in bir glincel
piyasa isleminde elde edebilecedi tutarlari gostermeyebilir.

Sirket, finansal araclarin kayith degerlerinin makul dederlerini yansittigini distinmektedir.

Finansal varliklar - Yabanci para cinsinden parasal kalemler bilanco dederinin rayig dederlerine yakin olmasi sebebi ile dénem sonu kurlari
kullanilarak cevrilmektedir. Finansal aktiflerin, kisa vadeli olmalari ve kredi kaybinin 6nemsenmeyecek dlclide olmasindan dolayi, rayi¢ degerlerin
tasinan dederlerine yakin oldugu kabul edilir.

Finansal yukumliliikler - Yabanci para cinsinden parasal kalemler bilango dederinin rayic dederlerine yakin olmasi sebebi ile donem sonu kurlari
kullanilarak cevrilmektedir. Ticari borglarin ve diger parasal yikumliliklerin, kisa vadeli olmasindan dolayi, rayi¢ dederlerin tasinan degerlerine
yakin oldugu kabul edilir.
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NOT 40 - BiILANGO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

40.1- Sirket tarafindan yapilan, IMKB giinliik biilteninde 12.12.2008 tarihinde yayimlanan “IMKB Ozel Durum A¢iklamasi”nda, Sirket'in hakim
ortadl konumundaki Selguk Ecza Holding A.S.nin %80 oranindaki hissedari olan Ahmet Kelesoglu ile %20 oraninda hissedari olan Nezahat
Kelesoglu'na ait hisselerin %51'lik kisminin Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi'na tahsis edildigi ve Vakif TGzUgu'niin imzalandi§i bildirilmistir.
Vakfa hisse devrini takiben Selguk Ecza Holding A.S.nin gergek kisi ortaklari %39,2 oraninda hisseye sahip Ahmet Kelesoglu ile %9,8 oraninda
hisseye sahip Nezahat Kelesoglu olmustur.

Bu husus ile ilgili olarak, SPK'nin 16.12.2008 tarih ve 19979 sayili yazisi ile SPK tarafindan vakfin, Seri: 1V, No: 8 sayili “Halka Acik Anonim Ortakliklar
Genel Kurullarinda Vekaleten Oy Kullaniimasi ve Cagri Yoluyla Vekalet veya Hisse Senedi Toplanmasina iliskin Esaslar Tebligi'ne uygunluk hakkinda
bilgi verilmesi istenmis ve bu bilgi, vakfin kurulusunun 11.03.2009 tarih ve 27166 sayill Resmi Gazete'de yayinlandigi giin vakfa iletilmistir.

Bunu takiben, Sirket tarafindan 16.03.2009 tarihinde Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi'nin Kurulusu ve Vakfin Cagri Yoluyla Hisse Toplanmasina
iliskin Basvurusu hakkinda yapilan "IMKB Ozel Durum Aciklamasi'nda;

“Sermaye Piyasasi Kurulu, 05.01.2009 tarih ve B.02.1.SPK.0.13/7/54 sayili yazisi ile vakfin kurulmasini ve s6z konusu tahsis igsleminin
tamamlanmasini miteakip, vakfin sirketimizin diger ortaklarina ait hisse senetlerini satin almak amaciyla ¢agrida bulunmak tzere, muafiyet
sartlarinin saglanmasi durumunda ise ¢agridan muafiyet talebi ve bu talebi destekleyici her tlrll bilgi ve belge ile birlikte Sermaye Piyasasl
Kurulu'nun Seri: IV No: 8 sayili Tebligi'nde 6ngoérilen sireler icerisinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuruda bulunmasi istenmistir. Buna
istinaden Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi 16 Mart 2009 tarih ve 10016 sayili yazisi ile, 1) Vakfa hisse tahsis etme islemi, bir alim satim
islemi olmadigindan ve Sirket'in halka acilmasi sirasinda yayimlanan izahname’'nin 57. sayfasinda vakif kurma niyetinin yayinlanmig olmasi
sebebiyle Seri: IV No: 8 sayili Teblig'in 17. maddesi kapsamina girmemesi kanaatinde oldugu, 2) Ancak Sermaye Piyasasi Kurulu, bu goriste
degilse Kurul tarafindan vakfa ¢agri yapma konusunda muafiyet verilmesi amaciyla Sermaye Piyasasl Kurulu'na basvuruda bulunmustur.”
seklinde agiklamada bulunulmustur.

40.2 - Sirket tarafindan 17.02.2009 tarihinde yapilan, IMKB giinliik biilteninde yayimlanan 6zel durum agiklamasina gére; “'T.C. ilag ve Eczacilik
Genel MUdirltgi'niin web sitesinde yapilan duyuruda, Saglik Bakanhgr koordinatérliginde kurulmus olan fiyat degerlendirme komisyonunun
13.02.20009 tarihli toplantisinda ilag fiyatlarinin belirlenmesine baz teskil eden ve 1,8144 TL olarak uygulanmakta olan donemsel avro degerinin
1,9595 TL olarak belirlendigi duyurulmustur. S6z konusu artis ilag fiyatlarinda ortalama %8'lik bir artisa karsilik gelmektedir. Yeni fiyatlarin
02.04.2009 tarihinden itibaren gegerli olacadi belirtilmistir’” seklinde agiklamada bulunulmustur.

NOT 41- FINANSAL TABLOLARI ONEMLi OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR
OLMASI ACISINDAN AGIKLANMAS| GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).
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