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Temel Finansal Géstergeler

Temel Finansal Géstergeler 2006 2007 2008 2009
Net Satiglar 3.150.807.039 3.628.365.791 4.046.511.480 5.028.769.588
Net Kar 97.286.103 164.412.894 160.672.010 231.718.912
Ozsermaye 540.388.850 706.448.303 805.023.668 1.000.599.102
Aktif Toplam 1.695.854.812 1.869.267.227 2.129.776.123 2.666.949.149
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Faaliyet Gostergeleri 2006 2007 2008 2009
Pazar Payi (%) (*) 338 334 34,4 36,1
Sube Sayisi 98 100 100 107
Arac Sayisi 2.030 1.970 1.948 2.049
Personel Sayisi 4.694 4554 4.600 4.893
Sube Sayisi
2009
O 2008
00 2007
8 2006
Arag Sayisi
2009
2008
STl 2007
200 2006
Personel Sayisi
2009
2008
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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 Girgen 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 Acik Kisim B 103.551.750 20,01
Toplam 517.500.000 100,00
Selguk Ecza Deposu A.S. Halka Acik Kisim, % 20.01

Diger, % 2.67

Selcuk Ecza Holding A.S.
% 77,32

Diger, % 63,9

31 Aralik 2009
Pazar Payi

31 Aralik 2009
Itibariyla Ortakhk Yapisi
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Misyon

Selguk Ecza Deposu’'nun misyonu, bulundugu
sektorin dinamiklerini en iyi sekilde analiz
ederek sektdrdeki énct 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
sagli§i 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 karslilikli gliven ve
dayanismayla gelistirilen; “gliven-denge-
istikrar” sloganiyla butlinlesen tedarikci, eczaci
iliskileri sadece Selcuk Ecza Deposu ve
yatirimcilariicin degil, ulusal ve uluslararasi
pazar icin de blylk bir degerdir.

+ Kalite odakli is anlayisi

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

« Gliven-Denge-istikrar

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

Kuruldu@u ilk giinden itibaren sektore getirdigi
yenilikler, atiimlar ve ilke olarak musterileri
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

52 yildir ila¢ dagitim sektoriinde faaliyet
gOsteren bir kurulus olarak, Selcuk Ecza
Deposu ile zdeslesen “Giliven-Denge-istikrar”
anlayisini, sektdrin ilerlemesi ve gelisimi icin
korumak ve yayginlastirmak.

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

Turk halkini destekleyip ylceltecek saglk,
egitim, kiltdr ve sanat projelerine katkida
bulunarak, sorunlarin ¢éztime ulagmasl igin
Uzerine duseni yerine getirmek.
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Baskan'in Mesaji

Dr. Ahmet Kelesodglu,
Yoénetim Kurulu Baskani

Degerli Selcuk Ecza Deposu Hissedar
ve Yatirimcilari...

Bilindigi gibi tim dinya Ulkelerini derinden
etkileyen global ekonomik kriz, bugiin kismen
hafiflemis olsa da, hala varhigini
sUrdirmektedir. Gelismis ve gelismekte olan
diger Ulkelerde oldugu gibi Tirk ekonomisi de
kriz ortaminda belirgin bir kicilme yasamistir.
Ozellikle sanayi ve hizmet sektdrleri bu siirecte
bayUk sikintilarla karsi karsiya kalmistir. Ortaya
¢cikan givensizlik ortami diinya genelinde
finans piyasalarinda ve sokaktaki vatandasta
blUylk bir endiseye neden olmustur.

Krizi kisa slirede, en az zararla atlatmak icin
hizla cesitli ekonomik politika ve uygulamalara
basvuran diinya Ulkelerinin ekonomileri, 2010
yiliyla birlikte iyilesme siirecine girmistir. Ancak
halihazirda pek cok risk faktort varligini
sirdirmektedir. Bu baglamda kriz sonrasinda
uygulamaya sokulan énlemler, yaralarin
sarildigi su dénemde de titizlikle devam
ettirilmeli, benzer krizlerin boylesine agir
sonuclar dogurmamasi icin gereken projeler
onceden hazirlanmahdir.

Ekonomik krizin etkilerine ragmen yatirimlarini
stirddren sektdrlerin basinda gelen dliinya ilac
sektérd, 2009 yilinda 780-790 milyar dolarlik
bir pazar biyUkligidne ulasti. Sektoérle ilgili
projeksiyonlar, bu rakamin 2010 yilinda 825-
850 milyar dolar seviyesinde gerceklesecedini
ongdrmektedir. Diger yandan kriz sonrasinda
dinya ilac devleriyle birlikte AR-GE
yatirimlarini arttirma yoluna giderek dnemli
calismalara imza atan Turk ilag firmalarinin
bu yilda bu ydnde bir gelisim izleyecedi
dusdntlmektedir.

ilac istatistik ve Danismanlik Sirketi IMS
verilerine gore; 2010 yilinda Turkiye'nin de
dahil oldugu gelisen ilag pazarlarinda beklenen
blylme oranlari gercekten umut vericidir.
Ozellikle Tiirkiye ekonomisinde yasanan
bliylime yonlu egilim ve artan kisi basina gelir,
nifus artisi da g6z ondine alindiginda
onlmizdeki donemde saglik sektorinin
blylyecegi yonlindeki beklentiler ylksektir.



Ardimizda biraktigimiz 2009 yili acisindan
mutluluk verici bir diger gelisme de ilac
harcamalarimizin, toplam saglik
harcamalarindaki payinin OECD dlkeleri
ortalamasinin dstiinde olmasidir. Ancak
Ulkemizde kisi basina disen ilag tliketiminin
geligmis Ulkelerin gerisinde kaldi§i da gz ardi
edilmemelidir.

2009 yilinda ekonomik kriz nedeniyle
devletimiz saglik giderlerinde kisintiya gitme
karari almis, bu dogrultuda var olan birtakim
uygulamalarda degisiklige gidilmis ve yeni
kararlar yrirlige sokulmustur. Bu calismalar
kapsaminda ilac fiyatlarinda yasanan dususler,
cirolarin azalmasina neden olmus ve bu durum
beraberinde ila¢ sektdriine 6nemli sorunlar
getirmistir.
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2009, Selcuk Ecza Deposu acisindan
bakildiginda bir atiim yili olmustur. Sektorde
52. yilina ulasan firmamiz, gectigimiz yil
itibariyla toplam sube sayisini 107'ye
cikarmistir. Krize ragmen artan yatirimlarimiz
sonucunda dagitim sektoriinde pazar payimiz
hem TL bazinda hem de kutu bazinda artmistir.
Diger taraftan bliyik énem verdigimiz sosyal
sorumluluk ¢alismalarimiz 2009 yilinda da
devam etmistir.

2010 yihyla birlikte GUlkemizin her alanda
glclenerek gelismeye devam edecedine olan
inancimiz tamdir.

Ahmet Kelesoglu
Selcuk Ecza Deposu
Ydnetim Kurulu Bagkani
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Genel Mudlr'an Mesaji

M. Sonay Girgen,
Yénetim Kurulu Baskan Vekili
Genel Midir

Degerli hissedarlarimiz,

Toplumun ve bireyin en temel haklarindan biri
sagliktir. Saglik sektoriintin sacayaklarindan
biri olan ilag sektord, yasam kalitesinin
yukseltilmesi acisindan kritik 8neme sahiptir.
Genel anlamda ilag sektérd; ilag Ureticisi, ecza
deposu ve eczacilarin olusturdugu cok blyuk
bir yapidir.

2009'da dliinya ekonomisi global krizin
etkisiyle kUgullrken, ilac sektéri buyimeyle
kapatti§i bir yili geride birakmistir. Ekonomik
krizin yol actigi glivensizlik ortamindan kismen
de olsa etkilenen Tlrkiye'de, ilac sektdrt tim
bilesenleriyle sireci yeni yatirimlarla atlatma
yoluna gitmistir. Satislar acisindan ilaca talepte
biylk bir daralma yasanmadigi icin krizin
etkileri nispeten hafif atlatiimistir.

2010 yilinda da global ekonomik krizin artci
etkilerinin sirmesi beklenmektedir. Ancak
tiketimin artmasi s6z konusu oldudu icin ilag
sektdri acisindan bir sorun yasanmasi intimali
daha distiktir. Ozellikle Tirkiye gibi
gelismekte olan Ulkelerde, sektdr acisindan
ongorilen bliylime rakamlari bu yéndeki

dUslnceleri destekler niteliktedir. Buna Turkiye
ekonomisinin blydme yonli seyri de eklenince,
sektorin gelecedine yonelik umutlarimiz en
Ust seviyeye cikmaktadir.

2009 yilinda bizleri memnun eden bir diger
gelisme ise Turkiye'de Gretim kalitesinin
artmasidir. Bugln Glkemizde diinya
standartlarinda Uretim yapilabilmektedir. Bu
sayede sanayicimizin rekabet glict oldukca
ylkselmistir. Yine ilac sektdérimiz artan Ar-
Ge yatirimlariyla, diinyada bu alanda s6z sahibi
olma acisindan buyUk yol kat etmistir.

Gectigimiz yil, saglik harcamalarinda 6zellikle
SGK'nin karsi karsiya oldugu bitce acigi
nedeniyle, tasarruf hedefleri kapsaminda ilag
giderlerini azaltacak ve tedavi giderlerinde
hasta payini arttiracak yeni dnlemler alinmistir.
Bu dnlemlerin ardindan ilag fiyatlari belirgin
oranlarda dismustir. Bu fiyat disuUsleri
sonucunda ilag sektériiniin tiim paydaslarinda
muhtelif sorunlar olusmustur.



Diger yandan, insan sagligi agisindan
vazgecilmez dneme sahip olan ilacin devlet
tarafindan dagitimini takip altina almak
amaciyla yirirlige girecek ila¢c Takip Sistemi
(ITS) ile Turkiye'de artik her ilacin bir kimligi
olacaktir. Bu sayede tim diinyanin ¢c6zim
aradidi sahte ilagc ve kupir usulsizliga
problemleri dnlenebilecektir. Dlinya'da kapsam
acisindan bir ilk olan yeni sistemle ilgili
gelismeler yurt disinda da yakindan
izlenmektedir.

Selcuk Ecza Deposu agisindan bakildiginda
2009 yili oldukca hareketli ve verimli gecmistir.
Gliven, Denge ve istikrar parolasiyla 1958
yilindan bu yana saglik sektoriine hizmet veren
Selcuk Ecza, hizmet agini 107'ye ulasan sube
sayisiyla daha da kuvvetlendirmistir.
Gergeklestirilen yeni yatirimlarla dagitim
sektoriinde pazar payimiz her dénemde oldugu
gibi artmigtir.
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Eczacilarimizdan gelen yogun istek lizerine
Haziran 2009 itibariyla basladigimiz itriyat
hizmetimiz, subelerimizde gerceklestirilen
altyapi calismalarinin ardindan biylyerek
stirmektedir. ilac disi Griinlerin satisiyla
eczanelerin gelirleri artacak, eczacilarimiz
itriyat hizmeti veren diger kurumlarla rekabet
edebilir seviyeye gelebilecektir. Elbette bu
sayede grubumuzun karliligi da olumlu yénde
etkilenecektir.

Saygilarimla...
M. Sonay Gurgen

Selcuk Ecza Deposu
Genel Madaru
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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
ylruten 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
ilac 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
mudurltkleri kurdu. Ve kisa bir slire icinde de
once istanbul, sonra Adana subelerini acarak,
Turkiye'nin ilk cok subeli ecza deposu kimligine
kavustu.

Dengeli blylime, glvenle taninma ve istikrarh
gelisimin g6stergesi olarak Tlrk siyasi ve
ekonomik hayatinin en sert dénemeclerini bile
basari ve blyimeyle geride birakan Selguk
Ecza Deposu, bu strecte ilac endUstrisinden
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 ilac 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 stirede karsilayan bir kurum
haline geldi. Rekabete dayali bir ticaret
anlayisinin hakim oldugu sektorde, sadece is
iliskisi icinde bulundug@u firmalarla degil,
rakipleriyle de centilmenlige ve karsilikli 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 tirl 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 blyuk glvencesi
ise insana yaptigi 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 karsilandi. Selcuk Ecza
Deposu 2009 yili Haziran ayi itibariyla da
eczanelere yonelik Itriyat Grinleri satisina
basladi.

Selcuk Ecza Deposu, bugiin 133.000 m?'nin
Uzerinde kapal alana sahip 107 subesi ile
Turkiye capinda yaklasik 20.000 eczaneye
hizmet ulastirmaktadir. 5000’e yakin calisani,
2000'in Uzerinde araciyla dlke dahilinde
ulasamadigi il ya da ilce yoktur. Bitin bunlara
ragmen ilk glink(i tevazu ile faaliyet gdsteren
kurulusun en blyuk kazanci ise; kendisini hicbir
zaman yalniz birakmayan ve “Selcuk Ailesi”
kavramini pekistiren ¢alisanlaridir. Hizmet
kalitesinin dogal refleks olarak yerlesmesini
saglayan ise tavizsiz uyguladigi "mdsteri
memnuniyeti anlayisi”dir.
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Bu memnuniyetin kalici olmasi icin Sirket
personelini sik sik editimden gegiren kurulus,
ilac dagitiminda gerekli olan “iyi Dagitim
Metodu" ilkelerine gére hareket eder. Gelisen
teknolojiye kisa sirede ayak uydurdugu icin
tim siparislerini bilgisayar ortaminda
gerceklestiren Selcuk Ecza Deposu, ecza
depoculugu icin gelistirilmis son bilgisayar
yazihimlarini kullanmakta ve otomasyona dnem
vermektedir. Bunun yani sira isi kontrolli
tedarik zinciri olarak tanimlanan “Soguk Zincir"
uygulamasi her subede gecerlidir.

Selguk Ecza Deposu’'nun 52 yillik tarihgesi,
gercekte ortak bilince sahip bilesenlerin ulastig
basarilarin hikayesidir ve Tlrkiye'nin en
glvenilir kuruluslarindan biri haline gelmesinin
nedeni de budur.



Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu

2009'a Genel Bir Bakis

Yakin tarihimizin en blylk ekonomik
¢Okuntlsinl takiben, ekonomik blyime
saglam temeller {izerine oturmaya baslarken;
2009'un Il. yarisi ile birlikte, gelismis
ekonomilere de yayilmistir. 2009 yil boyunca
oncelikle gelismis ekonomilerle baslayan
parasal ve mali genisleme, daha sonraki
dénemde, ekonomileri dis ticaret
dengelerindeki bozulmaya bagl olarak
sarsilmaya baslayan gelismekte olan
ekonomiler tarafindan da benimsenmistir.
Disen faizlerle birlikte, resesyon icerisindeki
ekonomileri tekrar harekete gecirmek adina
sisteme enjekte edilen ¢ok yUklG miktardaki
likidite, varlik fiyatlarinda ciddi ylkselislere
neden olmus; bir yandan kiresel borsalarin

hizla kayiplarini geri almasina yol acarken,
diger yandan da yarattigi meta fiyatlarindaki
ylkselisle, enflasyonist baskilari da giindeme
getirmistir. Bu noktada 2010 yilina da tasinan
en blUyuk tartisma konusu, enflasyonist baski
yaratan disUk faiz, ylksek likidite doneminden
cikis stratejilerinin zamanlamasidir. Bu konuda
kimi akademisyen ve karar alicilar henlz erken
oldugunu ve hala kiiresel ekonomide ciddi
kirilganliklar bulundugunu iddia ederken,
bazilari, varlik fiyatlarinda yaratilan balonun
kiiresel ekonomide ciddi bir risk yarattigini
One slirerek, en azindan ¢ikis stratejilerinin
artik tartisilmaya baslanmasi gerektiginin altini
cizmektedirler.
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Kiiresel Ekonomi Uzerine

2010 yilina diinya ekonomisinin canlanmaya
baslamasina ragmen tehdit olusturmadigi
elverisli bir konjonktirde girilmistir. Kiresel
Olcekte esanli olarak uygulanan genisleyici
politikalar sayesinde diinya ekonomisinde hizli
bir biyime dénemine gecilmistir. Buna karsin,
ekonomilerdeki cikti aciginin hala oldukca
yUksek diizeylerde seyretmesi G7
ekonomilerinin faizleri uzun bir stire icin daha,
disik seviyelerde tutacagina isaret
etmektedir. Ozetlemek gerekirse, hizli biiyiime,
dlUsUk faizler ve bol likidite diinya
piyasalarindaki ytkselisin devam etmesi icin
elverisli bir ortam yaratmaktadir. IMF
tarafindan periyodik olarak yayinlanan
"Kiresel Ekonomik G6rinim Raporu”'nun
Ocak sonunda yayinlanan gincel
dederlendirme notunda, kiresel ekonomik
toparlanmanin beklenenden daha dnce gticli
bir sekilde basladigi, fakat farkh bdlgeler icin
farkli hizlarda oldugu vurgulanmistir. S6z
konusu rapora goére, diinya ekonomisinin 2010
yilinda %4 oraninda biyimesi beklenmektedir.
Ocak ayinda yayinlanan bu gtincelleme
notunda IMF, Ekim 2009'da yayinlanan bir
onceki glincelleme notuna gére %0,75'lik bir
artisa gitmis ve blylime rakamini yukari dogru
revize etmistir. IMF'ye gdre gelismis
ekonomilerin cogunda toparlanma gecmis
standartlara gore yavas olacakken, ylkselen
ve gelismekte olan ekonomilerin cogunda,
carpici bir bdytme gésteren ic talep nedeniyle,
karsilastirmali olarak daha gicli olacaktir.
IMF'ye gore bu noktada en dnemli husus,
kiresel talebin dengelenmesi olup; bu anlamda
toparlanmanin hentiz sirddrilebilir hale
gelmedigi ekonomilerde, destekleyici
politikalarin sirdirtlmesi gerekmektedir.

IMF'nin hesaplamalarina gore, diinya
ekonomisi 2009 yilinda %0,8 oraninda
daralmistir. 2008 yilinda yasanan %3'lUk
bdydmenin ardindan, 2010 yilinda da guclu
dislik baz yil etkisi nedeniyle yaklasik %4'lik
bir blylime 6ngérilmektedir. IMF, 2011 yilinda
ise %4.3'llk bir blylme orani beklemektedir.
Bu anlamda sirasiyla %3,2, %2,5, %3,9 daralan
Gelismis Ulke Ekonomileri grubu, Amerika
Birlesik Devletleri ve Avro Bélgesi Ekonomileri,

yine 2010 yilinda pozitif blylimeye gecerek;
sirasiyla %2,1, %2,7 ve %1 oraninda
bUyUyecektir.

Bu tabloya bakildiginda Avro Boélgesi'nin daha
yavas bir toparlanma stireci icerisinde oldugu
belirginlesmektedir. Avrupa bdlgesinde kiresel
ekonomik krizden en cok etkilenen llke,
ekonomisindeki sanayi ve dis ticaret agirhgi
nedeniyle, azalan kiiresel talebe en duyarli
olan Almanya'dir. Almanya ekonomisi, 2009
yilinda %4,8 daralmistir. 2010 yilinda ise baz
etkisine ragmen sadece %1 bliyimesi
ongorilmektedir. Avro bolgesinde Almanya
ile birlikte en cok etkilenen Ulkeler ingiltere
ve italya olmustur. Ozellikle ekonomisi blyiik
Olclide finansal piyasalara bagiml olan
ingiltere, azalan vergi gelirleri ve hizlandirici
ekonomik paketler nedeniyle artan bitce
aciklari ve yiksek kamu borcu ile ciddi
problemlerle karsi karsiya gelmistir. Avro
bdlgesinde 2010 yili basinda ortaya ¢ikan son
kriz ise Yunanistan krizidir. Yunanistan'in ¢ok
ylksek seviyelere ulasan kamu borcunun
srdirilemez hale gelmesi, Yunanistan para
ve sermaye piyasalarinda blyUk
dalgalanmalara neden olmustur. Bu sirecte
AB tarafindan da ciddi anlamda destekleyici
aciklamalarin gelmemesi, Yunanistan'in
6zelinde bu sorunun klresel piyasalara
yayilmasina neden olmustur. Kredi
derecelendirme kuruluslari, Yunanistan'in Glke
notunu disUrmdstdr. Finansal piyasalarda,
Yunanistan'in ardindan Portekiz ve ispanya’nin
da benzer sorunlar yasayabilecedi konusulsa
da, daha sonraki aciklamalarla piyasalar
sakinlesmistir.

Dldnya'nin halihazirda en buyUk
ekonomilerinden biri olan ve agirlikl olarak
sanayiye dayali ekonomisi ile dis ticarete dayali
blylme modeline sahip Japonya da kiresel
krizden cok ciddi bir bicimde etkilenmistir.
Japon ekonomisi 2009 yilinda %5,3 oraninda
daralmistir. istihdamda ¢ok énemli kayiplarin
yasandi§1 Japonya'da zaten kriz dncesi uzun
bir siredir yasanan dezenflasyon sireci,
yasanan resesyonla birlikte i¢ ve dis talebin
iyiden iyiye daralmasiyla kisir bir déngiye
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dondsmustir. Ekonomi, hikimetin dnemli
boyutlardaki canlandirma paketlerine ragmen
sUrdurdlebilir bir blylime eksenine
oturtulamamistir.

Gelismekte olan Ulkeler cephesinde ise
Dubai'nin en biyik sirketlerinden birinin
borclarinda yeniden yapilandirmaya gitmek
istemesi, risk algilamalarinda ciddi degisimlere
yol agmistir. Biylme oranlarina bakildiginda
geleneksel hizh bliyimenin aksine gelismekte
olan Ulkelerde de 6nemli bir yavaslama olmus,
sadece %2,1 oraninda bir blylime gérilmustar.
Kiresel ekonomiyi daha fazla daralmaktan
kurtaran 6zellikle potansiyel olarak biyUk
ekonomilerdir. Cin ve Hindistan 2009 yilinda
sirasiyla, %8,7 ve %5,6 blylrken; 2010 yilnda
ise yine sirasiyla %10 ve %7,7 biylyecekleri
tahmin edilmektedir.

Gelismekte olan ekonomiler icerisinde krizden
en ¢cok etkilenen Ulke ise, cok dramatik bir
sekilde disen petrol ve doJalgaz fiyatlari
nedeniyle ekonomisi sarsilan, Rusyadir. Rus
ekonomisi, 2009 yilinda %9 oraninda
kGcUlmustir. Yine giclt distk baz yil etkisine
ragmen 2010 yilinda 3,6% biylmesi
ongorulmektedir.

2010 yilinda biyime performanslarinin
bélgeler arasinda énemli 6lcltide farklilasacagi
ongorilirken; enflasyon cephesinde de
ayrisma beklenmektedir. Gelismis
ekonomilerde kiresel talebin hala cok distk
seviyelerde seyretmesinden dolayi
enflasyonist baskilarin hissedilmesi uzun bir
stire beklenmezken; gelismekte olan
ekonomilerin isinmasi ve meta fiyatlarindaki
goreli artis enflasyon oranlarinin bu
ekonomilerde artmasina yol acacaktir. Bu
nedenle, 2010 yilinin II. yarisindan itibaren
basta Asya ve G. Amerika Ulkeleri olmak Uzere,
gelismekte olan Ulkelerin merkez bankalarinin
sikilastirici para politikasi izlemeye
baslayacaklari distndimektedir.

istihdam tiim diinya ekonomileri icin dnemli
bir sorun olmaya devam etmektedir. Yavas
blylme slrecinde istihdamin da oldukca yavas
oranlarda artmasinin, yiksek issizlik oranlari
ile yasamak zorunda olan ekonomilerde
toplumsal problemlerin artmasina yol
acabilecedi distnllmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde issizlik 2009 sonu itibariyla cift
haneli rakamlarda seyretmektedir.

Ozellikle ticaret fazlasi veren basta Almanya
ve Japonya olmak Uzere, petrol ihra¢ eden
Ulkeler, talepteki bu daralmadan c¢ok ciddi
anlamda etkilenmis, kiiresel ekonomide
dengeler bozulmustur. Bu noktada kiresel
ekonomik ¢evreler tarafindan dnerilen ¢ézim,
kiiresel talebin dengelenmesi, canlandirici ve
genisleyici politikalarin bir siire daha devam
etmesidir. Yavas bldyime déneminin
onlmuzdeki birkac yil devam etmesi hemen
hemen tim otoriteler tarafindan hem fikir
olunan bir noktadir.
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Tirkiye Ekonomisi Uzerine

2008 yilinin lll. geyredinden itibaren kiresel
ekonominin énemli boyutlarda problemlerle
bogustugu bir dénemde ciddi anlamda azalan
tUketici glveni neticesinde daralan talep
kosullariile yizlesen Tlrk ekonomisi, krizden
onemli dlctde etkilenmistir. Tlrkiye ekonomisi,
2009 yilinda sirasiyla . ceyrek déonemde %14,7,
II. ceyrek dénemde %7,9 ve Ill. ceyrek
dénemde %3,3 oraninda kidgllmustir. 9 aylik
ekonomik daralma %8.4 olarak
gerceklesmistir. Ekonomideki daralma hizi
yavaslasa da, ekonomik durgunluk sanayi ve
hizmet sektériinde kendini hissettirmektedir.
TUIK'in yayinladi§i verilere gore, Aralik ayi
sanayi Uretimi bir 6nceki senenin ayni
doénemine gore %25,2 artarak, %16,5'lik piyasa
beklentisine gére daha olumlu bir tablo
sergilemistir. Bu olumlu sonuctaki en 6nemli
pay ise %28 oraninda artis gésteren imalat
sanayiidir. Aralik ayi rakamiyla birlikte, yillik
ortalama sanayi Uretimi daralmasi %9,6
seviyesinde gerceklesirken, gecen yilki rakam
%0,9'dur.

Aciklanan en son aylik sanayi tretimi rakami,
Merkez Bankasi'nin (MB) reaksiyon fonksiyonu
icin yeni bir yone isaret etmemektedir.
Mevsimsellikten arindiriimis rakamlara
bakildiginda ise, MB'nin ihimli iyilesme
senaryosu ile halihazirda uyumlu bir tablo
ortaya ¢ikmaktadir.

Genel resim 2009'un son ¢eyredinde
GSYIiH'nin yaklasik %2,7-%3 aralijinda bir
blylme kaydettigine isaret etmektedir. Bu
durumda asagi yonli bir gincelleme gelmedigi
takdirde, 2009 yili GSYIH daralmasinin yaklasik
%>5,7-6 araliginda gerceklesmesini beklemek
mantikli gérinmektedir.

Tum dinyayla birlikte, Tlrkiye'nin de hem baz
yili etkisinin, hem olumlu stok déngisinin
hem de kredi kanallarinda baslayan olumlu
hareketliligin etkisine bagli olarak bir iyilesme
siirecine girdigi gézlenmektedir. Oniimiizdeki
dénemde, bu stirece uygun olarak sanayi
dretiminde distk oranl bir bdyime egilimi
gdrecedimiz ekonomi cevrelerinde yaygin
olarak paylasilan bir disincedir.

Merkez Bankasi (MB) Aralik ayi 6demeler
dengesi verilerine gore, 3,2 milyar dolar
seviyesinde gerceklesen aylik cari acik, genel
olarak beklentilerin altinda gerceklesmistir.
Boylelikle, 2009 yilinda cari ac¢ik 13,9 milyar
ile GSYiH'nin yaklasik %2,3'l seviyesinde
kalmistir. Bu arada gecmis aylara iliskin olarak
asagi yonld revizyonun gerceklestirilmis olmasi
da, yillik cari agigi beklentilerin lizerine
cekmistir. Aylik cari acigin ise blyk bir
kisminin net hata noksan kaleminden gelen
2,2 milyar dolarlik giris ile finanse edildigini
godzlemlemekteyiz. Yil geneline bakti§imizda
ise net hata noksan kaleminden gelen 8,4
milyar dolarlik bir giris gdze carpmaktadir. Bu
baglamda genel kani, hiikiimetin varlik barisina
iliskin girisimlerinin ve Ulke ekonomisinin genel
durumunun, net hata noksan kalemi tizerinden
sermaye girisini destekledigi yonindedir.

Maliye Bakanligi tarafindan aciklanan Ocak
ayl bltce gerceklesmelerine gore, merkezi
yonetim bltcesi ay icerisinde 3,1 milyar TL
acik vermistir. Ayni dénemde faiz disi acik
rakami da 3 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Aylik gerceklesmelerin detayina baktigimizda,
Ozellikle dolayli vergi gelirlerindeki artis dikkat
cekicidir. 2009 yilinin ilk ceyredi Tirkiye'de
Ozel tiketim daralmasinin siddetlendigi bir
dénem olarak 6n plana ¢ikarken, 2010 yilinin
ilk ceyregi de tiketimde kademeli
toparlanmanin basladi§i bir ddnem olarak
gorinmektedir. Bu nedenle iyilesme
degerlendirilirken, distik baz yilinin etkisi de
dikkate alinmalidir.

Bununla beraber, 2009'un sonunda akaryakit
ve tatun Grdnleri vergilerinde gerceklestirilen
yukari yonlt uyarlamalarin da dolayl vergi
gelirlerini destekledigi 6ngoérilmektedir.
Giderler cephesinde yiksek aylik faiz 6demesi
takvimle uyumlu olarak seyrine devam
etmektedir. Piyasa tarafindan yapilan
ongorilere gore Subat ayi faiz giderleri bir
miktar daha disuk olarak gerceklesse de Mart
ve Nisan aylarinda faiz 6demelerinin tekrar
ylkselecedi tahmin edilmektedir.
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Kamu personeli saglik giderlerinin genel saglik
sigortasi kapsaminda degerlendirilmesi
nedeniyle, giderlerin mal ve hizmet alimlari
altinda dedgil de prim 6demeleri altinda
kaydedildigi gortlmektedir. Toplam giderleri
etkilemeyen bu degisiklik, alt kalemlerin bir
yil 6nceyle kiyaslanmasi sirasinda dikkate
alinmasi gereken bir gelismedir.

Ote yandan cari transferler ve 6zellikle yerel
yonetimlere ayrilan paylarin ylikselmesi dikkat
cekicidir.

Merkezi ydonetim bltcesi genel olarak kuvvetli
bir performans sergileyecek gibi gériinse de,
sUrdaralebilir performansi hakkinda bilgi sahibi
olunmasiicin program tanimli bitceye bakmak
gerekmektedir. Bu perspektiften baktigimizda,
hikidmetin hala ciddi bir mali ¢ipaya ihtiyac
duydugu; aksi takdirde strdurlebilir olmayan
mali performansin Merkez Bankasi'nin
enflasyonla miicadelesini olumsuz
etkileyebilecedi ongdrilmektedir.

Para politikasi ve enflasyon cephesinde ise en
son 16 Subat'ta gerceklestirilen Merkez
Bankasi (MB) Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda, MB politika faizini sabit tutarak
%6,5 (bilesik: %6,72) seviyesini korumustur.
Ayni sekilde bor¢ verme faizi de %9 (bilesik:
%9,42) seviyesinde sabit tutulmustur.

iktisadi aktivitenin toparlanma hizina iligkin
sorular gindemdeki dnemini korurken, MB
“Ihmli toparlanma” slrecinin devam ettigini
belirtmektedir. Ancak bu kez talep kiriliminda,
ic talebe iliskin dngdrilerin daha net oldugu
goritlmektedir. Kademeli bir artis sergileyen
ic talebe karsilik, dis talebe iliskin belirsizliklerin
devam etmesi, kapasite kullanim oranlarinin
kriz dncesi seviyelere ylkselmesinin zaman
alacag@ina isaret etmektedir.

Piyasanin 6ngérdigi gibi MB, enflasyonun
dalgali seyri konusundaki uyarilarina devam
etmektedir. Subat ayiicin daha énce belirtilen
dusUk baz yil ve vergi ayarlamalarinin devam
eden etkileri gibi faktorlere ek olarak, MB
islenmemis gida fiyatlari konusunda da
uyarilarini sirddrmdstir. Bu anlamda aylik
enflasyon beklentilerinin bir miktar daha yukari
geldigini séylemek mimkinddar.

3 Mart 2010'da aciklanan Subat ay1 TUFE
rakami %1,45'le %0,6'lik piyasa beklentisinden
oldukca ylksek gelmistir. Ancak bunun nedeni
beklendigi gibi, kot hava kosullarindan
kaynaklanan gida fiyatlarindaki artis olmustur.
Cekirdek fiyat gostergelerindeki artis cok hafif
gerceklesirken, bu da enflasyonist baskilarin
hala zayif olduguna isaret etmektedir. Yillik
enflasyon bu gelen verilerle %10.1 seviyesine
ulasmistir ve bu da enflasyon beklentilerinde
bir bozulma yasanmasi endiselerini
arttirmaktadir. MB dnceden Subat ayinda
ylksek enflasyon rakamlari dngorduklerini
belirttiginden dolayi piyasa su anda MB'nin
politikasinda herhangi bir degisiklik yapmasini
beklememektedir. Piyasadaki yaygin kaniya
gdre MB, yilin son ¢ceyreginde faiz arttirimlarina
gidecek ve yilin tamaminda 150-200 baz puan
arasinda kademeli bir faiz arttirimi
gerceklestirecektir.

Aslinda MB, cekirdek gostergelerdeki egilimi
on plana ¢ikartarak, yikselen enflasyon
konusunda bir miktar daha toleransh
olacaginin isaretlerini net bir sekilde
vermektedir. Diger taraftan, fiyat gelismeleri
Gzerindeki baskilarin tek seferlik yapisi
konusunda bir kesinlik olmadigi icin
ekonomideki birimler arasinda MB'den farkli
olarak enflasyon konusunda orta vadeli
endiseler ortaya ¢ikmaktadir.
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Enflasyon hedeflemesi cercevesinde,
beklentileri ydnlendirme kaygisi tasiyan MB,
artik kendi eksenini normal hale getirmektedir.
Gectigimiz donemde biylme cephesindeki
zayiflik reaksiyon fonksiyonu icerisinde daha
agirlikli yer bulmus ve MB de fiyat istikrari
hedefinden bir miktar uzaklasmak durumunda
kalmistir. Buna ragmen, éniimiizdeki donemde
enflasyon gérinimundn yeniden merkezi
agirhiga sahip olacagini diisinmek oldukca
mantiklidir. Gergeklestirilen kuvvetli parasal
gevsemenin kredi piyasalari Gzerindeki olumlu
etkisine dikkat ceken MB, kiresel ekonomide
devam eden sorunlar (eklenen yeni
belirsizlikler) ve toparlanmanin giiciine iliskin
sorular nedeniyle temkinli durusunu korumaya
devam etmektedir. Blylime dinamiklerinin
hala zayif seyretmesi ve risklerin devam

etmesi, MB'nin faizlerin distk seviyelerini
uzun vadede koruma tezini desteklemektedir.
Fakat bu hedefin gerceklestiriimesini
sa@layacak maliye politikasi destedinin su ana
kadar gicli olmamasi, bu konuya ekonomik
birimlerin bir miktar stpheli yaklagsmasina
neden olmaktadir. Ote yandan diinya genelinde
de para politikasi & maliye politikasi iliskisi
konusunda belirsizliklerin devam etmesi,
MB'nin “bekle ve gor"” stratejisinin hakli
gorilmesine neden olan temel unsurdur.
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Diinyada ila¢c Sektérii

ilac sektori, genel tanimiyla, beseri ve
veteriner hekimlikte, tedavi edici, koruyucu
ve besleyici olarak kullanilan, kimyevi, bitkisel
ve biyolojik maddeleri, yiksek teknolojinin
uyguladigi bilimsel standartlara gore belirli
dozlarda basit veya birlesik olarak ilag¢ haline
getiren ve seri halinde tedaviye sunan bir
enduastridir.

Ortalama insan dmrindn uzamasinda ve
yasam kalitesinin ylkselmesindeki en dnemli
etkenlerden biri stirekli gelisen medikal
teknolojileri ve AR-GE calismalarini bir¢ok
hastaliga karsi yenilik¢i tedavilere
dénustirmeyi basaran ilag sektdruddar.

Saglik ve sosyal glvenlik sistemlerinin cok
onemli bir halkasi olan ila¢c endistrisi, bircok
Ulkede devlet tarafindan kontrol edilen, ilac
gelistirme/patent verilmesi, ilacin tretimi,
fiyatlandiriimasi, dagitimi ve satisi ile ilgili
kapsamli ve slrekli yenilenen kanun ve
dizenlemelerin uygulandigi yogun AR-GE
cahsmalarinin gerceklestirildigi, ileri diizeyde
teknolojik olanaklarin kullanildigi, nitelikli insan
gUclnl istihdam eden bir endistridir. Sektor,
tim dinyada temel faaliyetlerinin yaninda
sosyal sorumluluk anlayisi ile toplumsal
projelerde de dnemli gérevler tstlenmektedir.

ilac sektériinde kiiresel dlcekte arastirma ve
danismanlik hizmetleri veren lider arastirma
kurulusu IMS'in Ekim 2009'da yaptigi “2010
Yilinda Kiiresel ila¢ Piyasasi Tahminleri” adli
sunumundan alinan verilere gére 2009 yili

itibariyla diinya ilag sektérd 780-790 milyar
ABDS pazar blyUkligine sahiptir. 2010 yilinda

2009 yilindaki biyime oraninin ¢ok fazla
dedismeyerek %4,5-6,0 arasinda
gerceklesecedi ve 2010 yili pazar
blyUklGgunin 825-850 milyar ABDS'na
ulasacagi 6ngoérilmektedir. Yine 2010 yilinda
Kuzey Amerika'nin toplamda yaklasik 305
milyar ABDS pazar blyUklugu ile dinya
pazarinin %39,2'sini olusturarak en blyuk
bdlge konumunu korumasi beklenmektedir.
Kuzey Amerika'yl 243 milyar ABDS ve %29,5
pazar blyUkligu ile Avrupa takip etmektedir.
Japonya pazarinin ise gelismis pazarlarda
2010 yilinda %4-%4,5 oraninda blylyerek;
85-90 milyar ABDS pazar blykligi ve %10,5
pazar pay! ile dinya pazarindaki 3. konumunu
strdirmesi beklenmektedir. IMS, dinya ilac
sektérinde 2009 yilinda yasanmasi beklenen
bdydmenin motoru olarak “Pharmerging”
Glkeleri adini verdigi Cin, Brezilya, Hindistan,
G.Kore, Meksika, Tlrkiye ve Rusya'nin
icerisinde bulundugu grubu isaret etmektedir.
IMS, bu grubun blylime orani 2010'da %12-14
arasinda olacagini beklemektedir.

2009'da dinya pazarinin dominant oyuncusu
olan ABD pazarinda 6zellikle makroekonomik
kosullardaki kdtilesmeye bagli olarak dnemli
bir yavaslama olacagi, ABD'nin ilk defa kiiresel
bdydme hizina katkisinin %10'un altinda
kalacagi belirtiimektedir. IMS, 6zellikle
ekonomik kosullardaki mevcut kétilesmenin
ABD pazarindaki blylmeye olumsuz etkisinin
%?2-3 arasinda olmasini beklemektedir.
Ozellikle 24 milyar ABDS tutarindaki ilacin
patent sliresinin durmasi da jenerik (esdeger)
ilaclara kayisi hizlandirirken; byime hizini da
onemli 6lctide etkileyece@i dngoérilmektedir.
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Tirkiye'de ilag Sektérii

Ulkelerin milli gelirlerinden saghga ayirdiklar
paylar, ekonomik gelismislik diizeylerine ve
saglik sektortnlin yapilanmasina bagli olarak
farkli dizeylerde gerceklesmektedir. OECD
tarafindan, Gye Ulkeler ile ilgili yayinlanan
saglik sektorl verilerine gore; 2005 yilinda,
toplam saglik harcamalarinin Gayri Safi Yurtici
Haslila (GSYiH)'ya oranina bakildiginda ABD
%15 ile ilk sirada gelmekte, Fransa ve Almanya
sirasiyla %11,1 ve %10,7 ile ABD'yi takip
etmektedirler. TUrkiye'de 2005 yili toplam
saglik harcamalarinin GSYIH icerisindeki pay!
%?5,7 olarak gerceklesmistir.

2006 vyili itibariyla, kisi basina saglik
harcamalari incelendiginde, ABD dnde gelen
konumunu sdrdirmekte; kisi basina disen
saglik harcamasinin 6.714 ABDS seviyesinde
gerceklestigi gorilmektedir. Kanada ve
Almanya, sirasiyla 3.678 ABDS ve 3.371 ABDS

olan kisi basina diisen saglik harcamasi
tutarlariyla ikinci ve tg¢lnci sirayr almaktadir.
Turkiye'de 2005 yilinda kisi basina disen
saglik harcamasi 591 ABDS diizeyindedir.
(Kaynak OECD)

Saglik sektori ve ilac sektord, fiyat esnekligi
disuk olan, ekonomik krizlere karsi dayaniklilik
g6steren ve dizenli olarak bliylyen ender
sektorlerden biridir. Saglik sektoriniin kendi
yapisindan kaynaklanan blyime trendi
yaninda, Devlet Planlama Teskilati ve sektor
kuruluslari tarafindan yapilan projeksiyonlar,
Turkiye ekonomisinde sliregelen bliyime, kisi
basina disen gelir ve nlfus artisi ile birlikte,
saglik harcamalarinin 2023 yilina kadar yillik
ortalama %3,8 artacagini, GSYiH icerisindeki
payinin %6,8'e yikselecedini ve %8 olan
Avrupa ortalamasina yaklasacagini
g6stermektedir. (Kaynak: DPT)
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ilac Harcamalari

ilac harcamalarinin toplam saglik harcamalari
icerisindeki payi arastirildiginda, Tarkiye'nin
toplam saglik harcamalari icerisinde ilag
harcamalarinin payinin OECD Ulkelerinin
ortalamasinin Uzerinde seyrederek %24,8
olarak gerceklestigi gorilmektedir. Oransal
olarak, ilac harcamalarinin payi ytksek olmakla
birlikte, TUrkiye'de kisi basina diisen ilag
tliketimi, gelismis ekonomilere gore oldukca
disik seviyelerde seyretmektedir. ilag
Endustrisi isverenler Sendikasi tarafindan
yayinlanan istatistiklere gore, kisi basina ilag
tlketimi 2006 yilinda 85 ABDS iken 2007
yilinda, 92 ABDS ve 2008 yilinda 136 ABDS
olarak gerceklesmistir. Dlnya ilac pazarinin
lideri olan ve pazarin yaklasik %36'sini elinde
bulunduran ABD'de 2006 yilinda 843 ABDS,
Avrupa pazarlari olan Fransa'da 564 ABDS,
ingiltere'de 562 ABDS ve Almanya’da 500
ABDS olarak gerceklesen ilag tiketimi
rakamlari, Turkiye'de kisi basina disen ilac
tiketiminin karsilastirmali olarak ne kadar
disik oldugunu gézler 6nine sermektedir.
(Kaynak:OECD)

ilac harcamalari, kamu tarafindan finanse
edilen saglk ve sosyal glvenlik sistemlerinin
en dnde gelen tiketim kalemlerinden biridir.
Turkiye'deki sosyal glvenlik sistemi icerisinde
Sosyal Guvenlik Kurumu (SGK) catisi altinda
yatan ve kronik hastaliklarda ila¢ bedellerinin
%100'inl, emeklilerde %90'ini1, calisanlarda
ve yesil kartlilarda %80'ini 6demektedir.
SGK'nin yani sira, devlet, Saglik ve Savunma
Bakanliklari, Gniversiteler ve diger kamu
kuruluslariile kamu fonlari araciliiyla ilag
alimi gerceklestirmektedir. Blytik 6l¢ekli kamu
harcamalari yaninda, bireysel sigorta
sistemleri ve hastalarin dogrudan yaptigi ilag
alimlari da kicuk Olcekli talep kaynaklaridir.

ilagc Sektériine iliskin Onemli
Kavramlar

Dinyada ortalama insan émri, son 100 yil
icerisinde, 40'h yaslardan 70'li yaslara
ylkselmistir. Yasam slresinin uzamasi ve
yasam kalitesinin artmasindaki en 6nemli
etkenlerden biri 6zellikle 20. yy'da surekli
gelisen, medikal teknolojileri ve arastirma
calismalarini, bir cok hastalia karsi yenilikgi
tedavilere dénustirmeyi basaran; ilac
sektodridir. ilag sektérii gerek insan saghyla
dogrudan iligkisi, gerekse de sosyal glivenlik
sistemleri icerisindeki maliyet roll nedeniyle,
bir cok Ulkede devlet tarafindan diizenlenen,
ilag gelistirme/patent verilmesi, tretimi,
fiyatlandirmasi, dagitimi ve satisi ile ilgili
kapsamli kanun ve diizenlemelerin uygulandig
bir faaliyet alanidir. ilac sektori, diinyada en
fazla AR-GE yatirimlarinin gerceklestirildigi,
¢cok boyutlu ve ileri dlizeyde teknolojilerin
uygulandigl, egitim seviyesi yliksek personel
istihdam eden ve temel faaliyet alani yaninda
toplumsal projelerde de dnemli sosyal gérevler
tstlenen bir sektordiir. ilag sektori ile ilgili
aclklanmasi gereken dnemli kavramlar orijinal
ilac, jenerik (esdeder ilag), patent korumasi,
veri imtiyazi ve biyoteknolojik ilaglar olarak
Ozetlenebilir.

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

Jenerik (Esdeger) ilac, icerdigi etkin madde
itibariyla orijinal ilacla ayni es degerliligi
ispatlanmis olan, orijinal ilacin patent ve veri
koruma slresi tamamlandiktan sonra Uretilen
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ilactir. Jenerik ilag satislari son yillarda ciddi
bir artis gdstermektedir. Bunun en basta gelen
nedeni ise, jenerik Urinlerin sagladiklari
maliyet avantajidir. Jenerik ilaglar, orijinal
ilaclarin AR-GE ve finansal risk maliyetlerini
tasimamaktadir. Ginimizde hikimetler,
sosyal glvenlik politikalarini olustururken;
ucuz maliyetli ilaca erisimi saglama hedefiyle
birlikte, orijinal ilag Ureticilerinin yeni AR-GE
yatirimlari yapmalari ve ilag gelistirmeleri
yoninde tesvik etmeye de calismaktadir. Bu
tesviklerin en 6nemli sayilabilecek olanlari:
orijinal ilag icin saglanan patent korumasi ve
veri imtiyazi stirecleridir. ilag sektoriindeki
patent koruma, yeni gelistirilen ilag molekline
20 yil sireyle koruma saglamakta ve bu siire
dahilinde ilacin, ancak ilacin patent sahibinin
yetkisiyle Uretilmesine, kullaniimasina ve
satilmasina izin vermektedir. Patent koruma
sliresi, patent basvuru tarihi ile baslamaktadir.
Veri imtiyazi ise, Diinya Ticaret Orgiti-TRIP
Anlasmasi'nda (Ticaretle baglantili Fikri
Milkiyet Haklari Anlagsmasi) ifade edildigi
sekliyle, bir kurulusun, bir Grdnd icin, 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 siresi, (Tirkiye'de 6 yil
olarak belirlenmistir.) ruhsatin alindigi tarihte
baslamakta, cogunlukla patentin sagladigi 20
yillik koruma stresiyle értismektedir. Veri
imtiyazini 6nemli kilan, gelistirilmesi ve/veya
ruhsatlandiriimasi normalden uzun siiren
yenilikgi Urlinlere tesvik saglayarak; tibbin
hizmetine sunulmasini saglamaktir.

Tirkiye ilag Pazarina iliskin Veriler

Turkiye'de ilac pazarinin gincel yapisi
incelendiginde, serbest eczane piyasasi, SGK
piyasasl ve hastane piyasasi olmak Uzere 3 ana
pazardan olustugu goérilmektedir. Serbest
eczane piyasasl, 2009 yil sonu itibariyla, Tlrk
Eczacilari Birligi tarafindan acgiklanan rakamlarla
yaklasik 24.000 eczaneden tiketicilere yapilan
satislari ifade etmekte, SGK ve hastane piyasasi
ise, sosyal glivenlik kurumunun ve hastanelerin
gerceklestirdigi ilac alimlarini kapsamaktadir.
SGK ve hastaneler tarafindan yapilan alimlar,
dogrudan ilag Ureticilerinden veya ihale
yontemiyle ilac dagiticilarindan
gerceklestiriimekle beraber, serbest eczaneler,
ilac tedariklerini dogrudan ilac dadgiticilarindan
gerceklestirmek zorundadir.

Turkiye ilac sektorl ve serbest eczane piyasasi
hakkinda gUvenilir veriler sunan ilac istatistik
ve danismanlik sirketi IMS'ten ve ila¢ Endistrisi
isverenler Sendikasi'ndan derlenen bilgilere
gore, Turkiye receteli ilac pazar1 2009 yilinda
%16.8 bldyume orant ile yaklasik 14 milyar TL'ye
(9.1 Milyar ABDS) ulasmistir. Kutu bazinda ise,
bldylme orani %4 olmus; 1,42 milyar kutuya
ulasiimistir. (Kaynak: IMS, IEIS)

2009 yili itibariyla kisi basina ila¢ tiketimi ise
132 ABDS'dIr. ithal-yerli ilag kullanimi ise 2008
yilinda kutu bazinda %78,3 yerli, %21,7 ithal ilac
seklinde gerceklesirken; tutar bazinda bu oranlar,
ithal ilacta %481 iken, yerli ilacta %51,9 olarak
gerceklesmistir. 2002-2008 vyillari arasindaki
trende bakildiginda hem kutu bazinda hem de
tutar bazinda ithal ilac kullaniminin arttigi
g6zlenmektedir. 2002 yilinda kutu bazinda
%10,4 olan ithal ila¢ kullanim orani, 2009'da
%?21,7'ye, tutar bazinda ise sirasiyla %33,5'ten
%48,1'e yiikselmistir. (Kaynak: IMS, IEIS)

Tedavi gruplari acisindan bakildiginda ise,
pazarda tutar bazinda ilk bes ilac grubunda bir
dedisiklik olmamistir. Antibiyotikler, pazar
paylarini yitirmelerine ragmen toplam igerisinde
%15,1'le birinci gelirken, onkolojik ilaglar, diinya
pazarinda yasanan trende parelel olarak; %7,1
ile pazar paylarini yikseltmeye devam
etmislerdir. (Kaynak: IMS, IEIS)



Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu

Tirkiye ilac Dagitim Sektori

Turkiye ilac dagitim sektérinde dagitim
kanallarinin isleyis sistemi gelismis Glkelerdeki
yaplya benzerlik géstermektedir. Ulkemizde
sektdr oyunculari, yabanci sermayeli sirketler,
ulusal sirketler, bolgesel sirketler ve
kooperatiflerden olusmaktadir. Son senelerde
dlinya ilac¢ sektdriinde yasanan konsolidasyon
ilac dagitim kanallarini da etkilemis, ilag
tlketiminin yogun oldugu Ulkelerde ilk {g¢
dagiticinin pazar payl, %70'lerin lizerine
cikmistir. Trkiye'de ise 1995 yilinda %37 olan
ilk G¢ oyuncunun pazar payl, hizl bir sekilde
yUkselerek 2008 yilinda %83'e ulasmistir.
Pazarda kayda deder pazar payina sahip sirket
sayisl halihazirda 10 civarindadir. Sektorin

kendine 6zgu dinamikleri nedeniyle, sektore
giris bariyerleri oldukca yiiksektir. ilag dagitim
kanallarinda rekabeti belirleyen unsurlar fiyat
ve hizmet kalitesidir. Fiyatta rekabet
eczanelere dnerilen iskonto oranlari Gzerinden
s6z konusu olurken; hizmet kalitesinde
dagitimin sikligi ve glvenilirligi ile dagitim
zamanlamasinin etkinligi ve stok elverisliligi
on plana ¢ikmaktadir.
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2009 Yilinda Selcuk Ecza

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi Anonim
Sirketi, yaklasik 100 yillik bir ge¢mise sahip
olan Turkiye ilag sektdrintn énemli bir bileseni
olan ecza depoculugu alaninda 52 yildir
"glven, denge ve istikrar1” sembolize
etmektedir. 2009 yili rakamlari ile 27 Ana
Depo ve 80 Bélge Deposu ile toplam 107
subede hizmet vermektedir. 24 saat araliksiz
hizmet sunan 2000'e yakin araci ve 31.12.2009
itibariyla, 4.893 kisilik personel kadrosu ile
Turkiye'nin her kdsesine hizmet sunmaktadir.
Selcuk Ecza, glvenilirligin ve istikrarin semboli
olarak Turkiye'nin her kdsesindeki yaklasik
20.000 eczaneye hizmet vermektedir. 2009
yilinda ilac istatistik ve Danismanlik Sirketi
IMS'in acikladi§i rakamlara gore yilin dérdiinct
ceyredinde TL bazinda pazar payimiz %36,0
olarak gerceklesirken; kutu bazinda pazar
payimiz ise %36,7 olarak gerceklesmistir. 12
aylik kimulatif verilerle hesaplanan pazar
payimiz, TL bazinda %36,1; kutu bazinda ise
%36,8'e karslilik gelmektedir.
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2009 yilinda her zamanki sosyal sorumluluk
bilinci ile yeni toplumsal projelere imza atmaya
ve egditime olan kosulsuz destegini stirdirmeye
devam eden Selcuk Ecza tarafindan 2009
yilinin dérdlinci ceyregdinde 1.479.229 TL
tutarinda bagis ve yardim gerceklestirilmistir.
2009 yilinda gerceklestirilen toplam bagis ve
yardim tutar1 8.897.036 TL'dir.

Badis ve yardimlarin 8.148.748 TL'lik kismi
sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya
Selcuk Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim
Fakultesi ingaati ile ilqili giderlerden
olugsmaktadir.
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Faaliyet Raporu 01.01.2009-31.12.2009

Raporun Donemi

01.01.2009-31.12.2009

Ortakligin Unvani

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.

Kayith Sermayesi

750.000.000 TL

Gikarilmig 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 2009 yilinda, 1958
yilinda kurulmus olan sirketimiz 51. kurulus
yilint kutlamistir.

Bagh Ortakhk

Selcuk Ecza, baglh ortakligi olan ve édenmis
sermayesi 70.000.000-TL olan As Ecza
Deposu Ticaret A.S.de (As Ecza) %99,99
oraninda paya sahiptir ve As Ecza, ana ortaklk
olan Sel¢uk Ecza nezdinde konsolide
edilmektedir. Konsolide mali tablolar,
konsolidasyon kapsamindaki ana ortaklik ve
bagl ortakliga (Grup) ait mali tablolarda yer
alan varlik, borg, 6zsermaye, gelir ve giderlerin

Donem icinde Gorev
Yapan Ydnetim Kurulu Uyeleri

Adi Soyadi Unvan

bir bltln olarak birlestirilmesi ve
konsolidasyon ilke ve esaslari cercevesinde
gerekli diizeltmeler yapilarak konsolide mali
tablolarin hazirlanmasiniiceren tam
konsolidasyon yéntemine gore
hazirlanmaktadir.

Finansal Raporlama Standartlari
Sirketimizin 31.12.2007 ve bu tarihten 6nce
dizenlenmis olan finansal tablolarinin
hazirlanmasina esas teskil eden SPK'nin
Seri:Xl, No:25 Tebligi yurtrlikten kaldiriimistir.
Sirketimizin 2008 yilinin finansal tablolari,
SPK'nin 09.04.2008 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri:Xl, No:29 Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin
Esaslar Tebligi uyarinca diizenlenmis ve s6z
konusu tebligin 2 numarali Gegici Maddesi
cercevesinde sinirli incelemeden gegirilmistir.

Sirketimizin 2008 yil faaliyetlerine iliskin
Olagan Genel Kurul Toplantisi 21 Nisan 2009
tarihinde gergeklestiriimis ve dnimuzdeki 3
yiligcin yénetim kurulu Gyelerimiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

Gorev Siiresi

Ahmet Kelesoglu

Ydnetim Kurulu Bagkani

21.04.2009; 3 yil

M. Sonay Girgen

Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

21.04.2009; 3 yIl

Nazim Karpuzcu

Yénetim Kurulu Uyesi

21.04.2009; 3 yil

Mehmet Yiimaz

Yénetim Kurulu Uyesi

21.04.2009; 3 yil

i. Haluk Ogutci

Yénetim Kurulu Uyesi

21.04.2009; 3 yI

Ali Akcan

Yénetim Kurulu Uyesi

21.04.2009; 3 yil

Nilgin Aksel

Yénetim Kurulu Uyesi

21.04.2009; 3 yil

Ydnetim Kurulu Bagkan ve tyeleri, TTK'nin
ilgili maddeleri ile esas sd6zlesmemizin 10. ve

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

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

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

Denetcilerin yetkileri TTK'nin ilgili maddeleri
cercevesinde, esas s6zlesmemizin 13.
maddesinde belirlenmistir.

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi, Soyadi/Unvani Sermaye (TL) %
Selcuk Ecza Holding A.S. * 400.148.1741 77.32%
Nazmiye Glrgen 9.200.000,0 1.78%

M. Sonay Gurgen 4.600.000,0 0.89%
Ahmet Kelesoglu 36,8 0.00%
Nezahat Kelesoglu 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%

*31.12.20009 tarihi itibariyla, halka acik olan kisimdan %5,00'i hakim ortak Selcuk Ecza Holding A.S. tarafindan IMKB'den satin

alinmis olup; sermayedeki toplam pay orani %82,32 olmustur.

Ust Yonetim

Mustafa Sonay Glirgen

Genel Mudur

Mehmet Yiimaz

Genel Mudur Yardimcisi

ibrahim Haluk Ogiitc

Genel Mudur Yardimcisi

Ali Akcan

Mali isler Koordinatori

2009 Yilinda Sektoérin ve Sirketin
Geligimi

IMS'nin perakende satis fiyatlariyla hazirladigi
istatistiklere gore Tarkiye'de 2009 yilinin
dordinci ceyredinde depolar kanaliyla
eczanelere toplam 5,40 milyar TL tutarinda
399 milyon kutu ilag satilmis ve bu veriler

Gzerinden hesaplanan pazar payi verilerine
gore sirketimizin yilin doérdiincii ceyregdinde
TL bazindaki pazar pay1 %36,0 olmustur !
Dordincu ceyrekte kutu bazinda pazar payimiz
ise %36,7'dir. 12 ayhk kimulatif verilerle
hesaplanan pazar payimiz, TL bazinda %36,1;
kutu bazinda ise %36,8'e karsilik gelmektedir.

T IMS'in pazar payl hesaplamalarina baz teskil eden pazar blyikligu rakamlarinin tiiketici fiyatlariyla hesaplaniyor olmasi
ve s&z 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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Faaliyetler Karlihk ve Mali Yapi
(Rakamlarin tamami
Ekte yer alan bagimsiz incelemeden gecmis UFRS'ye gore dlizenlenmistir.)

12 aylik mali tablolarimizda goérildiga tzere,

As Ecza Deposu Ticaret A.S. ile birlikte 12 aylik 231,72 milyon TL olarak gerceklesmistir. Net

konsolide net satislarimiz, bir énceki yilin ayni kar marji orani %4,61'dir. Yénetim Kurulu'nun
donemine gore %24,27 artis gostermis 5,02 2008 yili karina iligkin olarak Genel Kurul'a
milyar TL olarak gerceklesmistir. sundugu 36.225.000-TL'lik nakit temettl

dagitim onerisi, 21.04.2009 tarihinde
Grubumuzun 31.12.2009 tarihi itibariyla toplam gerceklestirilen Olagan Genel Kurul

107 deposu mevcuttur. 27 adedi ana depo, 80 Toplantisi'nda kabul edilmis ve kar dagitimi
adedi ise bolge deposu niteliginde olanbu 26 Mayis 2009 tarihinde Merkezi Kayit
depolarin, yine 30 adedi Grup'un kendi mlki Kurulusu (MKK) nezdinde gergeklestirilmistir.
olup; digerleri kiralktir.

31.12.20009 tarihi itibariyla kisa vadeli finansal

personel sayisi 4.893'tlr. benzerleri ise 544,38 milyon TL'dir. Bir 6nceki
yilin 12 aylik déneminde 3,48 milyon TL olan

Yatirimlar kisa vadeli kredi faiz giderleri ise bu yilin ayni
déneminde 8,13 milyon TL olarak

31.12.20009 tarihi itibariyla yapiimakta olan gerceklesmistir.

yatirimlarin dnemli bir kismi Grup tarafindan

Selcuklu Turizm ve insaat A.S.ye yaptirilan 31.12.20009 itibariyla Grup'un aktif bayukliga

Selcuk Gaziantep Subesi ana depo insaati 2.666,9 milyon TL, 6zsermayesi 1.000,6 milyon

harcamalarindan olusmaktadir. TL'dir.

Karhhk

Milyon (TL) 01.01/31.12.2009 01.01/31.12.2008

Net Satislar 5.028,77 4.046,51

Briit Kar 455,80 353,33

Brit Kar Marji (%) 9,06% 8,73%

Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) 259,88 167,35

FVOK Marji (%) 517% 4,14%

Faiz Vergi ve

Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) 267,18 175,63

FVAOK Marji (%) 5,31% 4,34%

Net Kar 231,72 160,67

Net Karlilik Orani 4,61% 3.97%

Finansal Yapi

Milyon (TL) 31.12.2009 31.12.2008
Aktif Toplami 2.666,9 2.129,8
Ozsermaye 1.000,6 805,0

Kisa Vadeli Finansal Yikim 375,1 38,7




Finansman Kaynaklari ve Risk Yénetim
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, ddeme kosullari ve
kredi kalitesinin izlenmesi ve kontroll
acisindan ‘risk yonetimi’ blytk dnem arz
etmektedir. Subelerimiz, ic denetim birimimiz
tarafindan sistematik bir sekilde risk odakl
denetime tabi tutulmakta ve musteri riskleri
siirekli olarak izlenmektedir. ic denetim
biriminin, risk odakli denetimleri, nitelikli ve
deneyimli insan kaynaklari ve teknoloji
kullanimr ile yilin dérdiinci ceyredinde de
devam edecektir.

Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu

Yapilan Bagislar

2009 yilinin 12 ayhk déneminde

8.897.036 TL tutarinda bagis yapilmistir.
Badis ve yardimlarin 8.148.748 TL'lik kismi
Sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya
Selcuk Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim
FakUltesi ingaati ile ilgili giderlerden
olugsmaktadir.

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

Ahmet KELESOGLU
Baskan

Mehmet YILMAZ
Uye Uye

M. Sonay GURGEN (
Baskan Yardimcisi Uye

i. Haluk 6GUTCU

Nazim KARPUZCU

Ali AKCAN Nilqi.'ll:\ AKSEL
Uye Uye
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2009 Yili Denetim Kurulu Raporu

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

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

Merke;i )
Mahir [z Caddesi, No:43, Altunizade, Uskidar,
[stanbul

Kayitl Sermayesi
750.000.000 YTL

Cikarilmis Sermayesi
517.500.000 YTL

Faaliyet Konusu

BUutln tibbi, ispenciyari ve biyolojik
mustahzarlar ilag ve eczacilik madde ve
malzemeleri, tibbi aletler, parfimeri ve sihhi
malzeme toptanciligl, imalaty, 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 Ortakligin kanuni defter ve belgeleri {ic ayda
bir kontrol edilmis ve tutulan kayitlarin Kanun
ve Esas Sozlegsme hikimleri ile genel kabul
gbrmis muhasebe ilke ve standartalarina
uygun oldugu goriimustir.

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

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

m Herhangi bir sikayet ve yolsuzluk intikal
etmedigi gorilmdastdr.

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nin
01.01.2009-31.12.2009 ddnemi hesap ve
islemlerini TTK, ortakh@in Esas S6zlesmesi ve
diger Mevzuat ile Genel Kabul Gérmds
Muhasebe ilke ve Standartlari’na gére
incelemis bulunmaktayiz. Goriislimize gére
31.12.2009 tarihli bilango, ortakhidin bu tarihteki
mali durumunu; 01.01-31.12.2009 hesap
doénemine ait gelir tablosu, bu doneme ait
faaliyet sonuclarini gercedge 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 ilkelerine Uyum Beyani

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

+ Sirketin sermaye ve y6netim yapisi ile
malvarhgdinda degisiklik meydana getiren
bélinme ve hisse dedisimi, dnemli tutardaki
maddi/maddi olmayan varlik alim/satimi,
kiralanmasli veya kiraya verilmesi veya bagis
ve yardimda bulunulmasi ile G¢lncu kisiler
lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesine
iliskin kararlarin Genel Kurul'da alinmasi
yonlinde 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
(B6IUm I, Madde 4.5).

+ Esas s6zlesmede birikimli oy kullanma
yontemine yer verilmemekte ve azinlk pay
sahiplerinin Yonetim Kurulu'na temsilci
gondermelerine olanak taninmamaktadir
(Bolim I, Madde 5).

+ Esas s6zlesmede nama yazil pay
sahiplerinin paylarini serbestce
devredebilmelerini engelleyen bir hikim yer
almaktadir. Ancak halka acik olan hamiline
yazili paylarin devrine iliskin herhangi bir
sinirlama yoktur (Bélim |, Madde 7).

« Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tye yoktur
(Bolim 1V, Madde 3.3).

+ YOnetim Kurulu'nda olusturulan komitelerde
Ydnetim Kurulu'nun yapisi itibariyla bagimsiz
Uye yer almamaktadir. Diger yandan, yedi
kisiden olusan Yonetim Kurulu Uyelerinin
yaridan fazlasinin icrada goérevli olmalari
nedeniyle, komite Uyelerinin tamaminin icrada
yer almayan Uyeler arasindan secilmesi
mamkadn olmamistir (BolUm: IV, Madde 5).

Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne tam olarak uyum
saglayamadidimiz hususlarin mevcut durum
itibariyla dnemli bir ¢ikar ¢atismasina yol
acmayacadi distntlmektedir.
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Bolim | - Pay Sahipleri

1. Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

Sirketimizin pay sahipleriile iliskileri Yatirimci
iliskileri ve Sermaye Piyasasi Midiirii tinvaniyla
Kirsad Duman tarafindan yonetilmektedir.
Kirsad Duman, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
ileri Diizey Lisansi'na ve Kurumsal Ydnetim
Derecelendirme Uzmanhgi Lisansi'na sahiptir.
Pay sahipleri ile iliskileri biriminin iletigim
bilgileri asagida yer almaktadir:

Kirsad DUMAN

Tel :+90 216 554 0693 - 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 bélimadnin
31.12.20009 tarihi itibariyla yabanci kurumsal
yatirimcilarin elinde bulundugu bilinmektedir.
Ayrica, ilgili Ozel Durum Aciklamalari’nda da
belirtildigi gibi 31.12.2009 tarihi itibariyla,
hakim ortak Selcuk Ecza Holding A.S. nin
IMKB'den satin aldigi hisselerle ise toplam
sermaye payl % 82,32 olmustur. Bu nedenle
sirketimiz, yerli ve yabanci araci kuruluslar
tarafindan diizenlenen ve yurt disinda yerlesik
kurumsal yatirimcilar ve fon y6neticileri ile
birebir goriismelerin gerceklestirildigi yatirimci
forumlarina ve toplantilarina istirak etmeye
gayret géstermektedir. Ayrica ¢ok sayida
mevcut ve potansiyel kurumsal yatirimci, fon
yoneticisi ve analistten gelen bilgi edinme
amagh sirket ziyaret taleplerinin olumlu
karsilanmasi icin caba gosterilmektedir. D6nem
icerisinde bircok kurumsal yatirimci/fon
y6neticisi/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
cercevesinde kalmak sartiyla, en kisa sire
icinde yanitlanmaya calisiimistir. Gerek sirket
merkezinde, gerekse yatirim bankalariile araci
kuruluslarin yurt i¢i ve yurt disinda
dizenledikleri yatirimci konferanslari ve
forumlarinda, cok sayida kurumsal yatirimci,
fon yoneticisi ve analist ile ylz ylze gériisme
gerceklestirilmistir.

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

Pay sahipleri ile iliskiler birimi, tim
calismalarinda elektronik haberlesme
olanaklarini ve sirketin Web Sitesini
kullanmaya 6zen gostermektedir. Pay sahipligi
haklarinin saglikl olarak kullanilabilmesi igin
gerekli olan bilgi ve belgeler Web Sitemiz
vasitasiyla pay sahiplerinin kullanimina esit
bir sekilde sunulmaktadir.
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3. Genel Kurul Bilgileri

Nama yazili pay sahiplerinin Genel Kurul'a
katilimini teminen pay defterine kayitlari
hususunda herhangi bir stire dngdrilmemistir.
Sirketimizin 51.750.000 adet nama yazil

A Grubu paylarinin tamami Selcuk Ecza
Holding A.S.ye aittir

20009 faaliyetlerine iliskin olarak 2010 yilinda
yapilacak olan Genel Kurul Toplantisi
oncesinde glindem maddeleri ile ilgili olarak
bilgilendirme dokimani hazirlanacak ve
duyurulacaktir. Genel Kurul toplanti ilani,
mevzuat ile dngorilen usullerin yani sira,
muUmkln olan en fazla sayida pay sahibine
ulasmayi saglayacak sekilde Web Sitemiz
vasitasiyla da duyurulacaktir. Yillik faaliyet
raporu, mali tablo ve raporlar, kar dagitim
onerisi, Genel Kurul gindem maddeleri ile ilgili
olarak hazirlanan bilgilendirme dokimani,
Genel Kurul Toplantisi'na davet igin yapilan
ilan tarihinden itibaren pay sahiplerinin
incelemesine acik tutulacaktir.

Esas sdzlesmede Olagan Genel Kurul
Toplantisi'nin hesap dénemini izleyen ilk g
ay icerisinde yapilmasi ve ilgili Genel Kurul
ilaninin, toplantidan en az 15 giin énce
yayinlanmis olmasi 6ngoérilmektedir. Diger
taraftan konsolidasyona tabi olan mali
tablolarimizin, Olagan Genel Kurul'un esas
s6zlesmede 6ngorilen zaman diliminde
yaplilabilmesine imkan verecek bir slirede
aclklanabilmesi mimkin olamamaktadir. Bu
cercevede SPK ve IMKB diizenlemeleri ile
20009 yili mali tablolarimizin 09.04.2010
tarihine kadar aciklanabilmesine izin
verilmistir. Bu itibarla 2009 yili
faaliyetlerimizin gorisilecedi Olagan Genel
Kurul Toplantimizin, esas s6zlesmede belirtilen
strede gerceklestirilebilmesi fiillen mimkin
degildir. Mevcut diizenlemeler cercevesinde
kac¢inilmasi mimkin olmayan bu gecikmenin,
Kurumsal Yonetim ilkeleri'ne aykirilik teskil
etmedigi kanaatindeyiz.

Genel Kurul Toplantisi 6ncesinde kendisini
vekil vasitasiyla temsil ettirecekler icin
vekaletname ornekleri ilan edilmekte ve Web
Sitesi vasitasiyla pay sahiplerinin kullanimina
sunulmaktadir.
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4. Oy Haklari ve Azinhk Haklari

Olagan ve Olaganisti Genel Kurul
Toplantilari'nda nama yazili A Grubu paylara
sahip ortaklarin 1 hisse karsiligi 10, diger
ortaklarin 1 hisse karsihgi 1 oy hakki vardir.
Yedi kisiden olusan Y6netim Kurulu, A Grubu
hisseye sahip ortaklar tarafindan gosterilen
adaylar icerisinden secilmektedir. Nama yazili
hisse senetlerinin kanuni mirascilar ve
kurucular digindaki gercek ve tiizel kisilere
devri Yénetim Kurulu'nun onayina baghdir.

Sirketimiz sermayesinde karsilikli istirak iligkisi
bulunmamaktadir.

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

Sirket Yénetim Kurulu yukarida izah edildigi
Uzere A Grubu nama yazili pay sahipleri
tarafindan gosterilen adaylar iginden
secilmektedir. Bu itibarla azinlik paylarin
yonetimde temsil edilmeleri s6z konusu
degildir.

Sirket birikimli oy kullanma yéntemine yer
vermemektedir.

5. Kar Dagitim Politikasi ve
Kar Dagitim Zamani

Kara katilim konusunda bir imtiyaz yoktur.
Kar dagitim politikamiz asagidaki ilkeleri
icermektedir:

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

+ Sirketin karina katilim konusunda imtiyaz
yoktur.

+ Sirket esas sdzlesmesinde cesitli amaclarla
kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya
kurumlara kardan pay ayrilabilecedi hikm
yer almaktadir.

» Genel Kurul tarafindan verilecek yetki ve
SPK'nin ilgili dizenlemeleri cercevesinde,
Yonetim Kurulu temettl avansi dagitilmasina
karar verebilir. Genel Kurul tarafindan Yoénetim
Kurulu'na verilecek temettl avansi yetkisi
verildigi yil ile sinirhdir. Bir dnceki yilin temetti
avanslari tamamen mahsup edilmedigi stirece,
ek bir temettl avansi verilmesine ve/veya
daditilmasina karar verilemez.

+ Kar dagitimi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
dizenlemeleri ile belirlenen sdrelerin icinde
kalmak kaydiyla en kisa stirede tamamlanir.

6. Paylarin Devri

A Grubu nama yazil 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.
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Bolum Il - Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

7. Sirket Bilgilendirme Politikasi

Sirketimizin ‘bilgilendirme politikasi’ asagida
aciklanmaktadir:

+ Sirketimiz pay sahiplerimiz ile diger menfaat
sahiplerinin bilgilendiriimesinde esitlik, dogruluk,
tutarhlik ve zamanlama prensipleri cercevesinde
davraniimasini benimsemektedir. Bu politika
dahilinde ele alinan duyuru ve agiklamalarimizin,
sirketimizin hak ve menfaatlerini de gbzetecek
sekilde, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir,
analiz edilebilir ve distk maliyetle kolay
erisilebilir bir sekilde yapilmasi esastir. Bu cerce-
vede sermaye piyasasl mevzuati geregdince
belirlenen tim konularda ve sirketimizin
finansal durumunda ve/veya faaliyetlerinde
onemli bir degisiklik yaratabilecek gelismeler
hakkinda derhal kamuya bilgilendirme yapilir.
Ancak kamuya aciklanan bilgiler, rekabet
glcuni engelleyerek sirketimizin ve pay
sahipleriile diger menfaat sahiplerinin zararina
neden olabilecek sonuglar doguracak bilgileri
ve ticari sir kapsamindaki bilgileri icermez.
Kamuyu bilgilendirme, 6zel durum agiklamala-
rinin yani sira gerekli hallerde basin aciklamalari
yolu ile de yapilir. Bunun yani sira pay sahipleri
ve diger menfaat sahiplerinden gelen bilgi ve
gortsme talepleri sirketimizin bilgilendirme
politikasi cercevesinde de§erlendirilerek, her
tarlU bilgi paylagimi daha 6nce kamuya aciklan-
mis olan icerik kapsaminda gerceklestirilir.

+ Sirketimizin faaliyet sonuclari, performansi
ve dénem icerisindeki diger gelismeler
konusunda, yatirimcilar ile araci kuruluslarin
arastirma uzmanlarina yonelik bilgilendirme
toplantilari dizenlenir. 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 Y&netim
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
yapilmaktadir. 2009 vyili icerisinde Sirket
tarafindan kamuoyuna 12 adet 6zel durum
aciklamasi yapiimistir. S6z konusu
aclklamalara iliskin olarak ek aciklama
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 Il. B6lim Madde
1.11.5'te sayilan bilgilerden ‘sermaye piyasasi
araclarinin degerine etki edebilecek dnemli
Yonetim Kurulu kararlarinin toplanti
tutanaklari’ disinda kalanlarin timu yer
almaktadir. 'Sikca Sorulan Sorular’ kismi
hazirhk asamasindadir.

10. Gercek Kisi Nihai Hakim Pay
Sahibi / Sahiplerinin Aciklanmasi

Sirketimizin cogunluk paylarini kontrol eden
Selcuk Ecza Holding A.S.nin %51'ine Ahmet
ve Nezahat Kelesog§lu Vakfi; %39,2'sine Ahmet
Kelesoglu ve %9,8'ine ise Nezahat Kelesoglu
sahiptir. Dolayisiyla, Selguk Ecza Deposu
Ticaret ve Sanayi A.S.de Ahmet Kelesoglu
dolayli olarak %30,3'4; Nezahat Kelesoglu
ise dolayli olarak %7,6's1 oraninda pay
sahibidirler.
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Bolim IIl - Menfaat Sahipleri

11. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

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

Calisanlar, sirketle ilgili gelisme ve bilgileri
bagli olduklari sube y&neticilerinden
almaktadirlar. Diger taraftan sirket yonetimi,
sube maddrleri, muhasebe muddrleri,
satinalma ve satis mudurleri ile bdlge
maddrlerini ihtiyac oldukca arizi veya periodik
olarak egitime tabi tutmaktadirlar. Egitim
agirhkli olarak yapilan bu toplantilar, st
yonetim tarafindan sirket personeline
kendilerini ilgilendiren hususlarda ilgili
yoneticiler kanaliyla dogrudan bilgi verilmesine
de olanak saglamaktadir.

Yapilmakta olan isin geredi olarak musteriler,
bdlge mudurleri ve satis personeliile; tedarikgi
firmalar da satin alma muddrleri ile strekli bir
iletisim icerisinde bulunduklarindan, kendilerini
ilgilendiren gelismeler hakkinda en hizli sekilde
bilgi sahibi olmaktadirlar.

12. Menfaat Sahiplerinin Yonetime
Katilimi

Sirketimiz, musterileri ve tedarikgilerinden
aldigi geri beslemeyi ve 6nerileri Ust Yénetim
kademesinde her zaman dikkat ve titizlikle
dederlendirmeyi prensip edinmistir. Selcuk
Ecza Deposu, ilac sektdriindeki dagitim
zincirinde dnemli bir pozisyona sahip oldugu
icin, karar ve politikalarinda musterisi olan
eczanelerin ve tedarikcisi olan ilac firmalarinin
goruslerini her zaman dikkate almak
mecburiyetinde olmustur. Ayrica devletin geri
odeme sistemine bagimli kii¢lik birer ekonomik
isletme olan eczanelerin karsilastiklari
sorunlarin yonetim kademesinde dikkate
alinmasinin éneminin bilincindedir.

13. insan Kaynaklari Politikasl

Sirketin yazil olmayan ancak kurum kaltdrG
haline gelmis bir insan kaynaklari politikasi
vardir. Sirketin koklU bir kurum olmasinin
temelinde de bu politikanin neticesi olarak
calisanlarinin sahip oldugu ylksek aidiyet
duygusu yatmaktadir. Sirkette uzun vyillar
calisan personelin sayisi ylksektir. Calisanlar
sorun ve dnerileri olmasi durumunda bunu
oncelikle bagli olduklari sube yoneticilerine
aktarmakta, sube yoéneticileri de gerekli
gordukleri durumlarda konuyu Ust yonetime
iletmektedir.

Calisanlardan ayrimcilik konusunda gelen bir
sikayet olmamistir.

14. Musteri ve Tedarikgilerle iliskiler
Hakkinda Bilgiler

Musterilerin sorunlarina ¢c6zdm 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 musteri
memnuniyeti yatmaktadir. Sirket musterilerle
olan iliskilerini bolge midurleri, sube mddurleri
ve diger satis personeli vasitasiyla
yUrdtmektedir.

Tedarikcilerle de sektérin kendine has
Ozellikleri nedeniyle kesintisiz bir iletisim icinde
bulunulmasi gerekmektedir ve bu iligki agini
satin alma sorumlulari strddrmektedirler.



15. Sosyal Sorumluluk

Selcuk Ecza tarafindan 2009 yilinin dérdinci
ceyredinde 1.479.229 TL tutarinda bagis ve
yardim gerceklestirilmistir. 2009 yilinda
gerceklestirilen toplam badis ve yardim tutari
8.897.036 TL'dir.

Bagis ve yardimlarin 8.148.748 TL'lik kismi
Sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya
Selcuk Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim
Fakultesi insaati ile ilgili giderlerden
olusmaktadir.
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Bolum IV - Yonetim Kurulu

16. YOnetim Kurulu'nun Yapisi,
Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Yonetim Kurulu

Adi Soyadi

Gorevi

Ahmet Kelesoglu

Ydnetim Kurulu Bagkani

M. Sonay Gurgen

Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Nazim Karpuzcu

Yonetim Kurulu Uyesi

Mehmet Yilmaz

Ydnetim Kurulu Uyesi

i. Haluk Ogutci

Ydnetim Kurulu Uyesi

Ali Akcan

Yonetim Kurulu Uyesi

Nilgin Aksel

Ydnetim Kurulu Uyesi

Ydnetim Kurulu Bagkan Yardimcisi olan M.
Sonay Glrgen sirketin Genel Midurligid'ni
ylritmektedir. Diger Yoénetim Kurulu
tiyelerinden Mehmet Yilmaz ve I. Haluk Ogitci
Genel Maddr Yardimcisi, Ali Akcan ise Mali
isler ve Finansman Koordinatérii olarak gérev
yapmaktadirlar. Sirket Yonetim Kurulu
dyelerinin yaridan fazlasinin icrada gérev
almalarinin baslica nedeni sektord iyi bilen ve
sirketi yakindan taniyan deneyimli yoneticiler
olmalaridir. S6z konusu yoneticilerin timu
sirkette uzun yillaridir gérev yapmaktadirlar.

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

Yodnetim Kurulu Gyelerinin sirket disinda baska
gbrev veya gorevler almalari hususunda bir
kural ve/veya sinirlama yoktur. Genel Kurul
toplantilarinda TTK'nin 334 ve 335. maddeleri
geregince Yonetim Kurulu Uyelerine izin
verilmektedir. ileride ortaya cikabilecek istirak,
ortaklik ve benzeri olusumlarin yénetiminde
sirketin en iyi seklide temsil edilebilmesini
teminen bdyle bir sinirlama getirilmesi
distnilmemektedir. Diger yandan Yonetim
Kurulu Gyelerinin bu tir harici gérevler

nedeniyle sirketin ydnetimine gdstermeleri
gereken ilgi ve 6zeni ihmal etmeleri
durumunda bdyle bir sinirlama getirilmesi s6z
konusu olabilecektir.

17. Yoénetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Esas s6zlesmede Ydnetim Kurulu Gyelerinin
niteliklerini diizenleyen bir madde olmamakla
birlikte Yénetim Kurulu Uyelerinin SPK
Kurumsal Yénetim ilkeleri IV. B6lGmi'nin
3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan
kriterlere uygun olarak, ytksek bilgi ve beceri
dizeyine sahip, nitelikli, belli bir tecribe ve
gecmise sahip olan kisilerden secilmesine 6zen
gOsterilmektedir.

18. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile
Stratejik Hedefleri

Sirketimizin misyonu sektdrdeki dnci
konumunu sirdurerek, misterilerimizin her
ihtiyacini, en fazla drin gesidi, en ylksek
hizmet kalitesi ve en son teknoloji imkanlari
ile karsilayabilmektir. Vizyonumuz tim
mdusterilerimize uluslararasi standartlarda
hizmet vermek ve hizmet kalitesini ¢agin
yeniliklerine gore gelistirmektir. Misyonumuzu
yerine getirmek icin stratejik hedeflerimiz
Yonetim Kurulu'nca dizenli olarak izlenip
degerlendirilmektedir.
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19. Risk Yonetim ve i¢ Kontrol
Mekanizmasi

Yonetim Kurulu risk yénetimine iliskin
faaliyetlerini denetimden sorumlu komite
Uzerinden yurdatdr. Denetimden sorumlu
komite, denetim midurligU, bagimsiz denetim
kurulusu, yeminli mali misavir ile hukuk
musavirinden alacagi bilgi ve dnerilerden
faydalanir. Denetim mudUrligd, hukuk ve ic
denetimden sorumlu genel midar yardimcisina
bagli olarak gorev yapmaktadir.

20. Yonetim Kurulu Uyeleri ile
Ydneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Esas s6zlesmeye gbre Yonetim Kurulu ilk
toplantida kendi icinde bir baskan ve bir baskan
vekili secer. Ayrica Yonetim Kurulu yetkilerinin
tamamini veya bir kismini kendi icinden
sececedi murahhas lUyeye ve genel midire
devredebilecedi gibi pay sahibi olmayan
maddarlere de devredebilir. Yénetim 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 s6zlesmede Ydnetim Kurulu'nun en az
ayda bir kez olmak Uzere sirket isleri ve
islemleri lGzum gosterdikce toplanmasi hiikme
baglanmistir. Yonetim Kurulu giindemi
Ydnetim Kurulu Bagkani tarafindan genel
mudur ve icrada goérevli diger Yonetim Kurulu
dyeleri ile gérisllerek belirlenir. Yénetim
Kurulu Gyelerinin toplanti zamani ve gindemi
konusunda bilgilendirilmeleri ve iletisimin
saglanmasini teminen sekretarya gorevini mali
isler koordinatéra ydrtutmektedir.

2009 yilinda Yénetim Kurulu 49 kez toplanmis
ve bu toplantilardaki tim kararlar mevcudun
oybirligi ile ahinmistir.

SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri'nin IV.
BO6IUma'ndn 2.17.4'Gnct maddesinde yer alan
konularda Yonetim Kurulu Toplantilari'na

Uyelerin tam katilimi saglanmaktadir. Yonetim
Kurulu Uyelerine agirlikli oy hakki ve/veya
olumsuz veto hakki taninmamistir.

22. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet
Yasadg!

Sirket Y6netim Kurulu Gyeleriicin dénem
icerisinde sirketle islem yapma ve rekabet
yasadi uygulanmamistir. Sirketin Yonetim
Kurulu Baskani olan Ahmet KelesoGlu ayni
zamanda sirketin tedarikcilerinden ibrahim
Ethem Ulagay ilag Sanayii Tiirk A.S.de yaklasik
27 yildir Yénetim Kurulu Baskani olarak gorev
yapmaktadir. Ahmet KelesogGlu, s6z konusu
firmada Sel¢cuk Ecza Holding A.S. tGzerinden
dolayli olarak sahip oldugu hisselerin bir
bolimand satmis olmakla birlikte, Yonetim
Kurulu Baskanhgi gérevini Selguk Ecza
acisindan herhangi bir ¢ikar catismasina
sebebiyet vermeyecek ve Selcuk Ecza'nin
tedarikcileri arasinda haksiz rekabet kosullari
yaratmayacak sekilde sirdidrmeye devam
etmistir.

23. Etik Kurallar

Sirketimiz yasalara ve ahlaki kurallara uygun
davranan, kurumsal sosyal sorumlulugun
oneminin bilincinde olan, cevreye ve dogaya
deger veren bir dederler bitiind cercevesinde
hizmet verme anlayisini benimsemistir ve
calisanlari nezdinde de bu anlayisin
benimsenmesini tesvik etmistir. Yazili olarak
bir etik kurallar seti olusturulmamis olmakla
birlikte boyle bir ¢alisma yapiimasi
glindemdedir.
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24. Yonetim Kurulu'nda Olusturulan
Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizhgi

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

Denetim Komitesi Uyesi olan Nazim Karpuzcu
ve Nilglin Aksel icrada gorevli degildirler.
Denetim Komitesi 2009 yilinda Gcer ayhk
dénemlerle doért kez toplanmis ve sirket
yoneticilerinden faaliyetler ve ic kontrol
sistemlerine iliskin, bagimsiz denetcilerden de
denetim bulgularina iliskin bilgiler almis,
kamuya aciklanacak mali tablolarin gercege
uygunluguna ve dogruluguna iliskin olarak
Ydnetim Kurulu'na gorus bildirmistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi 12.02.2007 tarihli
Yonetim Kurulu karari ile kurulmustur.
Kurumsal Yénetim Komitesi tiyesi olan I. Haluk
Oglitcti ve Ali Akcan icrada gdérevli Yonetim
Kurulu Gyeleridir. Kurumsal Yénetim
Komitesi'nde, SPK Kurumsal Yonetim
ilkeleri'nin B6IUm IV, 5. Maddesi cercevesinde,
Yodnetim Kurulu Gyesi olmayan ve sirketimizde
Yatirimct iliskileri ve Sermaye Piyasasi Miidiiri
olarak gorev yapan Kirsad Duman da yer
almaktadir.

25. Yonetim Kurulu'na Saglanan Mali
Haklar

Yoénetim Kurulu Baskani, Baskan Yardimcisi
ve Uyelerine, 2009 yilinda saglanmis olan
Ucret, prim ve benzeri her tirld hak ve
menfaatlerin toplami brit 4.683.542-TL'dir.

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

01.01 - 31.12.2009 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 bagli ortakliginin (hep birlikte “Grup™) 31.12.2009 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte
yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye degisim tablosunu ve
konsolide nakit akim tablosunu, dnemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Sirket 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. Gorlslimize gore, ilisikteki finansal tablolar, Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.nin (“Sirket") ve bagl ortakhidinin (hep birlikte “Grup")

31.12.2009 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, 8.03.2010

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‘S‘A‘NAYi A.S. ) )
31.12.2009 VE 31.12.2008 TARIHLERI ITIBARIYLA KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden

Dipnot Gecmis Gecmis
Referanslari 31.12.2009 31.12.2008
VARLIKLAR
Dénen Varlklar 2.539.797.406 2.017.705.094
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 544.384.786 19.855.227
Finansal Yatirimlar 7 - -
Ticari Alacaklar
- Iligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 10-37 185 450.317
- Diger Ticari Alacaklar 10 1.537.783.841 1.501.380.854
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 12 = ==
Diger Alacaklar 1-37 21.534.259 14.759.950
Stoklar 13 404.253.211 469.186.296
Canli Varliklar 14 = =
Diger D6nen Varliklar 26 30.877.558 12.072.450
(Ara Toplam) 2.538.833.840 2.017.705.094
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varlklar 34 963.566 =
Duran Varliklar 127.151.743 112.071.029
Ticari Alacaklar
- lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 37 - -
- Diger Ticari Alacaklar 10 - -
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - --
Diger Alacaklar 1l 206.132 175.573
Finansal Yatirimlar 7 = ==
Ozkaynak Yéntemiyle Dederlenen Yatirimlar 16 = ==
Canli Varliklar 14 = ==
Yatirim Amach Gayrimenkuller 17 5.021.763 5.066.831
Maddi Duran Varliklar 18 79.345.050 57.351.904
Maddi Olmayan Duran Varhklar 19 292.518 216.125
Serefiye 20 31.194.401 31.194.401
Ertelenmis Vergi Varligi 35 1.091.879 17.946.195
Duran Varliklar 26 - 120.000
TOPLAM VARLIKLAR 2.666.949.149 2.129.776.123

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TiCAR}ET VE‘S‘A‘NAYi A.S. ) )
31.12.2009 VE 31.12.2008 TARIHLERI ITIBARIYLA KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden

Bagimsiz Denetimden

45

Dipnot Gecmis Gecmis
Referanslari 31.12.2009 31.12.2008
KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yukimlultkler 1.651.039.628 1.304.925.769
Finansal Boglar 8 375.121.466 38.698.811
Diger Finansal YUkumlilikler 9 = =
Ticari Borglar =
- lliskili Taraflara Ticari Borglar 37 7.272.913 6.872.319
- Diger Ticari Borglar 10 1.220.458.870 1.227.309.097
Diger Borglar 1-37 4.935.876 3.911.583
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 = =
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 = =
Dénem Kari Vergi YukUmlalGgu 35 10.817.774 12.068.165
Bor¢ Karsiliklari 22 1.884.311 2.053.989
Diger Kisa Vadeli YukUmlultkler 26 30.548.418 14.011.805
(Ara toplam) 1.651.039.628 1.304.925.769
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimliltkler = =
Uzun Vadeli Yiikimliliikler 15.310.419 19.826.686
Finansal Bor¢lar 8 = =
Diger Finansal YUkumlilikler 9 - -

Ticari Borglar
- lliskili Taraflara Ticari Borglar 37 - -
- Diger Ticari Borglar 10 = -
Diger Borglar 1 = 14.932
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 12 = =
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 = =
Bor¢ Karsiliklari 22 = =
Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar 24 6.808.551 5.964.318
Ertelenmis Vergi YUkUimluliga 35 8.501.868 13.847.436
Diger Uzun Vadeli YukUmliltkler 26 = =
OZKAYNAKLAR 27 1.000.599.102 805.023.668
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1.000.593.786 805.019.874
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 48.628.758 38.206.431
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 27 202.746.116 88.641.433
Net D6nem Kari/Zarari 231.718.912 160.672.010
Ana Ortaklik DisI Paylar 27 5.316 3.794
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER 2.666.949.149 2.129.776.123

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.



46 Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar

SELCUK ECZA DEPOSU TiCAR}ET VE‘SANAYi A.S. . ) ) . )
31.12.2009 VE 31.12.2008 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AIT KONSOLIDE GELIR TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot Denetimden Gecmis Denetimden Gec¢mis
Referanslari 01.01.-31.12.2009 01.01.-31.12.2008
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri 28 5.028.769.588 4.046.511.480
Satislarin Maliyeti (-) 28 (4.572.965.336) (3.693.181.821)
Ticari Faaliyetlerden Briit 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 455.804.252 353.329.659
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 29-30 (157.956.234) (148.276.424)
Genel Yonetim Giderleri (-) 29-30 (39.530.234) (36.466.666)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 29 = =
Diger Faaliyet Gelirleri 31 21.706.437 20.809.430
Diger Faaliyet Giderleri (-) 31 (20.148.876) (22.046.452)
FAALIYET KARI/ZARARI 259.875.345 167.349.547
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Kar/Zararlarindaki Paylar -- --
Finansal Gelirler 32 157.983.868 221.384.456
Finansal Giderler (-) 33 (127.490.432) (187.508.892)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESIi KARI/ZARARI 290.368.781 201.225.111
Sirdirilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri (58.648.347) (40.552.270)
- Dénem Vergi Gelir/Gideri 35 (57.139.599) (41.296.651)
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 35 (1.508.748) 744.381
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 231.720.434 160.672.841
DURDURULAN FAALIYETLER = =
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari/Zarari 231.720.434 160.672.841
DONEM KARI/ZARARI 231.720.434 160.672.841
D6énem Kar/Zararinin Dagilimi
Azinlik Paylari 1.522 831
Ana Ortaklik Paylari 231.718.912 160.672.010
Hisse Basina Kazang 36 0,448 0,310
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0,448 0,310
Sirdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0,448 0,310
Sirdiiriilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0,448 0,310

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.
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Dipnot Denetimden Gec¢mis Denetimden Gec¢mis
Referanslari 01.01.-31.12.2009 01.01.-31.12.2008
DONEM KARI/ZARARI 231.720.434 160.672.841
Diger Kapsamli Gelir:
Finansal varliklar deger artis fonundaki degisim = =
Duran varliklar deger artis fonundaki degisim = o=
Finansal riskten korunma fonundaki degisim = =
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim = -
Emeklilik planlarindan aktieryal kazang ve kayiplar -- -
Sermayeye ilave edilecek fonlar 27 = 3.198
Diger kapsamli gelir kalemlerine
iliskin vergi gelir/giderleri = ==
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) = 3.198
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 231.720.434 160.676.039
Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi: 231.720.434 160.676.039
Azinlk paylari 1.522 831
Ana ortaklik paylari 231.718.912 160.675.208

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.

31.12.2009 VE 31.12.2008 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AIT
KONSOLIDE 6ZSERMAYE DEGISIM TABLOLARI

(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Hisse Kardan
senetleri ayrilan
ihrac kisitlanmig Gecmis yil Net dénem Azinhk Toplam

Dipnotlar Sermaye primleri 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 artisl 292.500.000 (101.365.993) - (191.134.007) - - -
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 muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parc¢asini olustururlar.
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Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot Denetimden Gecmis Denetimden Gecmis
Referanslari 31.12.2009 31.12.2008
Gelir vergisi ve ana ortaklik disi pay 6ncesi dénem kari 290.368.781 201.225.11
isletme faaliyetlerinden saglanan net nakitin vergi ve ana ortaklik
disi pay oncesi kar ile mutabakatina yonelik diizeltmeler: 30.033.548 30.609.608
Amortisman ve itfa giderleri 30 7.304.448 8.278.916
Kidem tazminati karsilik giderleri 24 3.192.845 2.688.264
Faiz geliri 32 (13.564.147) (8.323.720)
Faiz gideri 33 8.135.614 3.485.691
Ticari borglar Gzerinden tahakkuk etmemis finansman gideri karsiligi 10 (14.273.632) (35.400.500)
Ticari alacaklara iliskin tahakkuk etmemis finansman geliri karsiligi 10 20.266.223 39.368.677
Maddi ve maddi olmayan varlik satis kari/zarari 31 (652.234) (1.012.236)
Sipheli alacak karsilik giderleri 10 18.997.781 20.133.313
Slpheli diger alacaklar karsiligi 31 = 83.258
Gelir tahakkuklari 26 (19.791.836) (7.482.876)
Eczane fiyat farki gider tahakkuklari 26 9.512.662 =
Personele ve st ydnetime ddenecek lcret ve prim gider tahakkuklari 26 9.021.513 6.736.832
Borg¢ ve gider karsiliklari 22 1.884.311 2.053.989
isletme sermayesindeki degisikliklerden &nceki faaliyet kari 320.402.329 231.834.719
Ticari alacaklardaki degisim (75.666.991) (257.7117.672)
iligkili taraflar alacaklar 450.132 (372.426)
Stoklardaki degisim 64.933.085 (81.931.971)
Diger cari/dénen varliklar (5.787.581) 9.979.352
Diger cari olmayan/duran varliklar 89.441 (128.350)
Ticari borglardaki degdisim 7.423.405 225.676.290
iliskili taraflara borglar 400.594 484.244
Borg¢ karsiliklarindaki degisim (2.053.989) (1.815.912)
Odenen kidem tazminati 24 (2.348.612) (1.946.167)
Onceki dénem kurumlar vergisi 6demesi (12.068.165) (1.628.782)
Pesin 6denen cari ddnem kurumlar vergisi 35 (46.321.825) (29.228.486)
Diger kisa vadeli ylikimluluklerdeki degisim (973.269) (7.211.246)
Diger uzun vadeli borglardaki degisim (14.932) (96.073)
isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/saglanan net nakit 248.463.622 75.897.520
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimi:
Duran varlik,satis amaciyla elde tutulan duran varlik ve
yatirim amach gayrimenkuller alimlari/satislari-net (29.640.251) (16.897.561)
Yatirim faaliyetlerinden saglanan/(kullanilan) net nakit (29.640.251) (16.897.561)
Finansman faaliyetlerinden saglanan nakit akimi:
Odenen temetti (36.225.000) (62.100.674)
Sermayeye ilave edilecek fonlar 27 80.000 3.198
Banka kredilerindeki dedisim - net 336.422.655 (30.532.266)
Odenen faiz-Faiz gelirleri net 5.428.533 4.838.029
Finansman faaliyetlerinde saglanan net nakit 305.706.188 (87.791.713)
Nakit ve nakit benzerlerindeki degisim 524.529.559 (28.791.754)
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 19.855.227 48.646.981
Doénem sonu nakit ve nakit benzerleri 544.384.786 19.855.227

Ekli muhasebe politikalari ve dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parc¢asini olustururlar.
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SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYiI A.S.
01.01.-31.12.2009 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:45 34662
Altunizade, Istanbul’dur. 31.12.20009 tarihi itibariyla Sirket'in sermayesi 517.500.000 TL olup 21.04.2009 tarihli hazirun cetveline gére hisselerinin
% 81,37'si (31.12.2008: %77,32) Selcuk Ecza Holding A.S.ye aittir.

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 icin noter basvurusu ve ilgili vakif senedi imzalanma islemleri 05.12.2008 tarihinde
tamamlanarak, hisseler 11.03.2009 tarihli 27166 sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak kurulusu tamamlanan Ahmet ve Nezahat Kelesoglu Vakfi'na
devredilmistir. Buna gore, 31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla vakfa hisse devrinden sonra Selcuk Ecza Holding A.S.nin gercek kisi ortaklari
%39,2 oraninda hisseye sahip Ahmet Kelesoglu ile %9,8 oraninda hisseye sahip Nezahat Kelesoglu olmustur.

Sirket Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére kayitl sermaye sistemini kabul etmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 04.05.2007 tarih ve
11480 sayil izniyle bu sisteme gec¢mistir. Sirket'in kayitli sermaye tavani 750.000.000 TL olup her bir hisse 1 TL itibari dederdedir.

Sirket'in Bagh Ortaklik'i 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.

31.12.2009 tarihi itibariyla Sirket ve Bagl Ortaklik'i (“Grup”) blinyesinde istihdam edilen personel sayisi 4.893 kisi (31.12.2008: 4.600 kisi) olup
3.634 (31.12.2008: 3.410 Kisi) kisi Ana Ortaklik nezdinde ¢alismaktadir.

31.12.2009 tarihi itibariyla Grup'un Tirkiye genelinde 27 (31.12.2008: 27) adet ana subesi ve bunlara bagl 80 adet bdlge deposu bulunmaktadir
(Selcuk Ecza'nin sube sayisi 18 (31.12.2008:18), bdlge depo sayisi 60 (31.12.2008: 55); As Ecza'nin sube sayisi 9 (31.12.2008: 9), bdlge depo sayisi
20 'dir (31.12.2008: 18).

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

Sirket ve Tirkiye'de yerlesik Bagl Ortaklik'i yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini (“Kanuni finansal Tablolar”) Tirk Ticaret Kanunu
("TTK") ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak (TL) olarak tutmakta ve hazirlamaktadir. Ekli konsolide finansal tablolar
Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (“SPK") yayimladigi Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Politikalari'na uygun olarak Grup’un yasal kayitlarina yapilan
dizeltmeleri ve siniflamalari icermektedir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Teblig" 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 gegerli olmak tzere yurirlige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI,
No: 25 “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yurirlikten kaldiriimistir. Seri: XI No: 29 sayili Teblige istinaden, isletmelerin
finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (“UMS/UFRS")'na gére hazirlamalari
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“UMSK") tarafindan
yayimlananlardan farklari Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK") tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS'ler uygulanacaktir. Bu
kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Turkiye 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 dolay, ilisikteki finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayil Tebligi cercevesinde UMS/UFRS'ye gére hazirlanmis olup finansal
tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan belirlenen ve uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur.

UMS 1'de yapilan ve 01.01.2009 tarihi ve sonrasinda baslayan hesap dénemleri icin uygulanmasi zorunlu olan bir degisiklikle, daha 6nce gelir ve
gider tanimina uymalarina karsin ilgili UMS/UFRS'ler uyarinca 6zkaynaklarla iliskilendirilen ve 6zkaynak degisim tablosunda gésterilen, ortaklarin
katkisi disindaki gelir/gider kalemlerinin, “diger kapsamli gelir” baslgi altinda déneme ait tim gelir ve gider kalemleri icinde gosterilmesi zorunlu
hale getirilmistir. Ozkaynak degisim tablosu sadece hissedarlarla yapilan islemleri kapsamaktadir. Grup, finansal tablolarin sunumuna iliskin ilgili
degisiklikleri 01.01.2009 tarihinde uygulamaya baslamistir. Grup kapsamili gelir tablosunu ve gelir tablosunu her biri iki ayri tablo seklinde
sunmustur.

Finansal tablolar makul degerleri ile taginan finansal varliklar ve borglar disinda tarihsel maliyet esasina gére hazirlanmis yasal kayitlarina
dayandirilmis ve Tiirk Lirasi cinsinden ifade edilmis olup SPK'nin Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar
Tebligi"ne gore bir takim diizeltme ve siniflandirma dedisikliklerine tabi tutularak hazirlanmistir.

01.01.-31.12.2009 hesap dénemine ait konsolide finansal tablolar 08.03.2010 tarihli Yénetim Kurulu Toplantisi'nda onaylanmistir.
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SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYiI A.S.
01.01.-31.12.2009 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

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

2.2 Yiksek 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 Gizere enflasyon
muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda, 01.01.2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK
tarafindan yayimlanmis 29 No'lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamistir.

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

Tlrkiye 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 kaldiriimistir. Bir 6nceki para birimi olan YTL dederleri Turk Lirasi'na (“TL") donlstralirken 1 YTL, 1 TL'ye ve 1 YKr ise 1 Kr'ye esit
tutulmaktadir. Hukuki sonu¢ doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve her tirlG belgenin yani sira
o6deme ve dedisim araglarinda YTL'ye yapilan referanslar, yukarida belirtilen dontistim orant ile TL cinsinden yapilmis sayilmaktadir. Bu kapsamda
31.12.2009 tarihi itibariyla hazirlanan kamuya aciklanacak finansal tablo ve dipnotlari, karsilastirma amaciyla kullanilacak olan 6nceki doneme
ait tutarlar da dahil olmak lzere para birimi olarak “TL" tGzerinden sunulmustur.

2.3 Konsolidasyon Esaslari

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Ana Ortaklik nezdinde konsolide edilen Bagh Ortaklik'in Gnvani ve bu ortakliktaki Ana Ortakhdin etkin
hisse orani asagida gosterilmistir:

31.12.2009 31.12.2008
Ortakligin Ginvani Sermaye i¢indeki pay orani Sermaye i¢indeki pay orani
As Ecza Deposu Ticaret A.S. %99,99 %99,99

Konsolide finansal tablolar, konsolidasyon kapsamindaki Ana Ortaklik ve Bagli Ortaklik'a (hep birlikte “Grup” olarak adlandiriimistir) ait finansal
tablolarda yer alan varlik, borg, 6zsermaye, gelir ve giderlerin bir bitlin olarak birlestirilmesi ve konsolidasyon ilke ve esaslari ¢ercevesinde
gerekli dizeltmelerin yapilarak konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini iceren konsolidasyon yéntemine gére hazirlanmistir. Bagh ortakliklar,
dogrudan Sirket tarafindan kontrol edilen isletmelerdir. Bagli ortakliklar, ana ortakligin, dogrudan veya diger bagli ortakliklari veya istirakleri
vasitaslyla, sermaye ve yonetim iliskileri cercevesinde %50'den fazla oranda hisseye, oy hakkina veya yénetim ¢ogunlugunu segme hakkina veya
y6netim ¢ogunluguna sahip oldugu isletmeleri temsil etmektedir. Kontrol glici ana ortaklik tarafindan bagli ortakliklarinin finansal ve faaliyet
politikalarini yénetme guicii ile faaliyetlerden fayda saglama giici olarak tanimlanmaktadir.

Buna gére konsolide bilango ve gelir tablosu asagidaki esaslara gore dizenlenmistir:

a)Konsolide edilen ortakliklarin bilango ve gelir tablosu kalemleri birbirlerine eklenme suretiyle konsolide edilmistir. Ana Ortaklik'in konsolide
edilen Bagli Ortaklik'inda sahip oldugu paylarin defter degeri Bagh Ortaklik'in 6z sermaye hesaplari ile karsilikli olarak mahsup edilmistir.

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

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

d) Konsolidasyon kapsamindaki Bagh Ortaklik'in ddenmis/cikariimis sermaye dahil biitiin 6z sermaye hesap grubu kalemlerinden, Ana Ortaklik
ve Bagli Ortakliklar disi paylara isabet eden tutarlar indirilir. Azinlik paylari, konsolide bilangoda Ana Ortaklik'in 6zkaynaklardaki payindan ayri
olarak 6zkaynaklar icerisinde gdsterilir. 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 dénemde Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) ve UMSK'nin Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlari Komitesi (UFRYK)

tarafindan yayinlanan ve 31.12.2009 tarihli finansal tablolar icin gecerli olan standart, degisiklik ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili
olanlari uygulamistir.
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31.12.2009 tarihli finansal tablolar icin gecerli olan standart, degisiklik ve yorumlar:

UFRS 1 (Degisiklik) “UFRS'nin ilk Defa Uygulanmasi * ve UMS 27 “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” - Bagh ortakliklardaki,
mustereken kontrol edilen isletmelerdeki veya istiraklerdeki yatirimlarin maliyeti
Degisikligin Grup finansal performansi tGzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRS 2 (Degisiklik), “Hisse Bazli Odemeler” - Hakedis kosullari ve iptaller
Dedisikligin Grup finansal performansi tzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRS 7 (Dedisiklik) “Finansal Araglar"”- Dipnotlarda meydana gelen dedisiklikler

Dedistirilmis standart gercege uygun deger 6lcimi ve likidite riskine iliskin ek aciklamalari gerekli kilmaktadir. Gergege uygun deger 6l¢imi
her finansal arag igin (g seviyeli hiyerarsi kullanilarak girdilerinin kaynagina gore aciklanmalidir. Grup s6z konusu dedisiklikleri finansal risk
yonetimi ve politikalari dipnotunda agiklamistir.

UFRS 8, “Faaliyet Bolimleri”
Degisikligin Grup finansal performansi tGizerinde etkisi bulunmamaktadir.

UMS 1 (Degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunulusu”
Grup s6z konusu dedisikligin etkisini konsolide finansal tablolarina yansitmistir.

UMS 23 (Degisiklik), “Bor¢lanma Maliyetleri”
Dedisikligin Grup finansal performansi tGzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UMS 32 (Dedisiklik), “Finansal Araclar: Sunum" ve UMS 1 (Dedisiklik), “ Finansal Tablolarin Sunumu'-Tasfiyeden Kaynaklanan Satilabilir Finansal
Araglar ve YUkumlilikler (Dedisiklik)
Degisikligin Grup finansal performansi tizerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 9 (Degisiklik) “Sakli Tiirev Uriinlerinin Yeniden Degerlendiriimesi” ve UMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme" - Sakl Tiirev
Uriinler (Degisiklik)
Dedgisikligin Grup finansal performansi tGzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 13, “Musteri Sadakat Programlari” (01.07.2008 tarih ve bu tarih itibariyla hesap donemleri icin gecerli)
Degisikligin Grup finansal performansi tzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaat Anlagmalari”
Dedisikligin Grup finansal performansi tzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 16, "Yurtdisindaki isletme ile ilgili Net Yatirimin Finansal Riskten Korunmasi” (01.10.2008 tarih ve bu tarih itibariyla hesap dénemleri icin
gecerli)
Degisikligin Grup finansal performansi tGizerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 18, “Musterilerden Transfer Edilen Varliklar"
Dedisikligin Grup finansal performansi tzerinde etkisi bulunmamaktadir.

UFRS'deki iyilestirmeler (2008'de yayimlanan) 01.01.2009 tarihinden itibaren yirdrlige girmektedir.

Mayis 2008 tarihinde Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) standartlarla ilgili tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve anlatimi daha
aclk hale getirmek icin ilk toplu dedisiklikleri yayinlamistir. Her standart icin farkli uygulamaya gegis dtizenlemeleri olup gegerlilik tarihleri gesitlilik
gostermekte ve en erkeni 01.01.2009'dan itibaren yirirlige girmektedir.

UMSK'nin Mayis 2008'de dedisiklik getirdigi standartlar.

UFRS 5, “Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”

UMS 8, “Muhasebe Politikalari Muhasebesel Tahmin ve Hatalardaki Degdisimler”

UMS 10, “Raporlamadan Sonraki Olaylar”

UMS 16, “Sabit Kiymetler”

UMS 18, “Hasilat”

UMS 19, “Calisanlara Saglanan Faydalar"

UMS 20, “Devlet Yardimlarinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarinin Kamuya Ac¢iklanmasi”
UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar"” (Degisiklik)

UMS 28, “istiraklerdeki Yatirimlar”

UMS 29, “Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama"
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UMS 31, “Ortak Girisim Paylarinin Mali Raporlamasi”

UMS 36, “Varliklarda Deger DusUkIGgu"

UMS 38, “Maddi Olmayan Varhklar"

UMS 39, “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme”

UMS 40, “Yatirim Amagli Gayrimenkuller”

UMS 41, “Tarim” (Degisiklik)

UFRYK 9, “Sakli Tiirev Uriinlerinin Yeniden Degerlendirilmesi” ve UMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olcme"
UMS 34, “Ara Donem Finansal Raporlama”

UFRS'deki iyilestirmeler (2009'da yayimlanan) 01.07.2009'dan itibaren yirirliige girmektedir.

Nisan 2009'da Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) standartlarla ilgili tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve anlatimi daha acik hale
getirmek icin ikinci toplu dedisiklikleri yayinlamistir. Her standart icin farkli uygulamaya gegis diizenlemeleri olup gegcerlilik tarihleri gesitlilik
gostermekte ve en erkeni 01.07.2009'dan itibaren yirdrlige girmektedir.

UMSK'nIn degisiklik getirdigi standartlar:

UFRS 2, “UFRS 2 ve UFRS 3'lin Kapsami”

UFRS 5, “Satilmaya Hazir Varlik Olarak Siniflanan Duran Varliklarin ve Durdurulan Faaliyetlerin Aciklamasi”
UFRS 8, “Boliimlere Gore Varliklarin Agiklanmasi”

UMS 1, “Donusturilebilir Araglarin Dénen/Duran Varlik Olarak Siniflanmasi”

UMS 7, “Muhabelestirilmemis Varliklarla ilgili Harcamalarin Siniflanmasi”

UMS 17, “Arsa ve Bina Kiralamalarinin Siniflamasi”

UMS 18, “isletmenin Ana isletme veya Araci Gibi Hareket Ettiginin Belirlenmesi"”

UMS 36, “Serefiye Deger Dusukltgu Testindeki Muhasebelestirme Birimi”

UMS 38, “Revize UFRS 3 ile ilgili Ek Degisikler”

UMS 38, “isletme Birlesmelerinde Satin Alinan Maddi Olmayan Varliklarin Rayi¢ Deger Olciimi”
UMS 39, “Kredilerle ilgili Pesin Odemeli Cezalarin Sakli Tiirev Uriinii Olarak Degerlendirilmesi”
UMS 39, “isletme Birlesmesi S6zlesmesindeki Kapsam istisnas”

UMS 39, “Nakit Akimi Korumasi Muhasebesi”

UFRYK 9, “UFRYK 9 ve UFRS 3'Un Kapsam1”

UFRYK 16, “Koruma Amacli Araci Olan isletmeye Getirilen Kisitlamalarla ilgili Degisiklik”

31.12.2010 tarihli yil sonu finansal tablolari icin gecerli olacak yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

UFRS 1 (Degisiklik) “UFRS'nin ilk Kez Uygulanmasi”- ilk Uygulamaya iliskin ilave istisnalar

UFRS 2 (Degisiklik), “Hisse Bazli Odemeler” - Grup Nakit Olarak Odenen Hisse Bazli Odeme islemleri

UFRS 3 (Degisiklik), “isletme Birlesmeleri”ve UMS 27 (Degisiklik), “ Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar “ (*)
UMS 39 (Degisiklik), “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme"- Uygun Korumali Enstriimanlar

UFRYK 17, “Gayri-nakdi Varliklarin Ortaklara Dagitiimasi”

(*) Bu standartlarin 30.06.2007 tarihinden énceki dénemler igin uygulanmasi mimkin degildir.
Grup, yukarida yer alan degisikliklerin konsolide finansal tablolara olan etkileri degerlendirip gecerlilik tarihinden itibaren uygulayacaktir.
31.12.2010 tarihinden sonra gecerli olacak yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Bu degisiklikler heniiz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir):

UFRYK 9, “Sakli Tirev Uriinlerinin Yeniden Dederlendiriimesi” (01.01.2013 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde gecerli olacaktir.)
UFRS 9 (Degisiklik), “Finansal Enstriimanlar: Finansal Aktiflerin Siniflandiriimasi ve Olciilmesi (01.01.2013 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap
dénemlerinde gecerli olacaktir.)

UMS 24 (Degisiklik), “iliskili Taraf Aciklamalari” (01.01.2011 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde gecerli olacaktir.)

UMS 32 (Degisiklik), “Hisse ihraclarinin Siniflandiriimasi” (01.02.2010 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde gecerli olacaktir.)
UFRYK 14 (Degisiklik), “Asgari Fonlama Kosullarinin Geri Odenmesi” (01.01.2011 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde gecerli
olacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.)

UFRYK 19 “Finansal Yiikiimliiliklerin Sermaye Araclari ile Ortadan Kaldiriimasi” (01.07.2010 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde
gecerli olacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.)

UFRYK 12, “Imtiyazl Hizmet Anlasmalari” (01.01.2008 tarih ve bu tarih itibariyla hesap dénemleri i¢in gegerli)

UFRYK 13, “Musteri Sadakat Programlari” (01.07.2008 tarih ve bu tarih itibariyla hesap donemleri icin gegerli)

UFRYK 14, “UMS 19 - Tanimlanmis Fayda Varlidinin Siniri, Asgari Fonlama Kosullari ve Bu Kosullarin Birbirleri ile Etkilesimi” (01.01.2008 tarih ve bu
tarih itibariyla hesap dénemleri icin gecerli)

UFRYK 16, “Yurt disindaki Isletme ile ilgili Net Yatirimin Finansal Riskten Korunmasi” (01.10.2008 tarih ve bu tarih itibariyla hesap dénemleri icin gecerli).

Grup, yukarida yeralan dedgisikliklerin konsolide finansal tablolara olan etkilerini dederlendirip gecerlilik tarihinden itibaren uygulayacaktir.
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2.5 Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tizere, Grup'un konsolide finansal tablolari 6nceki donemle karsilastirmali
hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gorildtiginde yeniden
siniflandirihir.

2.6 Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar
Konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmal bilgiler gerekli gorildiginde yeniden siniflandiriimistir.

Bir muhasebe politikasi dedistirildidinde, 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 ddneme, dnceki
dénemlere veya birbirini izleyen dénemlerin faaliyet sonuglarina etkisi oldugunda; dedisikligin nedenleri, cari déneme ve énceki donemlere iliskin
diizeltme tutari, sunulandan daha 6nceki dénemlere iliskin diizeltme tutarlari ve karsilastirmali bilginin yeniden dizenlendigi ya da asiri bir maliyet
gerektirdidi icin bu uygulamanin yapiimadi§i kamuya agiklanir. Daha 6nce meydana gelenlerden 6z itibariyla farkli olan ve daha 6nce ortaya
¢lkmamis veya 6nem arz etmemis islem veya olaylar igin yeni bir muhasebe politikasinin benimsenmesi muhasebe politikalarindaki degisikliklerden
sayllmaz.

2.7 Onemli 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 donistirdlebilir, vadesi G¢ ayl gegmeyen ve deder kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli ylksek likiditeye sahip
varliklardir.

Yabanci para cinsinden olan banka bakiyeleri dénem sonu kurundan degerlenmistir. Bilangcodaki 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
ve bagh ortaklklari ve bagh ortakliklari disindaki kuruluslar, Grup faaliyetlerinin planlanmasi, ylrdtiimesi ve denetlenmesi ile dogrudan veya
dolayli olarak yetkili ve sorumlu olan, Grup veya Grup'un ana ortakliginin yénetim kurulu Gyesi, genel midir gibi yonetici personel, bu kisilerin
yakin aile yeleri ve bu kisilerin dogrudan veya dolayli olarak kontroliinde bulunan sirketler, iliskili taraflar olarak kabul edilmektedir. iliskili
taraflarla olan islemler finansal tablo dipnotlarinda agiklanir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varliklar ve ytkUmlultkler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya tahsilinin mimkin olmasi veya varhgin
elde edilmesi ile yikimlGligun yerine getirilmesinin es zamanl olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net dederleri ile gosterilirler.

iktisaplarin muhasebelestirilmesi

Grup tarafindan iktisaplar satin alma ydntemi ile muhasebelestirilir. Bu ydntemde, 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 cikan serefiyeyi bilangosuna alir.

Ticari alacaklar

Dogrudan bir borgluya mal veya hizmet tedariki ile olusan Grup kaynakli vadeli satislardan kaynaklanan ticari alacaklar, stipheli ticari alacak
karsiliklari dusdldikten sonra fatura degeri ile kayda alinmakta ve indirgenmis net degerleri ile yansitilmaktadir. Alacaklarin igerdigi finansman
maliyeti ilgili alacagin vadesine uygun vadelerle devlet i¢c bor¢lanma senetleri icin borsalarda veya teskilatlanmis diger piyasalarda olusan faiz
haddi dikkate alinarak hesaplanir ve bulunan tutarlar finansal tablolarda yansitilir. Belirtilmis bir faiz orani bulunmayan kisa vadeli ticari alacaklar,
faiz tahakkuk etkisinin dnemsiz olmasi durumunda fatura tutari baz alinarak degerlendirilir.

Grup'un, 6denmesi gereken meblaglari tahsil edemeyecek oldugunu gosteren bir durumun s6z konusu olmasi halinde ticari alacaklar icin bir
deder dUstklGgu karsihd olusturulur. S6z konusu bu karsilidin tutari, alacagin kayitli dederi 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 degeridir. Stipheli alacak karsihgi Yénetim tarafindan piyasa sartlarina dayanarak yapabildigi
en iyi tahminlere gore ayrilmaktadir.

Deger dislklugu tutar, zarar yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, séz konusu tutar, cari dénemde diger gelirlere yansitilir.
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Ticari borglar
Ticari ve diger borglar, mal ve hizmet alimi ile ilgili ileride dogacak faturalanmis ya da faturalanmamis tutarin rayic degerini temsil eden indirgenmis
maliyet bedeliyle kayitlarda yer almaktadir.

Vade farki finansman gelir/giderleri

Vade farki finansman gelir/giderleri vadeli alis ve satislardan dolayi ytklenilen gelir/giderleri ifade eder. Bu gesit gelir/giderler donem icindeki
vadeli alim ve satimlardan kaynaklanan finansman gelir ve gideri kabul edilir ve vade siresince finansman gelir ve giderine dahil edilirler.

Finansal Araglar
(i) Finansal varliklar

Finansal varliklar Grup'un sézkonusu varliklarla ilgili taraf olmasi durumunda Grup’un bilangosunda yer alir. E§er bir finansal ara¢ Grup'un bir
parcasi Gzerinde nakit girisi, herhangi bir varlik girisi veya baska bir finansal arag girisine sebebiyet veriyorsa bu finansal arag finansal varhk
olarak siniflandirilir.

Finansal yatirimlar, gergede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan ve gergede uygun dederinden kayitlara alinan finansal varlklar haricinde,
gercede uygun piyasa degerinden alim islemiyle dogrudan iliskilendirilebilen harcamalar disildiikten sonra kalan tutar Gzerinden muhasebelestirilir.
Yatirimlar, yatirim araclarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagh 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 varlklar” 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 déneme dagitilmasi yéntemidir. Etkin
faiz orani; finansal aracin beklenen émri boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi stiresince tahsil edilecek tahmini
nakit toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net buglinki dederine indirgeyen orandir.

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

Gercede uyqun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergede uygun deder farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik
kisa vadede elden ¢ikarilmasi amaciyla edinildigi zaman s6z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak
belirlenmemis olan tirev trlnleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride yer alan varliklar, donen varliklar olarak siniflandiriliriar.

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 gore itfa edilmis
maliyet bedelinden deger dustkligi 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 finansal varlik olmayan
finansal varliklardan olugmaktadir. Satilmaya hazir finansal varliklar kayitlara alindiktan sonra gtvenilir bir sekilde &lgllebiliyor olmasi kosuluyla
gergede uygun dederleriyle degerlenmektedir. Gergede uygun dederi glvenilir bir sekilde 6l¢lilemeyen ve aktif bir piyasasi olmayan menkul
kiymetler maliyet degeriyle gosterilmektedir. Satilmaya hazir finansal varliklara iliskin kar veya zararlara ilgili donemin gelir tablosunda yer
verilmektedir. Bu tiir varliklarin makul dederinde meydana gelen degisiklikler 8zkaynak hesaplari icinde gdsterilmektedir. ilgili varligin elden
¢ikariimasi veya deder distkligu olmasi durumunda 6zkaynak hesaplarindaki tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir.

Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflandirilan 6zkaynak araclarina yonelik yatirimlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebelestirilen
deder dlsus karsiliklari, sonraki donemlerde gelir tablosundan iptal edilemez. Satilmaya hazir olarak siniflandirilan 6zkaynak araglari haricinde,
deder duslklGgu zarari sonraki dénemde azalirsa ve azalis deder diistklUgu zararinin muhasebelestiriimesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
iliskilendirilebiliyorsa, 6nceden muhasebelestirilen deder disikligu zarari gelir tablosunda iptal edilebilir.
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Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu kategoride siniflandirilir. Krediler ve
alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Gzerinden deder diistkltgu distlerek gosterilir.

Finansal varliklarda deger diistkligu

Gergede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde
deder disikligune 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 varlik grubunun
glvenilir bir bigimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akimlari Gzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deder distkltugtne
ugradigina iliskin tarafsiz bir géstergenin bulunmasi durumunda deder disikligi zarari olusur. Kredi ve alacaklar igin deger dustklGga tutar
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, deder distkltgu dogrudan
ilgili finansal varhgin kayith degerinden diistlir. Ticari alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan dusulerek
silinir. Karsilik hesabindaki dedisimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclari haricinde, deder diistikligl zarari sonraki dénemde azalirsa ve azalis deder distkligu zararinin muhasebelestirilmesi
sonrasinda meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, 6nceden muhasebelestirilen deder diistkligl zarari, deder dustkliginin iptal edilecegi
tarihte yatirimin deder diistikligu higbir zaman muhasebelestirilmemis olmasi durumunda ulasacadi itfa edilmis maliyet tutarini asmayacak
sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclarinin gergede uygun dederinde deder distkligu sonrasinda meydana gelen artis, dogrudan 6zkaynaklarda
muhasebelestirilir.

(ii) Finansal yikiimlillkler

Finansal ytkUmlultkler Grup'un s6zkonusu ytkimltltklerle ilgili taraf olmasi durumunda Grup’un bilangosunda yer alir. EGer bir finansal arag
Grup'un bir parcasi Gzerinde nakit ¢ikisi, herhangi bir varlik ¢ikisi veya baska bir finansal arag ¢ikisina sebebiyet veriyorsa bu finansal arag finansal
yukUmlulik olarak siniflandirilir.

Grup'un finansal yukimldlikleri ve 6zkaynak araglari, sézlesmeye bagli diizenlemelere, finansal bir yikimlilugin ve 6zkaynada dayali bir aracin
tanimlanma esasina goére siniflandirilir. Grup'un tiim borglari distldikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden sézlesme 6zkaynaga dayali
finansal aractir. Belirli finansal yikumlilikler ve 6zkaynagda dayall finansal araglar ig¢in uygulanan muhasebe politikalari asagida belirtilmistir.

Finansal yukimlulukler gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimlultkler veya diger finansal ylkumlilikler olarak
siniflandirihir.

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

Diger finansal ylkimlulikler

Diger finansal yukumlulikler baslangigta islem maliyetlerinden arindiriimis gercege uygun dederleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yUkimldllkler sonraki donemlerde etkin faiz orani Gzerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa
edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yukimlaltgin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iliskili oldugu déneme dagitiimasi
yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mri boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi stiresince gelecekte
yapilacak tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal yikimltltgin net buglnki degerine indirgeyen orandir.

Stoklar

Stoklar net gerceklesebilir deder veya maliyet bedelinden diistik olani ile degerlenmistir. Stok maliyetleri “ilk giren ilk ¢ikar (“FIFO") maliyet
yontemi” kullanilarak belirlenmektedir. Stok maaliyeti emtia satin alma maliyetinden olusmaktadir. Net gerceklesebilir deder, satis fiyatindan
stoklarin satisini gercgeklestirebilmek icin gerekli tahmini satis maliyetlerinin dislimesi suretiyle bulunan dederdir. Stoklar, vadeli alimlardan
dolayi icerdigi finansman maliyetinden arindirilarak yansitilmistir.



Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar

SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYiI A.S.
01.01.-31.12.2009 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

Maddi duran varliklar ve ilgili amortismanlar
Maddi duran varliklar, maliyet dederlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger dusiklUkleri indirgendikten sonraki tutarlari Gizerinden

gosterilmektedir. Amortisman maddi duran varlklarin ekonomik 6murleri dikkate alinarak normal (dogrusal) amortisman yontemine gore kist
bazinda hesaplanmaktadir. Buna gore varliklar asagida belirtilen strelerde itfa edilmektedir:

Cinsi Faydali Omiir (Yil)
Yer alti ve yer Usti diizenleri EFI5
Binalar 50
Motorlu tasitlar 3-5
Demirbaslar 3-50

Ozel maliyetler 3-5
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Arazi ve arsalar igin sinirsiz dmirleri olmasi sebebiyle amortisman ayrilmamaktadir.
Maddi olmayan varliklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar ilk olarak maliyet bedelleri tizerinden ve takip eden dénemlerde maliyetlerinden birikmis itfa paylari
ve varsa birikmis deder kayiplari distlerek gosterilmektedir. Amortisman, bittin maddi olmayan duran varliklar igin dogrusal amortisman yéntemi
kullanilarak kist bazinda hesaplanmistir. iktisap edilmis haklari, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazilimlarini icermekte olan maddi olmayan duran
varlklar iktisap edildikleri tarihten itibaren 3-15 yil faydali dmdrleri izerinden dogrusal amortisman ydntemi ile amortismana tabi tutulmaktadir.

Serefiye

isletme birlesmelerinden kaynaklanan serefiye, satin alim maliyetiyle, satin alinan isletmenin UFRS 3 kapsaminda belirlenen varliklari, yikimldlikleri
ve sarta bagh ylkumliltklerinin rayic degerinin arasindaki fark seklinde lciliir. isletme birlesmesi sirasinda elde edilen serefiye, edinen isletmenin
tek basina tanimlanabilir ve ayri ayri muhasebelestirilir olmayan varliklardan gelecekte ekonomik fayda elde etme beklentisiyle yaptigi 6demeyi
temsil eder. Serefiye kayitlara ilk alindiktan sonra varsa birikmis deder dusUkliklerinin indirilmesinden sonra bulunan dederle yansitilir. Geri
kazanilabilir dederin kayitlarda tasinan dederden daha az olmasi durumunda, konsolide gelir tablosunda deger disukIUgu olusur.

Deder dsUkIUgu testi igin, serefiye, Grup'un birlesmenin sinerjisinden yararlanacak olan ve ayristirilabilen her bir nakit Greten birime tahsis edilir.
Serefiyenin tahsis edilmis oldugu nakit treten birimlerde deger dustklGginin olup, olmadigini kontrol etmek amaciyla her yil ya da deger
distklGgund gostergesi oldugu durumlarda daha siklikta deder diistkligu 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 varlklarin defter degerini azaltmak igin kullanilir. Serefiye icin ayrilmis deger dists karsihgi, daha
sonraki donemlerde iptal edilemez.

Maddi olmayan varliklar, tanimlanabilir olmasi, ilgili kaynak tGzerinde kontrolin bulunmasi ve gelecekte elde edilmesi beklenen bir ekonomik
faydanin varhgi kriterlerine gore finansal tablolara alinmaktadir.

Serefiye hari¢ maddi ve maddi olmayan duran varliklarda deger kaybi

Grup, her bir bilango tarihinde, bir varlia iliskin deder kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini degerlendirir. E§er boyle
bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Eger s6zkonusu varligin veya o varlida ait nakit ireten herhangi bir biriminin
kayitli degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan ylksekse deger diistkligi meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar varhgin
net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olani segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir variigin strekli kullanimindan ve faydali mri sonunda
elden gikariimasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen buglinkl dederidir. Deder diistkltgu kayiplari gelir tablosunda
muhasebelestirilir.

Bir alacakta olusan deder dustklGga kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger distikliginin kayitlara alinmalarini
izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda geri gevrilir. Diger varliklarda olusan deder diistkligu kaybi, geri
kazanilabilir tutar belirlenirken kullanilan tahminlerde bir dedisiklik oldugu takdirde geri cevrilir. Deder disUkIGgu kaybinin iptali nedeniyle varhgin
kayitli degerinde meydana gelen artis, dnceki yillarda hi¢c deger diistikligi kaybinin finansal tablolara alinmamis olmasi halinde belirlenmis olacak
kayith dederi (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) asmamalidir.

Yatirim amagh 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 gayrimenkulin maliyetinin gtvenilir
bir sekilde 6lgulebilir olmasi kosullarin saglanmis olmasi durumunda bir varlik olarak muhasebelestirilir. Yatirim amagli gayrimenkul baslangigta
islem maliyetini de iceren maliyeti ile élgullr. ik muhasebelestirme sonrasinda, yatirim amacli gayrimenkuller, gercede uygun degder veya maliyet
yénteminden birine gére muhasebelestirilir. Yatirim amacli gayrimenkuller elde etme maliyetinden birikmis amortismanin distlmesi suretiyle
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gosterilmektedir. Yatirim amach gayrimenkuller dogrusal amortisman metoduyla amortismana tabi tutulmustur (Dipnot 17). Yatirim amagli
gayrimenkullerin amortisman dénemleri, tahmin edilen faydali 8mrleri esas alinarak belirlenmistir. Mevcut yatirim amach binanin tahmini
ekonomik émri 50 yildir. Grup yatirim amagli gayrimenkullerin maliyetlerinin piyasa degerlerine yakin oldugunu distindigiinden maliyet yéntemiyle
dederlemeyi tercih etmistir.

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

Kiralama islemleri

Grup'a kiralanan varhgin mdlkiyeti ile ilgili bGtln risk ve faydalarin devrini ngéren finansal kiralamalar, finansal kiralamanin baslangig tarihinde,
kiralamaya s6z konusu olan varligin rayic dederi ile kira 6demelerinin bugtinkii dederinden kii¢lk olani esas alinarak yansitiimaktadir. Finansal
kira 6ddemeleri kira stiresi 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 kiralanmig
varliklar, varhgin tahmin edilen émri Gzerinden amortismana tabi tutulmaktadir.

Borclanma maliyeti

Banka kredileri, alindiklari tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle kaydedilir. Banka kredileri,
sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri izerinden gésterilir. islem masraflar distildikten 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 .

Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar

Bir duran varhidin defter dederinin strdiriimekte olan kullanimdan ziyade satis islemi vasitasi ile geri kazanilacak olmasi durumunda Grup, s6z
konusu duran varligi (veya elden ¢ikarilacak varlik grubunu) satis amagl olarak siniflandirir. Bu durumun gegerli olabilmesi igin; ilgili varligin (veya
elden cikarilacak varlik grubunun) bu tir varliklarin (veya elden cikarilacak varlik grubunun) satisinda sikca rastlanan ve aligiimig kosullar
cercevesinde derhal satilabilecek durumda olmasi ve satis olasiliginin yiiksek olmasi gerekir. Satis olasiliginin yliksek olmasi i¢in; uygun bir yonetim
kademesi tarafindan, varligin (veya elden gikarilacak varlik grubunun) satisina iliskin bir plan yapilmis ve alicilarin tespiti ile planin tamamlanmasina
yonelik aktif bir program baslatiimig olmalidir.

Ayrica,varlk (veya elden ¢ikarilacak varlik grubu) cari gercede uygun degeriyle uyumlu bir fiyat ile aktif olarak pazarlaniyor olmalidir. Ayrica
satisin siniflandiriima tarihinden itibaren bir yil icerisinde tamamlanmis bir satis olarak muhasebelestirilmesinin beklenmesi ve plani tamamlamak
icin gerekli islemlerin, planda 6nemli dedisiklikler yapiimasi veya planin iptal edilmesi ihtimalinin diistik oldugunu gostermesi gerekir.

Satis amach elde tutulan varliklarin satisinin tamamlanmasinin Grup’un kontroliinde olmayan sebeplerden dolayi ertelenmesi halinde, Grup aktif
satis planinin devam etmesi durumunda s6zkonusu varliklari satis amagli elde tutulan varlik olarak siniflamaya devam etmektedir.

Grup satis amach elde tutulan varlik olarak siniflandirilan bir duran varligi (veya elden ¢ikarilacak duran varlik grubunu) defter degeri ile satis
maliyeti distilmUs gercede uygun dederinden dislk olani ile dlger.

Kurum kazanci lizerinden hesaplanan vergiler

Hazirlanan finansal tablolarda, Grup'un bilanco tarihi itibariyla dénem sonuglarina dayanilarak tahmin edilen Kurumlar Vergisi yikimliliga igin
karsilik ayrilmaktadir. Kurumlar Vergisi yukimliligiu donem sonucunun kanunen kabul edilmeyen giderler ve indirimler dikkate alinarak
dizeltilmesinden sonra bulunan matrah Gzerinden hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi, yikimlilik yontemi kullanilarak, varlk ve ytkimlultklerin finansal tablolarda yer alan kayitli degerleri ile vergi degerleri
arasindaki gegici farklar Gzerinden hesaplanir. Ertelenen vergi hesaplanmasinda yurirlikteki vergi mevzuati uyarinca bilanco tarihi itibariyla
halihazirda yurirlikte olan vergi oranlari kullanilir.

Ertelenen vergi yukimliligu 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 yararlanilamayacagi anlasildigi oranda ilgili aktiften silinir.

Cari donem vergisi ve ertelenen vergi, ayni veya farkli bir ddnemde dogrudan 6z sermaye ile iliskilendirilen varliklarla ilgili ise dogrudan 6z
sermaye hesap grubuyla iliskilendirilir.

Ayni llkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yikimliliklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal
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olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenen vergi varliklari ve ertelenen vergi yikimliltkleri, karsilikh olarak birbirinden
mahsup edilir. Ertelenen vergi varlik veya ytukiumliltkleri finansal tablolarda uzun vadeli olarak siniflandiriimistir.

Calisanlara saglanan faydalar / kidem tazminatlari

YdrurlGkteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren
calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yikimlidir. S6z konusu 6deme tutarlari bilango tarihi itibariyla gecerli olan kidem tazminat tavani
esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminati karsihgi, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak ylkimliltk tutarlari bugiinki net

dederine gore hesaplanarak ilisikteki finansal tablolarda yansitiimistir.

Bilango tarihleri itibariyla kullanilan temel aktler varsayimlari asagidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008
iskonto orani %1 %12
Enflasyon orani %4,8 %5,4

Emeklilik planlari
Grup'un emeklilik planlari basghkl kisim kapsaminda degerlemeye tabi tutulacak islemi bulunmamaktadir.
Dévizli islemler

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapildidi tarihte gegerli olan kurdan, yabanci para cinsinden olan parasal varliklar ve yikimlGltkler
ise yil sonu Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi alis kurundan TL'ye cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda
ortaya ¢likan gelir ve giderler ilgili yilin gelir tablosunda finansal gelir ve gider hesap kalemine dahil edilmistir.

Gelirlerin kaydedilmesi

Gelir, mal ve hizmet satislarinin faturalanmis degerlerini icerir. Satislar, Grindn teslimi veya hizmetin verilmesi, trinle ilgili risk ve faydalarin
transferlerin yapilmis olmasi, gelir tutarinin glivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Grup'a akmasinin muhtemel
olmasi Gizerine alinan veya alinabilecek bedelin makul degeri Gizerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Satislarda énemli riskler ve faydalar
mallar aliciya teslim edildiginde ya da yasal sahiplik aliciya gectiginde devredilir. Net satislar, teslim edilmis mallarin fatura edilmis bedelinin,
iade ve satis iskontolarindan arindiriimig halidir. Satislarin icerisinde dnemli bir finansman maliyeti bulunmasi durumunda, makul bedel gelecekte
olusacak tahsilatlarin, finansman maliyeti icerisinde yer alan gizli faiz orani ile indirgenmesi ile tespit edilir. Gercek degerleri ile nominal degerleri
arasindaki fark tahakkuk esasina gore faiz geliri olarak degerlendirilir.

Faiz gelirleri zaman dilimi esasina gore gerceklesir, gecerli faiz orani ve vadesine kalan siire icinde etkili olacak faiz oranini dikkate alarak tahakkuk
edecek olan gelir belirlenir.
Hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temetti geliri, hissedarlarin temettl alma hakki dogdugu zaman kayda alinir.

Promosyon gelirleri

Girise Mal Fazlas: ilac 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 béltnerek bulunan ortalama
fiyat ile degerlendirilerek stok hesaplarina yansitiimaktadir.

Stoga Mal Fazlast: ilac firmalari tarafindan eczanelere verilmek (izere verilen bedelsiz ilag promosyonunu olusturan bedelsiz mallar, stok
hesaplarina bedelsiz olarak intikal ettiriimekte ve ilacin birim maliyetini disiricu etkisi olmaktadir.

Cikisa Mal Fazlast: ilag firmalar tarafindan uygulanan 6zel kampanya dénemlerinde ilgili tedarikgiler adina ve talepleri dogrultusunda, eczanelere
Grup tarafindan verilen bedelsiz mallara karsilik daha sonra ilag 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 ilag firmalarindan
alinmasi halinde s6z konusu bedelsiz mallar son alis fiyatlarindan degerlenerek stoklara yansitilmaktadir. Buna mukabil bedelli olarak gelen ¢ikisa
mal fazlasi alacaklari icin hizmet bedeli faturasi kesilerek ilgili gelir hesabina alinmaktadir. Cikisa mal fazlasi alacaklarinin ilag firmalari tarafindan
mal olarak gdénderilmemesi durumunda ¢ikisa mal fazlasi alacaklari Grup tarafindan hizmet faturasi kesilerek kayitlara intikal ettirilmektedir.

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

Faiz, temetti, kazang 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
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katlanmaktan kaginilabildigi stirece, bunlara iliskin vergi avantajlari ile netlestirildikten sonra 6z sermayede bir indirim olarak dikkate alinmistir.
Henliz tamamlanmamis hisse senedi islemlerinin maliyetleri gider olarak finansal tablolara ahnir.

Karsihklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar

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

yUkUimlUlagindn bulunmasi, bu yikimlilugin yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi
ve sdz konusu yukimlultk 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.

Tahminlerin kullaniimasi

Konsolide finansal tablolarin SPK'nin Seri:XI, No:29 sayili Teblig'ine gére hazirlanmasinda Grup Yonetiminin, raporlanan varlik ve ytktamltlik
tutarlarini etkileyecek, bilanco tarihi itibari ile olugmasi muhtemel ylkimlUlik ve taahhitleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider
tutarlarini belirleyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gerceklesmis sonuglar tahminlerden farkli olabilmektedir.

Tahminler diizenli olarak gézden gecirilmekte, gerekli diizeltmeler yapiimakta ve gergeklestikleri 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 borglara iliskin mevcut verilere gére beklenen
tahsil ve 6deme vadeleri dikkate alinmistir. Vadeli alim ve satimlar dolayisiyla donem icerisinde alis maliyetleri ile satis gelirlerinin icerisinde yer
alan finansman gelir ve giderlerinin tutari, alinan ticari alacak ve borclarin ilgili ddneme ait devir hizlari kullanilarak etkin faiz yéntemine gére
tahmini bazda hesaplanmis ve finansman gelir ve giderlerine siniflandiriimistir.

Vadeli alim ve satimlardan kaynaklanan ve dénem icinde olusan alis maliyetleri ile satis gelirlerinin igerdigi tahakkuk etmemis finansman gelir
ve gider tutarlari ortalama ticari alacak ve bor¢ devir hizlarini kullanmak suretiyle yaklasik olarak tesbit edilmektedir. Bu suretle tesbit edilen
ortalama vade sureleri kullanilarak, etkin faiz oranlari izerinden déneme ait alis maliyetleri ile satis gelirleri net buglnki degerlerine indirgenmekte
ve vadeli alig ve satislardan kaynaklanan finansman payindan arindiriimaktadir. Daha énceki donemlerde vadeli alim ve satimlardan kaynaklanan
finansman gelir ve gider tutarlari, bilango tarihindeki ticari alacak ve borg bakiyeleri Gizerinden tahakkuk eden reeskont tutarlarinin doneme iliskin
alis maliyeti ile satis gelirlerine uygulanmasi suretiyle yaklasik olarak tesbit edilmekteydi. Bu hesaplama yontemi dedisikligine dénemler arasi
olusabilecek muhtemel dalgalanmalarin giderilmesi ve ilgili ddneme ait tahakkuk etmemis finansman gelir ve giderlerinin ilgili ddnem boyunca
olusan vade ve faiz yapisini yansitmasi amaciyla gidilmistir. Bu tahmin ve hesaplamalar satis, maliyet, tahakkuk etmemis finansman gideri ve
geliri hesaplari arasinda siniflandirma etkileri yaratmakta olup, kar ve zarar hesaplarina net bir etkide bulunmamaktadir.

Daha 6nceki donemlerde ortalama stok devir hizlari dikkate alinarak hesap edilen vadeli alimlardan dolayl donem sonlarinda stoklarin icerdigi
tahmini finansman payi ile ilgili vadesel bilgi, Sirket sisteminden temin edilerek stok alim vadesi bazinda hesaplanmaktadir.

b) Kidem tazminati karsiligi, personel devir hizi orani ge¢mis yil tecrlibeleri ve beklentiler dogrultusunda devir hizi hesaplanarak bilanco tarihindeki
dederine indirgenmistir.

¢) Grup tarafindan yilda bir kereye mahsus olarak 6denen c¢alisanlara 6denecek ikramiye tutari ge¢mis yil gerceklesmeleri ve Yonetim tarafindan
2010 yiliigin belirlenen yillik hedefleri dogrultusunda, gerekli revizyonlar da yapilarak %7,96 oraninda bir artis 6ngérilerek tahminde bulunulmak
suretiyle yil sonu finansal tablolarinda karsilik ayrilmistir. Buna gore, 31.12.2009 tarihinde sona eren hesap dénemine iliskin olarak ¢alisanlara
odenecek primleriigin 2.148.442 TL tutarlarinda karsilik ayrilmistir (Dipnot 26).

Kullanilan tahminler ilgili muhasebe politikalarinda veya dipnotlarda gosterilmektedir.

Hisse basina kazang / (zarar)

ilisikteki gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, net karin ilgili yil icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine béliinmesi 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 ¢ikariimis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar
hesaplamasinda kullanilan agirlikh hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak gikarilmasini geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda yer alan hazir degerler, nakit ve vadesiz banka mevduatlarini igermektedir.
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NOT 3 - iSLETME BiRLESMELERI

Yoktur (31.12.2008:Yoktur).

NOT 4 - iS ORTAKLIKLARI

Yoktur (31.12.2008:Yoktur).

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup'un ana faaliyet konusu olan ilag dagitimina ek olarak 17.06.2009 tarihinden itibaren Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S." nezdinde
5 sube (Ankara, Samsun, izmir, Konya, Antalya), As Ecza Deposu Ticaret A.S. nezdinde 4 subede (Ankara, Kayseri, izmir, Konya) olmak lzere
toplam 9 subede eczanelere yonelik olarak iceriginde kozmetik, kisisel bakim, mamalar, vitamin, medikal ve benzeri Grinler olan itriyat pazarinda
faaliyete baslanmistir. 31.12.2009 tarihinde sona eren yil icerisinde bahsi gegen Urinlerin Grup'un 2 subesi disinda tiim subelerinde satisi
yapilmaktadir.

Raporlama tarihi itibariyla itriyat bélimindn hasilatinin, Grup’un toplam hasilatinin ylizde 10'unundan az olmasi, kar veya zararinin raporlanan
kar veya zararin mutlak tutarinin yiizde 10'undan az olmasi ve varliklarinin, tim faaliyet bolimlerinin toplam varliklarinin yiizde 10'undan az

olmasi nedenleriyle, faaliyet raporlamasini gerektirecek bir durum ortaya ¢ikmadigindan Faaliyet Bolimleri raporlamasi yapiimamistir.

NOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
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31.12.2009 31.12.2008

Kasa 265.394 291.140
Banka

- vadesiz mevduat 13.929.442 8.429.021

- vadeli mevduat 525.128.735 6.003.419

Diger hazir degerler 5.061.215 5.131.647

Toplam 544.384.786 19.855.227

31.12.2009 tarihi itibariyla vadeli mevduatlarin vadesi 33-52 giin arasindadir (31.12.2008: 2 giin).
31.12.2009 tarihi itibariyla vadeli mevduatlar Tirk Lirasi cinsinden olup faiz oranlari %9,15- %10,65 arasindadir.
31.12.2008 tarihi itibariyla vadeli mevduat Tirk Lirasi cinsinden olup faiz orani %20,80'dir.

31.12.2009 tarihi itibariyla diger hazir dederler kredi karti tahsilatlarindan kaynaklanan 5.022.377 TL (31.12.2008: 5.103.130 TL) tutarinda bloke
mevduati icermektedir. Bu tutarlarin blokaj siiresi tahsil tarihinden itibaren yaklasik 20 ile 30 gln arasindadir.

NOT 7 - FINANSAL YATIRIMLAR
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).

NOT 8 - FINANSAL BORGCLAR

31.12.2009 31.12.2008
Kisa vadeli banka kredileri: Faiz Orani % TL Karsiligi Faiz Orani % TL Karsiligi
Tirk Lirasi cinsinden krediler 6,70-7,10 363.840.296 16,30-16,50 31.701.458
Cek-senet karsiligi takas krediler = 1.281.170 = 6.997.535
Toplam 375.121.466 38.698.811

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla kullanilan krediler igin, kisa vadeli cek-senet karsiligi takas kredileri icin verilen ¢ekler disinda herhangi
bir teminat verilmemistir.

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla kisa vadeli banka kredilerinin vade analizi asagidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008
3 aya kadar 375.121.466 38.698.811
Toplam 375.121.466 38.698.811

Sirket yonetimi, kullanilan banka kredilerinin vadelerinin kisa olmasindan dolay, itfa edilmis dederleri Gzerinden tasinan kayitli degerin rayic
dederine yaklastigini 6ngérmektedir.
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NOT 9 - DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).

NOT 10 - TICARI ALACAK VE BORGLAR

Ticari alacaklar (kisa vadeli)

Ticari alacaklar 487.858.370 472.284.557
Alacak senetleri 1.064.735.068 1.064.923.010
iligkili kuruluslardan alacaklar (Dipnot 37) 185 450.317
Sitipheli alacaklar 32.100.998 27.576.381

1.584.694.621 1.565.234.265
Vadeli satiglardan kaynaklanan tahakkuk etmemis finansman geliri (-) (20.266.223) (39.368.677)
Supheli alacak karsihgi (-) (26.644.372) (24.034.417)
Toplam 1.537.784.026 1.501.831.171

Grup'un ticari alacaklarinin vadesi 104-110 giin, ortalama vadesi 107 giindiir (31.12.2008 : 118-126 giin, ortalama 122 giin). 31.12.20009 tarihi itibariyla
Grup'un alacaklarina uygulanan etkin faiz orani degisik vadelerine gére % 6,50 ile % 9,23 oranlari arasindadir (31.12.2008: % 15,00 - %16,87).

Alacaklar icin alinan teminat tutari 49.989.161 TL'dir (Dipnot 22).

31.12.20009 tarihi itibariyla, 145.679 TL'lik (31.12.2008: 180.164 TL) kismi kamu kurumlarindan (Sosyal Glvenlik Kurumu, devlet hastaneleri ve ilgili
kurumlar) olmak Gzere toplam 10.892.057 TL (31.12.2008: 10.470.000 TL) tutarindaki ticari alacak ile 1.150.489 TL (31.12.2008:1.754.660 TL)
tutarindaki alacak senetleri vade tarihlerinde tahsil edilememistir. Bu alacaklarla ilgili olarak 1.945.049 TL (31.12.2008: 2.621.024 TL) tutarinda
teminat alinmis olup teminati bulunmayan alacaklarin tahsilatindaki gecikmenin ticari nedenlerden kaynaklandiginin disiiniimesinden dolayi
bu alacaklar deder duslkligline ugramis alacak olarak dederlendirilmemistir.

Grup, ticari alacaklarin vade tarihlerini bu alacaklara iliskin olarak temin edilen ¢ek ve/veya senetlerin vadelerine gére raporlamakta, alacaga
iliskin cek ve/veya senet temin edilmemesi durumunda faturada gésterilen vadeler Gzerinden raporlamakta ve deger disUkligl analizinde dikkate
almaktadir. Musterilerden alinan gek/senedin vadesinde tahsil edilmesi esas olup vadesinde tahsil edilemeyen durumlarda sebebi arastiriimaktadir.
Gecikme ticari nedenlerden kaynaklandigi durumlarda, misterilerin risk analizi yapilarak aktif kalitesi degerlendiriimekte ve ek sire verilebilmektedir.
Bu ek siire icerisinde tahsil edilemeyen alacaklar icin gecerli bir teminat verilmez veya 6denmez ise yasal takibata gecilmektedir. Yasal takibatin
basladigi tarih itibariyla, tahsil edilemeyen alacak tutari siipheli alacaklar hesabina aktarilmakta, teminat disi kalan kisim igin ise karsilik ayrilmak
suretiyle gider yazilmaktadir.

Vadesi ge¢mis alacaklarin mevcut durumu yukarida bahsedildigi Gizere sektériin 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir ve dnceki donemlerde de
buna benzerdir.
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31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla vadesi gegcen ancak deder distkligtne ugramamis ticari alacaklar ve alacak senetlerin yaslandirmasi
asagidaki gibidir:
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31.12.2009 31.12.2008
Vadesi tzerinden 1-30 giin gegmis 5.390.362 6.147.006
Vadesi Uzerinden 1-3 ay ge¢mis 1.813.044 2.281.765
Vadesi tGzerinden 3-12 ay ge¢mis 2.725.180 1.247.367
Vadesi tzerinden 1-5 yil ge¢mis 1.747.962 2.265.469
Vadesini 5 yildan fazla gegmis 365.998 283.053
Toplam 12.042.546 12.224.660
Teminat ile glivence altina alinmig kismi (1.945.094) (2.621.024)
Slpheli alacak karsihginin hareketi asagidaki gibidir:
1 Ocak itibariyla bakiye 24.034.417 19.867.689
Dénem icerisinde iptal edilen karsiliklar ve yapilan tahsilatlar (-) (Dipnot 31) (15.143.701) (15.966.585)
D&énem icindeki karsiliktaki artis (Dipnot 31) 18.997.781 20.133.313
Aciz vesikasi alinip aktiften ¢ikarilan (*) (1.244.125) =
D6nem sonu itibariyla bakiye 26.644.372 24.034.417

(*) Aciz vesikas! alinip aktiften ¢ikarilan bu hesaplar nazim hesaplarda takip edilmektedir.

Sirket yonetimi, ticari alacaklarin beklenen deder diisiikltga karsiligi ayrildiktan sonra bulunan net kayith dederin rayic degerine yaklastigini
ongoérmektedir.

Grup'un uzun vadeli ticari alacaklari yoktur (31.12.2008: Yoktur).

Ticari borglar kisa vadeli) 31.12.2009 31.12.2008
Ticari borglar 564.998.069 470.583.598
Borg¢ senetleri 669.734.433 792.125.999
iliskili taraflara bor¢lar (Dipnot 37) 7.272.913 6.872.319

1.242.005.415 1.269.581.916
Vadeli alimlardan kaynaklanan tahakkuk etmemis finansman gideri (-) (14.273.632) (35.400.500)
Toplam 1.227.731.783 1.234.181.416

Grup'un ticari borglarinin vadesi 96-112 giin, ortalama vadesi 104 glndur (31.12.2008 : 106-136 giin, ortalama vade 122 giin). 31.12.2009 tarihi itibariyla
Grup'un borglarina uygulanan etkin faiz orani degisik vadelerine gére % 6,50 ile % 9,23 oranlari arasindadir (31.12.2008: % 15,00 - %16,87) .

Grup'un uzun vadeli ticari borglari yoktur (31.12.2008: Yoktur).

NOT 11 - DIGER ALACAK VE BORGLAR

Kisa vadeli diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 170.425 219.721
Saticilardan olan Uriin alacaklari 20.273.447 13.739.256
Personelden alacaklar 281.892 342.908
iliskili taraflardan alacaklar (Dipnot 37) 6.149 47.279
Diger alacaklar 1.314.422 978.574
Supheli diger alacaklar karsihgi (512.076) (567.788)

Toplam 21.534.259 14.759.950
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Saticilardan olan Grin mal fazlasi alacaklari, ilag firmalarinin kampanya dénemlerinde, ilgili tedarikgiler adina ve talepleri dogrultusunda, Grup
tarafindan eczanelere verilen promosyon rln alacaklarindan olugsmaktadir.

31.12.2009 31.12.2008
Uzun vadeli diger alacaklar
Verilen depozito ve teminatlar 193.541 162.432
Personelden alacaklar 8.000 8.550
Diger alacaklar 4.591 4.591
Toplam 206.132 175.573
Kisa vadeli diger borglar
Alinan depozito ve teminatlar 188.283 m.360
iliskili taraflara borglar (Dipnot 37) 140.715 =
Akaryakit borglari 1.305.885 1.127.938
Haberlesme borglari 369.695 383.875
Bilgi islem borglari 90.537 91.566
Elektrik-su borglari 121.851 97.753
Kargo borglari 666.795 669.325
Diger borglar 2.052.115 1.429.766
Toplam 4.935.876 3.911.583
Uzun vadeli diger borglar
Alinan depozito ve teminatlar - 14.932
Toplam -- 14.932
NOT 12 - FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAKLAR VE BORGLAR
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 13 - STOKLAR
Ticari mallar 404.253.211 469.186.296
Toplam 404.253.211 469.186.296
NOT 14 - CANLI VARLIKLAR
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 15 - DEVAM EDEN iNSAAT SOZLESMELERINE iLiSKIN VARLIKLAR
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 16 - 6ZKAYNAK YONTEMi iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 17 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER
Cari donem 31.12.2008 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2009
Maliyet 5.096.876 = = = 5.096.876
Birikmis amortisman (-) (30.045) (45.068) - - (75.113)
Net defter degeri 5.066.831 (45.068) -- -- 5.021.763
Onceki donem 31.12.2007 Girigler Transferler Cikislar 31.12.2008
Maliyet - - 5.096.876 - 5.096.876
Birikmis amortisman (-) -- - (30.045) - (30.045)
Net defter degeri = = 5.066.831 = 5.066.831
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Yatirim amacl 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 sézlesmesi
geregince bina insaati yatiriminin 2008 dénemi icerisinde tamamlanmasinin ardindan 5 yillik bir siire icin kiraya verilmistir. Sirket, yatirnm amacli
insa ettigi bu binayi ilgili yatirimin tamamlanmasindan sonra, dénem igerisinde maddi duran varliklar hesabindan ¢ikartip yatirim amacgh
gayrimenkuller hesabinda siniflandirmistir. Binanin kira bedeli aylik 42.000 TL'dir. Sirket kira bedelini 3'er aylik dénemlerde faturalar dizenlemek
suretiyle tahsil etmektedir.

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

¢) Yatirim amagl gayrimenkul 31.05.2008 tarihinde tamamlanmistir. Sirket yonetimi yatirrm amach gayrimenkulu maliyet ydntemine gére
muhasebelestirmistir.

Cari dénem
Maliyetler: 31.12.2008 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2009
Arsa 2.277.882 10.627.177 2.370.368 = 15.275.427
Yeralti ve yeristi diizenlemeleri 154.990 13.381 = = 168.371
Binalar 42.522.625 2.382.110 4.763.223 (24.500) 49.643.458
Motorlu tasitlar 37.480.221 4.415.477 - (2.919.796) 38.975.902
Demirbaslar 23.692.885 2.227.873 - (81.568) 25.839.190
Ozel maliyetler 4.650.926 366.864 248.205 (71.040) 5.194.955
Yapilmakta olan yatirimlar(*) 453.504 10.409.670 (8.396.559) - 2.466.615
111.233.033 30.442.552 (1.014.763) (3.096.904) 137.563.918
Birikmis Amortismanlar:
Yeralti ve yeristi diizenlemeleri 35.316 12.852 = = 48.168
Binalar 3.326.393 819.896 (51.197) (1.390) 4.093.702
Motorlu tasitlar 28.050.854 4.289.238 - (2.599.365) 29.740.727
Demirbaslar 19.233.414 1.428.107 - (79.899) 20.581.622
Ozel maliyetler 3.235.152 586.302 - (66.805) 3.754.649
53.881.129 7.136.395 (51.197) (2.747.459) 58.218.868
Net deger 57.351.904 79.345.050

NOT 18 - MADDI DURAN VARLIKLAR
(*) 31.12.2009 tarihi itibariyla yapiimakta olan yatirimlarin 1.628.155 TL'lik kismi Grup tarafindan Selcuklu Turizm ve insaat A.S.'ne yaptirilan
Selguk Gaziantep subesi ana depo insaati harcamalarindan olusmaktadir.
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Grup tarafindan toplam 963.566 TL maddi duran varliklardan satis amaciyla elde tutulan varliklar hesabina siniflandiriimistir.

Onceki Dénem

Maliyetler: 31.12.2007 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2008
Arsa 1.159.102 1.035.440 139.150 (55.810) 2.277.882
Yeralti ve yeristi 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 4.726.046 (9.362.065) - 453.504
101.905.702 18.265.376 (5.096.876) (3.841.169) 111.233.033
Birikmis Amortismanlar:
Yeralti ve yeristi diizenlemeleri 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 ilgili dénem icerisinde, ilgili binanin kullanim amacina uygun
olarak “Maddi Duran Varliklar” hesabindan “Yatirim Amach Gayrimenkuller” hesabina siniflandiriimistir.

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un gayrimenkulleri Gizerinde Dipnot 22'de belirtilen serhler mevcuttur.

NOT 19 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Cari donem 31.12.2008 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2009
Maliyet 2.860.177 199.378 - - 3.059.555
Birikmis amortisman (-) (2.644.052) (122.985) - - (2.767.037)
Net defter degeri 216.125 76.393 == = 292.518
Onceki 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

NOT 20 - SEREFIYE

2006 hesap donemi 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 degerindeki pay (-) (12.394.699)
Hesaplanan pozitif serefiye 31.194.401

Serefiyenin tahsis edilmis oldugu nakit treten birimlerde deder dustklGginin olup, olmadigini kontrol etmek amaciyla her yil ya da deger
distkligind gostergesi oldugu durumlarda daha siklhkta deder dustkligu testi uygulanmaktadir.
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NOT 21- DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

Yoktur (31.12.2008: Yoktur).

NOT 22 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Bor¢ Karsiliklari

31.12.2009 31.12.2008
Dava karsiliklari 1.788.693 1.990.469
Diger 95.618 63.520
Toplam 1.884.311 2.053.989

a)Verilen teminatlar:

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un teminat/rehin/ipotek (“TRI") pozisyonuna iliskin tablolari asagidaki gibidir:
Sirket tarafindan verilen TRi'ler 31.12.2009 31.12.2008

A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRIi’lerin toplam tutari 2.597.103 2.331.481
B. Konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar
lehine vermis olduguTRi'lerin toplam tutari = =
C.Oladan ticari faaliyetlerinin yrttilmesi amaciyla diger 3. kisilerin
borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari = =
D. Diger verilen TRIi'lerin toplam tutari = =
i. Ana ortak lehine vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari = =
ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger grup sirketleri
lehine vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari - -
iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine vermis oldugu
TRIi'lerin toplam tutari = =
Toplam 2.597.103 2.331.481

b) Alinan teminatlar:

Cek ve senet olarak alinan teminatlar 11.223.946 10.431.266
ipotekler 31.953.868 29.953.900
Banka teminat mektuplari 6.221.500 2.852.989
Alinan diger teminatlar 589.847 2.019.279

Toplam 49.989.161 45.257.434
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¢) Grup'un hukuk musavirliginden temin edilen bilgiye gore 31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un aleyhine ve lehine agiimis olan

ve devam etmekte olan dava ve icra takiplerinin detayi asagidaki gibidir:

(*) Grup aleyhine baslatilan ii¢ adet icra takibinden iki adedi Grup'a karsi aciimis olan davalarin aleyhe sonuclanmasi iizerine baslatilan ilamli

31.12.2009 Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL)
Selcuk Ecza Selcuk Ecza As Ecza As Ecza Toplam Toplam

Grup tarafindan acilan davalar 34 1.478.930 14 178.667 48 1.657.597
Grup tarafindan ydratilen icra takipleri 407 35.541.918 227 10.385.030 634 45.926.948
441 37.020.848 241 10.563.697 682 47.584.545

Grup aleyhine agilan davalar 56 2.759.052 29 491.020 85 3.250.072
Grup aleyhine yuratilen icra takipleri (*) 2 416.924 1 175.000 3 591.924
58 3.175.976 30 666.020 88 3.841.996

icra takipleridir.Grup bu ilamli icra takiplerinden 1 tanesini 2010 yilinda 6demis ve dosya 2010 yilinda infaz olmustur. 2. ilamli icra takibine dayanak
olan mahkeme kararina karsi tehir-i icra talepli olarak temyiz yoluna basvurmus ve yargilama devam etmektedir.Bu takip teminat mektubu ile
durdurulmustur.Grup aleyhine baslatilan 3.icra takibi ise ilamsiz icra takibi olup takibe itiraz edilmistir.Yapilan itiraz sonucu aleyhe icra takibi

durdurulmustur. Bu takip icin heniz itirazin iptali davasi agiimamistir.

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 ydratilen 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

31.12.2009 tarihi itibariyla Grup aleyhine acilmis olan tazminat davalari ile icra takiplerine iliskin olarak 1.788.693 TL (31.12.2008: 1.990.469 TL)
icin karsihik ayrilmistir. Grup tarafindan acilan alacak ve icra takip davalarina iliskin olarak gerekli karsiliklar ayrilmistir.

d) 31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un gayrimenkulleri Gizerinde bulunan serhler asagidaki gibidir:

31.12.2009

Lehdar Gayrimenkul Serh Aciklamasi Serh Tutar TL Tarihi

Bodazici Elektrik Dagitim A.S. Bina - Mahmutbey Bagcilar/istanbul 99 yilligina kiralama = 10.06.1998

Turkiye Elektrik Kurumu A.S. Bina - Ataevler Mh. Nillfer/Bursa Daimi irtifak hakki = =

Karayollari Genel Miid.7.Bolge Mudurltgu Arsa-Samsun/Merkez 2942/7 Mad. Istimlak serhi == 18.07.1994
6785 sayill imar kanununun

Konak Belediyesi Bina-Konak 11. maddesi geregdince = 25.10.1977

31.12.2008

Lehdar Gayrimenkul Serh Aciklamasi Serh Tutar TL Tarihi

Bogazici Elektrik Dagitim A.S. Bina - Mahmutbey Bagcilar/istanbul 99 yillijina kiralama o 10.06.1998

Tilrkiye Elektrik Kurumu A.S. Bina - Ataevler Mh. Niltifer/Bursa Daimi irtifak hakki = =

Karayollari Genel M{id.7.Bolge Mudurligu Arsa-Samsun/Merkez 2942/7 Mad. Istimlak serhi -- 18.07.1994
6785 sayill imar kanununun

Konak Belediyesi Bina-Konak 11. maddesi geredince -- 25.10.1977

e) 31.12.2009 tarihi itibariyla Grup'un yoldaki mallara iliskin saticilara olan ylikimlGltga 18.548.845 TL (31.12.2008: 24.913.895 TL)'dir. S6z konusu

mallar bilango tarihini takip eden dénemde Grup tarafindan teslim alinmistir.
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NOT 23 - TAAHHUTLER

Yoktur (31.12.2008: Yoktur).

NOT 24 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31.12.2009 31.12.2008
Kidem tazminati karsiligi 6.808.551 5.964.318
Toplam 6.808.551 5.964.318

Yirirlikteki Is Kanunu hiikiimleri uyarinca, calisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is sézlesmesi sona erenlere, hak kazandiklari
yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yukimliluga vardir. Ayrica, 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 06.03.1981 tarih, 2422 sayili ve
25.08.1999 tarih, 4447 sayil yasalar ile dedisik 60'inci maddesi hikmU geredince kidem tazminatini alarak isten ayrilma hakki kazananlara da
yasal kidem tazminatlarini 6deme yUkumliligi bulunmaktadir.

Kidem tazminati yUkimlligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi dedgildir.

Kidem tazminati yukimlligu, Grup'un ¢alisanlarinin emekli olmasindan dogan gelecekteki olasi yukimliligin bugiinki degerinin tahminine
gdre hesaplanir. Seri XI No: 29 sayili Tebli§ ¢ercevesinde, UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar"), Grup'un ytkimliliklerini tanimlanmis fayda
planlari kapsaminda aktleryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistirilmesini 6ngorir. Buna uygun olarak, toplam yukimlltklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktleryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Esas varsayim, her hizmet yili igin olan azami ytkimltltgin enflasyona paralel olarak artmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek
enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. 31.12.2009 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda karsiliklar,
calisanlarin emekliliginden kaynaklanan gelecede ait olasi yukimlGluginin buglinkii dederi tahmin edilerek hesaplanir. 31.12.2009 tarihi itibariyla
karsiliklar yillik %4,8 enflasyon orani ve %11 iskonto orani varsayimina gore, %5,92 reel iskonto orani ile hesaplanmistir (31.12. 2008: %6,26
reel iskonto orani). Kidem tazminati tavani genelde alti ayda bir revize edilmekte olup, Grup'un kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda
01.01.2010 tarihinden itibaren gecerli olan 2.427,05 TL tavan tutari dikkate alinmistir.

Kidem tazminati karsiliginin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008
Donem basl 5.964.318 5.222.221
Dénem icindeki kidem tazminati artisi 3.192.845 2.688.264
Donem igindeki 6demeler (2.348.612) (1.946.167)
Dénem sonu 6.808.551 5.964.318
NOT 25 - EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 26 - DIGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER
Diger donen varlklar
Verilen stok alim avanslari 8.052.314 1.837.503
Personel avanslari-net 1.062.446 782.288
Pesin 6denen giderler 1.332.861 1.022.404
is avanslari 190.028 150.618
Devreden katma deger vergisi = 606.568
Gelir tahakkuklari (*) 19.791.836 7.482.876
Diger 448.073 190.193
Toplam 30.877.558 12.072.450

(*) Gelir tahakkuklari ciro prim tahakkuklarindan ve fiyat farki tahakkuklarindan olusmaktadir. 2009 yilinda 2008 yilina gére meydana gelen artis
18.09.20009 tarih ve 2009/15434 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile baslayan ve 04.12.2009 tarihinden itibaren uygulanmaya baslanan ilag fiyat
disuslerine bagh olarak ilgili fiyat farklarinin telafisi icin Grup ve Eczanelerin ilag firmalarindan olusan alacaklarinin tahakkukundan kaynaklanmaktadir.
ilag firmalari stok fiyat farklari konusunda depocunun zararini karsilamakta olup, 04.12.2009 tarihinden geriye yénelik olarak eczanenin depodan
45 giinliik, 30 giinliik veya 15 giinliik ahmlarina ait stok zararlari karsilanmaktadir. ilag firmalari eczanelere ddeyecegi tutari da Grup araciligiyla
odemektedir.
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Diger duran varliklar

Verilen sabit kiymet avanslari = 120.000
Toplam = 120.000
Diger kisa vadeli ylikumlulukler 31.12.2009 31.12.2008
Personele 6denecek licret ve prim gider tahakkuklari 9.021.513 6.736.832
Alinan siparis avanslari 1.389.869 1.276.471
Personele borglar 18.904 15.640
Odenecek vergiler 8.023.524 3.599.966
Odenecek sosyal giivenlik primleri 2.291.066 1.992.026
Diger cesitli borglar (*) 9.803.542 390.870
Toplam 30.548.418 14.011.805

(*) 31.12.20009 tarihi itibariyla diger cesitli borglarin 9.512.662 TL kismi eczane stok zararlarinin telafisi icin eczanelere 6denecek fiyat farki
tahakkuklarindan olusmaktadir.18.09.2009 tarih ve 2009/15434 sayili Bakanlar Kurulu Karart ile baslayan ve 04.12.2009 tarihinden itibaren
uygulanmaya baslanan ilag fiyat dustslerine bagli olarak olusan fiyat farklarinin telafisi i¢in Grup ve Eczanelerin ilag firmalarindan olusan alacaklari
tahakkuk ettirilmistir.ilac firmalari stok fiyat farklari konusunda depocunun zararini karsilamakta olup, 04.12.2009 tarihinden geriye yénelik
olarak eczanenin depodan 45 ginlik, 30 ginliik veya 15 glnlik alimlarina ait stok zararlari karsilanmaktadir.Giin sayisi Griinin kampanyali,
kampanyasiz veya kademesine gore belirlenmektedir. ilag firmalari eczanelere deyecegi tutari da Grup aracihdiyla 6demektedir.Zararlar fiyat
farki faturasi ile karsilanip, eczacinin depoya olan borcundan diisilmektedir.Grup ilag firmalarindan 2009 yili icerisinde eczaneler adina almig
oldudu fiyat farklarindan 2009 yili igerisinde tahsil edilen kisimlarini ayni yil igerisinde fatura karsiliinda eczanelere 6demis, buna mukabil ilag
firmalarindan tahsilati 2010 yilinda yapilan veya yapilacak kismini ise tahakkuk ettirmek suretiyle kayitlarina almistir.

Grup'un diger uzun vadeli yukimldltkleri yoktur (31.12.2008: Yoktur).
NOT 27 - ZKAYNAKLAR
a) Sermaye

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Sirket'in hissedarlari ve hisse oranlari asagidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008

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 Glirgen 9.200.000 1,78 9.200.000 1,78
M. Sonay Giirgen 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

(*)19.11.2009 tarihi itibariyla Selguk Ecza Holding A.S.'nin IMKB'de halka agik kisimda yaptigi alim islemleri neticesinde ortaklik pay1 % 82,32'ye
(ilave olarak 25.875.000 adet, Toplam: 426.023.174 adet) ulagmistir.

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
(31.12.2008: 517.500.000 adet) hisseden olusmaktadir. A Grubu hisseler nama yazili, B Grubu hisseler ise hamiline yazildir .

Olagan ve olaganisti genel kurul toplantilarinda, A Grubu hisseye sahip ortaklara bir hisse karsiligi 10, A Grubu hisseye sahip ortaklar digi ortaklara
ise 1 hisse karsilidl bir oy hakki verilir ve Yonetim Kurulu Gyeleri A Grubu hisseye sahip ortaklar tarafindan gosterilen adaylar arasindan segilir.

Sirket'in kayitl sermaye tavani 750.000.000 TL'dir.
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b) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler ve Gegmis Yil Kar/ (Zararlari)

31.12.2009 31.12.2008
Yasal yedekler 48.322.968 37.980.641
Sermayeye ilave edilecek fonlar (*) 305.790 225.790
Gecmis yil kar/ (zararlarr) 202.746.116 88.641.433
Toplam 251.374.874 126.847.864

(*) 31.12.20009 tarihi itibariyla 225.790 TL ileride sermayeye ilave edilecek gayrimenkul satis kari ile 80.000 TL ortaktan tahsil edilen 6zkaynak
fonunu icermektedir.

¢) Kar payi dagitimi

Sermaye Piyasasl Kurulu'nun 27.01.2010 tarihli ve 02/51 sayili karari geregince halka agik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden elde
ettikleri karlardan yapilacak temetti dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine (31.12.2008: %20) ve bu
kapsamda, kar dagitiminin Seri: IV, No: 27 sayili “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Agik Anonim Ortakliklarin Temetti ve Temetti
Avansi Dagitiminda Uyacaklari Esaslar Hakkinda Tebligi”"nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas s6zlesmelerinde bulunan hiikimler ve sirketler

tarafindan kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalari cergevesinde gerceklestirmesine karar verilmistir.

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 09.01.2009 tarih ve 1/6 sayili toplantisinda kar dagitim esaslari ile ilgili olarak alinan karar ile sirketlerin yasal
kayitlarinda bulunan kaynaklardan karsilanabildigi siirece, dagitacaklari kar tutarini Kurulun Seri: X1 No: 29 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi cercevesinde hazirlanan finansal tablolarinda yeralan net dénem karlarini dikkate alarak hesaplamalarina
imkan taninmistir.

Tlrk Ticaret Kanunu'na gore sirketler kar dagitimindan 6nce yasal yedek ayirmakla yiktumltdur. Yasal yedekler Tirk Ticaret Kanunu'na gére
ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler 6denmis sermayenin beste birini buluncaya kadar,
gecmis dénem ticari karindan yillik %5 oraninda ayrilir.

Sirket'in, 31.12.2009 tarihi itibariyla Seri: XI/29 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi cercevesinde hazirlanan
konsolide finansal tablolarina gére net donem kari net 231.718.912 TL , kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarini olusturan gegmis yil

karlari 202.746.116 TL'dir.

Sirket'in yasal kayitlarinda bulunan dénem kari 176.157.227 TL ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklari 191.674.843 TL'dir.Sirket'in
birinci tertip yasal yedeklerin diisiilmesinden sonra yasal kayitlarda

kalan 2009 yili net dagitilabilir donem kari 167.349.366 TL'dir.

Sirket, rapor tarihi itibariyla 2009 yilina ait kar dagitim kararini hentiz almamis olup rapor tarihi itibariyla Sirket'in 2009 yili faaliyetlerine iliskin
olarak Genel Kurul'da gérusilip onaylanacak kar payi belirlenmemistir.

d) Ana Ortaklik Disi Paylar/ Ana Ortaklik Disi Kar/ (Zarar)

Donem igerisindeki ana ortaklik disi paylardaki dedisimler asadidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008
Doénem basi 3.794 2.963
Azinlik paylarina diisen net kar/(zarar) 1.522 831

Toplam 5.316 3.794

n
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NOT 28 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

01.01.-31.12.2009

01.01.-31.12.2008

Yurtici satislar 4.985.926.401 3.980.315.957
Yurtdisi satiglar 14.332.551 13.589.974
Diger satislar ve promosyon gelirleri 96.352.149 67.411.700
Briit satislar 5.096.611.101 4.061.317.631
Eksi: lade ve indirimler (67.841.513) (14.806.151)
Net satislar 5.028.769.588 4.046.511.480

Eksi: Satiglarin maliyeti

Briit esas faaliyet kari

(4.572.965.336)

455.804.252

(3.693.181.821)

353.329.659

Satislarin maliyet hareket tablosu asagidaki gibidir:

01.01.-31.12.2009

01.01.-31.12.2008

Ddnem basi stok
Doénem i¢i alimlar
Doénem sonu stok
Satislarin maliyeti

469.186.296
4.508.032.251
(404.253.211)
4.572.965.336

387.254.325
3.77513.792
(469.186.296)
3.693.181.821

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

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 157.956.234 148.276.424
Genel yonetim giderleri 39.530.234 36.466.666
Toplam 197.486.468 184.743.090
NOT 30 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER

Personel giderleri 120.241.755 106.815.191
Amortisman ve itfa giderleri 7.304.448 8.278.916
Akaryakit giderleri 13.470.780 14.330.839
Haberlesme giderleri 5.327.938 5.073.524
Nakliye giderleri 8.793.691 8.047.603
Arac tamir bakim giderleri 5.301.570 4.544.31
Kira giderleri 5.017.056 4.688.642
Disardan saglanan fayda ve hizmetler 6.777.147 5.727.744
Kidem tazminati 844.233 742.097
Vergi gideri 1.492.458 1.232.734
Sigorta giderleri 3.395.040 3.645.235
Kirtasiye gideri 2.230.289 1.680.777
Temsil agirlama 1.238.126 2.807.122
Danismanlik ve denetim 869.250 539.348
Badis ve yardimlar (*) 8.897.036 8.326.594
Promosyon giderleri 1.579.422 3.830.058
Diger 4.706.229 4.432.355
Toplam 197.486.468 184.743.090

(*) Bagis ve yardimlarin 8.148.748 TL'lik kismi Sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya Selcuk Universitesi Anmet 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.-31.12.2009

01.01.-31.12.2008

73

iptal edilen siipheli alacak karsiliklari (Dipnot 10) 15.143.701 15.966.585
Sabit kiymet satis karlari 762.340 1.109.733
Kira gelirleri 1.119.189 770.992
Danismanlik gelirleri 584.282 444371
Sigorta gelirleri 407.007 272.304
Konusu kalmayan karsiliklar 255.552 6.100
Tesvik gelirleri 1.276.792 1.352.564
Diger 2.157.574 886.781
Toplam 21.706.437 20.809.430
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar
Sipheli ticari alacak karsilik gideri (Dipnot 10) 18.997.781 20.133.313
Sabit kiymet satis zararlari 110.106 97.497
Slpheli avans ve diger alacaklar karsilk gideri = 83.258
Dava gider karsihgi = 414.903
Diger 1.040.989 1.317.481
Toplam 20.148.876 22.046.452
NOT 32 - FINANSAL GELIRLER
Finansman gelirleri
Tahakkuk etmemis finansman geliri 137.428.132 205.072.251
Vade farki gelirleri 6.940.639 7.188.120
Kur farki geliri 50.950 800.365
Vadeli mevduat faiz gelirleri 13.564.147 8.323.720
157.983.868 221.384.456

NOT 33 - FINANSAL GIDERLER

Finansman giderleri

01.01.-31.12.2009

01.01.-31.12.2008

Tahakkuk etmemis finansman gideri
Kisa vadeli kredilerin faiz giderleri
Kur farki gideri

119.261.422
8.135.614
93.396

127.490.432

182.157.343
3.485.691
1.865.858

187.508.892
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

NOT 34 - SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER
Grup'un 31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla durdurulan faaliyeti bulunmamaktadir.

Grup'un 01.01.-31.12.2009 dénemi icerisindeki satiimaya hazir duran varliklarinin hareketi asagidaki gibidir:

31.12.2008 Girisler Transferler Cikislar 31.12.2009

Maliyet = = 1.014.763 = 1.014.763
Birikmis amortisman - - (51.197) - (51.197)
== = 963.566 oo 963.566

Net defter degeri = 963.566

Satis amaciyla elde tutulan duran varliklar,Grup tarafindan satilarak aktiften ¢ikartilmasina karar verilen, alacaklara karsilik alinmis olan arsa
ve binalardan olusmaktadir.

NOT 35 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

31.12.2009 31.12.2008
Cari donem kurumlar vergisi 57.139.599 41.296.651
Eksi:Pesin ddenen vergiler (46.321.825) (29.228.486)
Vergi borcu/(alacagr) 10.817.774 12.068.165
Ertelenmis vergi borcu/ alacag, net (2.590.01) (4.098.759)
Toplam vergi borcu/(alacag) 8.227.763 7.969.406

Vergi 6ncesi kar'a yasal vergi orani uygulanip bulunan kurumlar vergisi gideri ile 31.12.2009 tarihi itibariyla konsolide gelir tablosunda gdsterilen
kurumlar vergisi gideri arasindaki mutabakat:

Vergi karsiligi 6ncesi donem kari 290.368.781 201.225.11
Gecgerli olan yasal kurumlar vergisi orani 20% 58.073.756 40.245.022
Vergiden istisna gelirlerin etkisi (2.005.271) (1.239.179)
Vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin etkisi 2.580.877 1.546.427
Diger (1.015) -
Surdurdlen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 58.648.347 40.552.270

Tlrk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagl ortakliklari ve istiraklerini konsolide ettigi finansal tablolari tizerinden 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 2009 yili icin %20'dir (2008: %20). Kurumlar vergisi orani kurumilarin 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 dagitiimadi§i takdirde baska bir vergi édenmemektedir
(GVK Gecici 61. madde kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnasi olmasi halinde yararlanilan istisna tutari Gzerinden 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 finansal
tablolarini 01.01.2004 tarihinden baslayarak enflasyon diizeltmesine tabi tutmasini 5ngdrmektedir. Anilan yasa hikmiine 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 asmasl gerekmektedir. 2006, 2007, 2008 ve 2009 yillari igin s6z konusu sartlar saglanmadidi igin enflasyon diizeltmesi yapiimamistir.

Tlrkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilidi ile gelir elde eden kurumlar ile Turkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan
(temettiler) stopaj yapiimaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temetti édemeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitimi sayllmaz ve stopaj uygulanmaz.
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Sirketler Gger aylik mali karlari izerinden %20 (2008: %20) oraninda gegcici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14'tincl giiniine kadar
beyan edip 17'inci glini aksamina kadar dderler. Yil icinde ddenen gecici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi
Gizerinden 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 yénelik bir¢ok
istisna bulunmaktadir. Bu istisnalar asadida agiklanmistir:

Yurtigi istirak Kazanglari istisnasi:

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

Emisyon Primi istisnasi

Anonim sirketlerin kuruluslarinda veya sermayelerini artirdiklari sirada ¢ikardiklari paylarin bedelinin itibari dederi asan kismindan saglanan
emisyon primi kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir.

Yurtdisi istirak Kazanglari istisnasi

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

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

Kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin, gayrimenkullerinin, riichan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri
satisindan dodan kazanclarinin %75'i kurumlar vergisinden istisnadir. istisnadan yararlanmak icin s6z konusu kazancin pasifte bir fon hesabinda
tutulmasi ve 5 yil siire ile isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. Satis bedelinin satisin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil
edilmesi gerekir.

Tlrk vergi mevzuatina gére beyanname Uzerinde gésterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla dénem kurum kazancindan indirilebilirler.
Ancak, mali zararlar, gecmis yil karlarindan mahsup edilemez.

Tirkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri
hesap doneminin kapandidi ayi takip eden dordiinct 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
degisebilir.

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 ¢ercevede, kurumlarin iliskili 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 bdyle bir iliskinin bulunmamasi durumunda
olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade etmektedir. Kurumlar, iliskili kisiler ile gergeklestirdigi islemlerde uygulanacak emsaline uygun
fiyat veya bedelleri ilgili kanunda belirtilen ydntemlerden 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 Gzerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda bulunulmasi halinde
kazancin tamamen veya kismen transfer fiyatlamasi yoluyla ortdli olarak dagitilmis sayilacaktir. Tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi
yoluyla o6rtiilt olarak dagitilan kazang 13'tinct maddede belirtilen sartlarin gerceklestigi hesap déneminin son giini itibariyla dagitiimis kar payi
veya dar mukellefler icin ana merkeze aktarilan tutar sayilacaktir. Transfer fiyatlandirmasi yoluyla dagitilmis 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 kazanc dagitan kurum adina tarh edilen vergilerin kesinlesmis ve ddenmis olmasi gerekmektedir. Ortiilii kazang dagitilan
kurum nezdinde yapilacak dizeltmede dikkate alinacak tutar, kesinlesen ve édenen tutar olacaktir.

Transfer fiyatlamasi ile ilgili hiikimlerin 01.01.2007 tarihi itibariyla yUrirlige girmesinden sonra uygulamaya aciklik getirmek amaciyla Maliye
Bakanhigi tarafindan 18.11.2007 tarihinde Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig (Seri No: 1) yayimlanmistir.

75
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31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihlerinde sona eren dokuz aylik donemlere ait gelir tablolarina yansitiimis vergi tutarlari asagida 6zetlenmistir:

01.01.-31.12.2009 01.01.-31.12.2008

Cari hesap dénemi kurumlar vergisi (57.139.599) (41.296.651)
Ertelenmis vergi karsiligi (1.508.748) 744.381
(58.648.347) (40.552.270)

ERTELENMIS VERGI VARLIK VE YOKUMLULUGU

Grup, ertelenen vergi varlk ve ytkimliltklerini, bilanco kalemlerinin Teblig'e gére hazirlanmis finansal tablolari ile Vergi Usul Kanunu'na gore
hazirlanmis yasal finansal tablolari arasindaki farkli degerlendirilmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin etkilerini dikkate alarak
hesaplamaktadir.

ileriki dénemlerde gerceklesecek gegici farklar Gzerinden yiikiimliliik metoduna gére hesaplanan ertelenen vergi varliklari ve yikimlilikleri
icin uygulanacak oran %20'dir (31.12.2008: %?20).

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla birikmis gecici farklar ve ertelenmis vergi alacak ve borg¢larinin ytrirlikteki vergi oranlari kullanilarak
hazirlanan dokimu asagidaki gibidir:

Ertelenen vergi

Toplam gegici farklar varhklari/(ytikimliliik)

Kayith deger-vergi farkliliklar 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin kayith dederleri ile vergi
matrahlari arasindaki net fark 8.956.811 6.484.362 (1.791.362) (1.296.872)
Stoklarin kayith degeri ile vergi matrahi arasindaki fark (22.757.567) (44.059.801) 4.551.513 8.811.960
Kidem tazminati karsiligi (6.808.551) (5.964.318) 1.361.710 1.192.865
Ertelenmis finansman gideri 14.439.918 35.781.557 (2.887.984) (7.156.311)
Ertelenmis finansman geliri (11.547.537) (26.098.459) 2.309.507 5.219.692
Supheli alacak karsihgi (3.443.225) (2.981.376) 688.645 596.275
Satis donemselligi (6.783.057) (8.562.102) 1.356.611 1.712.420
Alim donemselligi ve diger 19.112.614 26.970.537 (3.822.522) (5.394.108)
Dava ve diger karsiliklar ile ddenecek gider tahakkuklari (4.053.541) (2.064.916) 810.708 412.983
Diger (65.916) 723 13.185 (145)

(12.950.051) (20.493.793) 2.590.01 4.098.759
Ertelenen vergi varlklari (55.459.394) (89.730.972) 11.091.879 17.946.195
Ertelenen vergi yakumllUkleri 42.509.343 69.237.179 (8.501.868) (13.847.436)
Ertelenen vergi varliklari, net (12.950.051) (20.493.793) 2.590.01 4.098.759
NOT 36 - HISSE BASINA KAZANGC
Hisse basina kar hisse gruplari bazinda asagida verilmistir:

01.01.-31.12.2009 01.01.-31.12.2008

Adi hissedarlara ait net kar 231.718.912 160.672.010
Cikarilmis adi hisselerin agirhikl ortalama adedi (her biri1TL) 517.500.000 517.500.000
Hisse basina kar (hisse basina TL olarak) 0,448 0,310

Hisse basina kar hesaplamalari bu rapor kapsaminda verilen gelir tablosundaki net dénem kari Gzerinden hesaplanmistir.
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NOT 37 - iLiISKiLi TARAF AGIKLAMALARI

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan alacaklar ve borg¢lar asagidaki gibidir:

a) iliskili taraflardan alacaklar: 31.12.2009 31.12.2008
Ortaklardan alacaklar = 210.678
Selguk Ecza Holding A.S. (Dipnot 11) 6.149 47.279
Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 185 220.193
Mamsel ilag Sanayi ve Tic. A.S. = 19.446
Toplam 6.334 497.596
b) iligkili taraflara borglar:

Selcuk Ecza Holding A.S. (Dipnot 11) 140.715 =
Mamsel ilag Sanayi ve Tic. A.S. 1.084.285 933.390
Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 5.364.008 5.557.098
Selcuklu Turizm ve Insaat A.S. 824.620 381.831
Toplam 7.413.628 6.872.319

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Selcuk Ecza Holding A.S.'den olan alacak ve borg tutarlari cari hesap alacaklarindan olugsmaktadir.

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihlerinde sona eren hesap doneminde iliskili taraflara yapilan satislar ile iligkili taraflardan alimlar ve yénetim kurulu

lyelerine saglanan faydalar asagidaki gibidir:

c) Mal ve hizmet alimlari:

01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007

Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 18.801.645 12.428.252
Mamsel ila¢ Sanayi ve Tic. A.S. 2.875.665 2.172.444
Selcuk Ecza Holding A.S. 904.500 847.000
Selguklu Turizm ve insaat A.S.(*) 14.886.362 13.094.863
37.468.172 28.542.559

d) Mal ve hizmet satislari:
Drogsan ilaglari San. ve Tic. A.S. 1.767.695 188.131
Mamsel ila¢ Sanayi ve Tic. A.S. 253.229 187.669
Selguklu Turizm ve insaat A.S. 581.197 62.240
2.602.121 438.040

(*) Bu tutar Grup tarafindan yaptirilan depo insaatlari ve okul badislarina iliskin olarak Selcuklu Turizm ve insaat A.S.'nin yiiklenmis oldugu insaat
ve taahht isleri ile alakali olarak Grup'a kesilen fatura ve hakedis bedellerinden olugmaktadir.

e) iliskili taraflardan alinan/verilen teminatlar :

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla iliskili taraflardan alinan veya verilen kefaletler bulunmamaktadir.

f) Yonetim Kurulu tyelerine saglanan faydalar :

01.01.-31.12.2009 hesap doneminde Yoénetim Kurulu Uyelerine saglanan faydalar 4.683.542 TL olup bunun 25.802 TL'lik kismi ikramiye
tahakkuklarindan olugsmaktadir (01.01.-31.12.2008: 4.469.020 TL).

NOT 38 - FINANSAL ARAGCLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELIGi

Finansal risk yonetimindeki hedefler

Grup'un mali isler bolim, finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve Grup'un faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal
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risklerin seviyesine ve blyUklugtne gore analizini gésteren Grup igi hazirlanan faaliyet raporlari vasitasiyla izlenmesinden ve yonetilmesinden
sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski (déviz kuru riski, gercege 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 dagihmi,
o6deme kosullari ve kredi kalitesinin izlenmesi ve kontroli agisindan ‘risk yonetimi’ bliylik 5nem arz etmektedir. Subeler i¢ denetim birimi tarafindan
sistematik bir sekilde risk odakli denetime tabi tutulmakta ve misteri riskleri stirekli olarak izlenmektedir.

Finansal aracglar kategorileri

31.12.2009 31.12.2008
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 544.384.786 19.855.227
Ticari alacaklar 1.537.784.026 1.501.831.171
Finansal yiikiimluliikler
Finansal bor¢lar 375.121.466 38.698.811
Ticari borglar 1.227.731.783 1.234.181.416

Grup diizeyinde karsilasilan piyasa riskleri, duyarhhk analizleri esasina gore dl¢tlmektedir.

Cari hesap déneminde Grup'un maruz kaldi§i piyasa riskinde ya da karsilasilan riskleri ele alis yénteminde veya bu riskleri nasil 6l¢tigine dair
kullandigi yontemlerde, 6nceki donemlere gore bir dedisiklik olmamistir.

Kredi Riski Aciklamalari:

Finansal araglari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tasimaktadir. Grup yénetimi bu riskleri,
her bir musteri igin ayri ayri yaptigi ve donem donem gozden gegirdigi kredibilite calismasi ile minimize etmektedir. Grup'un tahsilat riski, esas
olarak misterilerden dogmaktadir. Grup'un misterisi konumunda olan eczanelerin riskleri gerek subeler nezdinde gerekse Genel Midirlik'ce
yakindan takip edilmektedir. Grup, musterilerinden dogabilecek bu riski, musteriler igin 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 6nline alinarak misterinin 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 icin, alacaklardaki risk en distk seviyede dederlendirilmektedir. Grup'un i¢ kontrol birimi yil icerisinde yapti§i sube
ic kontrol/denetim calismalari esnasinda subelerin eczane alacaklarini yakindan izlemekte, Gst yonetime gerekli bilgilendirme ve raporlamalari
yapmaktadir. Ticari alacaklar, Grup politikalari ve proseddrleri dikkate alinarak degderlendirilmekte ve bu dogrultuda siipheli alacak karsiligi
ayrildiktan sonra bilan¢oda net olarak gésterilmektedir (Dipnot 10).



Selcuk Ecza Deposu 2009 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar

SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYI A.S.
01.01.-31.12.2009 HESAP DONEMINE AiT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (TL) olarak)

Asadidaki tabloda Grup'un alacaklarinin ve hazir degerlerinin vade asimi ve teminat yapisina iliskin bilgiler yer almaktadir (TL).
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Cari 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) 185 1.558.050.064 6.149 21.734.242 539.058.177 30.877.558
- Azami riskin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi = (49.989.161) = = = =
A. Vadesi gegmemis ya da deder dusikligine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 185 1.540.550.892 6.149 21.734.242 539.058.177 30.877.558
B. Kosullari yeniden goriistilmis bulunan == = = = = =
C. Vadesi gecmis ancak deder duslkligtne
ugramamis varlklarin net defter degeri
(Dipnot 10) = 12.042.546 = = = =
- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi == (1.945.094) = = = =
D. Deger disiklugtne ugrayan
varlklarin net defter degerleri = 5.456.626 = = = =
- Vadesi ge¢mis (brit defter dederi) = 32.100.998 = 512.076 = =
- Deger dusukluga (-) - (26.644.372) - (512.076) - -
- Net degerin teminat, vs ile
glivence altina alinmis kismi -- 5.456.626 - - - --
Onceki dénem 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) 450.317 1.540.749.531 47.279 14.888.244 14.432.440 12.192.450
- Azami riskin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi = (45.257.434) = = = =
A. Vadesi gegmemis ya da deger
dislkligine 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 deder disikligine
ugramamis varlklarin net defter degeri
(Dipnot 10) = 12.224.660 = = = =
- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi = (2.621.024) = = = =
D. Deger dislklugtne ugrayan
varliklarin net defter degerleri = 3.541.964 = = = =
- Vadesi gecmis (brit defter dederi) = 27.576.381 = 567.788 = =
- Deger dusukliga (-) - (24.034.417) - (567.788) - -
- Net dederin teminat, vs ile
glvence altina alinmig kismi - 3.541.964 - - - -

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

kalinan azami kredi riskini gosteren tutarlardir.
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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.

intiyatli likidite riski yénetimi, yeterli 8lclide nakit tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa
pozisyonlarini kapatabilme gliclini ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel bor¢ gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve ylksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin
slirekli kilinmasi suretiyle yonetilmektedir.

Grup, finansal araclarin kayitl dederlerinin makul degerlerini yansittigini disinmektedir.

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un finansal yiktumldlGklerinin vadesel dagilimi asagidaki gibidir:

31.12.2009:

Sozlesme uyarinca vadeler

Sozlesme uyarinca

Defter  nakit ¢ikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan

dederi (=1+11+111+1V) kisa () ay arasi (1) arasi (Ill)  uzun (IV)
Tirev olmayan finansal ylkiimlilikler 1.638.337.543 1.652.099.415 1.097.269.335 554.830.080 == ==
Banka kredileri 375.121.466 375.346.376  375.346.376 o = o
Ticari borglar 1.227.731.783 1.241.268.745 688.587.107 552.681.638 - -
Diger borglar 4.935.876 4.935.876 4.935.876 - - -
Diger yukimlultkler 30.548.418 30.548.418 28.399.976 2.148.442 - -
31.12.2008:
Sozlesme uyarinca vadeler Sozlesme uyarinca

Defter  nakit cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan

dederi (=1+11+111+1V) kisa () ay arasi (1) arasi (Ill)  uzun (IV)
Tirev olmayan finansal ylkiimlilikler 1.290.818.547 1.326.062.418  750.809.113 575.238.373 14.932 ==
Banka kredileri 38.698.811 38.714.715 38.714.715 o = o
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 - 14.932 -
Diger YukumlalGkler 14.011.805 14.011.805 14.011.805 - - -

Rayig¢ deger olglimleri hiyerarsi tablosu

Grup, rayi¢ deder olgtimlerini her finansal aracin arag sinifinin girdilerinin kaynagina gore, Ug seviyeli hiyerarsi kullanarak tg¢ seviyede siniflamaktadir.
Buna gore, Seviye 1, belirlenen finansal araglar igin aktif piyasada islem goren ( dizeltilmemis) piyasa fiyati kullanilan dederleme tekniklerini;
Seviye 2, dolayl veya dolaysiz gozlemlenebilir girdi iceren diger degerleme tekniklerini ve Seviye 3, gézlemlenebilir piyasa girdilerini igermeyen

dederleme tekniklerini icerir.

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup'un bilangoda rayi¢ dederden tasinan finansal varligi veya finansal yikUmlliga bulunmamaktadir.

Piyasa Riski Aciklamalari:

a. Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi

Grup, doviz cinsinden varlik ve yikumldlUklerinin Tlrk Lirasi'na ¢cevriminde kullanilan kur oranlarinin degisimi 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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31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla Grup’un yabanci para pozisyonu asagida sunulmustur:

Déviz pozisyonu tablosu Cari dénem
TL Karsihgi ABD Dolari Avro GBP CHF SEK
(Fonksiyonel
para birimi)
1. Ticari Alacaklar = o= - - - -
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, banka hesaplari dahil) = = -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - = - - - -
3. Diger = = - - - -
4. Donen Varliklar (1+2+3) == = -- - - -
5. Ticari Alacaklar - = = - - -

6a. Parasal Finansal Varliklar - = = - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varhklar -- = = - - -
7. Diger = - - - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) - = = -- -- -
9. Toplam Varliklar (4+8) - o= - -- -- -
10. Ticari Borglar = - - - - -
1. Finansal YUkumlultkler = = = - - -
12a. Parasal Olan Diger Yukumldltkler - = = - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yukumldltkler - = - - - -
13. Kisa Vadeli Yukimlilikler (10+11+12) - - -- -- - -
14. Ticari Borglar -- = = - - -
15. Finansal YlkUmltllkler = = = - - -

16a. Parasal Olan Diger Yukumlltkler - = = - - -

16b. Parasal Olmayan Dider YUkimliliikler -- - = = - -

17. Uzun Vadeli Yuktumluliikler (14+15+16) - -- = o -- -

18. Toplam Yukimlilikler (13+17) -- == = -- -- -

19. Bilango Disi Turev Araclarin Net Varlik / (Yukumliliik) -- = = = - -
Pozisyonu (19a-19b)

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

19b.Hedge Edilen Toplam Y{iklUmlillk Tutari - == = = -- -

20. Net Yabanci Para Varlik / (Yikimliiliik) Pozisyonu (9-18+19) -- - = - -- --

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

22. Déviz Hedge'i Icin Kullanilan Finansal Araglarin Toplam -- = = - - -
Gercede Uygun Dederi

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

24. Do6viz Yukumliliklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari -- - = = = -
25. ihracat 14.332.551 3.584.147 72.005 - - -
26. ithalat - -- = o= -- -
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Doéviz pozisyonu tablosu Onceki donem
TL Karsihgi ABD Dolari Avro GBP CHF SEK
(Fonksiyonel
para birimi)
1. Ticari Alacaklar - = - - - -
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, banka hesaplari dahil) = - -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar = = - - - -
3. Diger - = - - - -
4. Doénen Varliklar (142+3) - - - - - -
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) -- o= = - -- -
10. Ticari Borglar - = - - - -

1. Finansal Yukumlultkler = = - - - -
12a. Parasal Olan Diger YUkUmlulikler - = - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yukumldltkler = = - - - -
13. Kisa Vadeli Yukumlilikler (10+11+12) -- = = - -- -
14. Ticari Borglar -- = o - - -
15. Finansal YUkumlGlikler - = - - - -
16a. Parasal Olan Diger Yukumldltkler - = = - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUkumlultkler -- = - - - -
17. Uzun Vadeli Yukumluliikler (14+15+16) -- = = - -- -
18. Toplam Yikimlilikler (13+17) -- s = - -- -
19. Bilango Disi Tiirev Araclarin Net Varlik / (Yuk{mliiliik) -- o= = - - -
Pozisyonu (19a-19b)
19a.Hedge Edilen Toplam Varlk Tutari (*) -- o= -- - -- -
19b.Hedge Edilen Toplam Y{klmlillk Tutari -- o= = = -- -
20. Net Yabanci Para Varlik / (Yukimlllik) Pozisyonu (9-18+19) - - = = - -
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik / (Yikimliliik) - -- - = -- --
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 Dedgeri
23. Doéviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari -- == - -- -- --
24. Doviz Yukumliliklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari - == = = - -
25. ihracat 13.589.974  4.563.032 663.268 -- - --
26. ithalat - = - - - -

Kur riskine duyarlilik
Grup'un 31.12.2009 tarihinde déviz cinsinden aktif yada pasif hesabi bulunmamaktadir (31.12.2008: Yoktur).

Grup, doviz cinsinden varlik ve yikumlGlUklerinin Tirk Lirasi'na ¢cevriminde kullanilan kur oranlarinin degdisimi nedeniyle bir miktar kur riski
tasimaktadir. Grup'un déviz cinsinden varlik ve yikimlilikleri esas olarak yabanci para cinsinden mevduat ve kredilerden olugsmaktadir. Ancak
déviz cinsinden varlik ve yikimliltklerin net dederinin aktif toplamina orani (31.12.2009: %0; 31.12.2008:% 0) 6nemsiz oldugundan kur riski
oldukcga 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 acisindan 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 tasimamaktadir.
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b. Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik analizi

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

Faiz pozisyonu tablosu Cari dénem Onceki donem
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Sabit faizli finansal araclar

Finansal varliklar 525.128.735 6.003.419

Degisken faizli finansal araglar

Finansal yukimlulukler 363.840.296 31.701.458

Grup'un faiz oranina duyarli finansal araglarini gésteren tablo asagidaki gibidir:
Grup'un dedisken faizli finansal ytkimltltkleri bulunmadigindan Grup faiz oranlarindaki degisimlere maruz kalmamaktadir.

Sermaye y6netimi

Grup'un sermaye yonetiminin birincil amaci, hisse degerlerini maksimize etmek saglikli sermaye yapisinin devamliligini saglamaktir. Grup, ekonomik
kosullarin dedisimi 1siginda, sermaye yapisini yonetmekte ve diizeltmeler yapmaktadir.

Grup, Ust yonetimin degerlendirmelerine dayanarak, yeni borg edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 6denmesiyle; temetti politikasi cergevesinde
nakit ve/veya bedelsiz hisse senedi seklinde temettii 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 aciklanan kredileri de iceren borglar, 6. dipnotta aciklanan nakit ve nakit benzerleri ve sirasiyla 27. dipnotta
aciklanan cikariimis sermaye, kardan ayrilan kisitlanmig yedekler ve ge¢mis yil karlarini da iceren ézkaynak kalemlerinden olugmaktadir.

Grup'un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler tst 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 gosterildigi gibi kredileri ve ticari borglari igerir) distimesiyle hesaplanir. Kullanilan

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

31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihleri itibariyla net bor¢/kullanilan sermaye orani asagidaki gibidir:

31.12.2009 31.12.2008
Toplam borglar 1.602.853.249 1.272.880.227
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (544.384.786) (19.855.227)
Net borg 1.058.468.463 1.253.025.000
Toplam 6z sermaye 1.000.593.786 805.019.874
Kullanilan sermaye 2.059.062.249 2.058.044.874
Net Bor¢/Kullanilan Sermaye orani 51% 61%

c. Diger risklere iliskin duyarlilik analizi
Fiyat riski
Grup, ilag fiyatlarindaki meydana gelebilecek disusler itibariyla fiyat riskine maruz kalmaktadir. Ancak ilag fiyatlarindaki diisisler nedeniyle
stoklarda olusabilecek zararlar firmalara yansitilabilmektedir. ilag fiyatlarinda meydana gelebilecek artislar ise ciroyu artirici etki yapmakta, etkin

stok yonetiminin de yardimiyla bu dogrultuda bir risk olusmamaktadir.

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

Rayig bedel, bir finansal enstriimanin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda gonllG taraflar arasindaki bir cari islemde el degistirebilecegdi
tutar olup, eger varsa, olusan bir piyasa fiyati ile en iyi sekilde belirlenir.
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Grup, finansal araglarin tahmini rayi¢ dederlerini hali hazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun dederleme yontemlerini 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 degerlerini yansittigini distinmektedir.

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

Finansal yukimliliikler - Yabanci para cinsinden parasal kalemler bilango dederinin rayic degerlerine 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.

NOT 40 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR
Yoktur (31.12.2008:Yoktur).

NOT 41- FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR
OLMASI ACISINDAN AGIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

16.09.2009 tarihinde hikiimet tarafindan agiklanan “Orta Vadeli Ekonomik Program” cergevesinde 18.09.2009 tarih ve 2009/15434 sayili
Bakanlar Kurulu Karari ile baslayan sirecte ila¢c sektoriinde kamu otoriteleri tarafindan bir takim diizenlemeler yapilmis ve ilag fiyatlarinda
indirimlere gidilmistir.

Buna gore, Referans Fiyat Sistemi'nde bir takim degisiklikler yapiimis olup, fiyat uygulamalarina sinirlamalar getirilmistir. 02.12.2009 tarih ve
2009/15631 sayili Bakanlar Kurulu Kararina gore: Halen piyasada satilmakta olan ve Saglik Bakanliginca onaylanmis fiyati bulunan veya ilk defa
fiyat miracaati yapilan trtinlerden; orijinal Griinlerin "depocuya satis fiyati" jenerikleri piyasaya ¢ikincaya kadar referans fiyati gecemez ibaresi
kullanilmis; jenerigi piyasaya verilen orijinal Griiniin "depocuya satis fiyati" Saglik Bakanhdi veri tabaninda kayitli referans fiyatin en fazla % 66'si;
orijinali tlke iginde bulunmayan trtinlerin depocuya satis fiyati Saglik Bakanhdi veri tabaninda kayitli referans fiyatinin % 66'si; ilk jenerikten
itibaren tiim jenerik tiriinlere de orijinal triine ait referans fiyatin en fazla % 66'si kadar "depocuya satis fiyati" verilebilecegi belirtilmistir. ilk
jenerik ile birlikte Saglik Bakanliginca belirlenen fiyat sonrasi olusacak referans fiyat dismeleri % 66'lik sinirin altina ininceye kadar "depocuya
satis fiyatina" yansitilamayacadi belirtilmistir. Bu kapsamda, referans fiyat % 66 sinirinin altina indiginde yeni referans fiyatin % 100'iine kadar
"depocuya satis fiyati" alinabilecek ve bu usul jenerik Urnler icin de ayni sekilde uygulanacaktir. Jenerik Uriinlerin depocuya satis fiyatinin orijinal
Grlnlerin referans olarak tespit edilen depocuya satis fiyatindan yliksek olamayacadi, depocuya satis fiyati 6,79 TL'nin (izerinde olan 20 yillik
orijinal Grunlerin fiyatlari 1/1/2010 tarihinden itibaren referans fiyatin en fazla % 100'U kadar olabilecegi; bu Grinlerin jeneriklerinin fiyatinin
orijinal Urlinn referans olarak tespit edilen depocuya satis fiyatini gecemeyecedi, "Hastane ambalajh Grinler" igin, Grinlin perakende satista
olan diger ambalajlarindan, birim fiyati en ucuz olanin en az % 10 altinda birim fiyati olacak sekilde perakende satis fiyati belirlenecedi ifade
edilmistir.

Avyrica, referans fiyat sistemindeki diizenlemelere ek olarak indirim ve iskontolarda da yeni bir diizenlemeye gidilmis ve bu kapsamda depocuya
satis fiyati 3,56 TL'nin altinda olan ilaglar igin perakende satis fiyati (KDV dahil) tizerinden % 4 oraninda indirim uygulanmasi; buna ek olarak;
indirimli bedel Uzerinden eczaci indirimi yapiimasi belirlenmistir. S6z konusu diizenlemede 20 yillik olarak belirlenmis ilaglardan depocuya satis
fiyati 6,79 TL'nin lizerinde olan ilaglara referans fiyat alana kadar %23 (baz iskonto %11+%12 birlikte) iskonto uygulanacadi belirtilmistir. Buna
mukabil, jenerigi olmayan orijinal ilaglar icin iskonto oraninin %23 (baz iskonto %11+%]12 birlikte) olarak uygulanacadi belirtilmistir. Referansin
altinda fiyat almis jenerigi olmayan orijinal ilaglar ile orijinali olmayan jenerik ilaglar icin yapilacak mahsuplasma isleminde ilave %12 iskonto
oraninin dikkate alinmayacadi ve mevcut iskontosu %23'lin (izerinde olan ilaglar igin ilave %12 iskonto uygulanmayacadi belirtilmistir.

Bu cercevede, 20 yildan eski ilag statlisi kazanmis ve depocuya satis fiyati 6,79 TL'nin altinda olan ilaglar, depocuya satis fiyati 3,56 TL'nin
altinda olan buttn ilaglar, recetesiz ilaglar, kan Urlnleri, tibbi mamalar, radyofarmasotik trtinler ve enteral beslenme Urinleriicin yukarida
tanimlanan diizenlemeler uygulanmayacaktir.

S0z konusu diizenleme 04.12.2009 tarihinden itibaren yirurlige girmistir.31.12.2009 tarihi itibariyla Grup bu diizenlemelerden kaynaklanan
eczane stok zararlarinin telafisine iliskin tutari tahakkuk edip bor¢ ve alacaklarini finansal tablolarina yansitmistir ( Dipnot 26). )









