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Temel Finansal Göstergeler 2006 2007 2008 2009 2010

Net Satıfllar 3.150.807.039 3.628.365.791 4.046.511.480 5.028.769.588 4.902.235.895

Net Kâr 97.286.103 164.412.894 160.672.010 231.718.912 183.930.978

Özsermaye 540.388.850 706.448.303 805.023.668 1.000.599.102 1.112.081.109

Aktif Toplam 1.695.854.812 1.869.267.227 2.129.776.123 2.666.949.149 4.172.003.216

Temel Finansal Göstergeler
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Faaliyet Göstergeleri 2006 2007 2008 2009 2010

Pazar Payı (%) (*) 33,8 33,4 34,4 36,1 35,4

fiube Say›s› 98 100 100 107 114

Araç Sayıs› 2.030 1.970 1.948 2.049 2.173

Personel Sayıs› 4.694 4.554 4.600 4.893 5.162

fiirket Profili

Ortakl›k Yap›s› Grubu TL %

Selçuk Ecza Holding A.fi. A 62.100.000 10,00

Selçuk Ecza Holding A.fi. B 418.077.809 67,32

Nazmiye Gürgen B 11.040.000 1,78

M. Sonay Gürgen B 5.520.000 0,89

Ahmet Keleflo¤lu B 44 0,00

Nezahat Keleflo¤lu B 44 0,00

Füsun Kolat B 3 0,00

Halka Aç›k Kıs›m B 124.262.100 20,01

Toplam 621.000.000 100,00

31 Aralık 2010
‹tibarıyla Ortaklık Yap›s›

Di¤er, % 2.67

Halka Aç›k Kıs›m, % 20.01

Selçuk Ecza Holding A.fi.
% 77,32

31 Aralık 2010
Pazar Pay›

Di¤er, % 64,6

Selçuk Ecza Deposu A.fi.
% 35,4
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Misyon

Selçuk Ecza Deposu’nun misyonu, bulundu¤u
sektörün dinamiklerini en iyi flekilde analiz
ederek sektördeki öncü konumunu korumak,
ilaca eriflim aç›s›ndan eczaneler ile ilaç
tedarikçileri aras›nda yer alan, kaliteli hizmet
veren, güvenilir kurum kimli¤ini korumak,
müflterilerinin ihtiyaç, talep ve beklentilerini
en fazla ürün çeflidi, en son teknoloji imkânlar›
ile “‹yi Da¤›t›m Metodu” ilkeleri do¤rultusunda,
en uygun ticari koflullar alt›nda karfl›lamakt›r.

Vizyon

Selçuk Ecza Deposu’nun vizyonu, insan
sa¤l›¤›n›n esas oldu¤u bir sektörde faaliyet
gösteren bir kurulufl olarak; ulusal ve
uluslararas› alanda yerli, yabanc› müflterilerine,
dünya standartlar›nda, ça¤›n gereklilikleri
do¤rultusunda hizmet vermek, hizmet
kalitesini çeflitlendirmek, gelifltirmek ve insan
sa¤l›¤› odakl› bir sektörün tüm dinamiklerini
de¤erlendirerek yine insan sa¤l›¤› için üzerine
düflenden de fazlas›n› yerine getirmektir.
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De¤erler

• Y›llar›n deneyimi ve birikimi
1958’den bugüne karfl›l›kl› güven ve
dayan›flmayla gelifltirilen; “güven-denge-
istikrar” slogan›yla bütünleflen tedarikçi, eczac›
iliflkileri sadece Selçuk Ecza Deposu ve
yat›r›mc›lar› için de¤il, ulusal ve uluslararas›
pazar için de büyük bir de¤erdir.

• Kalite odakl› ifl anlay›fl›
Ticaretinde ve ifl iliflkilerinde, kuruldu¤u ilk
günden bu yana sadece “insan ve insan
sa¤l›¤›”na öncelik tan›yan, müflteri
memnuniyetini önemseyen profesyonellik
anlay›fl› ile faaliyet gösteren Selçuk Ecza
Deposu, sa¤l›k odakl› kifli ve kurulufllara
sundu¤u kaliteli hizmeti ve ürün çeflitlili¤inin
yan› s›ra, profesyonel yönetim anlay›fl› ve
deneyimli kadrolar›yla ilaç sektörü içerisinde
önemli bir de¤erdir.

• Güven-Denge-‹stikrar
Gerek çal›flanlar›yla, gerek müflterileri ve ilaç
tedarikçileriyle iliflkilerinde, her anlamda güven
ortam› yaratmaya özen gösteren, verilen
sözlere sadakat ilkesiyle ba¤lanan; dinamik
ve üretken ekibi, dürüst ve fleffaf yaklafl›m›,
etik de¤erlere ba¤l›l›¤› ve sosyal sorumluluk
alanlar›ndaki faaliyetleriyle sadece yat›r›mc›lar
için de¤il toplum ve ifl hayat› için de bir
de¤erdir.

Kuruldu¤u ilk günden itibaren sektöre getirdi¤i
yenilikler, at›l›mlar ve ilke olarak müflterileri
taraf›ndan da benimsenmifl “güven-denge-
istikrar” söylemine uygun geliflimiyle Selçuk
Ecza Deposu sadece bugün de¤il gelecekte
de kendisiyle ifl ve güç birli¤i içinde olan herkes
için de¤erdir.

Sorumluluklar

53 y›ld›r ilaç da¤›t›m sektöründe faaliyet
gösteren bir kurulufl olarak, Selçuk Ecza
Deposu ile özdeflleflen “Güven-Denge-‹stikrar”
anlay›fl›n›, sektörün ilerlemesi ve geliflimi için
korumak ve yayg›nlaflt›rmak.

Türk ekonomisine katk›lar›n› sürekli k›larak,
uluslararas› pazarlarda yeni aç›l›mlar
gelifltirmek.

Türk halk›n› destekleyip yüceltecek sa¤l›k,
e¤itim, kültür ve sanat projelerine katk›da
bulunarak, sorunlar›n çözüme ulaflmas› için
üzerine düfleni yerine getirmek.
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De¤erli Selçuk Ecza Deposu Hissedar
ve Yat›r›mc›lar›,

2010 y›l› global ekonomik krizin etkilerinin
devam etti¤i bir y›l oldu. Dünya ülkelerinde
ekonomik anlamda uygulanan çözüm
politikalar› meyvelerini k›smen vermeye
bafllarken, büyüme yönlü hareketler h›z
kazand›. Bu süreçte Türkiye’de de ekonomik
anlamda olumlu geliflmeler yafland›. Çeflitli
risk faktörleri nedeniyle 2011 y›l›nda da
ekonomik büyümenin devaml›l›¤›n›n
sa¤lanmas› amac›yla önlemler al›nmaya ve
uygulanmaya tüm dünya ülkelerinde devam
ediliyor.

Ekonomik krizin etkilerine ra¤men yat›r›mlar›n›
sürdüren sektörlerin bafl›nda gelen dünya ilaç
sektörü, 2010 y›l›nda 830 milyar dolarl›k bir
pazar büyüklü¤üne ulaflt›. Sektörle ilgili
projeksiyonlar, bu rakam›n 2011 y›l›nda 880
milyar dolar seviyesinde gerçekleflece¤ini
öngörmektedir. Di¤er yandan kriz sonras›nda
dünya ilaç devleriyle birlikte AR-GE
yat›r›mlar›n› artt›rma yoluna giderek önemli
çal›flmalara imza atan Türk ilaç firmalar›n›n
bu y›l da bu yönde bir geliflim izleyece¤i
düflünülmektedir.

‹laç ‹statistik ve Dan›flmanl›k fiirketi IMS
verilerine göre; 2010-2014 y›llar› aras›nda
Türkiye’nin de dahil oldu¤u geliflen ilaç
pazarlar›nda toplamda %14-17 oran›nda
beklenen büyüme oranlar› gerçekten umut
vericidir. Özellikle Türkiye ekonomisinde
yaflanan büyüme yönlü e¤ilim ve artan kifli
bafl›na gelir, nüfus art›fl› da göz önüne
al›nd›¤›nda önümüzdeki dönemde sa¤l›k
harcamalar›n›n artaca¤› yönündeki öngörüleri
kuvvetlendirmektedir.

2010 y›l›na bakt›¤›m›zda Türkiye’de ilaç
harcamalar›n›n sa¤l›k harcamalar›ndaki pay›n›n
OECD ülkeleri ortalamas›n›n üstünde seyrini
sürdürerek %24,8’lere ulaflt›¤›n› görmekteyiz.
Ancak ülkemizde kifli bafl›na düflen ilaç
tüketiminin geliflmifl ülkelerin gerisinde kalmay›
sürdürmesi de göz ard› edilmemelidir. ‹laç

Endüstrisi ‹flverenleri Sendikas› (‹E‹S) verilerine
göre 2010 y›l›nda kifli bafl›na düflen ilaç tüketimi
133 dolard›r. Bu rakam›n 2009 y›l›nda 136 dolar
oldu¤u, unutulmamal›d›r.

2010 y›l›nda ilaç fiyatlar›nda yaflanan düflüfller,
cirolar›n azalmas›na neden olmufl ve bu durum
beraberinde ilaç ve eczac›l›k sektörlerinin
yükünü artt›rm›flt›r. Öte yandan IMS ve ‹laç
Endüstrisi ‹flverenler Sendikas› verilerine göre
ülkemizde reçeteli ilaç pazar› daralma
yaflayarak 13,9 milyar Türk Liras› seviyesinde
kalm›flt›r. Ek olarak sektörde kutu ve tutar
baz›nda ithal ilaç kullan›m›n›n artma yönündeki
e¤ilimini sürdürmesi de dikkat çekicidir.

‹laç sektöründe yaflanan bu geliflmeler ilaç
da¤›t›m kanallar›n› da etkilemifltir. 2010 y›l›nda
Türkiye ilaç da¤›t›m sektöründeki ilk üç
firman›n pazardaki pay› %85 olarak
gerçekleflmifltir. Ancak 2010’da ve 2011 y›l›n›n
ilk aylar›nda sa¤l›k sisteminde yaflanan
geliflmeler ve al›nan kararlar, ilaç endüstrisini
ve eczac›l›k sektörünü etkiledi¤i gibi ilaç
da¤›t›m kanallar›n› da etkilemektedir.

Bütün bu geliflmelere ra¤men 2010 y›l› Selçuk
Ecza Deposu aç›s›ndan bak›ld›¤›nda yeni
yat›r›mlar›n yap›ld›¤› bir y›l olmufltur. Sektörde
53. y›l›na ulaflan firmam›z, geçti¤imiz y›l
itibar›yla, 27 Ana Depo ve 87 Bölge Deposu
olmak üzere toplam flube say›s›n› 114’e
ç›karm›flt›r.

2000’in üzerinde arac›m›z ve 5.162 kiflilik
personel kadromuz ile Türkiye’nin her
köflesinde müflterilerimize yo¤un bir flekilde
hizmet vermeyi sürdürmekteyiz. 2010 y›l› sonu
itibar›yla TL baz›nda pazar pay›m›z %35,4;
kutu baz›nda ise %36,1’e karfl›l›k gelmektedir.
Di¤er taraftan büyük önem verdi¤imiz sosyal
sorumluluk çal›flmalar›m›z 2010 y›l›nda da
devam etmifltir.

Sayg›lar›mla…

Ahmet Keleflo¤lu
Selçuk Ecza Deposu
Yönetim Kurulu Baflkan›

Baflkan’›n Mesaj›

Dr. Ahmet Keleflo¤lu,
Yönetim Kurulu Baflkan›
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De¤erli hissedarlar›m›z,

Sa¤l›kl› insanlar›n oluflturdu¤u bir toplum
hepimizin en büyük dile¤i. Bu dile¤in
gerçekleflmesi için kusursuz iflleyen bir sa¤l›k
sistemi en temel zorunluluktur. Elbette ideal
bir sa¤l›k sistemine de tüm bileflenlerin
sorunsuz bir flekilde çal›flmas› ile ulafl›labilir.
Bu aç›dan bak›ld›¤›nda ilaç üreticileri, ecza
depolar› ve eczac›lar›n oluflturdu¤u ilaç
sektörü, insan sa¤l›¤› aç›s›ndan tafl›d›¤›
yaflamsal konumuyla, sa¤l›k sisteminin en
önemli parçalar›ndan biridir.

2010’un ard›ndan ilaç sektörü bir y›l› daha
geride b›rakm›flt›r. ‹laç sektörü tüm
bileflenleriyle, dünya genelinde yaflanan
ekonomik iyileflme çabalar›n›n devam etti¤i
bu dönemde, yeni AR-GE çal›flmalar›yla
büyüme imkanlar›n› sürdürme gayretinde
olmufltur.

2011 y›l›nda da ekonomik iyileflme sürecinin
sa¤l›kl› flekilde devam›na yönelik önlemlerin
ve büyüme yönlü projelerin sürmesi
beklenmektedir. ‹laç sektörü aç›s›ndan tüketim
artaca¤› için olumlu beklentilere sahibiz.
Türkiye gibi geliflmekte olan ülkelerde, sektör
aç›s›ndan öngörülen büyüme rakamlar› bu
yöndeki düflünceleri destekler niteliktedir.
Buna Türkiye ekonomisinin büyüme yönlü
seyri de eklenince, sektörün gelece¤ine yönelik
beklentiler oldukça olumludur.

2010 y›l› Selçuk Ecza Deposu için geliflmeye
yönelik çal›flmalar›m›z› sürdürdü¤ümüz bir y›l
olmufltur. Güven, Denge ve ‹stikrar parolas›yla
1958 y›l›ndan bu yana sa¤l›k sektörüne hizmet
veren Selçuk Ecza, hizmet a¤›n› 114’e ulaflan
flube say›s›yla daha da kuvvetlendirmifltir. Yeni
yat›r›mlar›m›zla ilaç da¤›t›m sektöründe pazar
pay›m›z her dönemde oldu¤u gibi üst
seviyededir.

Halk›m›z›n do¤ru ürüne do¤ru yerde ulaflmas›
hepimizin en büyük iste¤i. Özellikle ilaç d›fl›
ürünlerin ve ›triyat ürünlerinin olmas› gerekti¤i
gibi eczane raflar›nda daha fazla yer almas›,

sa¤l›k dan›flman› rolüyle eczac›lar›m›z
taraf›ndan insan›m›za sunulmas› ve yanl›fl ilaç
kullan›m›n›n önlenmesi günümüzde büyük
önem tafl›maktad›r.

Bu gerçekten hareketle Selçuk Ecza Deposu
ve As Ecza Deposu olarak, ilkini geçti¤imiz
2010 y›l›nda düzenledi¤imiz ilaç d›fl› ürünlerle
ilgili sat›fl etkinlikleri, eczac›lar›m›z›n nitelikli
›triyat ürünleri ihtiyac›n› karfl›lama ve cirolar›na
katk›da bulunmak amac›yla geliflerek 2011
y›l›nda da devam etmifltir.

Gelecek y›llarda da Selçuk Ecza Deposu
sektöre, eczac›lar›m›za en iyi flekilde hizmet
verme ve olumlu katk›lar sa¤lama çabas›n›
sürdürecektir.

Sayg›lar›mla...

M. Sonay Gürgen
Selçuk Ecza Deposu
Genel Müdürü

Genel Müdür’ün Mesaj›

M. Sonay Gürgen,
Yönetim Kurulu Baflkan Vekili
Genel Müdür
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1958 y›l›n›n Türkiye’sinde doktor, eczane, ilaç,
ilaç da¤›t›m›; özetle sa¤l›k sektöründe büyük
eksiklikler vard›. Selçuk Ecza Deposu Konya’da
kuruldu¤u zaman, Türkiye’nin en genifl yüz
ölçümüne sahip bu tarihi ilinde faaliyet gösteren
eczane say›s› sadece 17 idi. Türkiye genelinde
ise 1100 civar›nda eczane bulunuyordu. Yine
ayn› tarihte Türkiye çap›nda faaliyet gösteren
ecza deposu say›s› 35, yerli-yabanc› toplam
ilaç firmas› say›s› ise 50 kadard›.

‹stanbul merkezli olmayan kurulufllar›n bir
anlamda “yerel” alg›lanma e¤ilimine karfl›l›k
Selçuk Ecza Deposu henüz 10 y›ll›k bir
kuruluflken Adana ve Ankara’da bölge
müdürlükleri kurdu. Ve k›sa bir süre içinde de
önce ‹stanbul, sonra Adana flubelerini açarak,
Türkiye’nin ilk çok flubeli ecza deposu kimli¤ine
kavufltu.

Dengeli büyüme, güvenle tan›nma ve istikrarl›
geliflimin göstergesi olarak Türk siyasi ve
ekonomik hayat›n›n en sert dönemeçlerini bile
baflar› ve büyümeyle geride b›rakan Selçuk
Ecza Deposu, bu süreçte ilaç endüstrisinden
eczanelere, sektörle ilgili meslek odalar›ndan
üniversitelere kadar uzanan alanda yerini ve

güvenilirli¤ini de sa¤lamlaflt›rd›. Kardefl kuruluflu
As Ecza Deposu’nun 1987’de faaliyete
geçmesiyle hizmet a¤›n› daha da geniflleten
Selçuk Ecza Deposu, ecza depoculu¤unda
rakipsiz konuma yükseldi.

1958 y›l›nda tek bir araçla ilaç da¤›t›m›
gerçeklefltiren, yak›n mesafelerdeki eczanelere
sepetli bisikletlerle ilaç ulaflt›ran, sipariflleri
telefonla alan Selçuk Ecza Deposu, 50 y›l›n
sonunda online siparifl kabul eden ve motorlu
kuryeleriyle, eczanelerin ilaç ile ilgili her türlü
ihtiyac›n› en k›sa sürede karfl›layan bir kurum
haline geldi. Rekabete dayal› bir ticaret
anlay›fl›n›n hakim oldu¤u sektörde, sadece ifl
iliflkisi içinde bulundu¤u firmalarla de¤il,
rakipleriyle de centilmenli¤e ve karfl›l›kl› güvene
dayal› iliflkiler kuran Selçuk Ecza Deposu,
faaliyet gösterdi¤i sektöre kaliteli hizmet odakl›
yaklafl›m›yla katk›da bulundu. Organizasyon
yap›s›ndan teknolojik alt yap›s›na kadar ça¤›n
gerektirdi¤i her türlü yenili¤e aç›k bir yaklafl›m
sergileyen kurulufl; 2000’li y›llar›n bafl›ndan
itibaren gelecek odakl› yap›lanmas›yla, ça¤dafl
ülkelerdeki ecza depolar›n›n geliflimini yak›ndan
izleyerek kendine uyarlad› ve daha da gelifltirdi.
Gelece¤e inanc›n› e¤itimden çal›flma hayat›na

K›saca Selçuk Ecza Deposu

1958 y›l›nda Konya’da Selçuk Ecza Deposu faaliyete bafllad›¤›nda, Türkiye
35 yafl›nda genç bir Cumhuriyet olarak her türlü at›l›ma ve geliflime aç›k bir
ülkeydi. Selçuk Ecza Deposu’nu kuranlar ise, gerekli birikim ve altyap›ya
sahip kimselerdi. Ahmet Keleflo¤lu, Konya Ermenek’te ticari faaliyetlerini
yürüten serbest bir giriflimciydi. Ailedeki eczac› ve di¤er ticaret erbaplar›
da ifl ve ticaret dünyas›n›n içindeydiler.

10 Ekim 1958’de Selçuk Ecza Deposu bir aile flirketi olarak faaliyete geçti.
Anadolu Selçuklular›’n›n merkezi Konya’da kurulan flirkete, hem Selçuklulara
bir sayg› iflareti olarak hem de bu ismin u¤ur getirece¤i inanc›yla Selçuk
Ecza Deposu ad› verildi.
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kadar gençlere kucak açmas›yla da pekifltiren
Selçuk Ecza Deposu’nun en büyük güvencesi
ise insana yapt›¤› yat›r›mlar oldu. 2006 y›l›nda
hisselerini ‹MKB arac›l›¤›yla halka ve yat›r›mc›ya
açan kurulufl, imza att›¤› vergi rekorlar› kadar,
okul yapt›rmaktan laboratuvar açmaya kadar
uzanan sosyal sorumluluk projeleriyle toplumun
her kesiminde sayg›yla karfl›land›. Selçuk Ecza
Deposu 2009 y›l› Haziran ay› itibar›yla da
eczanelere yönelik Itriyat ürünleri sat›fl›na
bafllad›.

Selçuk Ecza Deposu, bugün 133.000 m2’nin
üzerinde kapal› alana sahip 114 flubesi ile Türkiye
çap›nda yaklafl›k 20.000 eczaneye hizmet
ulaflt›rmaktad›r. 5000’in üzerinde çal›flan› ve
2000’in üzerinde arac›yla ülke dahilinde
ulaflamad›¤› il ya da ilçe yoktur. Bütün bunlara
ra¤men ilk günkü tevazu ile faaliyet gösteren
kuruluflun en büyük kazanc› ise; kendisini hiçbir
zaman yaln›z b›rakmayan ve “Selçuk Ailesi”
kavram›n› pekifltiren çal›flanlar›d›r. Hizmet
kalitesinin do¤al refleks olarak yerleflmesini
sa¤layan ise tavizsiz uygulad›¤› “müflteri
memnuniyeti anlay›fl›”d›r.

Bu memnuniyetin kal›c› olmas› için fiirket
personelini s›k s›k e¤itimden geçiren kurulufl,
ilaç da¤›t›m›nda gerekli olan “‹yi Da¤›t›m
Metodu” ilkelerine göre hareket eder. Geliflen
teknolojiye k›sa sürede ayak uydurdu¤u için
tüm siparifllerini bilgisayar ortam›nda
gerçeklefltiren Selçuk Ecza Deposu, ecza
depoculu¤u için gelifltirilmifl son bilgisayar
yaz›l›mlar›n› kullanmakta ve otomasyona önem
vermektedir. Bunun yan› s›ra ›s› kontrollü
tedarik zinciri olarak tan›mlanan “So¤uk Zincir”
uygulamas› her flubede geçerlidir.

Selçuk Ecza Deposu’nun 53 y›ll›k tarihçesi,
gerçekte ortak bilince sahip bileflenlerin ulaflt›¤›
baflar›lar›n hikâyesidir ve Türkiye’nin en
güvenilir kurulufllar›ndan biri haline gelmesinin
nedeni de budur.
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2010 y›l›, 2008 y›l› sonundan itibaren küresel
ölçekte bir ekonomik bunal›ma dönüflen kriz
ortam›n›n etkilerinin hafifledi¤i bir y›l olarak
de¤erlendirilmektedir. 2009 y›l›nda ekonomik
büyüme taraf›nda ciddi s›k›nt›lar yaflayan
dünya ekonomisi, artan iflsizlik oran› ve
özellikle ciddi anlamda azalan hanehalk›
gelirleri neticesinde yaflanan olumsuz sarmal›n
d›fl›na, 2010 y›l› ile birlikte büyük ölçüde ç›kmay›
baflarm›flt›r. Ekonomik krizden daha h›zl› bir
flekilde ç›kabilmek ad›na öncelikle geliflmifl
ekonomiler taraf›ndan uygulamaya konan
geniflleyici para ve maliye politikalar› 2010
y›l›nda da sürdürülmüfl, bu eksende izlenen
düflük faiz politikas› nedeniyle k›sa vadeli reel
faziler “0”’›n alt›na düflerken, uzun vadeli reel
faizler yaklafl›k %1’ler düzeyinde stabilize hale
gelmifltir. Uygulanan geniflleyici maliye
politikalar› neticesinde ulusal borç krizleri ile
karfl› karfl›ya gelen Avrupa ülkeleri içerisinde
görece olarak borçlulu¤u yüksek olan, baflta
Yunanistan ve ‹rlanda olmak üzere, Portekiz
ve ‹spanya gibi ülkeler h›zl› bir flekilde mali
disipline yönelerek bütçe harcamalar›n› kontrol
etme yoluna girmifllerdir. Ulusal borç
seviyelerinin sürdürülebilirli¤inin ilk
tart›fl›lmaya bafllad›¤› dönemde, Yunanistan

ve ‹rlanda ile bafllayan borç krizinin Portekiz
ve özellikle de Euro bölgesinin büyük
ekonomilerinden olan ‹spanya’ya s›çramas›yla,
tüm dünyada ekonomik büyümeyi tehdit
edecek bir unsur haline gelece¤i kayg›lar› a¤›r
bas›yor olsa da; k›sa süre içerisinde AB
yetkilileri ve özellikle AB’nin güçlü ekonomileri
olan Almanya ve Fransa’dan gelen AB Finansal
Yard›m Paketi’nin geniflletilerek kullan›laca¤›
yönündeki aç›klamalarla bu kayg›lar büyük
ölçüde giderilmifltir. Kas›m 2010 y›l›nda yap›lan
seçimler sonucunda siyasal otorite aç›s›ndan
gelinen noktada ABD’de iktidar›n geniflleyici
maliye politikalar›n› sürdürme flans› oldukça
azalm›flt›r. Japonya’da ise deflasyonist
bask›lar› ortadan kald›rmak ve ekonomik
büyümenin tekrar rotas›na dönmesini
sa¤lamak için hükümet geniflleyici maliye
politikalar›n› 2011 y›l›nda da sürdürmeye kararl›
görünmektedir. Bu ba¤lamda 2011 y›l›nda
ekonomik büyümenin desteklenmesi ad›na
geliflmifl ekonomiler baflta olmak üzere
enflasyonist bask›lar› engellemek ve artan
bütçe aç›klar›n› dengelemek ad›na geniflleyici
maliye politikalar›n›n yerine geniflleyici para
politikalar› artarak kullan›lmaya devam
edilecektir.

2010’a Genel Bir Bak›fl
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2009 y›l›n›n son çeyre¤inde belirgin hale gelen
küresel ekonomideki toparlanma 2010 y›l›nda
da gerek geliflmifl ekonomilerde, gerekse
önemli geliflmekte olan ekonomilerde devam
etmifltir. Geliflmifl ekonomiler ile geliflmekte
olan ekonomilerin aras›ndaki yap›sal farkl›l›klar
krizin etkilerinin  bu ülkelerde farkl› olarak
yaflanmas›na neden olmufltur. Bu ba¤lamdaki
farkl›l›klar, küresel toparlanman›n devam etti¤i
2010 y›l›nda da ayr›flman›n artarak süre
gelmesine neden olmufltur. Geliflmifl
ekonomilerde yavafllama beklenenden daha
az olurken; ekonomik büyüme bask› alt›nda
kalmaya devam etmifltir. ‹flsizlik hala yüksek
seviyelerde seyretmektedir ve Euro bölgesinin
çevre ülkeleri olan Yunanistan’da, Portekiz’de
ve ‹spanya’da kamu borçlar›n›n
sürdürülebilirli¤i ile ilgili kuflkulardan
kaynaklanan yeniden yükselen finansal
tansiyon, ekonomik büyümenin önündeki afla¤›
yönlü riskleri artt›rmaktad›r. Birçok geliflmekte
olan ekonomide, ekonomik aktivite canl›l›¤›n›
sürdürmektedir, bu do¤rultuda enflasyonist
bask›lar belirgin hale gelmektedir ve bu
ülkelerde ayr›ca artan sermaye giriflleri
neticesinde ülke ekonomilerinin afl›r› ›s›nma
riski ile de karfl›laflt›klar› görülmektedir. Birçok
geliflmekte olan ülke, özellikle de Sahra Alt›
Afrika ülkelerinde ekonomik büyüme güçlüdür.
2010 y›l›nda küresel ekonomi %5 oran›nda
büyürken; 2011 y›l›nda IMF’nin Dünya Ekonomik
Görünümü Raporu, Ocak 2011 güncellemesine
göre dünya ekonomisinin %4,5 oran›nda
büyümesi beklenmektedir. 8 büyük ülkeden
oluflan büyük geliflmifl ekonomiler 2010 y›l›nda
%3 oran›nda büyümüfltür. Ayn› büyüme
s›ras›yla ABD ekonomisinde %2,8, Alman
ekonomisinde %3,6, Fransa’da %1,6, ‹talya’da
%1,0 ve krizden di¤er geliflmifl ülkelere göre
daha fazla yara alan ‹spanya’da -%0,2 olarak
gerçekleflmifltir. Kanada %2.9’luk büyüme
oran› ile ABD gibi Avrupa ekonomilerine göre
daha h›zl› bir toparlanma içinde oldu¤unu
gösterirken; ekonomisi büyük ölçüde finansal
sistem üzerine kurulu olan ‹ngiltere ekonomisi
%1,7’lik büyüme oran› ile %1,8 olan Euro
bölgesi ortalamas›n›n bir miktar alt›nda
kalm›flt›r. Di¤er geliflmifl ülkelerde ekonomik
büyüme ortalama %5,6 olarak gerçekleflirken.

Büyümenin motoru konumundaki Yeni
Sanayileflen Asya Ekonomileri ortalama
%8,2’lik büyüme oran› ile çok ciddi bir
ekonomik performans yakalam›flt›r. Japonya
ise hükümet taraf›ndan uygulanan özellikle
geniflleyici maliye politikalar›n›n etkisi ile ciddi
anlamda ekonomik büyüme rotas›na geri
dönüfl yaparak; %4,3’lük bir ekonomik büyüme
oran›na ulaflm›flt›r.

2010 y›l›nda yükselen ve geliflmekte olan
ekonomiler %7.1’le ciddi bir büyüme
kaydederken, büyümenin en önemli motor
gücü olarak kabul edilen BRIC ülkelerinden
Çin %10,3, Hindistan %9,7, Brezilya %7,5 ve
Rusya ise temelde düflen petrol ve meta
fiyatlar›na ba¤l› olarak, göreceli yavafl bir
biçimde olmakla birlikte %3,7 oran›nda
büyümüfltür.

Dünya ekonomisi, özellikle 2010’un ikinci
çeyrek döneminde %5 oran›nda ciddi bir
büyüme sergiledikten sonra 3. çeyrek
dönemde göreli olarak yavafllayarak %3,5
oran›nda büyümüfltür. 4. çeyrekte ise küresel
ekonomi bir miktar daha yavafllayarak; y›l›n
tamam›nda %5 oran›nda bir büyüme
sergilemifltir.

IMF Dünya Ekonomik Görünümü Raporu’nun
Ocak 2011 güncellemesine göre, IMF dünya
ekonomisinin 2011 y›l›nda da %4,5 oran›nda
büyümesini beklemektedir. Büyümenin motoru
yine Çin ve Hindistan baflta olmak üzere
geliflmekte olan ülkeler ve geliflen Asya
ekonomileri olmaya devam edecektir. Büyüme
oranlar›ndaki ayr›flma, toparlanman›n h›z›n›n
da farkl› ülkeler ve ülke gruplar› için farkl›
seviyelerde olmas› sonucunu do¤uracakt›r.
IMF gelimifl ekonomilerin 2011 ve 2012’de yavafl
büyüme oranlar›n› sürdürerek ard arda %2.5
oran›nda büyüyeceklerini öngörmektedir. Ayn›
dönemde yükselen ve geliflmekte olan
ekonomilerin %6,5 oran›nda büyümesi
beklenmektedir. Çin’de büyüme bir miktar
yavafllamak suretiyle %9,5’lar seviyesine
gerilerken, Hindistan’›n da %8,5’ler düzeyine
inmesi öngörülmektedir.

Küresel Ekonomi Üzerine



Yine 2011-12 döneminde enflasyonist bask›lar›n
geliflmifl ekonomiler için son derece düflük
düzeylerde kalmas› beklenirken, düflük faiz
politikalar›n›n, artan petrol ve meta
fiyatlar›ndan kaynaklanan çekirdek enflasyon
oranlar›n› tetiklemesine ra¤men, devam etmesi
öngörülmektedir. Halihaz›rda afl›r› ›s›nma
sinyalleri gösteren geliflmekte olan ve yükselen
ekonomiler içinse zaten bafllam›fl durumdaki
faiz art›r›m süreçlerinin artarak devam etmesi
beklenmektedir. Geliflmekte olan ekonomilerin
merkez bankalar› ciddi oranlarda büyüyen
ekonomilerinde, hammadde fiyatlar› kaynakl›
ortaya ç›kan maliyet enflasyonunu, faiz
art›r›mlar› ile frenlemeyi planlarken, artan faiz
oranlar› nedeniyle ülkelerine girmekte olan
ve girecek s›cak paran›n risk oluflturmas›n›
engellemek için ortodoks olmayan yöntemleri
kullanmaya daha fazla yönelecektir.

2011 y›l›nda küresel ekonomi için olas› en büyük
riskler: Özellikle 2010 y›l›nda kendini gösteren
Euro bölgesinin çevre ülkelerinden gelen kamu
borcu kaynakl› riskler, yükselen ve geliflmekte
olan ekonomilerin afl›r› ›s›nmalar› sonucu
ortaya ç›kan enflasyonist bask›lar, 2011 y›l›n›n
ilk çeyre¤inde, özellikle Tunus ve M›s›r’da
yönetimlerin de¤iflmesine yol açan ve petrol
üreticilerinden Libya’n›n ciddi anlamda siyasi
kargaflaya sürüklenmesine yol açan halk
hareketleri ve bu hareketlerin demokratik

olmayan idare biçimleri ile idare edilen
dünyan›n en önemli petrol üreticileri
konumundaki Orta Do¤u ülkelerine yans›mas›
riski olarak ifade edilmektedir.

Bu varsay›mlar alt›nda IMF’in baz senaryosuna
göre Ocak 2011 güncelleme notunda 90
Amerikan Dolar› olarak projekte edilen Brent
petrolün, uzmanlarca K. Afrika’da ve Orta
Do¤u’da artan siyasi tansiyonun düflmesi ile
birlikte Mart 2011 itibar›yla ulaflt›¤› 115 Amerikan
Dolar› seviyelerinden, 100 Amerikan Dolar›
seviyelerine do¤ru inece¤i düflünülmektedir.

Artan petrol fiyatlar› bir yandan büyümenin
motoru olarak görülen Çin ve Hindistan gibi
büyük yükselen ekonomileri ciddi anlamda
olumsuz etkilerken, di¤er yandan petrol
ithalatç›s› konumundaki di¤er yükselen ve
geliflmekte olan ekonomileri de ödemeler
dengesi sorunlar› ile bafl bafla b›rakmaktad›r.
Avrupa borç krizinin temelde çevre Euro
ülkeleri ile s›n›rl› tutulabilece¤i ve K. Afrika’daki
ve Ortado¤u’daki politik gerginli¤in bir süre
sonra yat›flaca¤› temel varsay›m› alt›nda,
küresel ekonominin önündeki toparlanma
aç›s›ndan en büyük risk baflta petrol fiyatlar›
olmak üzere, çeflitli nedenlerle artan meta
fiyatlar› olacakt›r.
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TÜ‹K taraf›ndan yay›nlanan güncel verilere
göre Aral›k ay› sanayi üretimi, bir önceki y›l›n
ayn› ay›na göre %16,9 artarak, piyasan›n
%11,4’lük beklentisinin üzerinde bir performans
sergilemifltir. Ayl›k sanayi üretiminin bileflenleri
incelendi¤inde, imalat sanayisi üretiminin y›ll›k
bazda %19 ile göreceli olarak güçlü bir art›fla
sahip oldu¤u görülmektedir. Di¤er taraftan,
madencilik sektöründeki y›ll›k büyüme %2
seviyesinde iken elektrik-gaz sektörü y›ll›k
bazda %8 büyümüfltür. Aral›k ay› rakam›yla
birlikte y›l›n genelinde ise sanayi üretimi y›ll›k
bazda %13 oran›nda bir art›fl kaydetmifltir.
Geçen y›l›n ayn› döneminde ise %10 oran›nda
bir daralma yaflanm›flt›r. Bu ba¤lamda takvim
ve mevsimsellik etkilerinden ar›nd›r›lm›fl
veriler, sanayi üretiminin ayl›k bazda %5,7
yükseldi¤ine ve esas rakama k›yasla daha
“›l›ml›” bir büyüme gösterdi¤ine iflaret
etmektedir.

Durum detayl› bir flekilde incelendi¤inde, iç
piyasaya üretim yapan sektörlerin 2010 y›l›
rakamlar›n› yukar› çekti¤i ve bundan dolay›
kredi kanallar›n›n destekledi¤i yurt içi talebin
y›l genelinde büyümeyi destekledi¤i
görülmektedir.

Öte yandan kapasite kullan›m oran› kriz öncesi
seviyelere k›yasla düflük olmas›na ra¤men,
genel durum ç›kt› aç›¤›n›n h›zla darald›¤›n›
göstermektedir. Buna ra¤men MB önümüzdeki
dönemde yeni politika oluflumunun sonucu
olarak ç›kt› aç›¤›n›n kapanmas›n›n göreceli
olarak yavafllayaca¤›n› ifade etmeyi
sürdürmektedir.

MB’nin munzam karfl›l›klar› artt›rmaya devam
etmesinin kredi maliyetini yükseltebilece¤i
endiflesiyle, borçlanarak tüketecek olan bir
kesimin tüketim faaliyetlerini öne alma olas›l›¤›
k›sa vadede sanayi üretimini destekleyebilecektir.
Fakat MB’nin krediler üzerinde bekledi¤i
yavafllama etkisi gerçekleflirse, sanayi üretiminin
de y›l›n ikinci çeyre¤inde daha yavafl ilerledi¤ine
tan›k olunacakt›r.

2010 y›l› son çeyre¤inde imalat sanayi
cephesinde görülen güçlü ivme, y›ll›k GSY‹H

büyümesinin %8’i aflaca¤›na iflaret etmektedir.
Fakat bu durum Merkez Bankas› (MB) ad›na
bir sürpriz oluflturmamaktad›r. Bu do¤rultuda
MB Baflkan› Durmufl Y›lmaz y›ll›k GSY‹H
büyüme rakam›n›n %9’a yak›n bir düzeyde
gerçekleflebilece¤ini önceden ifade etmifltir.

2010 y›l›nda, özellikle baflta petrol olmak üzere
artan meta fiyatlar› neticesinde tekrar belirgin
hale gelen ödemeler dengesindeki k›r›lganl›k
ve cari aç›¤›n finansman›n›n sürdürülebilirli¤i
Türkiye ekonomisinin yumuflak karn› olmay›
sürdürmüfltür.

Merkez Bankas› (MB) Aral›k ay› ödemeler
dengesi verilerine göre 7,5 milyar dolar
seviyesinde gerçekleflen cari aç›k, 7 milyar
dolarl›k piyasa beklentisinin üzerinde kalm›flt›r.
Bu sayede 2010 y›l›nda cari aç›k bir önceki y›la
göre %247 geniflleyerek 48,6 milyar dolar
seviyesinde gerçekleflmifltir. 2010 GSY‹H verisi
henüz aç›klanmam›fl olsa da, y›ll›k cari aç›k /
GSY‹H oran›n›n yaklafl›k %6,5 seviyesinde
olaca¤› öngörülmektedir. 2009 y›l›nda bu oran
%2,3 olarak gerçekleflmifltir. Ayl›k olarak pek
bir hareket görülmemekle birlikte, net hata
noksan kalemi üzerinden y›ll›k girifl bir önceki
y›la göre %15 azalarak 4,3 milyar dolar
seviyesinde gerçekleflti. Sadece bu kalem
üzerinden cari aç›¤›n %9’u finanse edilmifltir.
Y›l genelinde ise 16,3 milyar dolarl›k oldukça
kuvvetli bir net portföy girifli görülüyor.

MB’nin Ocak ay› için yay›nlad›¤› öncü verilere
göre, yabanc› yat›r›mc›lar›n özellikle sabit
getirili menkul k›ymetler piyasas›nda al›fl
yönünde hareket ettikleri görülmektedir. Ocak
ay› içerisinde erken bir not artt›r›m›na iliflkin
beklenti ve Hazine’nin TÜFE’ye endeksli k›ymet
için açt›¤› ihaleye ilginin yo¤un olmas›ysa
yabanc› yat›r›mc›lar›n para giriflini artt›ran iki
unsur olarak ön plana ç›kmaktad›r. Bununla
birlikte net hata noksan, net portföy yat›r›mlar›
ve do¤rudan yat›r›mlar›n toplam›n›n, y›ll›k cari
aç›¤›n %57’sini finanse etti¤i görülmektedir.

Büyük resme bak›ld›¤›na cari aç›k halihaz›rda
ekonominin en k›r›lgan noktas› olarak göze
çarpmaktad›r. Tüketim taraf›ndaki art›fl cari

Türkiye Ekonomisi Üzerine
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aç›¤› körükleyen temel unsurlardan biri olarak
görünürken; öte yandan üretimin genel olarak
ithal edilen hammaddeye ba¤l› olmas› cari aç›k
probleminin yap›sal k›sm›n› oluflturmaktad›r.
MB’nin uygulad›¤› yeni politika karmas›,
geleneksel ortodoks tedbirlerin d›fl›na ç›karak
özellikle cari aç›¤›n finanse edilmesinde etkili
görülen s›cak paray› kontrol etmeyi
planlamaktad›r. Bu politika uygulamas›n›n
etkilerinin özellikle y›l›n 2. yar›s›nda
hissedilece¤i düflünülürken; emtia
fiyatlar›ndaki önemli yükselifl, cari aç›¤›n
GSY‹H’ya oran›n›n düflürülmesine büyük
ölçüde engel olacakt›r.

Maliye Bakanl›¤› taraf›ndan aç›klanan Aral›k
ay› bütçe gerçekleflmelerine göre, merkezi
yönetim bütçe aç›¤› bir önceki y›l›n ayn›
dönemine göre %152 artarak 16,1 milyar TL
seviyesinde gerçekleflmifltir. Ayn› dönemde
ayl›k faiz d›fl› aç›k ise %166 geniflleyerek 14,3
milyar TL olmufltur. Böylece 2010 y›l› itibar›yla
bütçe aç›¤›na bakt›¤›m›zda aç›¤›n 39,6 milyar
TL (hedefin %80’i), faiz d›fl› fazlan›n ise 8,7
milyar TL (hedefin %133’ü) düzeyinde oldu¤u
görülmektedir.

Hükümetin %6,8’lik GSY‹H büyüme tahmini
baz al›nd›¤›nda y›ll›k bütçe aç›¤› ve faiz d›fl›
fazlan›n milli gelire oran›n›n s›ras›yla %3,6
(%4,9’luk ilk hedefin ve güncellenen %4’lük
tahminin alt›nda) ve %0,8 (%0,6’l›k ilk hedefin
ve güncellenen %0,5’lik tahminin üzerinde)
oldu¤u görülmektedir.

2010 y›l›n›n tamam›na bakt›¤›m›zda, faiz d›fl›
harcamalar›n sene bafl›nda öngörülen miktar›n
% 107’si düzeyinde oldu¤u görülmektedir.
Yat›r›m harcamalar› ve borç verme taraf›nda
da s›n›rlar›n geçildi¤i belirgindir. Alt detaylara
bak›ld›¤›nda ise mal al›mlar› kaleminde sene
bafl›nda belirtilen ödene¤in üzerine ç›k›lm›fl
olmas› da dikkat edilmesi gereken noktalardan
biridir.

Y›l›n tamam›nda vergi gelirlerinin hedefi aflt›¤›,
buna karfl›l›k faiz giderlerinin tahmin edilenin
alt›nda kald›¤› net bir flekilde görülmektedir.
Bütçe rakamlar› önceki y›llarda oldu¤u gibi,

düflen faiz ortam›nda artan tüketimle
desteklenmektedir. Vergi gelirlerinin %67’sini
dolayl› vergilerin oluflturuyor olmas› da, bütçe
performans›n›n iç tüketime ne kadar ba¤l›
oldu¤unu gözler önüne sermektedir. 2011’de
de iç tüketimin büyümenin temel tetikleyicisi
olmay› sürdürece¤i beklenmektedir. Faizlerin
kontrollü seyri beklentisiyle birleflti¤inde, bütçe
geliflmeleri temelde ayn› flekilde devam
edecektir. Her ne kadar 2011 seçimlerinden
önce hükümetin harcamalar› artt›rmas›n›n
kaç›n›lmaz oldu¤u ekonomi çevreleri
taraf›ndan öngörülse de, artan harcamalar›n
genel olarak y›l›n ikinci yar›s›nda dengelenece¤i
düflünülmektedir.

Artan emtia fiyatlar›n›n bütçe üzerinde
yarataca¤› bask›lar›n y›l›n ikinci yar›s›nda
yönetilen fiyatlar taraf›nda art›fllara neden
olabilece¤i ve bunun da maliyet enflasyonunu
tetikleyece¤i önemli varsay›mlardan biridir.
Hükümet taraf›nda ço¤u zaman oldu¤u gibi
bir seçim ekonomisi uygulanmayaca¤› ve seçim
sonras› farkl› mali tedbirler al›nmayaca¤› ifade
edilse de, uygulanmas› muhtemel fiyat art›fllar›
enflasyon cephesinde MB’nin elini zorlaflt›racak
ve faiz artt›r›mlar›na yol açabilecek geliflmeler
olarak görünmektedir.

Enflasyon cephesinde ise TÜ‹K taraf›ndan
aç›klanan fiyat endekslerine göre, Aral›k’ta
tüketici fiyatlar› ayl›k bazda %0,3 azalarak,
piyasan›n %0,26’l›k art›fl tahmininin tam tersi
bir tablo ortaya ç›karm›flt›r. Bununla beraber,
y›ll›k TÜFE de %6,4 seviyesine gerileyerek;
MB’nin %6,5 olan resmi hedefinin alt›nda
gerçekleflmifltir.

Üretici fiyatlar›n›n ise artan petrol fiyatlar›n›n
gölgesinde kald›¤› görülmektedir. Y›ll›k ÜFE %8,9
seviyesinde gerçekleflirken imalat sanayi
fiyatlar›ndaki yükselifl %6,6 ile s›n›rl› kalm›flt›r.
Önümüzdeki dönemde özellikle enerji grubundaki
emtialar›n fiyatlar› yükselmeye devam etti¤i
sürece, üretici cephesinde artan maliyetlerin
tüketiciye yans›mas› kaç›n›lmaz olacakt›r.

G›da grubunda ayl›k bazda %2,7 gerileyen
fiyatlar›n, Aral›k TÜFE rakam›n› 0,9 yüzde
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puan (yp) afla¤› çekti¤i görülmektedir. Y›ll›k
g›da enflasyonuysa %7 ile MB’nin son
Enflasyon Raporu’nda öngördü¤ü %10,5’un
oldukça alt›nda kalm›flt›r.

Sonuçlar beklentilere göre oldukça olumlu
olsa da enflasyon ile ilgili tüm öngürülerin g›da
grubuna dayand›r›lmas› sa¤l›kl›
görünmemektedir. Bu mal grubundaki
normalin ötesindeki esnek fiyat hareketleri
enflasyon hedeflemesi için oldukça ciddi bir
risk oluflturmaktad›r. Giyim grubundaki fiyat
düflüflleri ise önemli ölçüde mevsimsellikten
kaynaklanmaktad›r ve genel tablo ile
uyumludur.

Ancak konut ve haberleflme gruplar›ndaki fiyat
art›fllar› özellikle dikkat çekmektedir. 2011 y›l›
ile birlikte y›ll›k enflasyonda önemli gerilemeler
görülmesi beklenmektedir. Bu dönemde MB,
iletiflim stratejisini “düflük enflasyon-düflük
faiz” üzerine kurmaya devam edecektir.
Hükümetin Bu y›l yönetilen fiyatlar cephesinde
zam düflünmedi¤ini belirtmesinin de enflasyon
endiflelerini dizginleyece¤i düflünülmektedir.
2011 y›l sonu itibar›yla piyasa taraf›ndan TÜFE
enflasyonunun %7 civar›nda gerçekleflmesi
beklenmektedir.

TÜ‹K taraf›ndan son olarak aç›klanan güncel
enflasyon verilerine göre: 2011 y›l› fiubat ay›nda
2003 Temel Y›ll› Tüketici Fiyatlar› Endeksi’nde
bir önceki aya göre %0,73, bir önceki y›l›n
Aral›k ay›na göre %1,14, bir önceki y›l›n ayn›
ay›na göre %4,16 ve on iki ayl›k ortalamalara
göre %7,76 art›fl gerçekleflmifltir.

Ana harcama gruplar› itibar›yla bir ay önceye
göre en yüksek art›fl %2,54 ile g›da ve alkolsüz
içecekler grubunda gerçekleflmifltir. fiubat
ay›nda endekste yer alan gruplardan
ulaflt›rmada %1,77, ev eflyas›nda %0,92, çeflitli
mal ve hizmetlerde %0,83, lokanta ve
otellerde %0,45, haberleflmede %0,43,
e¤itimde %0,14, sa¤l›kta %0,11, alkollü
içecekler ve tütünde %0,01 art›fl, konutta %-
0,14, e¤lence ve kültürde %-0,40, giyim ve
ayakkab›da %-5,15 düflüfl gerçekleflmifltir.
Bir önceki y›l›n ayn› ay›na göre TÜFE’de en

yüksek art›fl %8,60 ile lokanta ve oteller
grubunda gerçekleflmifltir. Çeflitli mal ve
hizmetler (%7,36), ulaflt›rma (%6,03), giyim
ve ayakkab› (%5,35), ev eflyas› (%4,66), g›da
ve alkolsüz içecekler (%4,53), konut (%4,38),
e¤itim (%4,35) art›fl›n yüksek oldu¤u di¤er
harcama gruplar›d›r.

Yine ayn› dönemde 2003 Temel Y›ll› Üretici
Fiyatlar› Endeksi’nde bir önceki aya göre %1,72,
bir önceki y›l›n Aral›k ay›na göre %4,13, bir
önceki y›l›n ayn› ay›na göre %10,87 ve on iki
ayl›k ortalamalara göre %9,23 art›fl
gerçekleflmifltir. Ayl›k de¤iflim tar›m
sektöründe %2,15, sanayi sektöründe %1,63
olarak gerçekleflmifltir.

Tar›m sektörü endeksinde, bir önceki y›l›n
Aral›k ay›na göre %5,13, bir önceki y›l›n ayn›
ay›na göre %12,86 ve on iki ayl›k ortalamalara
göre %19,07 art›fl gerçekleflmifltir. Sanayi
sektörü endeksinde ise bir önceki y›l›n Aral›k
ay›na göre %3,91, bir önceki y›l›n ayn› ay›na
göre %10,44 ve on iki ayl›k ortalamalara göre
%7,17 art›fl gerçekleflmifltir.

ÜFE sonuçlar› sanayinin alt sektörleri baz›nda
de¤erlendirildi¤inde en yüksek ayl›k art›fl
%12,15 ile ham petrol ve do¤algaz ç›kar›m› alt
sektöründe gerçekleflmifltir.

Sanayinin üç sektöründen, madencilik ve
taflocakç›l›¤› sektöründe %2,77, imalat sanayisi
sektöründe %2,32 art›fl, elektrik, gaz ve su
sektöründe %-4,42 düflüfl gerçekleflmifltir.

Bir önceki aya göre endekslerin en fazla art›fl
gösterdi¤i alt sektörler, ham petrol ve do¤algaz
ç›kar›m› (%12,15), kok kömürü ve rafine edilmifl
petrol ürünleri imalat› (%5,59), tekstil ürünleri
imalat› (%4,98), ana metal sanayi (%3,75),
iletiflim teçhizat› imalat› (%3,19), büro
makineleri imalat› (%3,14), motorlu kara
tafl›tlar› imalat› (%3,10) alt sektörleridir. Buna
karfl›l›k suyun toplanmas›, ar›t›m› ve da¤›t›m›
(%-6,64), elektrik ve gaz üretimi (%-4,17) bir
ay önceye göre endekslerin en fazla geriledi¤i
alt sektörler olmufltur.
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Sonuç olarak bak›ld›¤›nda Merkez Bankas›
uygulamakta oldu¤u para politikas›n›n
s›k›laflt›r›c› oldu¤u konusunda yabanc›
yat›r›mc›lar› ikna etmekte zorlanmaktad›r.
Küresel yat›r›mc›lar politika faizlerinde
s›k›laflmaya gitmeden munzam karfl›l›k
oranlar›n›n art›r›lmas› yoluyla enflasyonun
kontrol alt›na al›naca¤›na inanmamaktad›rlar.

Yeni para politikas›n›n küresel sermayenin
geliflmekte olan ülkelerden yeniden geliflmifl
piyasalara yöneldi¤i bir döneme rastlamas›
da MB’nin iflini zorlaflt›rmaktad›r. S›cak para
korkusuyla faizlerin düflürüldü¤ü bir dönemde
küresel sermayenin geliflmekte olan ülkelerden
uzaklaflmas› Türk Liras›’nda görece sert bir
de¤er kayb›na yol açarak enflasyonla
mücadelede ifli zorlaflt›rm›flt›r.

Yurt içinde kamuoyuna ve uluslararas› arenada
küresel yat›r›mc›lara yap›lan aç›klamalar
neticesinde piyasalar›n yeni politikalara
güveninde k›smi bir ilerleme sa¤land›¤›
görülmektedir. Fakat Türk Liras›’nda yaflanan
kay›plar›n geri kazan›lamamas› ve uzun
dönemli faizlerin halen çok yüksek seyretmesi,
halihaz›rda bu yolda yap›lmas› gereken çok
fley oldu¤unu göstermektedir.

Geliflmifl ekonomiler baflta olmak üzere küresel
ekonomiye dahil birçok ülke taraf›ndan
geniflleyici para politikalar› uygulanan bir
dönemde sermaye hareketlerinin serbest
oldu¤u bir ekonominin enflasyonu düflürmek
ad›na yüksek faiz politikas› uygulamas› oldukça
tart›flmal› olacakt›r. Geliflmifl ülkelerde faizlerin
bu kadar düflük oldu¤u ve küresel likiditenin

böylesine bol oldu¤u bir ortamda faizlerdeki
sert art›fllar›n ülkeye s›cak para giriflini
art›rarak Türk Liras›’n› afl›r› de¤erlendirece¤i
ve ödemeler dengesi baflta olmak üzere, kamu
maliyesi ve borçlanma maliyeti gibi makro
dengeleri bozaca¤› ekonomi çevreleri
taraf›ndan s›kl›kla dile getirilmektedir.

Günümüz ekonomik konjonktürü içerisinde
faiz art›fl› yerine faiz d›fl› para politikas›
araçlar›n›n kullan›lmas›yla iç talebin
s›n›rlanmas›n›n orta vadede enflasyonla
mücadele ad›na daha etkili olabilece¤i
öngörülmektedir. Kamu kesiminin borçlanma
ihtiyac›ndaki azalma, bankac›l›k sektörünün
kald›rac›n›n düflük olmas› ve hane halk›n›n
düflük borçlulu¤u kredi kanal›yla beslenen iç
talep a¤›rl›kl› yüksek büyüme için elveriflli bir
zemin haz›rlamaktad›r. Faizlerin düfltü¤ü bir
ortamda net faiz marjlar›ndaki daralmaya karfl›
bankalar kredi hacimlerini art›rarak karl›l›¤›n›
korumay› hedeflemektedir. Bu koflullar alt›nda
kredi faizlerini yukar› çekmek ve kredi talebini
yavafllatmak oldukça zor görünmektedir.
Bankan›n politika faizlerini aç›klad›¤› düzeyde
tutmak için munzam karfl›l›klardaki art›flla
çekti¤i paran›n bir k›sm›n› aç›k piyasa ifllemleri
ile bankalara geri vermesi para politikas›n›n
etkisini k›smen hafifletmektedir. Buna ra¤men
sermaye hareketlerinin serbest oldu¤u bir
ortamda Merkez Bankas›’n›n yapabilece¤i daha
fazla bir fley bulunmamaktad›r. MB’nin
bankalara verdi¤i para miktar›n› k›smas›,
bankalar›n farkl› kredi kanallar› ile yurt d›fl›ndan
daha fazla paray› Türkiye’ye getirmelerine
neden olacakt›r.
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‹laç sektörü, genel tan›m›yla, befleri ve
veteriner hekimlikte, tedavi edici, koruyucu
ve besleyici olarak kullan›lan, kimyevi, bitkisel
ve biyolojik maddeleri, yüksek teknolojinin
uygulad›¤› bilimsel standartlara göre belirli
dozlarda basit veya birleflik olarak ilaç haline
getiren ve seri halinde tedaviye sunan bir
endüstridir.

Ortalama insan ömrünün uzamas›nda ve
yaflam kalitesinin yükselmesindeki en önemli
etkenlerden biri sürekli geliflen medikal
teknolojileri ve AR-GE çal›flmalar›n› birçok
hastal›¤a karfl› yenilikçi tedavilere
dönüfltürmeyi baflaran ilaç sektörüdür.

Sa¤l›k ve sosyal güvenlik sistemlerinin çok
önemli bir halkas› olan ilaç endüstrisi, birçok
ülkede devlet taraf›ndan kontrol edilen, ilaç
gelifltirme/patent verilmesi, ilac›n üretimi,
fiyatland›r›lmas›, da¤›t›m›, ve sat›fl› ile ilgili
kapsaml› ve sürekli yenilenen kanun ve
düzenlemelerin uyguland›¤› yo¤un AR-GE
çal›flmalar›n›n gerçeklefltirildi¤i, ileri düzeyde
teknolojik olanaklar›n kullan›ld›¤›, nitelikli insan
gücünü istihdam eden bir endüstridir. Sektör,
tüm dünyada temel faaliyetlerinin yan›nda
sosyal sorumluluk anlay›fl› ile toplumsal
projelerde de önemli görevler üstlenmektedir.

‹laç sektöründe küresel ölçekte araflt›rma ve
dan›flmanl›k hizmetleri veren lider araflt›rma
kuruluflu IMS’in Ekim 2010’da yapt›¤› “2011
Y›l›nda Küresel ‹laç Piyasas› Tahminleri” adl›
sunumundan al›nan verilere göre 2010 y›l›
itibar›yla dünya ilaç sektörü  830 milyar ABD$
pazar büyüklü¤üne sahiptir. 2011 y›l›nda 2010
y›l›ndaki büyüme oran›n›n biraz artarak %5,0-
7,0 düzeyine yükselece¤i ve 2011 y›l› pazar
büyüklü¤ünün yaklafl›k 880 milyar ABD$’na
ulaflaca¤› öngörülmektedir. Yine 2011 y›l›nda
Kuzey Amerika’n›n yaklafl›k 340-350 milyar
ABD$ pazar büyüklü¤ü ile dünya pazar›n›n
%39,4’ünü oluflturarak en büyük bölge

konumunu korumas› beklenmektedir.  Kuzey
Amerika’y› 255 milyar ABD$ ve %29 pazar
büyüklü¤ü ile Avrupa takip etmektedir.
Japonya pazar›n›n ise geliflmifl pazarlar
içerisinde 2010 y›l›nda %5,0-%7,0 oran›nda
büyüyerek; 85-90 milyar ABD$ pazar
büyüklü¤ü ve %9,1 pazar pay› ile dünya
pazar›ndaki güçlü konumunu sürdürmesi
beklenmektedir. IMS, dünya ilaç sektöründe
2011 y›l›nda yaflanmas› beklenen büyümenin
motoru olarak yine son y›llarda oldu¤u gibi
“Pharmerging” ülkeleri ad›n› verdi¤i, her y›l
%20’nin üzerinde büyüme kaydeden Çin baflta
olmak üzere, Brezilya, Hindistan, G.Kore,
Meksika, Türkiye ve Rusya’n›n içerisinde
bulundu¤u 17 ülkeden oluflan grubu iflaret
etmektedir. IMS, bu grubun büyüme oran›n›n
2010-2014 y›llar› aras›nda %14-17 aras›nda
olmas›n› beklemektedir. Bununla beraber IMS
taraf›ndan ilaç harcamalar›n›n a¤›rl›kl› olarak
kamu taraf›ndan geri ödendi¤i ülkelerde bütçe
harcamalar›n›n kontrol edilmesi ad›na, son
y›llarda görüldü¤ü gibi, devlet müdahalelerinin
önümüzdeki dönemde de görülece¤i
düflünülmektedir.

2011’de dünya pazar›n›n dominant oyuncusu
olan ABD pazar›nda geliflmifl pazarlar›n
üzerinde %3,0-5,0 aras›nda bir büyüme
olaca¤› öngörülmektedir. IMS, özellikle
ekonomik koflullardaki mevcut kötüleflmenin
ABD pazar›ndaki büyümeye olumsuz etkisinin
%2-3 aras›nda olmas›n› beklemektedir. 2011
y›l›nda dünya pazarlar›nda yaklafl›k 30 milyar
ABD$ sat›fl gerçeklefltiren orijinal ilaçlar›n,
geliflmifl ülke pazarlar›nda jenerik (eflde¤er)
ilaçlar›n rekabeti ile karfl› karfl›ya kalaca¤›
öngörülmektedir. Sadece ABD’de son 12 ayl›k
dönemde 93 milyon reçeteye konu olan ve 17
milyar ABD$ sat›fl gerçeklefltiren Lipitor®,
Plavix®, Zyprexa® ve Levaquin® gibi ilaçlar
piyasa ayr›cal›klar›n› kaybedecektir.

Dünyada ‹laç Sektörü
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Ülkelerin milli gelirlerinden sa¤l›¤a ay›rd›klar›
paylar, ekonomik geliflmifllik düzeylerine ve
sa¤l›k sektörünün yap›lanmas›na ba¤l› olarak
farkl› düzeylerde gerçekleflmektedir. OECD
taraf›ndan, üye ülkeler ile ilgili yay›nlanan
sa¤l›k sektörü verilerine göre; 2008 y›l›nda,
toplam sa¤l›k harcamalar›n›n Gayri Safi Yurt
içi Has›la (GSY‹H)’ya oran›na bak›ld›¤›nda ABD
%16 ile ilk s›rada gelmekte, Fransa ve Almanya
s›ras›yla %11,2 ve %10,5 oranlar› ile ABD’yi
takip etmektedirler. Türkiye’de 2008 y›l›
toplam sa¤l›k harcamalar›n›n GSY‹H
içerisindeki pay› %6,0 olarak gerçekleflmifltir.

2008 y›l› itibar›yla, kifli bafl›na sa¤l›k
harcamalar› incelendi¤inde, ABD önde gelen
konumunu sürdürmekte; kifli bafl›na düflen
sa¤l›k harcamas›n›n 7.538 ABD$ seviyesinde
gerçekleflti¤i görülmektedir. Norveç ve
Avusturya, s›ras›yla 5.003 ABD$ ve 3.970
ABD$ olan kifli bafl›na düflen sa¤l›k harcamas›

tutarlar›yla ikinci ve üçüncü s›ray› almaktad›r.
Türkiye’de 2008 y›l›nda kifli bafl›na düflen
sa¤l›k harcamas› 586 ABD$ düzeyindedir.
(Kaynak OECD)

Sa¤l›k sektörü ve ilaç sektörü, fiyat esnekli¤i
düflük olan, ekonomik krizlere karfl› dayan›kl›l›k
gösteren ve düzenli olarak büyüyen ender
sektörlerden biridir. Sa¤l›k sektörünün kendi
yap›s›ndan kaynaklanan büyüme trendi
yan›nda, Devlet Planlama Teflkilat› ve sektör
kurulufllar› taraf›ndan yap›lan projeksiyonlar,
Türkiye ekonomisinde süregelen büyüme, kifli
bafl›na düflen gelir ve nüfus art›fl› ile birlikte,
sa¤l›k harcamalar›n›n 2023 y›l›na kadar y›ll›k
ortalama %3,8 artaca¤›n›, GSY‹H içerisindeki
pay›n›n %6,8’e yükselece¤ini ve %8 olan
Avrupa ortalamas›na yaklaflaca¤›n›
göstermektedir. (Kaynak: DPT)

Türkiye’de ‹laç Sektörü

Selçuk Ecza Deposu 2010 Faaliyet Raporu20



‹laç Harcamalar›

‹laç harcamalar›n›n toplam sa¤l›k harcamalar›
içerisindeki pay› araflt›r›ld›¤›nda, Türkiye’nin
toplam sa¤l›k harcamalar› içerisinde ilaç
harcamalar›n›n pay›n›n OECD ülkelerinin
ortalamas›n›n üzerinde seyrederek %24,8
olarak gerçekleflti¤i görülmektedir. Oransal
olarak, ilaç harcamalar›n›n pay› yüksek olmakla
birlikte, Türkiye’de kifli bafl›na düflen ilaç
tüketimi, geliflmifl ekonomilere göre oldukça
düflük seviyelerde seyretmektedir. ‹laç
Endüstrisi ‹flverenleri Sendikas› (‹E‹S)
taraf›ndan yay›nlanan istatistiklere göre, kifli
bafl›na ilaç tüketimi 2010 y›l›nda 133 ABD$
iken 2009 y›l›nda, 136 ABD$ ve 2008 y›l›nda
92 ABD$ olarak gerçekleflmifltir. Dünya ilaç
pazar›n›n lideri olan ve pazar›n yaklafl›k
%36’s›n› elinde bulunduran ABD’de 2009
y›l›nda 956 ABD$, önde gelen Avrupa pazarlar›
olan Fransa’da 651 ABD$, Almanya’da 495
ABD$, ekonomi çevreleri taraf›ndan Türkiye
ile s›kl›kla karfl›laflt›r›lan Güney Avrupa
ülkelerinden ‹spanya’da 503 ABD$, Portekiz’
de ise 442 ABD$’d›r. Bu rakamlar, Türkiye’de
kifli bafl›na düflen ilaç tüketiminin karfl›laflt›rmal›
olarak ne kadar düflük oldu¤unu gözler önüne
sermektedir. (Kaynak:OECD)

‹laç harcamalar›, kamu taraf›ndan finanse
edilen sa¤l›k ve sosyal güvenlik sistemlerinin
en önde gelen tüketim kalemlerinden biridir.
Türkiye’deki sosyal güvenlik sistemi içerisinde
Sosyal Güvenlik Kurumu (SGK) çat›s› alt›nda
yatan ve kronik hastal›klarda ilaç bedellerinin
%100’ünü, emeklilerde %90’›n›, çal›flanlarda
ve yeflil kartl›larda %80’ini ödemektedir.
SGK’n›n yan› s›ra, devlet, Sa¤l›k ve Savunma
Bakanl›klar›, üniversiteler ve di¤er kamu
kurulufllar› ile kamu fonlar› arac›l›¤›yla ilaç
al›m› gerçeklefltirmektedir. Büyük ölçekli kamu
harcamalar› yan›nda, bireysel sigorta
sistemleri ve hastalar›n do¤rudan yapt›¤› ilaç
al›mlar› da küçük ölçekli talep kaynaklar›d›r.
‹laç Sektörüne iliflkin Önemli Kavramlar

‹laç Sektörüne iliflkin Önemli
Kavramlar

Dünyada ortalama insan ömrü, son 100 y›l
içerisinde, 40’l› yafllardan 70’li yafllara
yükselmifltir. Yaflam süresinin uzamas› ve
yaflam kalitesinin artmas›ndaki en önemli
etkenlerden biri özellikle 20. yy’da sürekli
geliflen, medikal teknolojileri ve araflt›rma
çal›flmalar›n›, birçok hastal›¤a karfl› yenilikçi
tedavilere dönüfltürmeyi baflaran; ilaç
sektörüdür. ‹laç sektörü gerek insan sa¤l›¤›yla
do¤rudan iliflkisi, gerekse de sosyal güvenlik
sistemleri içerisindeki maliyet rolü nedeniyle,
birçok ülkede devlet taraf›ndan düzenlenen,
ilaç gelifltirme/patent verilmesi, üretimi,
fiyatland›rmas›, da¤›t›m› ve sat›fl› ile ilgili
kapsaml› kanun ve düzenlemelerin uyguland›¤›
bir faaliyet alan›d›r. ‹laç sektörü, dünyada en
fazla AR-GE yat›r›mlar›n›n gerçeklefltirildi¤i,
çok boyutlu ve ileri düzeyde teknolojilerin
uyguland›¤›, e¤itim seviyesi yüksek personel
istihdam eden ve temel faaliyet alan› yan›nda
toplumsal projelerde de önemli sosyal görevler
üstlenen bir sektördür. ‹laç sektörü ile ilgili
aç›klanmas› gereken önemli kavramlar orijinal
ilaç, jenerik (eflde¤er ilaç), patent korumas›,
veri imtiyaz› ve biyoteknolojik ilaçlar olarak
özetlenebilir.

Orijinal ‹laç, içerdi¤i maddeler aç›s›ndan
bilimsel olarak kabul edilebilir nitelikte etkinlik,
kalite ve güvenli¤e sahip oldu¤u kan›tlanan
ve dünyada pazara ilk defa sunulan
ruhsatland›r›lm›fl üründür. Orijinal ilaç
gelifltirilmesi süreci, çeflitli deney, kontrol ve
ruhsatland›rma aflamalar›ndan oluflan uzun,
yüksek maliyetli ve araflt›rman›n kendisinden
kaynaklanan belirsizlik unsuru nedeniyle
oldukça riskli bir süreçtir. Dünyan›n yüksek
AR-GE teknolojilerine sahip ilaç üreticileri
taraf›ndan gelifltirilen bir etken hammaddenin
ilaca dönüfltürülmesi yaklafl›k 8-10 y›ll›k bir
süreci kapsamaktad›r.

Jenerik (Eflde¤er) ‹laç, ise içerdi¤i etkin madde
itibar›yla orijinal ilaçla ayn› efl de¤erlili¤i
ispatlanm›fl olan, orijinal ilac›n patent ve veri
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koruma süresi tamamland›ktan sonra üretilen
ilaçt›r. Jenerik ilaç sat›fllar› son y›llarda ciddi
bir art›fl göstermektedir. Bunun en baflta gelen
nedeni ise, jenerik ürünlerin sa¤lad›klar›
maliyet avantaj›d›r. Jenerik ilaçlar, orijinal
ilaçlar›n AR-GE ve finansal risk maliyetlerini
tafl›mamaktad›r. Günümüzde hükümetler,
sosyal güvenlik politikalar›n› olufltururken;
ucuz maliyetli ilaca eriflimi sa¤lama hedefiyle
birlikte, orijinal ilaç üreticilerini yeni AR-GE
yat›r›mlar› yapmalar› ve ilaç gelifltirmeleri
yönünde teflvik etmeye de çal›flmaktad›r. Bu
teflviklerin en önemli say›labilecek olanlar›:
orijinal ilaç için sa¤lanan patent korumas› ve
veri imtiyaz› süreçleridir. ‹laç sektöründeki
patent koruma, yeni gelifltirilen ilaç molekülüne
20 y›l süreyle koruma sa¤lamakta ve bu süre
dahilinde ilac›n, ancak ilac›n patent sahibinin
yetkisiyle üretilmesine, kullan›lmas›na ve
sat›lmas›na izin vermektedir. Patent koruma
süresi, patent baflvuru tarihi ile bafllamaktad›r.

Veri ‹mtiyaz› ise, Dünya Ticaret Örgütü-TRIP
Anlaflmas›’nda (Ticaretle ba¤lant›l› Fikri
Mülkiyet Haklar› Anlaflmas›) ifade edildi¤i
flekliyle, bir kuruluflun, bir ürünü için, ruhsat
(pazarlama izni) almak amac›yla, ilgili kamu
otoritesine sundu¤u test ve klinik verilerine
at›fta bulunarak veya kullanarak; bir baflka
kuruluflun ruhsat almak için baflvuramad›¤›
süreyi ifade etmektedir. Veri imtiyaz›n›n
sa¤lad›¤› koruma süresi, (Türkiye’de 6 y›l
olarak belirlenmifltir.) ruhsat›n al›nd›¤› tarihte
bafllamakta, ço¤unlukla patentin sa¤lad›¤›
20 y›ll›k koruma süresiyle örtüflmektedir. Veri
imtiyaz›n› önemli k›lan, gelifltirilmesi ve/veya
ruhsatland›r›lmas› normalden uzun süren
yenilikçi ürünlere teflvik sa¤layarak; t›bb›n
hizmetine sunulmas›n› sa¤lamakt›r.

Türkiye ‹laç Pazar›na ‹liflkin Veriler

Türkiye’de ilaç pazar›n›n güncel yap›s›
incelendi¤inde, Serbest Eczane Piyasas›, SGK
Piyasas› ve Hastane Piyasas› olmak üzere 3
ana pazardan olufltu¤u görülmektedir. Serbest
Eczane Piyasas›, 2010 y›l sonu itibar›yla, Türk
Eczac›lar› Birli¤i (TEB) taraf›ndan aç›klanan

rakamlarla yaklafl›k 24.000 eczaneden
tüketicilere yap›lan sat›fllar› ifade etmekte,
SGK ve Hastane Piyasas› ise, Sosyal Güvenlik
Kurumu’nun ve hastanelerin gerçeklefltirdi¤i
ilaç al›mlar›n› kapsamaktad›r. SGK ve
hastaneler taraf›ndan yap›lan al›mlar,
do¤rudan ilaç üreticilerinden veya ihale
yöntemiyle ilaç da¤›t›c›lar›ndan
gerçeklefltirilmekle beraber, serbest eczaneler,
ilaç tedariklerini do¤rudan ilaç da¤›t›c›lar›ndan
gerçeklefltirmek zorundad›r.

Türkiye ‹laç Sektörü ve Serbest Eczane
Piyasas› hakk›nda güvenilir veriler sunan ilaç
istatistik ve dan›flmanl›k flirketi IMS’den ve ‹laç
Endüstrisi ‹flverenler Sendikas›’ndan derlenen
bilgilere göre, Türkiye reçeteli ilaç pazar› 2010
y›l›nda %1.2 oran›nda daralarak 13,9 milyar
TL’ye (9.2 Milyar ADB$) ulaflm›flt›r. Kutu
baz›nda ise, büyüme oran› %2,8 olmufl; 1,45
milyar kutuya ulafl›lm›flt›r. (Kaynak: IMS, ‹E‹S)

2010 y›l› itibar›yla kifli bafl›na ilaç tüketimi ise
133 ABD$’d›r. Pazarda ithal-yerli ilaç kullan›m›
ise 2010 y›l›nda kutu baz›nda %77,4 yerli,
%22,6 ithal ilaç fleklinde gerçekleflirken; tutar
baz›nda %51’i yerli, %49’u ise ithal ilaç olarak
gerçekleflmifltir. 2003-2010 y›llar› aras›ndaki
trende bak›ld›¤›nda hem kutu baz›nda hem de
tutar baz›nda ithal ilaç kullan›m›n›n artt›¤›
gözlenmektedir. 2003 y›l›nda kutu baz›nda
%11,6 olan ithal ilaç kullan›m oran›, 2010 y›l›nda
%22,6’ya, tutar baz›nda ise s›ras›yla %37,3’ten
%51’e yükselmifltir. (Kaynak: IMS, ‹E‹S)

Pazarda, tutar baz›nda, ilk 5 tedavi grubu
s›ralamas›nda bir önceki y›la göre bir de¤ifliklik
olmamakla birlikte, genel olarak pazardaki
büyüme trendi birinci basamak tedavi
alan›ndan (Antibiyotik vb.) uzmanl›k bazl› tedavi
alanlar›na (Solunum Sistemi, Onkoloji vb.)
kaymaktad›r. Antibiyotikler, pazar paylar›n›
yitirmelerine ra¤men toplam içerisinde
%13,9’la birinci gelirken, onkolojik ilaçlar, dünya
pazar›nda yaflanan trende parelel olarak; %7,2
ile pazar paylar›n› yükseltmeye devam
etmifllerdir. (Kaynak: IMS, ‹E‹S)
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Türkiye ‹laç Da¤›t›m Sektörü’nde da¤›t›m
kanallar›n›n iflleyifl sistemi geliflmifl ülkelerdeki
yap›ya benzerlik göstermektedir. Ülkemizde
sektör oyuncular›, yabanc› sermayeli flirketler,
ulusal flirketler, bölgesel flirketler ve
kooperatiflerden oluflmaktad›r. Son senelerde
dünya ilaç sektöründe yaflanan konsolidasyon
ilaç da¤›t›m kanallar›n› da etkilemifl, ilaç
tüketiminin yo¤un oldu¤u ülkelerde ilk üç
da¤›t›c›n›n pazar pay›, %70’lerin üzerine
ç›km›flt›r. Türkiye’de ise 1995 y›l›nda %37 olan
ilk üç oyuncunun pazar pay›, h›zl› bir flekilde
yükselerek 2010 y›l›nda %85’in üzerine
ç›km›flt›r. Pazarda kayda de¤er pazar pay›na
sahip flirket say›s› halihaz›rda 10 civar›ndad›r.

Sektörün kendine özgü dinamikleri nedeniyle,
sektöre girifl bariyerleri oldukça yüksektir. ‹laç
da¤›t›m kanallar›nda rekabeti belirleyen
unsurlar fiyat, vade yap›s› ve hizmet kalitesidir.
Fiyatta rekabet eczanelere önerilen iskonto
oranlar› üzerinden, vade yap›s›nda rekabet
geri ödeme vadeleri üzerinden söz konusu
olurken; hizmet kalitesinde da¤›t›m›n s›kl›¤›
ve güvenilirli¤i ile da¤›t›m zamanlamas›n›n
etkinli¤i ve stok elverifllili¤i ön plana
ç›kmaktad›r.

Türkiye ‹laç Da¤›t›m Sektörü
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Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi Anonim
fiirketi, yaklafl›k 100 y›ll›k bir geçmifle sahip
olan Türkiye ilaç sektörünün önemli bir bilefleni
olan ecza depoculu¤u alan›nda 53 y›ld›r
“güven, denge ve istikrar›” sembolize
etmektedir. 2010 y›l› sonu itibar›yla 27 Ana
Depo ve 87 Bölge Deposu ile toplam 114 flubede
hizmet vermektedir. 24 saat aral›ks›z hizmet
veren 2000’in üzerinde arac› ve 31.12.2010
itibar›yla, 5.162 kiflilik personel kadrosu ile
Türkiye’nin her köflesine hizmet sunmaktad›r.

Selçuk Ecza, güvenilirli¤in ve istikrar›n sembolü
olarak Türkiye’nin her köflesindeki yaklafl›k
20.000 eczaneye hizmet vermektedir. 2010

y›l›nda ‹laç ‹statistik ve Dan›flmanl›k fiirketi
IMS’in aç›klad›¤› rakamlara göre y›l›n dördüncü
çeyre¤inde TL baz›nda pazar pay›m›z %35,7
olarak gerçekleflirken; kutu baz›nda pazar
pay›m›z ise %35,8 olarak gerçekleflmifltir.
12 ayl›k kümülatif verilerle hesaplanan pazar
pay›m›z, TL baz›nda %35,4; kutu baz›nda ise
%36,1’e karfl›l›k gelmektedir.

2010 y›l›nda gerçeklefltirilen toplam ba¤›fl ve
yard›m tutar› 937.805 -TL’dir.

2010 Y›l›nda Selçuk Ecza
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Yönetim Kurulu Baflkan ve üyeleri, TTK’n›n
ilgili maddeleri ile esas sözleflmemizin 10. ve

11. maddeleri çerçevesinde tan›mlanan
yetkilere sahiptirler.

Ad› Soyad› Unvan Görev Süresi

Ahmet Keleflo¤lu Yönetim Kurulu Baflkan› 21.04.2009; 3 y›l

M. Sonay Gürgen Yönetim Kurulu Baflkan Yard›mc›s› 21.04.2009; 3 y›l

Naz›m Karpuzcu Yönetim Kurulu Üyesi 21.04.2009; 3 y›l

Mehmet Y›lmaz Yönetim Kurulu Üyesi 21.04.2009; 3 y›l

‹. Haluk Ö¤ütçü Yönetim Kurulu Üyesi 21.04.2009; 3 y›l

Ali Akcan Yönetim Kurulu Üyesi 21.04.2009; 3 y›l

Nilgün Aksel Yönetim Kurulu Üyesi 21.04.2009; 3 y›l

Raporun Dönemi 01.01.2010-31.12.2010

Ortakl›¤›n Unvan› Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi.

Kay›tl› Sermayesi 750.000.000 TL

Ç›kar›lm›fl Sermayesi 621.000.000 TL

Faaliyet Raporu 01.01.2010-31.12.2010

Dönem ‹çinde Görev
Yapan Yönetim Kurulu Üyeleri

fiirketimizin 2009 y›l› faaliyetlerine iliflkin
Ola¤an Genel Kurul Toplant›s› 20 Nisan 2010
tarihinde gerçeklefltirilmifltir; 21 Nisan 2009
tarihinde yap›lan Ola¤an Genel Kurul
Toplant›s›’nda 3 y›l süreyle görev yapmak
üzere seçilen yönetim kurulu üyelerimiz
afla¤›daki tabloda belirtilmifltir.

Faaliyet Konusu
Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi. nin
(Selçuk Ecza) faaliyet konusu, ilaç üretici
firmalar› ile hastane ve eczaneler aras›ndaki
da¤›t›m kanal› olarak ecza depoculu¤u
yapmakt›r. Geçti¤imiz 2010 y›l›nda, 1958 y›l›nda
kurulmufl olan flirketimiz 52. kurulufl y›l›n›
kutlam›flt›r.

Ba¤l› Ortakl›k
Selçuk Ecza, ba¤l› ortakl›¤› olan ve ödenmifl
sermayesi 70.000.000-TL olan As Ecza
Deposu Ticaret A.fi. de (As Ecza) %99,99
oran›nda paya sahiptir ve As Ecza, ana ortakl›k
olan Selçuk Ecza nezdinde konsolide
edilmektedir. Konsolide finansal tablolar,
konsolidasyon kapsam›ndaki ana ortakl›k ve
ba¤l› ortakl›¤a (Grup) ait mali tablolarda yer
alan varl›k, borç, özsermaye, gelir ve giderlerin

bir bütün olarak birlefltirilmesi ve
konsolidasyon ilke ve esaslar› çerçevesinde
gerekli düzeltmeler yap›larak konsolide
finansal tablolar›n haz›rlanmas›n› içeren tam
konsolidasyon yöntemine göre
haz›rlanmaktad›r.

Finansal Raporlama Standartlar›
fiirketimizin 31.12.2007 ve bu tarihten önce
düzenlenmifl olan finansal tablolar›n›n
haz›rlanmas›na esas teflkil eden SPK’n›n
Seri:XI, No:25 Tebli¤i yürürlükten kald›r›lm›flt›r.
fiirketimizin 2008 y›l›n›n finansal tablolar›,
SPK’n›n 09.04.2008 tarihli Resmi Gazete’de
yay›mlanan Seri:XI, No:29 Sermaye
Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin
Esaslar Tebli¤i uyar›nca düzenlenmifl ve söz
konusu tebli¤in 2 numaral› Geçici Maddesi
çerçevesinde s›n›rl› incelemeden geçirilmifltir.
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2010 Y›l›nda Sektörün ve fiirketin
Geliflimi

IMS’nin perakende sat›fl fiyatlar›yla haz›rlad›¤›
istatistiklere göre Türkiye’de 2010 y›l›n›n
dördüncü çeyre¤inde depolar kanal›yla
eczanelere toplam 5,46 milyar TL tutar›nda
410 milyon kutu ilaç sat›lm›fl ve bu veriler
üzerinden hesaplanan pazar pay› verilerine

göre flirketimizin y›l›n dördüncü çeyre¤inde
TL baz›ndaki pazar pay› % 35,7 olmufltur1.
Dördüncü çeyrekte kutu baz›nda pazar pay›m›z
ise %35,8’dir. 12 ayl›k kümülatif verilerle
hesaplanan pazar pay›m›z, TL baz›nda
%35,4’e; kutu baz›nda ise %36,1’e karfl›l›k
gelmektedir.

Dönem ‹çinde Görev
Yapan Denetçiler

12 May›s 2008 tarihli Ola¤an Genel Kurul
Toplant›s›’nda 3 y›l için seçilen denetçilerin
isimleri afla¤›da yer almaktad›r:

Denetçilerin yetkileri TTK’n›n ilgili maddeleri
çerçevesinde, esas sözleflmemizin
13. maddesinde belirlenmifltir.

Ad› Soyad› Unvan Görev Süresi

Figen Ertekin Denetçi 12.05.2008; 3 y›l

Cihan Karagöz Denetçi 12.05.2008; 3 y›l

Ortakl›k Yap›s›

Orta¤›n Ad›, Soyad›/Unvan› Sermaye (TL) %

Selçuk Ecza Holding A.fi. * 480.177.808,92 %77.32

Nazmiye Gürgen 11.040.000,0 %1.78

M. Sonay Gürgen 5.520.000,0 %0.89

Ahmet Keleflo¤lu 44,16 %0.00

Nezahat Keleflo¤lu 44,16 %0.00

Füsun Kolat 2,76 %0.00

Halka Aç›k K›s›m 124.262.100,0 %20.01

Toplam 621.000.000,0 %100.00

Üst Yönetim

Mustafa Sonay Gürgen Genel Müdür

Mehmet Y›lmaz Genel Müdür Yard›mc›s›

‹brahim Haluk Ö¤ütçü Genel Müdür Yard›mc›s›

Ali Akcan Mali ‹fller Koordinatörü

*31.12.2010 tarihi itibar›yla, halka aç›k olan k›s›mdan %5,00’i hakim ortak Selçuk Ecza Holding A.fi. taraf›ndan ‹MKB’den sat›n
al›nm›fl olup; sermayedeki toplam pay oran› %82,32 olmufltur.

1 IMS’in pazar pay› hesaplamalar›na baz teflkil eden pazar büyüklü¤ü rakamlar›n›n tüketici fiyatlar›yla hesaplan›yor olmas›
ve söz konusu rakamlara, eczanelere bedelsiz olarak verilmifl ürünlerin de dahil ediliyor olmas› nedeniyle, pazar pay›
rakamlar›ndan türetilebilecek verilerin flirket cirosu ile karfl›laflt›r›lmas› yan›lt›c› olacakt›r.
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Finansal Yap›

Milyon (TL) 31.12.2010 31.12.2009

Aktif Toplam› 4.172,0 2.666,9

Özsermaye 1.112,1 1.000,6

K›sa Vadeli Finansal Yüküm 1.641,0 375,1

Faaliyetler

Ekte yer alan ba¤›ms›z incelemeden geçmifl
12 ayl›k mali tablolar›m›zda görüldü¤ü üzere,
hisse senetlerinin %99,9’una sahip oldu¤umuz
As Ecza Deposu Ticaret A.fi. ile birlikte 12 ayl›k
konsolide net sat›fllar›m›z, bir önceki y›l›n ayn›
dönemine göre %2,52 azalarak 4,902 milyar
TL olarak gerçekleflmifltir.

Grubumuzun 31.12.2010 tarihi itibar›yla toplam
114 deposu mevcuttur. 27 adedi ana depo, 87
adedi ise bölge deposu niteli¤inde olan bu
depolar›n, yine 30 adedi Grubun kendi mülkü
olup; di¤erleri kiral›kt›r.

Grubun 31.12.2010 tarihi itibar›yla toplam
personel say›s› 5.162’dir.

Yat›r›mlar

31.12.2010 tarihi itibariyla yap›lmakta olan
yat›r›mlar Grup taraf›ndan Selçuklu Turizm ve
‹nflaat A.fi. ne yapt›r›lan As Ankara fiubesi ana
depo inflaat›, Selçuk Merkez harcamalar› ve di¤er
inflaat tadilat harcamalar›ndan oluflmaktad›r.

Kârl›l›k ve Mali Yap›
(Rakamlar›n tamam›
UFRS’ye göre düzenlenmifltir.)

Grubun 12 ayl›k vergi sonras› net kar› 183,93
milyon TL olarak gerçekleflmifltir. Net kar marj›
oran› %3,75’tir. 31.12.2010 tarihi itibar›yla k›sa
vadeli finansal borçlar 1,641 milyar TL, nakit
ve nakit benzerleri ise 1,839 milyar TL’dir. Bir
önceki y›l›n 12 ayl›k döneminde 8,14 milyon TL
olan k›sa vadeli kredi faiz giderleri ise bu y›l›n
ayn› döneminde 83,59 milyon TL olarak
gerçekleflmifltir.

31.12.2010 itibar›yla Grubun aktif büyüklü¤ü
4.172,0 milyon TL, özsermayesi 1.112,1 milyon
TL’dir.

Kârl›l›k

Milyon (TL) 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Net Sat›fllar 4.902,24 5.028,77

Brüt Kâr 382,77 455,80

Brüt Kâr Marj› (%) 7,81% 9,06%

Faiz ve Vergi Öncesi Kâr (FVÖK) 178,31 260,18

FVÖK Marj› (%) 3,64% 5,17%

Faiz Vergi ve
Amortisman Öncesi Kâr (FVAÖK) 186,23 267,48

FVAÖK Marj› (%) 3,80% 5,32%

Net Kâr 183,93 231,72

Net Kârl›l›k Oran› 3,75% 4,61%
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Finansman Kaynaklar› ve Risk Yönetim
Politikas›

Finansman ihtiyac›m›z›n en önemli belirleyicisi,
ticari borçlar›m›z ile ticari alacak ve
stoklar›m›z›n fark›ndan oluflan ‘net iflletme
sermayesi’dir. ‹flletme sermayesi ihtiyac›,
flirketimizin özkaynaklar› ve gerekli olmas›
durumunda k›sa vadeli banka kredileri ile
karfl›lanmaktad›r. Bu itibarla ticari
alacaklar›m›z›n da¤›l›m›, ödeme koflullar› ve
kredi kalitesinin izlenmesi ve kontrolü
aç›s›ndan ‘risk yönetimi’ büyük önem arz
etmektedir. fiubelerimiz, iç denetim birimimiz
taraf›ndan sistematik bir flekilde risk odakl›
denetime tabi tutulmakta ve müflteri riskleri
sürekli olarak izlenmektedir. ‹ç denetim
biriminin, risk odakl› denetimleri, nitelikli ve
deneyimli insan kaynaklar› ve teknoloji
kullan›m› ile y›l›n dördüncü çeyre¤inde devam
edecektir.

Yap›lan Ba¤›fllar

2010 y›l›n›n 12 ayl›k döneminde 937.805-TL
tutar›nda ba¤›fl yap›lm›flt›r.

SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
YÖNET‹M KURULU

Ahmet KELEfiO⁄LU M. Sonay GÜRGEN Naz›m KARPUZCU
Baflkan Baflkan Yard›mc›s› Üye

Mehmet YILMAZ ‹. Haluk Ö⁄ÜTÇÜ Ali AKCAN Nilgün AKSEL
Üye Üye Üye Üye
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DENET‹M KURULU

Figen ERTEK‹N Cihan KARAGÖZ

2010 Y›l› Denetim Kurulu Raporu
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Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi.
Genel Kurulu’na,

Unvan›:
Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi.

Merkezi
Mahir ‹z Caddesi, No:43, Altunizade, Üsküdar,
‹stanbul

Kay›tl› Sermayesi
750.000.000-TL

Ç›kar›lm›fl Sermayesi
621.000.000-TL

Faaliyet Konusu
Bütün t›bbi, ispençiyari ve biyolojik
müstahzarlar ilaç ve eczac›l›k madde ve
malzemeleri, t›bbi aletler, parfümeri ve s›hhi
malzeme toptanc›l›¤›, imalat›, ticaret ve sanayii.

Denetçilerin ad›, soyad›,
görev süresi, ortak ya da personel
olup olmad›klar›

Figen ERTEK‹N
12/05/2008-12/05/2011,
fiirket personeli ya da ortak de¤il

Cihan KARAGÖZ
12/05/2008-12/05/2011
fiirket personeli ya da ortak de¤il

 Ortakl›¤›n kanuni defter ve belgeleri üç ayda
bir kontrol edilmifl ve tutulan kay›tlar›n Kanun
ve Esas Sözleflme hükümleri ile genel kabul
görmüfl muhasebe ilke ve standartalar›na
uygun oldu¤u görülmüfltür.

 TTK 353. maddesinin 1.f›kras›n›n 3. bendi
gere¤ince ortakl›k veznesinde y›l içinde dört
kez say›m yap›lm›fl ve say›mlar neticesinde
mevcutlar›n kay›tlara uygun oldu¤u
görülmüfltür.

 TTK 353. maddesinin 1. f›kras›n›n 4. bendi
gere¤ince her ay yap›lan incelemelerde
kay›tlara ayk›r› bir hususa rastlanmam›flt›r.

 Herhangi bir flikayet ve yolsuzluk intikal
etmedi¤i görülmüfltür.

Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi. nin
01.01.2010-31.12.2010 dönemi hesap ve
ifllemlerini TTK, ortakl›¤›n esas sözleflmesi ve
di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl
muhasebe ilke ve standartlar›na göre incelemifl
bulunmaktay›z. Görüflümüze göre 31.12.2010
tarihli bilanço, ortakl›¤›n bu tarihteki mali
durumunu; 01.01.2010-31.12.2010 hesap
dönemine ait gelir tablosu, bu döneme ait
faaliyet sonuçlar›n› gerçe¤e uygun ve do¤ru
olarak yans›tmaktad›r. Bilançonun ve gelir
tablosunun onaylanmas›n› ve Yönetim
Kurulu'nun aklanmas›n› oylar›n›za arz ederiz.



Kurumsal Yönetim ‹lkelerine Uyum Beyan›

fiirketimiz Sermaye Piyasas› Kurulu (SPK)
taraf›ndan Temmuz 2003’te yay›nlanan ve
2005 y›l›nda güncellenen Kurumsal Yönetim
‹lkeleri’ne uyum sa¤lama yönünde çaba
göstermektedir ve gelecekte de göstermeye
devam edecektir. Kurumsal Yönetim ‹lkeleri’ne
afla¤›da yer alan hususlar d›fl›nda uyulmaktad›r:

• fiirketin sermaye ve yönetim yap›s› ile
malvarl›¤›nda de¤ifliklik meydana getiren
bölünme ve hisse de¤iflimi, önemli tutardaki
maddi/maddi olmayan varl›k al›m/sat›m›,
kiralanmas› veya kiraya verilmesi veya ba¤›fl
ve yard›mda bulunulmas› ile üçüncü kifliler
lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesine
iliflkin kararlar›n Genel Kurul’da al›nmas›
yönünde esas sözleflmede bir hüküm yer
almamaktad›r (Bölüm I, Madde 3.6). Ancak,
bölünme TTK gere¤i Genel Kurul’da al›nacak
kararla olabilecektir.

• Oy hakk›nda nama yaz›l› A Grubu paylar
lehine imtiyaz söz konusudur
(Bölüm I, Madde 4.5).

• Esas sözleflmede birikimli oy kullanma
yöntemine yer verilmemekte ve az›nl›k pay
sahiplerinin Yönetim Kurulu’na temsilci
göndermelerine olanak tan›nmamaktad›r
(Bölüm I, Madde 5).

• Esas sözleflmede nama yaz›l› pay
sahiplerinin paylar›n› serbestçe
devredebilmelerini engelleyen bir hüküm yer
almaktad›r. Ancak halka aç›k olan hamiline
yaz›l› paylar›n devrine iliflkin herhangi bir
s›n›rlama yoktur (Bölüm I, Madde 7).

• Yönetim Kurulu’nda ba¤›ms›z üye yoktur
(Bölüm IV, Madde 3.3).

• Yönetim Kurulu’nda oluflturulan komitelerde
Yönetim Kurulu’nun yap›s› itibar›yla ba¤›ms›z
üye yer almamaktad›r. Di¤er yandan, yedi
kifliden oluflan Yönetim Kurulu üyelerinin
yar›dan fazlas›n›n icrada görevli olmalar›
nedeniyle, komite üyelerinin tamam›n›n icrada
yer almayan üyeler aras›ndan seçilmesi
mümkün olmam›flt›r (Bölüm: IV, Madde 5).

Kurumsal Yönetim ‹lkeleri’ne tam olarak uyum
sa¤layamad›¤›m›z hususlar›n mevcut durum
itibar›yla önemli bir ç›kar çat›flmas›na yol
açmayaca¤› düflünülmektedir.
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2. Pay Sahipleri ‹le ‹liflkiler Birimi

fiirketimizin pay sahipleri ile iliflkileri “Yat›r›mc›
‹liflkileri ve Sermaye Piyasas› Müdürü”
unvan›yla Kürflad Duman taraf›ndan
yönetilmektedir. Kürflad Duman, Sermaye
Piyasas› Faaliyetleri ‹leri Düzey Lisans›’na ve
Kurumsal Yönetim Derecelendirme Uzmanl›¤›
Lisans›’na sahiptir. Pay sahipleri ile iliflkileri
biriminin iletiflim bilgileri afla¤›da yer
almaktad›r:

Yat›r›mc› ‹liflkileri ve Sermaye Piyasas›
Müdürlü¤ü
Tel : +90 216 554 0554 / 693 (dahili)
e-posta : investorrelations@selcukecza.com.tr

Bireysel ve kurumsal yat›r›mc›lardan e-posta
vas›tas›yla gelen soru ve bilgi taleplerinin
geciktirilmeksizin yan›tlanmas›na özen
gösterilmektedir.

fiirket sermayesinin ‹MKB’de ifllem gören
%20,01’lik k›sm›n›n önemli bir bölümünün
31.12.2010 tarihi itibar›yla yabanc› kurumsal
yat›r›mc›lar›n elinde bulundu¤u bilinmektedir.
Ayr›ca, ilgili Özel Durum Aç›klamalar›nda da
belirtildi¤i gibi 31.12.2010 tarihi itibar›yla, hakim
ortak Selçuk Ecza Holding A.fi. nin ‹MKB’den
sat›n ald›¤› hisselerle toplam sermaye pay›
%82,32 olmufltur.  Bu nedenle flirketimiz, yerli
ve yabanc› arac› kurulufllar taraf›ndan
düzenlenen ve yurt d›fl›nda yerleflik kurumsal
yat›r›mc›lar ve fon yöneticileri ile birebir
görüflmelerin gerçeklefltirildi¤i yat›r›mc›
forumlar›na ve toplant›lar›na ifltirak etmeye
gayret göstermektedir. Ayr›ca çok say›da
mevcut ve potansiyel kurumsal yat›r›mc›, fon
yöneticisi ve analistten gelen bilgi edinme
amaçl› flirket ziyaret taleplerinin olumlu
karfl›lanmas› için çaba gösterilmektedir. Dönem
içerisinde birçok kurumsal yat›r›mc›/fon
yöneticisi/analist taraf›ndan e-posta vas›tas›yla
sorulan sorulara ilgili mevzuat çerçevesinde
kalmak flart›yla yan›t verilmifltir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme
Haklar›n›n Kullan›m›

Bireysel ve kurumsal yat›r›mc›lar ile
analistlerden gelen sorular, ilgili mevzuat
çerçevesinde kalmak flart›yla, en k›sa süre
içinde yan›tlanmaya çal›fl›lm›flt›r. Gerek flirket
merkezinde, gerekse yat›r›m bankalar› ile arac›
kurulufllar›n yurt içi ve yurt d›fl›nda
düzenledikleri yat›r›mc› konferanslar› ve
forumlar›nda, çok say›da kurumsal yat›r›mc›,
fon yöneticisi ve analist ile yüz yüze görüflme
gerçeklefltirilmifltir.

Esas sözleflmemizde özel denetçi atanmas›
talebi bireysel bir hak olarak düzenlenmemifltir.
Di¤er taraftan dönem içinde flirketimize
herhangi bir özel denetçi tayini talebi de
olmam›flt›r.

Pay sahipleri ile iliflkiler birimi, tüm
çal›flmalar›nda elektronik haberleflme
olanaklar›n› ve flirketin Web Sitesini
kullanmaya özen göstermektedir. Pay sahipli¤i
haklar›n›n sa¤l›kl› olarak kullan›labilmesi için
gerekli olan bilgi ve belgeler Web Sitemiz
vas›tas›yla pay sahiplerinin kullan›m›na eflit
bir flekilde sunulmaktad›r.

Bölüm I - Pay Sahipleri
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4. Genel Kurul Bilgileri

Nama yaz›l› pay sahiplerinin Genel Kurul’a
kat›l›m›n› teminen pay defterine kay›tlar›
hususunda herhangi bir süre öngörülmemifltir.
fiirketimizin 62.100.000 adet nama yaz›l› A
Grubu paylar›n›n tamam› Selçuk Ecza Holding
A.fi. ye aittir.

2010 y›l› faaliyetlerine iliflkin olarak 2011 y›l›nda
yap›lacak olan Genel Kurul Toplant›s›
öncesinde gündem maddeleri ile ilgili olarak
bilgilendirme doküman› haz›rlanacak ve
duyurulacakt›r. Genel Kurul Toplant› ‹lan›,
mevzuat ile öngörülen usullerin yan› s›ra,
mümkün olan en fazla say›da pay sahibine
ulaflmay› sa¤layacak flekilde Web Sitemiz
vas›tas›yla da duyurulacakt›r. Y›ll›k faaliyet
raporu, mali tablo ve raporlar, kar da¤›t›m
önerisi, Genel Kurul gündem maddeleri ile ilgili
olarak haz›rlanan bilgilendirme doküman›,
Genel Kurul Toplant›s›’na davet için yap›lan
ilan tarihinden itibaren pay sahiplerinin
incelemesine aç›k tutulacakt›r.

Esas sözleflmede Ola¤an Genel Kurul
Toplant›s›’n›n hesap dönemini izleyen ilk üç

ay içerisinde yap›lmas› ve ilgili Genel Kurul
‹lan›’n›n, toplant›dan en az 15 gün önce
yay›nlanm›fl olmas› öngörülmektedir. Di¤er
taraftan konsolidasyona tabi olan mali
tablolar›m›z›n, Ola¤an Genel Kurul’un esas
sözleflmede öngörülen zaman diliminde
yap›labilmesine imkan verecek bir sürede
aç›klanabilmesi mümkün olamamaktad›r. Bu
çerçevede SPK ve ‹MKB düzenlemeleri ile 2010
y›l› mali tablolar›m›z›n 08.04.2011 tarihine
kadar aç›klanabilmesine izin verilmifltir. Bu
itibarla 2010 y›l› faaliyetlerimizin görüflülece¤i
Ola¤an Genel Kurul toplant›m›z›n, esas
sözleflmede belirtilen sürede
gerçeklefltirilebilmesi fiilen mümkün de¤ildir.
Mevcut düzenlemeler çerçevesinde kaç›n›lmas›
mümkün olmayan bu gecikmenin, Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri’ne ayk›r›l›k teflkil etmedi¤i
kanaatindeyiz.

Genel Kurul Toplant›s› öncesinde kendisini
vekil vas›tas›yla temsil ettirecekler için
vekaletname örnekleri ilan edilmekte ve Web
Sitesi vas›tas›yla pay sahiplerinin kullan›m›na
sunulmaktad›r.
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5. Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›

Ola¤an ve Ola¤anüstü Genel Kurul
Toplant›lar›’nda nama yaz›l› A Grubu paylara
sahip ortaklar›n 1 hisse karfl›l›¤› 10, di¤er
ortaklar›n 1 hisse karfl›l›¤› 1 oy hakk› vard›r.
Yedi kifliden oluflan Yönetim Kurulu, A Grubu
hisseye sahip ortaklar taraf›ndan gösterilen
adaylar içerisinden seçilmektedir. Nama yaz›l›
hisse senetlerinin kanuni mirasç›lar ve
kurucular d›fl›ndaki gerçek ve tüzel kiflilere
devri Yönetim Kurulu’nun onay›na ba¤l›d›r.
fiirketimiz sermayesinde karfl›l›kl› ifltirak iliflkisi
bulunmamaktad›r.

Esas sözleflmemizde az›nl›k haklar›
sermayemizin en az 1/20’si temsil eden pay
sahiplerine tan›nm›flt›r.

fiirket Yönetim Kurulu yukar›da izah edildi¤i
üzere A Grubu nama yaz›l› pay sahipleri
taraf›ndan gösterilen adaylar içinden
seçilmektedir. Bu itibarla az›nl›k paylar›n
yönetimde temsil edilmeleri söz konusu
de¤ildir.

fiirket birikimli oy kullanma yöntemine yer
vermemektedir.

6. Kar Da¤›t›m Politikas› ve Kar Da¤›t›m
Zaman›

Kara kat›l›m konusunda bir imtiyaz yoktur.
Kar da¤›t›m politikam›z afla¤›daki ilkeleri
içermektedir:

• fiirket kar›ndan, flirketin operasyonel
performans›, mali durumu, iflletme sermayesi
ihtiyac› ile makro ekonomik geliflmeler ve pay
sahiplerinin beklentileri aras›ndaki denge
dikkate al›nmak suretiyle, Sermaye Piyasas›
Kurulu’nun her y›l belirledi¤i oran›n alt›nda
kalmayacak flekilde nakit kar pay› ve/veya
bedelsiz hisse senedi pay sahiplerine da¤›t›l›r.
• fiirketin kar›na kat›l›m konusunda imtiyaz
yoktur.

• fiirket esas sözleflmesinde çeflitli amaçlarla
kurulmufl olan vak›flara ve bu gibi kifli ve/veya
kurumlara kardan pay ayr›labilece¤i hükmü
yer almaktad›r.

• Genel Kurul taraf›ndan verilecek yetki ve
SPK’n›n ilgili düzenlemeleri çerçevesinde,
Yönetim Kurulu temettü avans› da¤›t›lmas›na
karar verebilir. Genel Kurul taraf›ndan Yönetim
Kurulu’na verilecek temettü avans› yetkisi
verildi¤i y›l ile s›n›rl›d›r. Bir önceki y›l›n temettü
avanslar› tamamen mahsup edilmedi¤i sürece,
ek bir temettü avans› verilmesine ve/veya
da¤›t›lmas›na karar verilemez.

• Kar da¤›t›m› Sermaye Piyasas› Kurulu’nun
düzenlemeleri ile belirlenen sürelerin içinde
kalmak kayd›yla en k›sa sürede tamamlan›r.

7. Paylar›n Devri

A Grubu nama yaz›l› hisse senetlerinin kanuni
mirasç›lar ve kurucular d›fl›ndaki gerçek ve
tüzel kiflilere devri Yönetim Kurulu’nun
onay›na ba¤l›d›r. ‹MKB’de ifllem görmekte olan
B Grubu hamiline yaz›l› hisse senetlerinin
devrinde ise herhangi bir k›s›tlama yoktur.
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8. fiirket Bilgilendirme Politikas›

fiirketimizin ‘bilgilendirme politikas›’ afla¤›da
aç›klanmaktad›r:

• fiirketimiz pay sahiplerimiz ile di¤er menfaat
sahiplerinin bilgilendirilmesinde eflitlik, do¤ruluk,
tutarl›l›k ve zamanlama prensipleri çerçevesinde
davran›lmas›n› benimsemektedir. Bu politika
dahilinde ele al›nan duyuru ve aç›klamalar›m›z›n,
flirketimizin hak ve menfaatlerini de gözetecek
flekilde, zaman›nda, do¤ru, eksiksiz, anlafl›labilir,
analiz edilebilir ve düflük maliyetle kolay
eriflilebilir bir flekilde yap›lmas› esast›r. Bu
çerçevede Sermaye Piyasas› Mevzuat›
gere¤ince belirlenen tüm konularda ve
flirketimizin finansal durumunda ve/veya
faaliyetlerinde önemli bir de¤ifliklik yaratabilecek
geliflmeler hakk›nda derhal kamuya
bilgilendirme yap›l›r. Ancak kamuya aç›klanan
bilgiler, rekabet gücünü engelleyerek
fiirketimizin ve pay sahipleri ile di¤er menfaat
sahiplerinin zarar›na neden olabilecek sonuçlar
do¤uracak bilgileri ve ticari s›r kapsam›ndaki
bilgileri içermez. Kamuyu bilgilendirme, özel
durum aç›klamalar›n›n yan› s›ra gerekli hallerde
bas›n aç›klamalar› yolu ile de yap›l›r. Bunun yan›
s›ra pay sahipleri ve di¤er menfaat sahiplerinden
gelen bilgi ve görüflme talepleri fiirketimizin
bilgilendirme politikas› çerçevesinde
de¤erlendirilerek, her türlü bilgi paylafl›m› daha
önce kamuya aç›klanm›fl olan içerik kapsam›nda
gerçeklefltirilir.

• fiirketimizin faaliyet sonuçlar›, performans›
ve dönem içerisindeki di¤er geliflmeler
konusunda, yat›r›mc›lar ile arac› kurulufllar›n
araflt›rma uzmanlar›na yönelik bilgilendirme
toplant›lar› düzenlenir. Bunun yan› s›ra pay
sahiplerini ve yat›r›mc›lar› bilgilendirmeye
yönelik olarak yurt içi ve yurt d›fl›nda
gerçeklefltirilen forumlara, konferanslara ve
benzer nitelikteki toplant›lara kat›l›m sa¤lan›r.

• Bilgilendirme politikas›n›n takibinden, gözden
geçirilmesinden ve gelifltirilmesinden Yönetim
Kurulu, sorumludur. Kurumsal Yönetim
Komitesi, Yönetim Kurulu’na ve Denetim

Komitesine ilgili konularda bilgi verir ve
gerekti¤inde önerilerde bulunur.

9. Özel Durum Aç›klamalar›

Özel durum aç›klamalar› SPK’n›n ilgili mevzuat›
ve ‹MKB’nin düzenlemeleri çerçevesinde
yap›lmaktad›r. 2010 y›l› içerisinde fiirket
taraf›ndan kamuoyuna 7 adet özel durum
aç›klamas› yap›lm›flt›r. Söz konusu
aç›klamalara iliflkin olarak ek aç›klama
istenmemifltir.

fiirketimizin yurt d›fl›nda kote olan hisse senedi
yoktur.

10. fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i

fiirket internet sitesinin adresi
www.selcukecza.com.tr dir. Web sitemizde
SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri II. Bölüm Madde
1.11.5’te say›lan bilgilerden ‘sermaye piyasas›
araçlar›n›n de¤erine etki edebilecek önemli
Yönetim Kurulu kararlar›n›n toplant›
tutanaklar›’ d›fl›nda kalanlar›n tümü yer
almaktad›r. ‘S›kça Sorulan Sorular’ k›sm›
haz›rl›k aflamas›ndad›r.

11. Gerçek Kifli Nihai Hâkim Pay
Sahibi/Sahiplerinin Aç›klanmas›

fiirketimizin ço¤unluk paylar›n› kontrol eden
Selçuk Ecza Holding A.fi. nin %51’ine Ahmet
ve Nezahat Keleflo¤lu Vakf›; %39,2’sine Ahmet
Keleflo¤lu ve %9,8’ine ise Nezahat Keleflo¤lu
sahiptir. Dolay›s›yla, Selçuk Ecza Deposu
Ticaret ve Sanayi A.fi. de Ahmet Keleflo¤lu
dolayl› olarak %30,3’ü;  Nezahat Keleflo¤lu
ise dolayl› olarak %7,6’s› oran›nda pay
sahibidirler.

Bölüm II - Kamuyu Ayd›nlatma ve fieffafl›k
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12. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

fiirketimiz, çal›flanlar› ve di¤er menfaat
sahiplerinin kendilerini ilgilendiren hususlarda
tam olarak ve zaman›nda bilgilendirilmesine
özen göstermektedir.

Çal›flanlar, flirketle ilgili geliflme ve bilgileri
ba¤l› olduklar› flube yöneticilerinden
almaktad›rlar. Di¤er taraftan flirket yönetimi,
flube müdürleri, muhasebe müdürleri,
sat›nalma ve sat›fl müdürleri ile bölge
müdürlerini ihtiyaç oldukça arizi veya periyodik
olarak e¤itime tabi tutmaktad›rlar. E¤itim
a¤›rl›kl› olarak yap›lan bu toplant›lar, üst
yönetim taraf›ndan flirket personeline
kendilerini ilgilendiren hususlarda ilgili
yöneticiler kanal›yla do¤rudan bilgi verilmesine
de olanak sa¤lamaktad›r.

Yap›lmakta olan iflin gere¤i olarak müflteriler,
 bölge müdürleri ve sat›fl personeli ile tedarikçi
firmalarda sat›n alma müdürleri ile sürekli bir
iletiflim içerisinde bulunduklar›ndan, kendilerini
ilgilendiren geliflmeler hakk›nda en h›zl› flekilde
bilgi sahibi olmaktad›rlar.

13. Menfaat Sahiplerinin Yönetime
Kat›l›m›

fiirketimiz, müflterileri ve tedarikçilerinden
ald›¤› geri beslemeyi ve önerileri Üst Yönetim
kademesinde her zaman dikkat ve titizlikle
de¤erlendirmeyi prensip edinmifltir. Selçuk
Ecza Deposu, ilaç sektöründeki da¤›t›m
zincirinde önemli bir pozisyona sahip oldu¤u
için, karar ve politikalar›nda müflterisi olan
eczanelerin ve tedarikçisi olan ilaç firmalar›n›n
görüfllerini her zaman dikkate almak
mecburiyetinde olmufltur. Ayr›ca devletin geri
ödeme sistemine ba¤›ml› küçük birer ekonomik
iflletme olan eczanelerin karfl›laflt›klar›
sorunlar›n›n yönetim kademesinde dikkate
al›nmas›n›n öneminin bilincindedir.

14. ‹nsan Kaynaklar› Politikas›

fiirketin yaz›l› olmayan ancak kurum kültürü
haline gelmifl bir insan kaynaklar› politikas›
vard›r. fiirketin köklü bir kurum olmas›n›n
temelinde de bu politikan›n neticesi olarak
çal›flanlar›n›n sahip oldu¤u yüksek aidiyet
duygusu yatmaktad›r. fiirkette uzun y›llar
çal›flan personelin say›s› yüksektir. Çal›flanlar
sorun ve önerileri olmas› durumunda bunu
öncelikle ba¤l› olduklar› flube yöneticilerine
aktarmakta, flube yöneticileri de gerekli
gördükleri durumlarda konuyu üst yönetime
iletmektedir.

Çal›flanlardan ayr›mc›l›k konusunda gelen bir
flikayet olmam›flt›r.

Bölüm III - Menfaat Sahipleri
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15. Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler
Hakk›nda Bilgiler

Müflterilerin sorunlar›na çözüm üretmek,
memnuniyetlerini sa¤lamak ve muhafaza
etmek flirketin bafll›ca politikalar› içerisinde
yer almaktad›r. fiirket, müflterisi olan
eczanelerle içinde bulunulan sektörün özellik
ve dinamikleri nedeniyle çok yak›n bir iliflki ve
iletiflim içerisinde olmak zorundad›r. fiirketin
odaklanmak zorunda oldu¤u ve baflar›s›n›n
temelinde yatan hususlar›n bafl›nda etkin ve
h›zl› servis verilmesi konusundaki müflteri
memnuniyeti yatmaktad›r. fiirket müflterilerle
olan iliflkilerini bölge müdürleri, flube müdürleri
ve di¤er sat›fl personeli vas›tas›yla
yürütmektedir.

Tedarikçilerle de sektörün kendine has
özellikleri nedeniyle kesintisiz bir iletiflim içinde
bulunulmas› gerekmektedir ve bu iliflki a¤›n›
sat›n alma sorumlular› sürdürmektedirler.

16. Sosyal Sorumluluk

2010 y›l›nda gerçeklefltirilen toplam ba¤›fl ve
yard›m tutar› 937.805 -TL’dir.
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Yönetim Kurulu Baflkan Yard›mc›s› olan M.
Sonay Gürgen flirketin Genel Müdürlü¤ü’nü
yürütmektedir. Di¤er Yönetim Kurulu
üyelerinden Mehmet Y›lmaz ve ‹. Haluk Ö¤ütçü
Genel Müdür Yard›mc›s›, Ali Akcan ise Mali
‹fller ve Finansman Koordinatörü olarak görev
yapmaktad›rlar. fiirket Yönetim Kurulu
üyelerinin yar›dan fazlas›n›n icrada görev
almalar›n›n bafll›ca nedeni sektörü iyi bilen ve
flirketi yak›ndan tan›yan deneyimli yöneticiler
olmalar›d›r. Söz konusu yöneticilerin tümü
flirkette uzun y›llard›r görev yapmaktad›rlar.

Yönetim Kurulu’nda ba¤›ms›z Yönetim Kurulu
üyesi yoktur. Yönetim Kurulu’nun yar›dan
fazlas›n›n icrac› üyelerden oluflmas›n›n, bunun
yan› s›ra mevcut yap›da ba¤›ms›z üye
bulunmuyor olmas›n›n pay sahipleri aç›s›ndan
herhangi bir sak›nca teflkil etmedi¤i
düflünülmektedir.

Yönetim Kurulu üyelerinin flirket d›fl›nda baflka
görev veya görevler almalar› hususunda bir
kural ve/veya s›n›rlama yoktur. Genel Kurul
Toplant›lar›’nda TTK’nin 334 ve 335. maddeleri
gere¤ince Yönetim Kurulu üyelerine izin
verilmektedir. ‹leride ortaya ç›kabilecek ifltirak,
ortakl›k ve benzeri oluflumlar›n yönetiminde
flirketin en iyi fleklide temsil edilebilmesini
teminen böyle bir s›n›rlama getirilmesi
düflünülmemektedir. Di¤er yandan Yönetim
Kurulu üyelerinin bu tür harici görevler
nedeniyle flirketin yönetimine göstermeleri
gereken ilgi ve özeni ihmal etmeleri
durumunda böyle bir s›n›rlama getirilmesi söz
konusu olabilecektir.

Bölüm IV - Yönetim Kurulu

17. Yönetim Kurulu’nun Yap›s›,
Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler

Yönetim Kurulu

Ad› Soyad› Görevi

Ahmet Keleflo¤lu Yönetim Kurulu Baflkan›

M. Sonay Gürgen Yönetim Kurulu Baflkan Yard›mc›s›

Naz›m Karpuzcu Yönetim Kurulu Üyesi

Mehmet Y›lmaz Yönetim Kurulu Üyesi

‹. Haluk Ö¤ütçü Yönetim Kurulu Üyesi

Ali Akcan Yönetim Kurulu Üyesi

Nilgün Aksel Yönetim Kurulu Üyesi
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18. Yönetim Kurulu Üyelerinin Nitelikleri

Esas sözleflmede Yönetim Kurulu üyelerinin
niteliklerini düzenleyen bir madde olmamakla
birlikte Yönetim Kurulu üyelerinin SPK
Kurumsal Yönetim ‹lkeleri IV. Bölümü’nün 3.1.1,
3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan kriterlere
uygun olarak, yüksek bilgi ve beceri düzeyine
sahip, nitelikli, belli bir tecrübe ve geçmifle
sahip olan kiflilerden seçilmesine özen
gösterilmektedir.

19. fiirketin Misyon ve Vizyonu ile
Stratejik Hedefleri

fiirketimizin misyonu sektördeki öncü
konumunu sürdürerek, müflterilerimizin her
ihtiyac›n›, en fazla ürün çeflidi, en yüksek
hizmet kalitesi ve en son teknoloji imkanlar›
ile karfl›layabilmektir. Vizyonumuz tüm
müflterilerimize uluslararas› standartlarda
hizmet vermek ve hizmet kalitesini ça¤›n
yeniliklerine göre gelifltirmektir. Misyonumuzu
yerine getirmek için stratejik hedeflerimiz
Yönetim Kurulu’nca düzenli olarak izlenip
de¤erlendirilmektedir.

20. Risk Yönetim ve ‹ç Kontrol
Mekanizmas›

Yönetim Kurulu risk yönetimine iliflkin
faaliyetlerini denetimden sorumlu komite
üzerinden yürütür. Denetimden sorumlu
komite, denetim müdürlü¤ü, ba¤›ms›z denetim
kuruluflu, yeminli mali müflavir ile hukuk
müflavirinden alaca¤› bilgi ve önerilerden
faydalan›r. Denetim müdürlü¤ü, hukuk ve iç
denetimden sorumlu genel müdür yard›mc›s›na
ba¤l› olarak görev yapmaktad›r.

21. Yönetim Kurulu Üyeleri ile
Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›

Esas sözleflmeye göre Yönetim Kurulu ilk
toplant›da kendi içinde bir baflkan ve bir baflkan
vekili seçer. Ayr›ca Yönetim Kurulu yetkilerinin
tamam›n› veya bir k›sm›n› kendi içinden

seçece¤i murahhas üyeye ve Genel Müdür’e
devredebilece¤i gibi pay sahibi olmayan
müdürlere de devredebilir. Yönetim Kurulu
temsil ve ilzama yetkili kiflileri ve bunlar›n ne
flekilde imza edebileceklerini tespit ederek
tescil ve ilan eder.

22. Yönetim Kurulu’nun Faaliyet Esaslar›

Esas sözleflmede Yönetim Kurulu’nun en az
ayda bir kez olmak üzere flirket iflleri ve
ifllemleri lüzum gösterdikçe toplanmas› hükme
ba¤lanm›flt›r. Yönetim Kurulu gündemi
Yönetim Kurulu Baflkan› taraf›ndan Genel
Müdür ve icrada görevli di¤er Yönetim Kurulu
üyeleri ile görüflülerek belirlenir. Yönetim
Kurulu üyelerinin toplant› zaman› ve gündemi
konusunda bilgilendirilmeleri ve iletiflimin
sa¤lanmas›n› teminen sekretarya görevini mali
ifller koordinatörü yürütmektedir.

2010 y›l›nda Yönetim Kurulu 51 kez toplanm›fl
ve bu toplant›lardaki tüm kararlar mevcudun
oybirli¤i ile al›nm›flt›r.

SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri’nin IV.
Bölümü’nün 2.17.4’üncü Maddesi’nde yer alan
konularda Yönetim Kurulu Toplant›lar›’na
üyelerin tam kat›l›m› sa¤lanmaktad›r. Yönetim
Kurulu üyelerine a¤›rl›kl› oy hakk› ve/veya
olumsuz veto hakk› tan›nmam›flt›r.

23. fiirketle Muamele Yapma ve Rekabet
Yasa¤›

fiirket Yönetim Kurulu üyeleri için dönem
içerisinde flirketle ifllem yapma ve rekabet
yasa¤› uygulanmam›flt›r. fiirketin Yönetim
Kurulu Baflkan› olan Ahmet Keleflo¤lu ayn›
zamanda flirketin tedarikçilerinden ‹brahim
Ethem Ulagay ‹laç Sanayii Türk A.fi. de 30 y›l›
aflk›n bir süredir Yönetim Kurulu Baflkan›
olarak görev yapmaktad›r. Ahmet Keleflo¤lu,
söz konusu firmada Selçuk Ecza Holding A.fi.
üzerinden dolayl› olarak sahip oldu¤u hisselerin
bir bölümünü satm›fl olmakla birlikte, Yönetim
Kurulu Baflkanl›¤› görevini Selçuk Ecza
aç›s›ndan herhangi bir ç›kar çat›flmas›na
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sebebiyet vermeyecek ve Selçuk Ecza’n›n
tedarikçileri aras›nda haks›z rekabet koflullar›
yaratmayacak flekilde sürdürmeye devam
etmifltir.

24. Etik Kurallar

fiirketimiz yasalara ve ahlaki kurallara uygun
davranan, kurumsal sosyal sorumlulu¤un
öneminin bilincinde olan, çevreye ve do¤aya
de¤er veren bir de¤erler bütünü çerçevesinde
hizmet verme anlay›fl›n› benimsemifltir ve
çal›flanlar› nezdinde de bu anlay›fl›n
benimsenmesini teflvik etmifltir. Yaz›l› olarak
bir etik kurallar seti oluflturulmam›fl olmakla
birlikte böyle bir çal›flma yap›lmas›
gündemdedir.

25. Yönetim Kurulu’nda Oluflturulan
Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤›

Yönetim Kurulu’nun görev ve sorumluluklar›n›
sa¤l›kl› olarak yerine getirmek amac›yla
Denetim Komitesi ve Kurumsal Yönetim
Komitesi kurulmufltur. Birden fazla komitede
görev yapan Yönetim Kurulu üyesi yoktur.

Denetim Komitesi üyesi olan Naz›m Karpuzcu
ve Nilgün Aksel icrada görevli de¤ildirler.
Denetim Komitesi 2010 y›l›nda üçer ayl›k
dönemlerle dört kez toplanm›fl ve flirket

yöneticilerinden faaliyetler ve iç kontrol
sistemlerine iliflkin, ba¤›ms›z denetçilerden de
denetim bulgular›na iliflkin bilgiler alm›fl,
kamuya aç›klanacak mali tablolar›n gerçe¤e
uygunlu¤una ve do¤rulu¤una iliflkin olarak
Yönetim Kurulu’na görüfl bildirmifltir.

Kurumsal Yönetim Komitesi 12.02.2007 tarihli
Yönetim Kurulu karar› ile kurulmufltur.
Kurumsal Yönetim Komitesi üyesi olan ‹. Haluk
Ö¤ütçü ve Ali Akcan icrada görevli Yönetim
Kurulu üyeleridir. Kurumsal Yönetim
Komitesi’nde, SPK Kurumsal Yönetim
‹lkeleri’nin Bölüm IV, 5. Maddesi çerçevesinde,
Yönetim Kurulu üyesi olmayan ve flirketimizde
Yat›r›mc› ‹liflkileri ve Sermaye Piyasas› Müdürü
olarak görev yapan Kürflad Duman da yer
almaktad›r.

26. Yönetim Kurulu’na Sa¤lanan Mali
Haklar

Yönetim Kurulu Baflkan›, Baflkan Yard›mc›s›
ve üyelerine, 2010 y›l›nda sa¤lanm›fl olan ücret,
prim ve benzeri her türlü hak ve menfaatlerin
toplam› brüt 4.935.705 -TL’dir.

fiirketin Yönetim Kurulu üyelerine borç, kredi,
kefalet vermesi söz konusu de¤ildir.

Selçuk Ecza Deposu 2010 Faaliyet Raporu39
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Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi.

01.01.2010 - 31.12.2010
Hesap Dönemine Ait

Konsolide Finansal Tablolar
Ve Ba¤›ms›z Denetim Raporu



01.01 - 31.12.2010 HESAP DÖNEM‹NE A‹T KONSOL‹DE MAL‹ TABLOLAR VE BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi.
Yönetim Kurulu’na,

1. Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi. (“fiirket”) ve ba¤l› ortakl›¤›n›n (hep birlikte “Grup”) 31.12.2010 tarihi itibariyla haz›rlanan ve ekte
yeralan konsolide bilançosunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait konsolide kapsaml› gelir tablosunu, konsolide öz sermaye de¤iflim tablosunu ve
konsolide nakit ak›m tablosunu, önemli muhasebe politikalar›n›n özetini ve dipnotlar› denetlemifl bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak fiirket Yönetiminin Sorumlulu¤u

2. Grup yönetimi finansal tablolar›n Sermaye Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan finansal raporlama standartlar›na göre haz›rlanmas› ve dürüst
bir flekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolar›n hata ve/veya hile ve usulsüzlükten kaynaklanan önemli yanl›fll›klar
içermeyecek biçimde haz›rlanarak, gerçe¤i dürüst bir flekilde yans›tmas›n› sa¤lamak amac›yla gerekli iç kontrol sisteminin tasarlanmas›n›,
uygulanmas›n› ve devam ettirilmesini, koflullar›n gerektirdi¤i muhasebe tahminlerinin yap›lmas›n› ve uygun muhasebe politikalar›n›n seçilmesini
içermektedir.

Ba¤›ms›z Denetim Kuruluflunun Sorumlulu¤u

3. Sorumlulu¤umuz, yapt›¤›m›z ba¤›ms›z denetime dayanarak bu finansal tablolar hakk›nda görüfl bildirmektir. Ba¤›ms›z denetimimiz, Sermaye
Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan ba¤›ms›z denetim standartlar›na uygun olarak gerçeklefltirilmifltir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmas›n› ve
ba¤›ms›z denetimin, finansal tablolar›n gerçe¤i do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›t›p yans›tmad›¤› konusunda makul bir güvenceyi sa¤lamak üzere
planlanarak yürütülmesini gerektirmektedir.

4. Ba¤›ms›z denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili ba¤›ms›z denetim kan›t› toplamak amac›yla, ba¤›ms›z denetim
tekniklerinin kullan›lmas›n› içermektedir. Ba¤›ms›z denetim tekniklerinin seçimi, finansal tablolar›n hata ve/veya hileden ve usulsüzlükten
kaynaklan›p kaynaklanmad›¤› hususu da dahil olmak üzere önemli yanl›fll›k içerip içermedi¤ine dair risk de¤erlendirmesini de kapsayacak flekilde,
mesleki kanaatimize göre yap›lm›flt›r. Bu risk de¤erlendirmesinde, iflletmenin iç kontrol sistemi göz önünde bulundurulmufltur. Ancak, amac›m›z
iç kontrol sisteminin etkinli¤i hakk›nda görüfl vermek de¤il, ba¤›ms›z denetim tekniklerini koflullara uygun olarak tasarlamak amac›yla, iflletme
yönetimi taraf›ndan haz›rlanan finansal tablolar ile iç kontrol sistemi aras›ndaki iliflkiyi ortaya koymakt›r. Ba¤›ms›z denetimimiz, ayr›ca iflletme
yönetimi taraf›ndan benimsenen muhasebe politikalar› ile yap›lan önemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolar›n bir bütün olarak sunumunun
uygunlu¤unun de¤erlendirilmesini içermektedir.

5. Ba¤›ms›z denetim s›ras›nda temin etti¤imiz ba¤›ms›z denetim kan›tlar›n›n, görüflümüzün oluflturulmas›na yeterli ve uygun bir dayanak
oluflturdu¤una inan›yoruz.

Görüfl

6. Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, Selçuk Ecza  Deposu Ticaret ve  Sanayi A.fi. nin (“fiirket”) ve ba¤l› ortakl›¤›n›n (hep birlikte
“Grup”) 31.12.2010 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait finansal performans›n› ve nakit ak›mlar›n›, Sermaye Piyasas›
Kurulu’nca yay›mlanan finansal raporlama standartlar› çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›tmaktad›r.

‹stanbul, 04.04.2011

ENG‹N Ba¤›ms›z Denetim ve Serbest Muhasebecilik Mali Müflavirlik A.fi.
Member Firm of Grant Thornton International

Jale AKKAfi
Sorumlu Ortak Bafldenetçi

Abide-i Hürriyet Caddesi
Bolkan Center No: 285
C Blok Kat: 2
34381 fiiflli/ ‹stanbul
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Ba¤›ms›z Denetimden      Ba¤›ms›z Denetimden

Dipnot  Geçmifl  Geçmifl

Referanslar› 31.12.2010 31.12.2009

VARLIKLAR

Dönen Varl›klar 3.996.688.103 2.539.797.406

   Nakit ve Nakit Benzerleri 6 1.839.225.427 544.384.786

   Finansal Yat›r›mlar 7 -- --

   Ticari Alacaklar

    - ‹liflkili Taraflardan Ticari Alacaklar 10-37 6.064 185

    - Di¤er Ticari Alacaklar 10 1.538.065.440 1.537.783.841

   Finans Sektörü Faaliyetlerinden Alacaklar 12 -- --

   Di¤er Alacaklar 11-37 21.681.570 21.534.259

   Stoklar 13 544.725.692 404.253.211

   Canl› Varl›klar 14 -- --

   Di¤er Dönen Varl›klar 26 51.838.977 30.877.558

   (Ara Toplam) 3.995.543.170 2.538.833.840

   Sat›fl Amac›yla Elde Tutulan Duran Varl›klar 34 1.144.933 963.566

Duran Varl›klar 175.315.113 127.151.743

   Ticari Alacaklar 

    - ‹liflkili Taraflardan Ticari Alacaklar 37 -- --

    - Di¤er Ticari Alacaklar 10 -- --

   Finans Sektörü Faaliyetlerinden Alacaklar 12 -- --

   Di¤er Alacaklar 11 249.409 206.132

   Finansal Yat›r›mlar 7 -- --

   Özkaynak Yöntemiyle De¤erlenen Yat›r›mlar 16 -- --

   Canl› Varl›klar 14 -- --

   Yat›r›m Amaçl› Gayrimenkuller 17 4.976.693 5.021.763

   Maddi Duran Varl›klar 18 124.177.320 79.345.050

   Maddi Olmayan Duran Varl›klar 19 366.744 292.518

   fierefiye 20 31.194.401 31.194.401

   Ertelenmifl Vergi Varl›¤› 35 14.322.972 11.091.879

   Di¤er Duran Varl›klar 26 27.574 --

TOPLAM VARLIKLAR 4.172.003.216 2.666.949.149

SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹ ‹T‹BARIYLA KONSOL‹DE F‹NANSAL DURUM TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.
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SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹ ‹T‹BARIYLA KONSOL‹DE F‹NANSAL DURUM TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

Ba¤›ms›z Denetimden      Ba¤›ms›z Denetimden

Dipnot  Geçmifl Geçmifl

Referanslar› 31.12.2010 31.12.2009

KAYNAKLAR

K›sa Vadeli Yükümlülükler 3.039.233.448 1.651.039.628

   Finansal Borçlar 8 1.641.034.837 375.121.466

   Di¤er Finansal Yükümlülükler 9 -- --

   Ticari Borçlar

    - ‹liflkili Taraflara Ticari Borçlar 37 8.726.473 7.272.913

    - Di¤er Ticari Borçlar 10 1.353.204.905 1.220.458.870

   Di¤er Borçlar 11-37 5.796.318 4.935.876

   Finans Sektörü Faaliyetlerinden Borçlar 12 -- --

   Devlet Teflvik ve Yard›mlar› 21 -- --

   Dönem Kar› Vergi Yükümlülü¤ü 35 4.898.408 10.817.774

   Borç Karfl›l›klar› 22 1.482.097 1.884.311

   Di¤er K›sa Vadeli Yükümlülükler 26 24.090.410 30.548.418

   (Ara toplam) 3.039.233.448 1.651.039.628

   Sat›fl Amac›yla Elde Tutulan Duran Varl›klara ‹liflkin Yükümlülükler -- --

Uzun Vadeli Yükümlülükler 20.688.659 15.310.419

   Finansal Borçlar 8 -- --

   Di¤er Finansal Yükümlülükler 9 -- --

   Ticari Borçlar

    - ‹liflkili Taraflara Ticari Borçlar 37 -- --

    - Di¤er Ticari Borçlar 10 -- --

   Di¤er Borçlar 11 -- --

   Finans Sektörü Faaliyetlerinden Borçlar 12 -- --

   Devlet Teflvik ve Yard›mlar› 21 -- --

   Borç Karfl›l›klar› 22 -- --

   Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalara ‹liflkin Karfl›l›klar 24 8.104.887 6.808.551

   Ertelenmifl Vergi Yükümlülü¤ü 35 12.583.772 8.501.868

   Di¤er Uzun Vadeli Yükümlülükler 26 -- --

ÖZKAYNAKLAR 27 1.112.081.109 1.000.599.102

Ana Ortakl›¤a Ait Özkaynaklar 1.112.074.764 1.000.593.786

   Ödenmifl Sermaye 27 621.000.000 517.500.000

   Karfl›l›kl› ‹fltirak Sermaye Düzeltmesi (-) -- --

   Hisse Senetleri ‹hraç Primleri -- --

   De¤er Art›fl Fonlar› -- --

   Yabanc› Para Çevrim Farklar› -- --

   Kardan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler 27 74.709.061 48.628.758

Geçmifl Y›llar Kar/Zararlar› 27 232.434.725 202.746.116

Net Dönem Kar›/Zarar› 183.930.978 231.718.912

Ana Ortakl›k D›fl› Paylar 27 6.345 5.316

TOPLAM ÖZSERMAYE VE YÜKÜMLÜLÜKLER 4.172.003.216 2.666.949.149

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.
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     Ba¤›ms›z Denetim’den Ba¤›ms›z Denetim’den

Dipnot Geçmifl Geçmifl

Referanslar› 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER

Sat›fl Gelirleri 28 4.902.235.895 5.028.769.588

Sat›fllar›n Maliyeti (-) 28 (4.519.463.609) (4.572.965.336)

BRÜT KAR/ZARAR 382.772.286 455.804.252

Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) 29-30 (173.795.710) (157.652.573)

Genel Yönetim Giderleri (-) 29-30 (36.165.102) (39.530.234)

Di¤er Faaliyet Gelirleri 31 15.333.928 21.706.437

Di¤er Faaliyet Giderleri (-) 31 (9.831.578) (20.148.876)

FAAL‹YET KARI/ZARARI 178.313.824 260.179.006

Finansal Gelirler 32 215.014.431 157.983.868

Finansal Giderler (-) 33 (162.516.128) (127.794.093)

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER VERG‹ ÖNCES‹ KARI/ZARARI 230.812.127 290.368.781

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri (46.880.123) (58.648.347)

- Dönem Vergi Gelir/Gideri 35 (46.029.312) (57.139.599)

- Ertelenmifl Vergi Gelir/Gideri 35 (850.811) (1.508.748)

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER DÖNEM KARI/ZARARI 183.932.004 231.720.434

DURDURULAN FAAL‹YETLER -- --

Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonras› Dönem Kar›/Zarar› 183.932.004 231.720.434

DÖNEM KARI/ZARARI 183.932.004 231.720.434

Dönem  Kar/Zarar›n›n Da¤›l›m›

Az›nl›k Paylar› 1.026 1.522

Ana Ortakl›k Paylar› 183.930.978 231.718.912

Hisse Bafl›na Kazanç 36 0,296 0,373

Seyreltilmifl Hisse Bafl›na Kazanç 0,296 0,373

Sürdürülen Faaliyetlerden Hisse Bafl›na Kazanç 0,296 0,373

Sürdürülen Faaliyetlerden Seyreltilmifl Hisse Bafl›na Kazanç 0,296 0,373

SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹NDE SONA EREN HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T KONSOL‹DE GEL‹R TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.
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SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹NDE SONA EREN HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T KAPSAMLI GEL‹R TALBOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

  Ba¤›ms›z   Ba¤›ms›z

Dipnot Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Referanslar› 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

DÖNEM KARI/ZARARI 183.932.004 231.720.434

Di¤er Kapsaml› Gelir:

Finansal varl›klar de¤er art›fl fonundaki de¤iflim -- --

Duran varl›klar de¤er art›fl fonundaki de¤iflim -- --

Finansal riskten korunma fonundaki de¤iflim -- --

Yabanc› para çevrim farklar›ndaki de¤iflim -- --

Emeklilik planlar›ndan aktüeryal kazanç ve kay›plar -- --

Sermayeye ilave edilecek fonlar -- --

Di¤er kapsaml› gelir kalemlerine

iliflkin vergi gelir/giderleri -- --

D‹⁄ER KAPSAMLI GEL‹R (VERG‹ SONRASI) -- --

TOPLAM KAPSAMLI GEL‹R 183.932.004 231.720.434

Toplam Kapsaml› Gelirin Da¤›l›m›: 183.932.004 231.720.434

Az›nl›k paylar› 1.026 1.522

Ana ortakl›k paylar› 183.930.978 231.718.912

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.
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SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹NDE SONA EREN HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
KONSOL‹DE ÖZSERMAYE DE⁄‹fi‹M TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

01.01.2009 Tarihli Bakiyeler  517.500.000 --  38.206.431  88.641.433 160.672.010 3.794 805.023.668

Da¤›t›lan temettüler -- -- -- -- (36.225.000) -- (36.225.000)

Ortaktan tahsil edilen

özkaynak fonu  -- -- 80.000 -- -- -- 80.000

Kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl

yedeklere transfer -- -- 10.342.327 -- (10.342.327) -- --

Transferler -- -- -- 114.104.683 (114.104.683) --

Net dönem kar›  -- --  --  -- 231.718.912 1.522 231.720.434

31.12.2009 Tarihli Bakiyeler  517.500.000 --  48.628.758  202.746.116 231.718.912 5.316 1.000.599.102

01.01.2010 Tarihli Bakiyeler  517.500.000 --  48.628.758  202.746.116 231.718.912 5.316 1.000.599.102

Sermaye art›fl› 103.500.000 -- (196.564) (23.390.824) (79.912.612) -- --

Da¤›t›lan temettüler -- -- -- -- (72.450.000) -- (72.450.000)

Kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl

yedeklere transfer -- -- 26.276.867 -- (26.276.867) -- --

Transferler -- -- -- 53.079.433 (53.079.433) 3 3

Net dönem kar›  -- -- -- -- 183.930.978 1.026 183.932.004

31.12.2010 Tarihli Bakiyeler  621.000.000 --  74.709.061  232.434.725 183.930.978 6.345 1.112.081.109

Hisse
senetleri

ihraç
primleriSermaye

Kârdan
ayr›lan

k›s›tlanm›fl
yedekler

Geçmifl y›l
kârlar›/zararlar›

Net dönem
kâr›

Az›nl›k
paylar›

Toplam
özsermayeDipnotlar

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.
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SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
31.12.2010 VE 31.12.2009 TAR‹HLER‹NDE SONA EREN HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
KONSOL‹DE NAK‹T AKIM TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (”TL”) olarak ifade edilmifltir.)

  Ba¤›ms›z   Ba¤›ms›z

Dipnot Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Referanslar› 31.12.2010  31.12.2009

Gelir vergisi ve ana ortakl›k d›fl› pay öncesi dönem kar›  230.812.127 290.368.781

‹flletme faaliyetlerinden sa¤lanan net nakitin vergi ve ana ortakl›k  

d›fl› pay öncesi kar ile mutabakat›na yönelik düzeltmeler:  (27.327.440)  30.033.548

Amortisman ve itfa giderleri 30 7.915.825 7.304.448

K›dem tazminat› karfl›l›k giderleri 24 3.754.268 3.192.845

Faiz geliri 32 (113.982.736) (13.564.147)

Faiz gideri 33 83.593.766 8.135.614

Ticari borçlar üzerinden tahakkuk etmemifl finansman gideri karfl›l›¤› 10 (13.416.857) (14.273.632)

Ticari alacaklara iliflkin tahakkuk etmemifl finansman geliri karfl›l›¤› 10 17.489.559 20.266.223

Maddi ve maddi olmayan varl›k sat›fl kar›/zarar› 31 (1.003.998) (652.234)

fiüpheli alacak karfl›l›k giderleri 10 9.150.991 18.997.781

fiüpheli di¤er alacaklar karfl›l›¤› 31 3.328 --

Gelir tahakkuklar› 26 (37.013.595) (19.791.836)

Eczane gider tahakkuklar› 26 5.377.995 9.512.662

Personele ve üst yönetime ödenecek ücret ve prim gider tahakkuklar› 26 9.321.917 9.021.513

Borç ve gider karfl›l›klar› 22 1.482.097  1.884.311

‹flletme sermayesindeki de¤iflikliklerden önceki faaliyet kar›  203.484.687  320.402.329

Ticari alacaklardaki de¤iflim  (26.922.149) (75.666.991)

‹liflkili taraflar alacaklar  (5.879) 450.132

Stoklardaki de¤iflim  (140.472.481) 64.933.085

Di¤er cari/dönen varl›klar  15.901.537 (5.787.581)

Di¤er cari olmayan/duran varl›klar  (70.851) 89.441

Ticari borçlardaki de¤iflim  146.162.892 7.423.405

‹liflkili taraflara borçlar  1.453.560 400.594

Borç karfl›l›klar›ndaki de¤iflim  (1.884.311) (2.053.989)

Ödenen k›dem tazminat› 24 (2.457.932) (2.348.612)

Önceki dönem kurumlar vergisi ödemesi  (10.817.774) (12.068.165)

Peflin ödenen cari dönem kurumlar vergisi 35 (41.130.904) (46.321.825)

Di¤er k›sa vadeli yükümlülüklerdeki de¤iflim  (20.297.475) (973.269)

Di¤er uzun vadeli borçlardaki de¤iflim -- (14.932)

‹flletme faaliyetlerinde (kullan›lan)/sa¤lanan net nakit  122.942.920 248.463.622

Yat›r›m faaliyetlerinden kaynaklanan nakit ak›m›:

Duran varl›k, sat›fl amac›yla elde tutulan duran varl›k ve

yat›r›m amaçl› gayrimenkuller al›mlar›/sat›fllar›-net (51.954.620) (29.640.251)

Yat›r›m faaliyetlerinden sa¤lanan/(kullan›lan) net nakit  (51.954.620) (29.640.251)

Finansman faaliyetlerinden sa¤lanan nakit ak›m›:   

Ödenen temettü  (72.450.000) (36.225.000)

Sermayeye ilave edilecek fonlar 27 --  80.000

Banka kredilerindeki de¤iflim - net  1.265.913.371 336.422.655

Ödenen faiz-faiz gelirleri net  30.388.970 5.428.533

Finansman faaliyetlerinde sa¤lanan net nakit  1.223.852.341 305.706.188

Nakit ve nakit benzerlerindeki de¤iflim  1.294.840.641  524.529.559

Dönem bafl› nakit ve nakit benzerleri  544.384.786 19.855.227

Dönem sonu nakit ve nakit benzerleri  1.839.225.427 544.384.786

Ekli muhasebe politikalar› ve dipnotlar konsolide finansal tablolar›n tamamlay›c› parças›n› olufltururlar.



NOT 1 - fi‹RKET’‹N ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU

Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi. (“Selçuk Ecza”, “fiirket” veya “Ana Ortakl›k”) ilaç üretici firmalar› ile hastane ve eczaneler aras›ndaki
da¤›t›m kanal› olarak ecza depoculu¤u yapmak amac›yla 10.10.1958 tarihinde Konya’da kurulmufltur. fiirket’in 1970 y›l›nda “kollektif flirket” olan
ticari ünvan› “anonim flirket” olarak de¤ifltirilmifltir. fiirket’in merkezi ‹stanbul’da bulunmakta olup kay›tl› adresi: Mahir ‹z Cad. No:45 34662
Altunizade, ‹stanbul’dur. 31.12.2010 tarihi itibariyla fiirket’in sermayesi 621.000.000 TL olup 20.04.2010 tarihli hazirun cetveline göre hisselerinin
% 82,32’si Selçuk Ecza Holding A.fi.’ye aittir.

Selçuk Ecza Holding A.fi. nin hissedarlar› olan Ahmet Keleflo¤lu ve Nezahat Keleflo¤lu’na ait s›ras›yla % 80 ve % 20 oranlar›ndaki hisselerin
% 51’lik k›sm›n›n Ahmet ve Nezahat Keleflo¤lu Vakf›’na (“Vak›f”) devri için noter baflvurusu ve ilgili vak›f senedi imzalanma ifllemleri 05.12.2008
tarihinde tamamlanarak ve hisseler 11.03.2009 tarihli 27166 say›l› Resmi Gazete’de yay›mlanarak kuruluflu tamamlanan Ahmet ve Nezahat
Keleflo¤lu Vakf›’na devredilmifltir. Buna göre, 31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Vakfa hisse devrinden sonra Selçuk Ecza Holding A.fi.
nin gerçek kifli ortaklar› %39,2 oran›nda hisseye sahip Ahmet Keleflo¤lu ile %9,8 oran›nda hisseye sahip Nezahat Keleflo¤lu olmufltur.

fiirket Sermaye Piyasas› Kanunu hükümlerine göre kay›tl› sermaye sistemini kabul etmifl ve Sermaye Piyasas› Kurulu’nun 04.05.2007 tarih ve
11480 say›l› izniyle bu sisteme geçmifltir. fiirket’in kay›tl› sermaye tavan› 750.000.000 TL olup her bir hisse 1 TL itibari de¤erdedir.

fiirket’in Ba¤l› Ortakl›¤› As Ecza Deposu Ticaret A.fi. (“As Ecza” veya “Ba¤l› Ortakl›k”) 18.06.1987 tarihinde ‹stanbul’da kurulmufl olup ana faaliyet
konusu ecza depoculu¤udur. fiirket’in merkezi ‹stanbul’da bulunmakta olup kay›tl› adresi: Mahmutbey Mah. Mostar Köprüsü Cad. Bilici Sok. No:5/1
Ba¤c›lar-‹stanbul’dur.

Grup cari hesap dönemi içerisinde 50.000 TL nominal sermaye ile kurulmufl olan Selçuk Ecza Deposu D›fl Tic. A.fi. ne  %99,99 oran›nda pay ile
ifltirak etmifltir. Yeni kurulan ba¤l› ortakl›¤›n faaliyet alan› ecza depoculu¤u ile birlikte her türlü ilaç ve müstahzarlar›n, s›hhi malzemelerin ihracat›
ve ithalat› olup, d›fl ticaret faaliyetlerini yo¤unlukla serbest bölgeler üzerinden gerçeklefltirmesi planlanmaktad›r. Ba¤l› ortakl›k serbest bölge
faaliyet ruhsat belgesine sahiptir.

31.12.2010 tarihi itibariyla fiirket ve Ba¤l› Ortakl›klar› (“Grup”) bünyesinde istihdam edilen personel say›s› 5.162 kifli (31.12.2009: 4.893 kifli) olup
3.889 (31.12.2009: 3.634 Kifli) kifli Ana Ortakl›k nezdinde çal›flmaktad›r.

31.12.2010 tarihi itibariyla Grup’un Türkiye genelinde 27 (31.12.2009: 27) adet ana flubesi ve bunlara ba¤l› 87 adet bölge deposu bulunmaktad›r
(Selçuk Ecza’n›n flube say›s› 18 (31.12.2009:18), bölge depo say›s› 67 (31.12.2009: 60); As Ecza’n›n flube say›s› 9 (31.12.2009: 9), bölge depo say›s›
20 ’dir (31.12.2009: 20).

NOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR

2.1 Uygulanan Muhasebe Standartlar›

fiirket ve Türkiye’de yerleflik ba¤l› ortakl›klar› yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolar›n› (”Kanuni Finansal Tablolar”) Türk Ticaret Kanunu
(“TTK”) ve vergi mevzuat›nca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak (TL) olarak tutmakta ve haz›rlamaktad›r. Ekli konsolide finansal tablolar
Sermaye Piyasas› Kurulu’nun (“SPK”) yay›mlad›¤› Genel Kabul Görmüfl Muhasebe Politikalar›’na uygun olarak Grup’un yasal kay›tlar›na yap›lan
düzeltmeleri ve s›n›flamalar› içermektedir.

SPK, Seri: XI, No: 29 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤i” ile iflletmeler taraf›ndan düzenlenecek finansal
raporlar ile bunlar›n haz›rlanmas› ve ilgililere sunulmas›na iliflkin ilke, usul ve esaslar› belirlemektedir. Bu Tebli¤, 01.01.2008 tarihinden sonra
bafllayan hesap dönemlerine ait ilk ara dönem finansal tablolar›ndan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifltir. Seri: XI No: 29 say›l› tebli¤e istinaden,
iflletmelerin finansal tablolar›n› Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen haliyle Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar› (“UMS/UFRS”)’na göre
haz›rlamalar› gerekmektedir. Ancak Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas› Muhasebe Standartlar› Kurulu (“UMSK”)
taraf›ndan yay›mlananlardan farklar› Türkiye Muhasebe Standartlar› Kurulu (“TMSK”) taraf›ndan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacakt›r.
Bu kapsamda, benimsenen standartlara ayk›r› olmayan, TMSK taraf›ndan yay›mlanan Türkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar›
(“TMS/TFRS”) esas al›nacakt›r.

Rapor tarihi itibariyla, Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK  taraf›ndan yay›mlananlardan farklar› TMSK taraf›ndan henüz
ilan edilmedi¤inden dolay›, iliflikteki finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 say›l› tebli¤i çerçevesinde UMS/UFRS’ye göre haz›rlanm›fl olup finansal
tablolar ve dipnotlar, SPK taraf›ndan belirlenen ve uygulanmas› zorunlu k›l›nan formatlara uygun olarak sunulmufltur.

Finansal tablolar makul de¤erleri ile tafl›nan finansal varl›klar ve borçlar  d›fl›nda tarihsel maliyet esas›na göre haz›rlanm›fl yasal kay›tlar›na
dayand›r›lm›fl ve Türk Liras› cinsinden ifade edilmifl olup SPK’n›n Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar
Tebli¤i”ne göre bir tak›m düzeltme ve s›n›fland›rma de¤iflikliklerine tabi tutularak haz›rlanm›flt›r.

01.01.-31.12.2010 hesap dönemine ait konsolide finansal tablolar 04.04.2011 tarihli Yönetim Kurulu toplant›s›nda onaylanm›flt›r.

Konsolidasyona dahil edilen ba¤l› ortakl›klar›n finansal tablolar› iliflikteki dönem konsolide finansal tablolar›n tarihi itibariyla haz›rlanm›flt›r. Ba¤l›
ortakl›klar›n finansal tablolar›n›n haz›rlanmas› s›ras›nda, tarihsel maliyet esas›na göre tutulan kay›tlar›na Ana Ortakl›k taraf›ndan uygulanan

SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
01.01.-31.12.2010 HESAP DÖNEM‹NE A‹T KONSOL‹DE
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (TL) olarak)
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muhasebe politikalar›na ve sunum biçimlerine uyumluluk aç›s›ndan gerekli düzeltme ve s›n›fland›rmalar yap›lm›flt›r.

2.2  Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi

SPK, 17.03.2005 tarihinde alm›fl oldu¤u bir kararla, Türkiye’de faaliyette bulunan ve SPK taraf›ndan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine
(“SPK Finansal Raporlama Standartlar›”) uygun finansal tablo haz›rlayan flirketler için, 01.01.2005 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere enflasyon
muhasebesi uygulamas›n›n gerekli olmad›¤›n› ilan etmifltir. Dolay›s›yla finansal tablolarda, 01.01.2005 tarihinden bafllamak kayd›yla, UMSK
taraf›ndan yay›mlanm›fl 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standard› (UMS 29) uygulanmam›flt›r.

Ölçme ve Raporlama Para Birimi:

Grup’un ifllevsel ve raporlama para birimi TL’dir.

2.3 Konsolidasyon Esaslar›

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Ana Ortakl›k nezdinde konsolide edilen ba¤l› ortakl›klar›n ünvan› ve bu ortakl›klardaki Ana Ortakl›¤›n
etkin hisse oran› afla¤›da gösterilmifltir:

Konsolide finansal tablolar, konsolidasyon kapsam›ndaki ana ortakl›k ve ba¤l› ortakl›klara (hep birlikte “Grup” olarak adland›r›lm›flt›r) ait finansal
tablolarda yer alan varl›k, borç, özsermaye, gelir ve giderlerin bir bütün olarak birlefltirilmesi ve konsolidasyon ilke ve esaslar› çerçevesinde
gerekli düzeltmelerin yap›larak konsolide finansal tablolar›n haz›rlanmas›n› içeren konsolidasyon yöntemine göre haz›rlanm›flt›r. Ba¤l› ortakl›klar,
do¤rudan fiirket taraf›ndan kontrol edilen iflletmelerdir. Ba¤l› ortakl›klar, ana ortakl›¤›n, do¤rudan veya di¤er ba¤l› ortakl›klar› veya ifltirakleri
vas›tas›yla, sermaye ve yönetim iliflkileri çerçevesinde %50’den fazla oranda hisseye, oy hakk›na veya yönetim ço¤unlu¤unu seçme hakk›na veya
yönetim ço¤unlu¤una sahip oldu¤u iflletmeleri temsil etmektedir. Kontrol gücü ana ortakl›k taraf›ndan ba¤l› ortakl›klar›n›n finansal ve faaliyet
politikalar›n› yönetme gücü ile faaliyetlerden fayda sa¤lama gücü olarak tan›mlanmaktad›r.

Buna göre konsolide finansal durum tablosu ve gelir tablosu afla¤›daki esaslara göre düzenlenmifltir:

a) Konsolide edilen ortakl›klar›n finansal durum tablosu ve gelir tablosu kalemleri birbirlerine eklenme suretiyle konsolide edilmifltir. Ana Ortakl›¤›n
konsolide edilen ba¤l› ortakl›¤›nda sahip oldu¤u paylar›n defter de¤eri ba¤l› ortakl›¤›n öz sermaye hesaplar› ile karfl›l›kl› olarak mahsup edilmifltir.

b) Konsolidasyon kapsam›ndaki ortakl›klar›n birbirlerinden olan alacak ve borçlar› ile konsolidasyon kapsam›ndaki ortakl›klar›n birbirlerinden
yapm›fl olduklar› mal ve hizmet sat›fllar›, birbirleriyle olan ifllemleri nedeniyle oluflmufl gelir ve gider kalemleri karfl›l›kl› olarak mahsup edilmifltir.
Bir ba¤l› ortakl›¤›n gelir ve giderleri, UFRS 3’de belirlenen elde etme tarihinden itibaren konsolide finansal tablolara dahil edilir. Söz konusu ba¤l›
ortakl›¤›n gelir ve giderleri, varl›klar›n ve borçlar›n ana ortakl›¤›n elde etme tarihindeki konsolide finansal tablolar›na yans›t›lm›fl de¤erlerine
dayal›d›r.

c) Konsolidasyon yöntemine tabi ortakl›klar›n birbirlerinden sat›n alm›fl olduklar› dönen ve duran varl›klar, bu varl›klar›n konsolidasyon kapsam›ndaki
ortakl›klara olan elde etme maliyetleri üzerinden gösterilmesini sa¤layacak düzeltmeler yap›lmak suretiyle bulunan tutarlar› üzerinden konsolide
finansal durum tablosunda gösterilmifltir.

d) Konsolidasyon kapsam›ndaki ba¤l› ortakl›¤›n ödenmifl/ç›kar›lm›fl sermaye dahil bütün öz sermaye hesap grubu kalemlerinden, ana ortakl›k
ve ba¤l› ortakl›klar d›fl› paylara isabet eden tutarlar indirilir. Az›nl›k paylar›, konsolide finansal durum tablosunda ana ortakl›¤›n özkaynaklardaki
pay›ndan ayr› olarak özkaynaklar içerisinde gösterilir. Grup’un kar ya da zarar›ndan az›nl›k paylar›na isabet eden tutar da ayr›ca gösterilir.

2.4 Yeni ve De¤iflikli¤e Tabi Tutulmufl Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›’n›n Uygulanmas›
Yeni ve Revize Edilmifl Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›

Grup, cari dönemde Uluslararas› Muhasebe Standartlar› Kurulu (UMSK) ve UMSK’n›n Uluslararas› Finansal Raporlama Yorumlar› Komitesi (UFRYK)
taraf›ndan yay›nlanan ve 31.12.2010 tarihli finansal tablolar için geçerli olan standart, de¤ifliklik ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili
olanlar› uygulam›flt›r.

31.12.2010 tarihli mali tablolar için geçerli olan yeni standart, de¤ifliklik ve yorumlar:

Finansal tablolar›n haz›rlanmas›nda esas al›nan muhasebe politikalar›, afla¤›da özetlenen yeni standart ve yorumlar d›fl›nda bir önceki y›l ile tutarl›
olarak uygulanm›flt›r. 01.01.2010 tarihinde bafllayan hesap döneminde, afla¤›daki yeni ve düzeltilmifl UFRS ve Uluslararas› Finansal Raporlama
Yorumlama Komitesi (”UFRYK”) yorumlar› geçerlidir.
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31.12.2010 31.12.2009

Ortakl›¤›n unvan› Sermaye içindeki pay oran› Sermaye içindeki pay oran›

As Ecza Deposu Ticaret A.fi. %99,99 %99,99

Selçuk Ecza Deposu D›fl Tic. A.fi. %99,99 --
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- UFRYK 17 Gayri-nakdi Varl›klar›n Ortaklara Da¤›t›lmas›,
- UMS 39 Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçme (De¤ifliklik) - Uygun korumal› araçlar,
- UFRS’de ‹yilefltirmeler, May›s 2008
- UFRS 2 Hisse Bazl› Ödemeler (De¤ifliklik) - Grup taraf›ndan nakit olarak ödenen hisse bazl› ödemeler,
- UFRS’de ‹yilefltirmeler, Nisan 2009
- UFRS 3 “‹flletme Birleflmeleri”  ve UMS 27 “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” (De¤ifliklik).

Söz konusu standart de¤ifliklikleri, iyilefltirme ve yorumlar›n Grup’un finansal tablolar›na önemli bir etkisi bulumamaktad›r.

31.12.2010 tarihinden sonra geçerli olacak yeni standart, de¤ifliklik ve yorumlar:

Finansal tablolar›n onaylanma tarihi itibariyla yay›mlanm›fl ancak yürürlü¤e girmemifl ve Grup taraf›ndan erken uygulama yoluna gidilmemifl
standartlar ile mevcut önceki standartlara getirilen de¤ifliklikler ve yorumlar afla¤›daki gibidir:

UFRS 9 Finansal Araçlar - Safha 1 finansal varl›klar ve yükümlülükler, s›n›fland›rma ve aç›klama, 01.01.2013 tarihinde veya sonras›nda bafllayan
hesap dönemlerinde geçerli olacakt›r. UFRS 9 Finansal Araçlar standard›n›n ilk safhas› finansal varl›klar›n ve yükümlülüklerin ölçülmesi ve
s›n›fland›r›lmas›na iliflkin yeni hükümler getirmektedir. Bu standart, henüz Avrupa Birli¤i taraf›ndan onaylanmam›flt›r. Grup söz konusu yeni
standard›n etkilerini de¤erlendirmektedir.

UMS 24 (Yeniden düzenleme) “‹liflkili taraf aç›klamalar›”, 01.01.2011 tarihinde veya sonras›nda bafllayan hesap dönemlerinde geçerli olacakt›r.
Yeniden düzenleme, devletin ya da iflletmenin iliflkide oldu¤u devlet kontrolündeki kamu kurulufllar›n›n tek bir müflteri olarak nitelendirilip
nitelendirmeyece¤i hususunda iflletmelerin yapmas› gereken de¤erlendirmeye iliflkindir. Grup, bu de¤erlendirmeyi yaparken söz konusu kurulufllar
aras›ndaki ekonomik bütünleflmenin kapsam›n› göz önünde bulundurmal›d›r. Erken uygulamaya izin verilmektedir ve erken uygulama geriye
dönük olarak yap›lmal›d›r. Grupun finansal tablolar›na bir etkisi olmas› beklenmemektedir.

UMS 32 (De¤ifliklik) “Yeni haklar içeren ihraçlar›n s›n›fland›r›lmas›”. 01.02.2010 tarihinde veya sonras›nda bafllayan y›ll›k hesap dönemlerinde
geçerli olacakt›r. Bu de¤ifliklik, yürürlükteki standart uyar›nca türev yükümlülük olarak muhasebelefltirilen belirli döviz tutarlar› karfl›l›¤›nda yap›lan
hak ihrac› teklifleri ile ilgilidir. De¤ifliklik, belirli koflullar›n sa¤lanmas› durumunda ifllem s›ras›nda geçerli olacak olan para birimine bak›lmaks›z›n
bu tür hak ihraçlar›n›n öz kaynak olarak s›n›fland›r›lmas› gerekti¤ini ortaya koymaktad›r. De¤ifliklik geriye dönük olarak uygulanmal›d›r. Grup’un
finansal tablolar›na bir etkisi olmas› beklenmemektedir.

UFRYK 14 (De¤ifliklik) “Asgari fonlama koflullar›”. 01.01.2011 tarihinde veya sonras›nda bafllayan hesap dönemlerinde geçerli olacakt›r. Bu de¤iflikli¤in
amac›, iflletmelerin asgari fonlama gereksinimi için yapt›¤› gönüllü ön ödemeleri bir varl›k olarak de¤erlendirmelerine izin vermektir. Erken
uygulamaya izin verilmifltir ve uygulanmas› geriye dönük olarak yap›lmal›d›r. Grup’un finansal tablolar›na bir etkisi olmas› beklenmemektedir.

UFRYK 19 “Finansal borçlar›n özkayna¤a dayal› finansal araçlar ile ödenmesi”. 01.07.2010 tarihinde veya sonras›nda bafllayan y›ll›k hesap
dönemlerinde geçerli olacakt›r. Bu yorum, iflletme ile kredi verenler aras›nda finansal borcun flartlar› hakk›nda bir yenileme görüflmesi oldu¤u
ve kredi verenin iflletmenin borcunun tamam›n›n ya da bir k›sm›n›n sermaye araçlar› ile geri ödemesini kabul etti¤i durumlar›n muhasebelefltirilmesine
de¤inmektedir. UFRYK 19, bu sermaye araçlar›n›n UMS 39’un 41 no’lu paragraf› uyar›nca “ödenen bedel” olarak nitelenece¤ine aç›kl›k getirmektedir.
Sonuç olarak finansal borç kay›tlardan ç›kar›lmakta ve ç›kar›lan sermaye araçlar›, sözkonusu finansal borcu sonland›rmak için ödenen bedel
olarak iflleme tabi tutulmaktad›r. Grup’un finansal tablolar›na bir etkisi olmas› beklenmemektedir.

UFRS’lerdeki iyilefltirmeler (May›s 2010’da yay›nlanan):
May›s 2010’da UMSK, tutars›zl›klar› gidermek ve ifadeleri netlefltirmek amac›yla üçüncü çerçeve düzenlemesini yay›nlam›flt›r. De¤ifliklikler için
çeflitli yürürlük tarihleri belirlenmifl olup erken yürürlük tarihi 01.07.2010 ve sonras›nda bafllayan y›ll›k hesap dönemleridir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir. Bu y›ll›k iyilefltirme projesi henüz Avrupa Birli¤i taraf›ndan onaylanmam›flt›r.

Afla¤›daki iyilefltirmelerin Grup’un finansal tablolar› üzerinde etkisi beklenmemektedir;
UFRS 3: Revize UFRS’nin efektif olma tarihinden önce oluflan iflletme birleflmelerinden kaynaklanan koflullu bedellerin geçifl hükümleri
UFRS 3: Kontrol gücü olmayan paylar›n ölçümlenmesi
UFRS 3: De¤ifltirilemeyen ya da gönüllü olarak de¤ifltirilebilen hisse bazl› ödemeler ilgili ödüller
UMS 1: Özkaynak hareket tablosuna aç›kl›k getirilmesi
UMS 27: UMS 27 “Konsolide ve Solo Finansal Tablolar” standard›na yap›lan de¤iflikliklere ba¤l› olarak UMS 21, UMS 28 ve UMS 31’de yap›lan
de¤iflikliklerin geçifl hükümlerine aç›kl›k getirilmesi
UFRYK 13: Müflteri Sadakat Programlar›: Hediye puanlar›n gerçe¤e uygun de¤eri
UMS 34 Ara Dönem Raporlama: Aç›klama ilkelerinin uygulamas› ve yap›lmas› gereken aç›klamalara eklemeler

Afla¤›daki iyilefltirmenin Grup’un finansal tablolar› üzerinde etkisi de¤erlendirilmektedir;
UFRS 7 “Finansal Araçlar: Aç›klamalar”: 01.01.2011 tarihinde ve sonras›nda bafllayan hesap dönemleri için geçerlidir. De¤ifliklik, UFRS 7 uyar›nca
yap›lmas› gereken aç›klamalara aç›kl›k getirmekte ve say›sal aç›klamalar ile finansal araçlara iliflkin risklerin do¤as› ve derecesi aras›ndaki etkileflimi
vurgulamaktad›r.
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Afla¤›daki de¤ifliklerin Grup’un finansal tablolar›na bir etkisi olmas› beklenmemektedir;
UFRS 7 Finansal Araçlar - Bilanço d›fl› ifllemlerin kapsaml› bir biçimde incelenmesine iliflkin
aç›klamalar (De¤ifliklik), 01.07.2011 tarihinde ve sonras›nda bafllayan y›ll›k hesap dönemleri için geçerlidir. De¤iflikli¤in amac›, finansal tablo
okuyucular›n›n finansal varl›klar›n transfer ifllemlerini (seküritizasyon gibi) - finansal varl›¤› transfer eden taraf üzerinde kalabilecek muhtemel
riskleri de içerecek flekilde - daha iyi anlamalar›n› sa¤lamakt›r. Ayr›ca de¤ifliklik, orant›s›z finansal varl›k transferi ifllemlerinin hesap döneminin
sonlar›na do¤ru yap›ld›¤› durumlar için ek aç›klama zorunluluklar› getirmektedir.

UMS 12 - Gelir Vergileri -Ertelenmifl Vergi: Esas al›nan varl›klar›n geri kazan›m› (De¤ifliklik), 01.01.2012 tarihinde ve sonras›nda bafllayan hesap
dönemleri için geçerlidir. UMS 12, (i) aksi ispat edilene kadar hukuken geçerli öngörü olarak, UMS 40 kapsam›nda gerçe¤e uygun de¤er modeliyle
ölçülen yat›r›m amaçl› gayr›menkuller üzerindeki ertelenmifl verginin gayr›menkulun tafl›nan de¤erinin sat›fl yoluyla geri kazan›laca¤› esas›yla
hesaplanmas› ve (ii) UMS 16’ daki yeniden de¤erleme modeliyle ölçülen amortismana tabi olmayan varl›klar üzerindeki ertelenmifl verginin her
zaman sat›fl esas›na göre hesaplanmas› gerekti¤ine iliflkin güncellenmifltir.

2.5 Karfl›laflt›rmal› Bilgiler ve Önceki Dönem Tarihli Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek üzere, Grup’un konsolide finansal tablolar› önceki dönemle karfl›laflt›rmal›
haz›rlanmaktad›r. Cari dönem finansal tablolar›n sunumu ile uygunluk sa¤lanmas› aç›s›ndan karfl›laflt›rmal› bilgiler gerekli görüldü¤ünde yeniden
s›n›fland›r›l›r. Buna göre mukayeseli olarak sunulan 2009 y›l› gelir tablosunda, UMS 19 “Personele Sa¤lanan Haklar” standard›ndaki gösterim
gere¤i net fark› reel iskonto oran›n› veren tahmini bir enflasyon beklentisi ve uygun bir iskonto oran› belirlenerek hesaplanan k›dem tazminat›
karfl›l›¤›na iliflkin 303.661 TL tutar›ndaki faiz giderini pazarlama, sat›fl ve da¤›t›m giderleri ile finansal giderler aras›nda s›n›fland›rm›flt›r.

2.6 Muhasebe Tahminlerinde De¤ifliklik ve Hatalar

Bir muhasebe politikas› de¤ifltirildi¤inde, finansal tablolarda sunulandan daha önceki dönemlere iliflkin toplam düzeltme tutar› bir sonraki dönem
birikmifl karlara al›n›r. Önceki dönemlere iliflkin di¤er bilgiler de yeniden düzenlenir. Muhasebe politikalar›ndaki de¤iflikliklerin cari döneme, önceki
dönemlere veya birbirini izleyen dönemlerin faaliyet sonuçlar›na etkisi oldu¤unda; de¤iflikli¤in nedenleri, cari döneme ve önceki dönemlere iliflkin
düzeltme tutar›, sunulandan daha önceki dönemlere iliflkin düzeltme tutarlar› ve karfl›laflt›rmal› bilginin yeniden düzenlendi¤i ya da afl›r› bir maliyet
gerektirdi¤i için bu uygulaman›n yap›lmad›¤› kamuya aç›klan›r. Daha önce meydana gelenlerden özü itibariyla farkl› olan ve daha önce ortaya
ç›kmam›fl veya önem arz etmemifl ifllem veya olaylar için yeni bir muhasebe politikas›n›n benimsenmesi muhasebe politikalar›ndaki de¤iflikliklerden
say›lmaz.

2.7 Önemli Muhasebe Politikalar›n›n Özeti

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, kasadaki nakit varl›klar›, bankalardaki nakit para ve vadesi üç aydan k›sa vadeli mevduatlar› içermektedir. Nakit ve nakit
benzerleri, kolayca nakde dönüfltürülebilir, vadesi üç ay› geçmeyen ve de¤er kaybetme riski bulunmayan k›sa vadeli yüksek likiditeye sahip
varl›klard›r.

Yabanc› para cinsinden olan banka bakiyeleri dönem sonu kurundan de¤erlenmifltir. Finansal durum tablosundaki  di¤er kasa ve banka mevcudunun
kay›tl› de¤eri, tahmini rayiç de¤eridir.

‹liflkili Taraflar

Bu rapor kapsam›nda Grup’un hissedarlar›, fiirket’in hissedarlar›n›n do¤rudan veya dolayl› sermaye ve yönetim iliflkisi içinde bulundu¤u ifltirakleri
ve ba¤l› ortakl›klar› ve ba¤l› ortakl›klar› d›fl›ndaki kurulufllar, Grup faaliyetlerinin planlanmas›, yürütülmesi ve denetlenmesi ile do¤rudan veya
dolayl› olarak yetkili ve sorumlu olan, Grup veya Grup’un ana ortakl›¤›n›n yönetim kurulu üyesi, genel müdür gibi yönetici personel, bu kiflilerin
yak›n aile üyeleri ve bu kiflilerin do¤rudan veya dolayl› olarak kontrolünde bulunan flirketler, iliflkili taraflar olarak kabul edilmektedir. ‹liflkili
taraflarla olan ifllemler finansal tablo dipnotlar›nda aç›klan›r.

Netlefltirme/Mahsup

Finansal varl›klar ve yükümlülükler, yasal olarak netlefltirme hakk› var olmas›, net olarak ödenmesi veya tahsilinin mümkün olmas› veya varl›¤›n
elde edilmesi ile yükümlülü¤ün yerine getirilmesinin efl zamanl› olarak gerçekleflebilmesi halinde, finansal durum tablosunda net de¤erleri ile
gösterilirler.

‹ktisaplar›n muhasebelefltirilmesi

Grup taraf›ndan iktisaplar sat›n alma yöntemi ile muhasebelefltirilir. Bu yöntemde, iktisap, maliyet esas al›narak kay›tlara yans›t›l›r. Grup iktisap
tarihinden itibaren, iktisap etti¤i iflletmenin faaliyet sonuçlar›n› konsolide gelir tablosuna dahil etmektedir. Ayr›ca, bu tarihte finansal durum
tablosunda iktisap edilenin tan›mlanabilir her bir varl›k ve borcunu, ayr›ca varsa iktisap nedeniyle ortaya ç›kan flerefiyeyi finansal durum tablosuna
al›r.
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Ticari alacaklar

Do¤rudan bir borçluya mal veya hizmet tedariki ile oluflan Grup kaynakl› vadeli sat›fllardan kaynaklanan ticari alacaklar, flüpheli ticari alacak
karfl›l›klar› düflüldükten sonra fatura de¤eri ile kayda al›nmakta ve indirgenmifl net de¤erleri ile yans›t›lmaktad›r. Alacaklar›n içerdi¤i finansman
maliyeti ilgili alaca¤›n vadesine uygun vadelerle devlet iç borçlanma senetleri için borsalarda veya teflkilatlanm›fl di¤er piyasalarda oluflan faiz
haddi dikkate al›narak hesaplan›r ve bulunan tutarlar finansal tablolarda yans›t›l›r. Belirtilmifl bir faiz oran› bulunmayan k›sa vadeli ticari alacaklar,
faiz tahakkuk etkisinin önemsiz olmas› durumunda fatura tutar› baz al›narak de¤erlendirilir.

Grup’un, ödenmesi gereken mebla¤lar› tahsil edemeyecek oldu¤unu gösteren bir durumun söz konusu olmas› halinde ticari alacaklar için bir
de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› oluflturulur. Söz konusu bu karfl›l›¤›n tutar›, alaca¤›n kay›tl› de¤eri ile tahsili mümkün tutar aras›ndaki farkt›r. Tahsili
mümkün tutar, teminatlardan ve güvencelerden tahsil edilebilecek mebla¤lar da dahil olmak üzere tüm nakit ak›fllar›n›n, oluflan ticari alaca¤›n
orijinal etkin faiz oran› esas al›narak iskonto edilen de¤eridir. fiüpheli alacak karfl›l›¤› Yönetim taraf›ndan piyasa flartlar›na dayanarak yapabildi¤i
en iyi tahminlere göre ayr›lmaktad›r.

De¤er düflüklü¤ü tutar›, zarar yaz›lmas›ndan sonra oluflacak bir durum dolay›s›yla azal›rsa, söz konusu tutar, cari dönemde di¤er gelirlere yans›t›l›r.

Ticari borçlar

Ticari ve di¤er borçlar, mal ve hizmet al›m› ile ilgili ileride do¤acak faturalanm›fl ya da faturalanmam›fl tutar›n rayiç de¤erini temsil eden indirgenmifl
maliyet bedeliyle kay›tlarda yer almaktad›r.

Vade fark› finansman gelir/giderleri

Vade fark› finansman gelir/giderleri vadeli al›fl ve sat›fllardan dolay› yüklenilen gelir/giderleri ifade eder. Bu çeflit gelir/giderler dönem içindeki
vadeli al›m ve sat›mlardan kaynaklanan finansman gelir ve gideri kabul edilir ve vade süresince finansman gelir ve giderine dahil edilirler.

Finansal Araçlar

(i)  Finansal varl›klar

Finansal varl›klar Grup’un sözkonusu varl›klarla ilgili taraf olmas› durumunda Grup’un bilançosunda yer al›r. E¤er bir finansal araç Grup’un bir
parças› üzerinde nakit girifli, herhangi bir varl›k girifli veya baflka bir finansal araç girifline sebebiyet veriyorsa bu finansal araç finansal varl›k
olarak s›n›fland›r›l›r.

Finansal yat›r›mlar, gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan ve gerçe¤e uygun de¤erinden kay›tlara al›nan finansal varl›klar haricinde,
gerçe¤e uygun piyasa de¤erinden al›m ifllemiyle do¤rudan iliflkilendirilebilen harcamalar düflüldükten sonra kalan tutar üzerinden muhasebelefltirilir.
Yat›r›mlar, yat›r›m araçlar›n›n ilgili piyasa taraf›ndan belirlenen süreye uygun olarak  teslimat›  koflulunu tafl›yan bir kontrata ba¤l› olan  ifllem
tarihinde kay›tlara al›n›r veya kay›tlardan ç›kar›l›r.

Finansal varl›klar “gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar”, “vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar”, “sat›lmaya
haz›r finansal varl›klar” ve “kredi ve alacaklar” olarak s›n›fland›r›l›r.

Etkin faiz yöntemi

Etkin faiz yöntemi, finansal varl›¤›n itfa edilmifl maliyet ile de¤erlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliflkili oldu¤u döneme da¤›t›lmas› yöntemidir. Etkin
faiz oran›; finansal arac›n beklenen ömrü boyunca veya uygun olmas› durumunda daha k›sa bir zaman dilimi süresince tahsil edilecek tahmini
nakit toplam›n›n, ilgili finansal varl›¤›n tam olarak net bugünkü de¤erine indirgeyen orand›r.

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar d›fl›nda s›n›fland›r›lan finansal varl›klar ile ilgili gelirler etkin faiz yöntemi
kullanmak suretiyle hesaplanmaktad›r.

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar

Gerçe¤e uygun de¤er fark› gelir tablosuna yans›t›lan finansal varl›klar; al›m-sat›m amac›yla elde tutulan finansal varl›klard›r. Bir finansal varl›k
k›sa vadede elden ç›kar›lmas› amac›yla edinildi¤i zaman söz konusu kategoride s›n›fland›r›l›r. Finansal riske karfl› etkili bir koruma arac› olarak
belirlenmemifl olan türev ürünleri teflkil eden bahse konu finansal varl›klar da gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal
varl›klar olarak s›n›fland›r›l›r. Bu kategoride yer alan varl›klar, dönen varl›klar olarak s›n›fland›r›l›rlar.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varl›klar

Grup’un vadesine kadar elde tutma olana¤› ve niyeti oldu¤u, sabit veya belirlenebilir bir ödeme plan›na sahip, sabit vadeli borçlanma araçlar›,
vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar olarak s›n›fland›r›l›r. Vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar etkin faiz yöntemine göre itfa edilmifl
maliyet bedelinden de¤er düflüklü¤ü tutar› düflülerek kay›tlara al›n›r ve ilgili gelirler etkin faiz yöntemi kullan›lmak suretiyle hesaplan›r.
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Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varl›k olmayan veya (b) al›m sat›m amaçl› finansal varl›k olmayan
finansal varl›klardan oluflmaktad›r. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar kay›tlara al›nd›ktan sonra güvenilir bir flekilde ölçülebiliyor olmas› kofluluyla
gerçe¤e uygun de¤erleriyle de¤erlenmektedir. Gerçe¤e uygun de¤eri güvenilir bir flekilde ölçülemeyen ve aktif bir piyasas› olmayan menkul
k›ymetler maliyet de¤eriyle gösterilmektedir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klara iliflkin kar veya zararlara ilgili dönemin gelir tablosunda yer
verilmektedir. Bu tür varl›klar›n makul de¤erinde meydana gelen de¤ifliklikler özkaynak hesaplar› içinde gösterilmektedir. ‹lgili varl›¤›n elden
ç›kar›lmas› veya de¤er düflüklü¤ü olmas› durumunda özkaynak hesaplar›ndaki tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir. Sat›lmaya
haz›r finansal varl›k olarak s›n›fland›r›lan özkaynak araçlar›na yönelik yat›r›mlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebelefltirilen de¤er
düflüfl karfl›l›klar›, sonraki dönemlerde gelir tablosundan iptal edilemez. Sat›lmaya haz›r olarak s›n›fland›r›lan özkaynak araçlar› haricinde, de¤er
düflüklü¤ü zarar› sonraki dönemde azal›rsa ve azal›fl de¤er düflüklü¤ü zarar›n›n muhasebelefltirilmesi sonras›nda meydana gelen bir olayla
iliflkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebelefltirilen de¤er düflüklü¤ü zarar› gelir tablosunda iptal edilebilir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ödemeleri olan, piyasada ifllem görmeyen ticari ve di¤er alacaklar ve krediler bu kategoride s›n›fland›r›l›r. Krediler ve
alacaklar etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto edilmifl maliyeti üzerinden de¤er düflüklü¤ü düflülerek gösterilir.

Finansal varl›klarda de¤er düflüklü¤ü

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar d›fl›ndaki finansal varl›k veya finansal varl›k gruplar›, her bilanço tarihinde
de¤er düflüklü¤üne u¤rad›klar›na iliflkin göstergelerin bulunup bulunmad›¤›na dair de¤erlendirmeye tabi tutulur. Finansal varl›¤›n ilk
muhasebelefltirilmesinden sonra bir veya birden fazla olay›n meydana gelmesi ve söz konusu olay›n ilgili finansal varl›k veya varl›k grubunun
güvenilir bir biçimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit ak›mlar› üzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varl›¤›n de¤er düflüklü¤üne
u¤rad›¤›na iliflkin tarafs›z bir göstergenin bulunmas› durumunda de¤er düflüklü¤ü zarar› oluflur. Kredi ve alacaklar için de¤er düflüklü¤ü tutar›
gelecekte beklenen tahmini nakit ak›mlar›n›n finansal varl›¤›n etkin faiz oran› üzerinden iskonto edilerek hesaplanan bugünkü de¤eri ile defter
de¤eri aras›ndaki farkt›r.

Bir karfl›l›k hesab›n›n kullan›lmas› yoluyla defter de¤erinin azalt›ld›¤› ticari alacaklar haricinde, bütün finansal varl›klarda, de¤er düflüklü¤ü do¤rudan
ilgili finansal varl›¤›n kay›tl› de¤erinden düflülür. Ticari alaca¤›n tahsil edilememesi durumunda söz konusu tutar karfl›l›k hesab›ndan düflülerek
silinir. Karfl›l›k hesab›ndaki de¤iflimler gelir tablosunda muhasebelefltirilir.

Sat›lmaya haz›r özkaynak araçlar› haricinde, de¤er düflüklü¤ü zarar› sonraki dönemde azal›rsa ve azal›fl de¤er düflüklü¤ü zarar›n›n muhasebelefltirilmesi
sonras›nda meydana gelen bir olayla iliflkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebelefltirilen de¤er düflüklü¤ü zarar›, de¤er düflüklü¤ünün iptal edilece¤i
tarihte yat›r›m›n de¤er düflüklü¤ü hiçbir zaman muhasebelefltirilmemifl olmas› durumunda ulaflaca¤› itfa edilmifl maliyet tutar›n› aflmayacak
flekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Sat›lmaya haz›r özkaynak araçlar›n›n gerçe¤e uygun de¤erinde de¤er düflüklü¤ü sonras›nda meydana gelen art›fl, do¤rudan özkaynaklarda
muhasebelefltirilir.

(ii) Finansal yükümlülükler

Finansal yükümlülükler Grup’un sözkonusu yükümlülüklerle ilgili taraf olmas› durumunda Grup’un finansal durum tablosunda yer al›r. E¤er bir
finansal araç Grup’un bir parças› üzerinde nakit ç›k›fl›, herhangi bir varl›k ç›k›fl› veya baflka bir finansal araç ç›k›fl›na sebebiyet veriyorsa bu finansal
araç finansal yükümlülük olarak s›n›fland›r›l›r.

Grup’un finansal yükümlülükleri ve özkaynak araçlar›, sözleflmeye ba¤l› düzenlemelere, finansal bir yükümlülü¤ün ve özkayna¤a dayal› bir arac›n
tan›mlanma esas›na göre s›n›fland›r›l›r. Grup’un tüm borçlar› düflüldükten sonra kalan varl›klar›ndaki hakk› temsil eden sözleflme özkayna¤a dayal›
finansal araçt›r. Belirli finansal yükümlülükler ve özkayna¤a dayal› finansal araçlar için uygulanan muhasebe politikalar› afla¤›da belirtilmifltir.

Finansal yükümlülükler gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal yükümlülükler veya di¤er finansal yükümlülükler olarak
s›n›fland›r›l›r.

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal yükümlülükler

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal yükümlülükler, gerçe¤e uygun de¤eriyle kayda al›n›r ve her raporlama döneminde,
bilanço tarihindeki gerçe¤e uygun de¤eriyle yeniden de¤erlenir. Gerçe¤e uygun de¤erlerindeki de¤iflim, gelir tablosunda muhasebelefltirilir. Gelir
tablosunda muhasebelefltirilen net kazanç ya da kay›plar, söz konusu finansal yükümlülük için ödenen faiz tutar›n› da kapsar.
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Di¤er finansal yükümlülükler

Di¤er finansal yükümlülükler bafllang›çta ifllem maliyetlerinden ar›nd›r›lm›fl gerçe¤e uygun de¤erleriyle muhasebelefltirilir.

Di¤er finansal yükümlülükler sonraki dönemlerde etkin faiz oran› üzerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz yöntemi kullan›larak itfa
edilmifl maliyet bedelinden muhasebelefltirilir.

Etkin faiz yöntemi, finansal yükümlülü¤ün itfa edilmifl maliyetlerinin hesaplanmas› ve ilgili faiz giderinin iliflkili oldu¤u döneme da¤›t›lmas›
yöntemidir. Etkin faiz oran›; finansal arac›n beklenen ömrü boyunca veya uygun olmas› halinde daha k›sa bir zaman dilimi süresince gelecekte
yap›lacak tahmini nakit ödemelerini tam olarak ilgili finansal yükümlülü¤ün net bugünkü de¤erine indirgeyen orand›r.

Stoklar

Stoklar net gerçekleflebilir de¤er veya maliyet bedelinden düflük olan› ile de¤erlenmifltir. Stok maliyetleri “ilk giren ilk ç›kar (“FIFO”) maliyet
yöntemi” kullan›larak belirlenmektedir. Stok maaliyeti emtia sat›n alma maliyetinden oluflmaktad›r. Net gerçekleflebilir de¤er, sat›fl fiyat›ndan
stoklar›n sat›fl›n› gerçeklefltirebilmek için gerekli tahmini sat›fl maliyetlerinin düflülmesi suretiyle bulunan de¤erdir. Stoklar, vadeli al›mlardan
dolay› içerdi¤i finansman maliyetinden ar›nd›r›larak yans›t›lm›flt›r.

Maddi duran varl›klar ve ilgili amortismanlar

Maddi duran varl›klar, maliyet de¤erlerinden birikmifl amortisman ve birikmifl de¤er düflüklükleri indirgendikten sonraki tutarlar› üzerinden
gösterilmektedir. Amortisman maddi duran varl›klar›n ekonomik ömürleri dikkate al›narak normal (do¤rusal) amortisman yöntemine göre k›st
baz›nda hesaplanmaktad›r. Buna göre varl›klar afla¤›da belirtilen sürelerde itfa edilmektedir:

Arazi ve arsalar için s›n›rs›z ömürleri olmas› sebebiyle amortisman ayr›lmamaktad›r.

Maddi olmayan varl›klar

Sat›n al›nan maddi olmayan duran varl›klar ilk olarak maliyet bedelleri üzerinden ve takip eden dönemlerde maliyetlerinden birikmifl itfa paylar›
ve varsa birikmifl de¤er kay›plar› düflülerek gösterilmektedir. Amortisman, bütün maddi olmayan duran varl›klar için do¤rusal amortisman yöntemi
kullan›larak k›st baz›nda hesaplanm›flt›r. ‹ktisap edilmifl haklar›, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yaz›l›mlar›n› içermekte olan maddi olmayan duran
varl›klar iktisap edildikleri tarihten itibaren 3-15 y›l faydal› ömürleri üzerinden do¤rusal amortisman yöntemi ile amortismana tabi tutulmaktad›r.

fierefiye

‹flletme birleflmelerinden kaynaklanan flerefiye, sat›n al›m maliyetiyle, sat›n al›nan iflletmenin UFRS 3 kapsam›nda belirlenen varl›klar›, yükümlülükleri
ve flarta ba¤l› yükümlülüklerinin rayiç de¤erinin aras›ndaki fark fleklinde ölçülür. ‹flletme birleflmesi s›ras›nda elde edilen flerefiye, edinen iflletmenin
tek bafl›na tan›mlanabilir ve ayr› ayr› muhasebelefltirilir olmayan varl›klardan gelecekte ekonomik fayda elde etme beklentisiyle yapt›¤› ödemeyi
temsil eder. fierefiye kay›tlara ilk al›nd›ktan sonra varsa birikmifl de¤er düflüklüklerinin indirilmesinden sonra bulunan de¤erle yans›t›l›r. Geri
kazan›labilir de¤erin kay›tlarda tafl›nan de¤erden daha az olmas› durumunda, konsolide gelir tablosunda de¤er düflüklü¤ü oluflur.

De¤er düflüklü¤ü testi için, flerefiye, Grup’un birleflmenin sinerjilerinden yararlanacak olan ve ayr›flt›r›labilen her bir nakit üreten birime tahsis
edilir. fierefiyenin tahsis edilmifl oldu¤u nakit üreten birimlerde de¤er düflüklü¤ünün olup, olmad›¤›n› kontrol etmek amac›yla her y›l ya da de¤er
düflüklü¤ü göstergesi oldu¤u durumlarda daha s›kl›kta de¤er düflüklü¤ü testi uygulan›r. Nakit üreten birimin geri kazan›labilir tutar›n›n defter
de¤erinden düflük oldu¤u durumlarda, de¤er düflüklü¤ü ilk olarak nakit üreten birime tahsis edilen flerefiyenin defter de¤erini azaltmak için
kullan›l›r ve sonra bir oran dahilinde di¤er varl›klar›n defter de¤erini azaltmak için kullan›l›r. fierefiye için ayr›lm›fl de¤er düflüfl karfl›l›¤›, daha
sonraki dönemlerde iptal edilemez. Maddi olmayan varl›klar, tan›mlanabilir olmas›, ilgili kaynak üzerinde kontrolün bulunmas› ve gelecekte elde
edilmesi beklenen bir ekonomik faydan›n varl›¤› kriterlerine göre finansal tablolara al›nmaktad›r.

fierefiye hariç maddi ve maddi olmayan duran varl›klarda de¤er kayb›

Grup, her bir bilanço tarihinde, bir varl›¤a iliflkin de¤er kayb›n›n oldu¤una dair herhangi bir gösterge olup olmad›¤›n› de¤erlendirir. E¤er böyle bir
gösterge mevcutsa, o varl›¤›n geri kazan›labilir tutar› tahmin edilir. E¤er sözkonusu varl›¤›n veya o varl›¤a ait nakit üreten herhangi bir biriminin kay›tl›
de¤eri, kullan›m veya sat›fl yoluyla geri kazan›lacak tutar›ndan yüksekse de¤er düflüklü¤ü meydana gelmifltir. Geri kazan›labilir tutar varl›¤›n net sat›fl
fiyat› ile kullan›m de¤erinden yüksek olan› seçilerek bulunur. Kullan›m de¤eri, bir varl›¤›n sürekli kullan›m›ndan ve faydal› ömrü sonunda elden
ç›kar›lmas›ndan elde edilmesi beklenen nakit ak›mlar›n›n tahmin edilen bugünkü de¤eridir. De¤er düflüklü¤ü kay›plar› gelir tablosunda muhasebelefltirilir.

Cinsi Faydal› Ömür (Y›l)

Yer alt› ve yer üstü düzenleri 5-15

Binalar 50

Motorlu tafl›tlar 3-5

Demirbafllar 3-50

Özel maliyetler 3-5



Bir alacakta oluflan de¤er düflüklü¤ü kayb›, o varl›¤›n geri kazan›labilir tutar›ndaki müteakip art›fl›n, de¤er düflüklü¤ünün kay›tlara al›nmalar›n›
izleyen dönemlerde ortaya ç›kan bir olayla iliflkilendirilebilmesi durumunda geri çevrilir. Di¤er varl›klarda oluflan de¤er düflüklü¤ü kayb›, geri
kazan›labilir tutar belirlenirken kullan›lan tahminlerde bir de¤ifliklik oldu¤u takdirde geri çevrilir. De¤er düflüklü¤ü kayb›n›n iptali nedeniyle varl›¤›n
kay›tl› de¤erinde meydana gelen art›fl, önceki y›llarda hiç de¤er düflüklü¤ü kayb›n›n finansal tablolara al›nmam›fl olmas› halinde belirlenmifl olacak
kay›tl› de¤eri (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) aflmamal›d›r.

Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin üretiminde kullan›lmak veya idari maksatlarla veya ifllerin normal seyri esnas›nda sat›lmak yerine, kira elde etmek veya de¤er
kazanmas› amac›yla veya her ikisi için tutulan araziler ve binalar, yat›r›m amaçl› gayrimenkuller olarak s›n›fland›r›l›r. Yat›r›m amaçl› bir gayrimenkul,
gayrimenkulle ilgili gelecekteki ekonomik yararlar›n iflletmeye giriflinin muhtemel olmas›, ve yat›r›m amaçl› gayrimenkulün maliyetinin güvenilir
bir flekilde ölçülebilir olmas›, koflullar›n sa¤lanm›fl olmas› durumunda bir varl›k olarak muhasebelefltirilir. Yat›r›m amaçl› gayrimenkul bafllang›çta
ifllem maliyetini de içeren maliyeti ile ölçülür. ‹lk muhasebelefltirme sonras›nda, yat›r›m amaçl› gayrimenkuller, gerçe¤e uygun de¤er veya maliyet
yönteminden birine göre muhasebelefltirilir. Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller elde etme maliyetinden birikmifl amortisman›n düflülmesi suretiyle
gösterilmektedir. Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller do¤rusal amortisman metoduyla amortismana tabi tutulmufltur (Dipnot 17). Yat›r›m amaçl›
gayrimenkullerin amortisman dönemleri, tahmin edilen faydal› ömürleri esas al›narak belirlenmifltir. Mevcut yat›r›m amaçl› binan›n tahmini
ekonomik ömrü 50 y›ld›r. Grup yat›r›m amaçl› gayrimenkullerin maliyetlerinin piyasa de¤erlerine yak›n oldu¤unu düflündü¤ünden maliyet yöntemiyle
de¤erlemeyi tercih etmifltir.

Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller olas› bir de¤er düflüklü¤ünün tespiti amac›yla incelenir ve bu inceleme sonunda yat›r›m amaçl› gayrimenkullerin
kay›tl› de¤eri, geri kazan›labilir de¤erinden fazla ise, karfl›l›k ayr›lmak suretiyle kay›tl› de¤eri geri kazan›labilir de¤erine indirilir. Geri kazan›labilir
de¤er, ilgili yat›r›m amaçl› gayrimenkulün mevcut kullan›m›ndan gelecek net nakit ak›mlar› ile net sat›fl fiyat›ndan yüksek olan› olarak kabul edilir.

Kiralama ifllemleri

Grup’a kiralanan varl›¤›n mülkiyeti ile ilgili bütün risk ve faydalar›n devrini öngören finansal kiralamalar, finansal kiralaman›n bafllang›ç tarihinde,
kiralamaya söz konusu olan varl›¤›n rayiç de¤eri ile kira ödemelerinin bugünkü de¤erinden küçük olan› esas al›narak yans›t›lmaktad›r. Finansal
kira ödemeleri kira süresi boyunca, her bir dönem için geriye kalan borç bakiyesine sabit bir dönemsel faiz oran› üretecek flekilde anapara ve
finansman gideri olarak ayr›lmaktad›r. Finansman giderleri dönemler itibariyla do¤rudan gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r. Aktiflefltirilen kiralanm›fl
varl›klar, varl›¤›n tahmin edilen ömrü üzerinden amortismana tabi tutulmaktad›r.

Borçlanma maliyeti

Banka kredileri, al›nd›klar› tarihlerde, al›nan kredi tutar›ndan ifllem masraflar› ç›kart›ld›ktan sonraki de¤erleriyle kaydedilir. Banka kredileri,
sonradan etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto edilmifl maliyet de¤eri üzerinden gösterilir. ‹fllem masraflar› düflüldükten sonra kalan tutar ile
iskonto edilmifl maliyet de¤eri aras›ndaki fark, gelir tablosuna kredi dönemi süresince finansman maliyeti olarak yans›t›l›r. Kredilerden kaynaklanan
finansman maliyeti, olufltu¤unda gelir tablosuna yans›t›l›r.

Sat›fl Amac›yla Elde Tutulan Duran Varl›klar

Sat›fl Amac›yla Elde Tutulan Duran Varl›klar

Bir duran varl›¤›n defter de¤erinin sürdürülmekte olan kullan›mdan ziyade sat›fl ifllemi vas›tas› ile geri kazan›lacak olmas› durumunda Grup, söz
konusu duran varl›¤› (veya elden ç›kar›lacak varl›k grubunu) sat›fl amaçl› olarak s›n›fland›r›r. Bu durumun geçerli olabilmesi için; ilgili varl›¤›n (veya
elden ç›kar›lacak varl›k grubunun) bu tür varl›klar›n (veya elden ç›kar›lacak varl›k grubunun) sat›fl›nda s›kça rastlanan ve al›fl›lm›fl koflullar
çerçevesinde derhal sat›labilecek durumda olmas› ve sat›fl olas›l›¤›n›n yüksek olmas› gerekir. Sat›fl olas›l›¤›n›n yüksek olmas› için; uygun bir yönetim
kademesi taraf›ndan, varl›¤›n (veya elden ç›kar›lacak varl›k grubunun) sat›fl›na iliflkin bir plan yap›lm›fl ve al›c›lar›n tespiti ile plan›n tamamlanmas›na
yönelik aktif bir program bafllat›lm›fl olmal›d›r.

Ayr›ca, varl›k (veya elden ç›kar›lacak varl›k grubu) cari gerçe¤e uygun de¤eriyle uyumlu bir fiyat ile aktif olarak pazarlan›yor olmal›d›r. Ayr›ca
sat›fl›n s›n›fland›r›lma tarihinden itibaren bir y›l içerisinde tamamlanm›fl bir sat›fl olarak muhasebelefltirilmesinin beklenmesi ve plan› tamamlamak
için gerekli ifllemlerin, planda önemli de¤ifliklikler yap›lmas› veya plan›n iptal edilmesi ihtimalinin düflük oldu¤unu göstermesi gerekir.

Sat›fl amaçl› elde tutulan varl›klar›n sat›fl›n›n tamamlanmas›n›n Grup’un kontrolünde olmayan sebeplerden dolay› ertelenmesi halinde, Grup aktif
sat›fl plan›n›n devam etmesi durumunda söz konusu varl›klar› sat›fl amaçl› elde tutulan varl›k olarak s›n›flamaya devam etmektedir.

Grup sat›fl amaçl› elde tutulan varl›k olarak s›n›fland›r›lan bir duran varl›¤› (veya elden ç›kar›lacak duran varl›k grubunu) defter de¤eri ile sat›fl
maliyeti düflülmüfl gerçe¤e uygun de¤erinden düflük olan› ile ölçer.

Kurum kazanc› üzerinden hesaplanan vergiler

Haz›rlanan finansal tablolarda, Grup’un bilanço tarihi itibariyla dönem sonuçlar›na dayan›larak tahmin edilen Kurumlar Vergisi yükümlülü¤ü için
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karfl›l›k ayr›lmaktad›r. Kurumlar Vergisi yükümlülü¤ü dönem sonucunun kanunen kabul edilmeyen giderler ve indirimler dikkate al›narak
düzeltilmesinden sonra bulunan matrah üzerinden hesaplanmaktad›r.

Ertelenen vergi, yükümlülük yöntemi kullan›larak, varl›k ve yükümlülüklerin finansal tablolarda yer alan kay›tl› de¤erleri ile vergi de¤erleri
aras›ndaki geçici farklar üzerinden hesaplan›r. Ertelenen vergi hesaplanmas›nda yürürlükteki vergi mevzuat› uyar›nca bilanço tarihi itibariyle
halihaz›rda yürürlükte olan vergi oranlar› kullan›l›r.

Ertelenen vergi yükümlülü¤ü vergilendirilebilir geçici farklar›n tümü için hesaplan›rken, indirilebilir geçici farklardan oluflan ertelenen vergi
varl›klar›, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanman›n kuvvetle muhtemel olmas› flart›yla hesaplanmaktad›r.
Ertelenen vergi varl›klar›ndan art›k yararlan›lamayaca¤› anlafl›ld›¤› oranda ilgili aktiften silinir.

Cari dönem vergisi ve ertelenen vergi, ayn› veya farkl› bir dönemde do¤rudan öz sermaye ile iliflkilendirilen varl›klarla ilgili ise do¤rudan öz
sermaye hesap grubuyla iliflkilendirilir.

Ayn› ülkenin vergi mevzuat›na tabi olmak flart›yla ve cari vergi varl›klar›n›n cari vergi yükümlülüklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal
olarak uygulanabilir bir hakk›n bulunmas› durumunda ertelenen vergi varl›klar› ve ertelenen vergi yükümlülükleri, karfl›l›kl› olarak birbirinden
mahsup edilir. Ertelenen vergi varl›k veya yükümlülükleri finansal tablolarda uzun vadeli olarak s›n›fland›r›lm›flt›r.

Çal›flanlara sa¤lanan faydalar / k›dem tazminatlar›

Yürürlükteki kanunlara göre, Grup, emeklilik dolay›s›yla veya istifa ve ifl kanununda belirtilen davran›fllar d›fl›ndaki sebeplerle istihdam› sona eren
çal›flanlara belirli bir toplu ödeme yapmakla yükümlüdür. Söz konusu ödeme tutarlar› bilanço tarihi itibariyla geçerli olan k›dem tazminat tavan›
esas al›narak hesaplan›r. K›dem tazminat› karfl›l›¤›, tüm çal›flanlar›n emeklilikleri dolay›s›yla ileride do¤acak yükümlülük tutarlar› bugünkü net
de¤erine göre hesaplanarak iliflikteki finansal tablolarda yans›t›lm›flt›r.

Bilanço tarihleri itibariyla kullan›lan temel aktüer varsay›mlar› afla¤›daki gibidir:

Emeklilik planlar›

Grup’un emeklilik planlar› bafll›kl› k›s›m kapsam›nda de¤erlemeye tabi tutulacak ifllemi bulunmamaktad›r.

Dövizli ifllemler

Yabanc› para cinsinden olan ifllemler, ifllemin yap›ld›¤› tarihte geçerli olan kurdan, yabanc› para cinsinden olan parasal varl›klar ve yükümlülükler
ise y›l sonu Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas› al›fl kurundan TL’ye çevrilmifltir. Yabanc› para cinsinden olan kalemlerin çevrimi sonucunda
ortaya ç›kan gelir ve giderler ilgili y›l›n gelir tablosunda finansal gelir ve gider hesap kalemine dahil edilmifltir.

Gelirlerin kaydedilmesi

Gelir, mal ve hizmet sat›fllar›n›n faturalanm›fl de¤erlerini içerir. Sat›fllar, ürünün teslimi veya hizmetin verilmesi, ürünle ilgili risk ve faydalar›n,
transferlerin yap›lm›fl olmas›, gelir tutar›n›n güvenilir flekilde belirlenebilmesi ve ifllemle ilgili ekonomik faydalar›n Grup’a akmas›n›n muhtemel
olmas› üzerine al›nan veya al›nabilecek bedelin makul de¤eri üzerinden tahakkuk esas›na göre kay›tlara al›n›r. Sat›fllarda önemli riskler ve faydalar
mallar al›c›ya teslim edildi¤inde ya da yasal sahiplik al›c›ya geçti¤inde devredilir. Net sat›fllar, teslim edilmifl mallar›n fatura edilmifl bedelinin,
iade ve sat›fl iskontolar›ndan ar›nd›r›lm›fl halidir. Sat›fllar›n içerisinde önemli bir finansman maliyeti bulunmas› durumunda, makul bedel gelecekte
oluflacak tahsilatlar›n, finansman maliyeti içerisinde yer alan gizli faiz oran› ile indirgenmesi ile tespit edilir. Gerçek de¤erleri ile nominal de¤erleri
aras›ndaki fark tahakkuk esas›na göre faiz geliri olarak de¤erlendirilir.

Faiz gelirleri zaman dilimi esas›na göre gerçekleflir, geçerli faiz oran› ve vadesine kalan süre içinde etkili olacak faiz oran›n› dikkate alarak tahakkuk
edecek olan gelir belirlenir.

Hisse senedi yat›r›mlar›ndan elde edilen temettü geliri, hissedarlar›n temettü alma hakk› do¤du¤u zaman kayda al›n›r.

Promosyon gelirleri

Girifle Mal Fazlas›: ‹laç firmalar›ndan eczanelere verilmek üzere bedelsiz olarak al›nan mallar ayn› fatura dahilinde ana mal ile birlikte girifle mal
fazlas› promosyonu olarak nitelendirilmekte ve mallar›n iktisap de¤eri, bedelli ve bedelsiz mallar›n toplam miktar›na bölünerek bulunan ortalama
fiyat ile de¤erlendirilerek stok hesaplar›na yans›t›lmaktad›r.
Sto¤a Mal Fazlas›: ‹laç firmalar› taraf›ndan eczanelere verilmek üzere verilen bedelsiz ilaç promosyonunu oluflturan bedelsiz mallar, stok
hesaplar›na bedelsiz olarak intikal ettirilmekte ve ilac›n birim maliyetini düflürücü etkisi olmaktad›r.
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31.12.2010 31.12.2009

‹skonto oran› %10 %11

Enflasyon oran› %5,1 %4,8
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Ç›k›fla Mal Fazlas›: ‹laç firmalar› taraf›ndan uygulanan özel kampanya dönemlerinde ilgili tedarikçiler ad›na ve talepleri do¤rultusunda, eczanelere
Grup taraf›ndan verilen bedelsiz mallara karfl›l›k daha sonra ilaç firmalar›ndan bedelsiz olarak geri al›nan mallar veya verilen mal fazlalar›n›n
tutar› karfl›l›¤›nda ilaç firmalar›na  kesilen faturalardan oluflmakta olup ç›k›fla mal fazlas›n›n bedelsiz mal promosyonu olarak ilaç firmalar›ndan
al›nmas› halinde söz konusu bedelsiz mallar son al›fl fiyatlar›ndan de¤erlenerek stoklara yans›t›lmaktad›r. Buna mukabil bedelli olarak gelen ç›k›fla
mal fazlas› alacaklar› için hizmet bedeli faturas› kesilerek ilgili gelir hesab›na al›nmaktad›r. Ç›k›fla mal fazlas› alacaklar›n›n ilaç firmalar› taraf›ndan
mal olarak gönderilmemesi durumunda ç›k›fla mal fazlas› alacaklar› Grup taraf›ndan hizmet faturas› kesilerek kay›tlara intikal ettirilmektedir.

Ciro Primi: Dönem içerisinde al›m ve sat›m cirolar› üzerinden ilaç firmalar›yla var›lan mutabakat neticesinde al›nan promosyonlar di¤er gelirler
içerisinde muhasebelefltirilir.

Faiz, temettü, kazanç ve kay›plar

Hisse ihraç edilmesinden kaynaklanan ifllem maliyetleri (kayda alma ücretleri, hukuk, muhasebe ve di¤er profesyonel dan›flmanlara ödenen
tutarlar, bask› maliyetleri, damga vergisi ve benzeri giderler), bu ifllemler ile do¤rudan ilgili ilave d›fl maliyetlerin olufltu¤u ve aksi takdirde
katlanmaktan kaç›n›labildi¤i sürece, bunlara iliflkin vergi avantajlar› ile netlefltirildikten sonra öz sermayede bir indirim olarak dikkate al›nm›flt›r.
Henüz tamamlanmam›fl hisse senedi ifllemlerinin maliyetleri gider olarak finansal tablolara al›n›r.

Karfl›l›klar, koflullu borçlar ve koflullu varl›klar

Herhangi bir karfl›l›k tutar›n›n finansal tablolara al›nabilmesi için Grup’un geçmifl olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya z›mni
yükümlülü¤ünün bulunmas›, bu yükümlülü¤ün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren kaynaklar›n iflletmeden ç›kmas›n›n muhtemel olmas›
ve söz konusu yükümlülük tutar›n›n güvenilir bir biçimde tahmin edilebiliyor olmas› gerekmektedir. Söz konusu kriterler oluflmam›flsa Grup söz
konusu hususlar› ilgili notlar›nda aç›klamaktad›r. Söz konusu kriterler oluflmam›flsa Grup söz konusu hususlara ilgili dipnotlarda yer verir.

Koflullu yükümlülük, geçmifl olaylardan kaynaklanan ve Grup’un tam anlam›yla kontrolünde bulunmayan, bir veya daha fazla kesin mahiyette
olmayan olay›n ileride gerçekleflip gerçekleflmemesi ile mevcudiyeti teyit edilebilecek olan veya geçmifl olaylardan kaynaklanan, ancak yükümlülü¤ün
yerine getirilmesi için, ekonomik fayda içeren kaynaklar›n iflletmeden ç›kma ihtimalinin bulunmamas›; veya yükümlülük tutar›n›n, yeterince
güvenilir olarak ölçülememesi nedenleriyle finansal tablolara yans›t›lamayan mevcut yükümlülüktür.

Koflullu varl›klar,geçmifl olaylardan kaynaklanan ve iflletmenin tam anlam›yla kontrolünde bulunmayan, bir veya daha fazla kesin mahiyette
olmayan olay›n ileride gerçekleflip gerçekleflmemesi ile mevcudiyeti teyit edilecek olan varl›kt›r. Koflullu varl›klar, ilgili geliflmelerin finansal
tablolarda do¤ru olarak yans›t›lmalar›n› teminen sürekli olarak de¤erlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydan›n iflletmeye girmesinin neredeyse
kesin hale gelmesi durumunda ilgili varl›k ve buna iliflkin gelir, de¤iflikli¤in olufltu¤u dönemin finansal tablolar›na yans›t›l›r. fiarta ba¤l› varl›klar
gerçekleflmedikçe muhasebelefltirilmemekte ve sadece notlarda aç›klanmaktad›r. Ekonomik fayda giriflinin muhtemel hale gelmesi durumunda,
Grup söz konusu koflullu varl›¤› finansal tablo dipnotlar›nda gösterir.

Tahminlerin  kullan›lmas›

Konsolide finansal tablolar›n SPK’n›n Seri:XI, No:29 say›l› Tebli¤i’ne göre haz›rlanmas›nda Grup Yönetimi’nin, raporlanan varl›k ve yükümlülük
tutarlar›n› etkileyecek, bilanço tarihi itibari ile oluflmas› muhtemel yükümlülük ve taahhütleri ve raporlama dönemi itibariyla gelir ve gider
tutarlar›n› belirleyen varsay›mlar ve tahminler yapmas› gerekmektedir. Gerçekleflmifl sonuçlar tahminlerden farkl› olabilmektedir.

Tahminler düzenli olarak gözden geçirilmekte, gerekli düzeltmeler yap›lmakta ve gerçeklefltikleri dönem gelir tablosunda yans›t›lmaktad›rlar.

Finansal tablolar›n haz›rlanmas›nda kullan›lan tahminler afla¤›da belirtilmifltir;
a) Ticari alacak ve borçlar›n etkin faiz yöntemiyle itfa edilmifl maliyetinin hesaplanmas›nda alacak ve borçlara iliflkin mevcut verilere göre beklenen
tahsil ve ödeme vadeleri dikkate al›nm›flt›r. Vadeli al›m ve sat›mlar dolay›s›yla dönem içerisinde al›fl maliyetleri ile sat›fl gelirlerinin içerisinde yer
alan finansman gelir ve giderlerinin tutar›, al›nan ticari alacak ve borçlar›n ilgili döneme ait devir h›zlar› kullan›larak etkin faiz yöntemine göre
tahmini bazda hesaplanm›fl ve finansman gelir ve giderlerine s›n›fland›r›lm›flt›r.

Vadeli al›m ve sat›mlardan kaynaklanan ve dönem içinde oluflan al›fl maliyetleri ile sat›fl gelirlerinin içerdi¤i tahakkuk etmemifl finansman gelir
ve gider tutarlar› ortalama ticari alacak ve borç devir h›zlar›n› kullanmak suretiyle yaklafl›k olarak tespit edilmektedir. Bu suretle tespit edilen
ortalama vade süreleri kullan›larak, etkin faiz oranlar› üzerinden döneme ait al›fl maliyetleri ile sat›fl gelirleri net bugünkü de¤erlerine indirgenmekte
ve vadeli al›fl ve sat›fllardan kaynaklanan finansman pay›ndan ar›nd›r›lmaktad›r.

Vadeli al›mlardan dolay› dönem sonlar›nda stoklar›n içerdi¤i tahmini finansman pay› ile ilgili vadesel bilgi, fiirket sisteminden temin edilerek stok
al›m vadesi baz›nda hesaplanmaktad›r.

b) K›dem tazminat› karfl›l›¤›, personel devir h›z› oran› geçmifl y›l tecrübeleri ve beklentiler do¤rultusunda devir h›z› hesaplanarak bilanço tarihindeki
de¤erine indirgenmifltir.

c) Grup taraf›ndan y›lda bir kereye mahsus olarak ödenen çal›flanlara ödenecek ikramiye tutar› geçmifl y›l gerçekleflmeleri ve Yönetim taraf›ndan
2011 y›l› için belirlenen y›ll›k hedefleri do¤rultusunda, gerekli revizyonlar da yap›larak %7,89 oran›nda bir art›fl öngörülerek tahminde bulunulmak
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suretiyle y›l sonu finansal tablolar›nda karfl›l›k ayr›lm›flt›r. Buna göre 31.12.2010 tarihinde sona eren hesap dönemine iliflkin olarak çal›flanlara
ödenecek primler için 2.420.713 TL (31.12.2009: 2.148.442 TL) karfl›l›k ay›rm›flt›r (Dipnot 26).

Kullan›lan tahminler ilgili muhasebe politikalar›nda veya dipnotlarda gösterilmektedir.

Hisse bafl›na kazanç / (zarar)

‹liflikteki gelir tablosunda belirtilen hisse bafl›na kar, net kar›n ilgili y›l içinde mevcut hisselerin a¤›rl›kl› ortalama adedine bölünmesi suretiyle
hesaplanm›flt›r. fiirketler mevcut hissedarlara birikmifl karlardan ve izin verilen yedeklerden hisseleri oran›nda hisse da¤›tarak (“Bedelsiz Hisseler”)
sermayelerini art›rabilir. Hisse bafl›na kar hesaplan›rken, bu bedelsiz hisse ihrac› ç›kar›lm›fl hisseler olarak say›l›r. Dolay›s›yla hisse bafl›na kar
hesaplamas›nda kullan›lan a¤›rl›kl› hisse adedi ortalamas›, hisselerin bedelsiz olarak ç›kar›lmas›n› geriye dönük olarak uygulamak suretiyle elde
edilir.

Nakit Ak›m Tablosu

Nakit ak›m tablosunda yer alan haz›r de¤erler, nakit ve vadesiz banka mevduatlar›n› içermektedir.
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NOT 3 - ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹

Yoktur (31.12.2009:Yoktur).

NOT 4 - ‹fi ORTAKLIKLARI

Yoktur (31.12.2009:Yoktur).

NOT 5 - BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA

Grup ana faaliyet konusu olan ilaç da¤›t›m›na ek olarak  17.06.2009 tarihinden itibaren Selçuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.fi. nezdinde
5 flube (Ankara, Samsun, ‹zmir, Konya, Antalya), As Ecza Deposu Ticaret A.fi. nezdinde 4 flubede (Ankara, Kayseri, ‹zmir, Konya) olmak üzere
toplam 9 flubede eczanelere yönelik olarak  içeri¤inde kozmetik, kiflisel bak›m, mamalar, vitamin, medikal ve benzeri ürünler olan ›triyat pazar›nda
faaliyete bafllam›flt›r. 31.12.2010 tarihinde sona eren dönem içerisinde bahsi geçen ürünlerin tüm flubelerde sat›fl› yap›lmaktad›r.

Raporlama tarihi itibariyla ›triyat bölümünün has›lat›n›n, Grup’un toplam has›lat›n›n % 10’undan az olmas›, kar veya zarar›n›n raporlanan kâr veya
zarar›n mutlak tutar›n›n % 10’undan az olmas› ve varl›klar›n›n, tüm faaliyet bölümlerinin toplam varl›klar›n›n % 10’undan az olmas› nedenleriyle,
faaliyet raporlamas›n› gerektirecek bir durum ortaya ç›kmad›¤›ndan Faaliyet Bölümleri raporlamas› yap›lmam›flt›r.

NOT 6 - NAK‹T VE NAK‹T BENZERLER‹

31.12.2010 tarihi itibariyla vadeli mevduatlar›n vadesi 37-66 gün aras›ndad›r (31.12.2009: 33-52 gün).

31.12.2010 tarihi itibariyla vadeli mevduatlar Türk Liras› cinsinden olup faiz oranlar› %8,88- %9,55 aras›ndad›r.

31.12.2009 tarihi itibariyla vadeli mevduatlar Türk Liras› cinsinden olup faiz oranlar› %9,15- %10,65 aras›ndad›r.

31.12.2010 tarihi itibariyla di¤er haz›r de¤erler kredi kart› tahsilatlar›ndan kaynaklanan 12.949.042 TL (31.12.2009: 5.022.377 TL) tutar›nda bloke
mevduat› içermektedir. Bu tutarlar›n blokaj süresi tahsil tarihinden itibaren yaklafl›k 20 ile 30 gün aras›ndad›r.

NOT 7 - F‹NANSAL YATIRIMLAR

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 8 - F‹NANSAL BORÇLAR

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla kullan›lan krediler için, k›sa vadeli çek-senet karfl›l›¤› takas kredileri için verilen çekler d›fl›nda herhangi
bir teminat verilmemifltir.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla k›sa vadeli banka kredilerinin vade analizi afla¤›daki gibidir:

Grup yönetimi, kullan›lan banka kredilerinin vadelerinin k›sa olmas›ndan dolay›, itfa edilmifl de¤erleri üzerinden tafl›nan kay›tl› de¤erin rayiç
de¤erine yaklaflt›¤›n› öngörmektedir.

31.12.2010 31.12.2009

3 aya kadar 1.641.034.837 375.121.466

Toplam 1.641.034.837 375.121.466

31.12.2010 31.12.2009

K›sa vadeli banka kredileri: Faiz Oran› % TL Karfl›l›¤› Faiz Oran› % TL Karfl›l›¤›

Türk Liras› cinsinden krediler 7,30-8,25 1.626.824.125 6,70-7,10 363.840.296

Çek-senet karfl›l›¤› takas krediler -- 14.210.712 -- 11.281.170

Toplam 1.641.034.837 375.121.466

31.12.2010 31.12.2009

Kasa 276.478 265.394

Banka

  - vadesiz mevduat 15.421.374 13.929.442

  - vadeli mevduat 1.810.549.010 525.128.735

Di¤er haz›r de¤erler 12.978.565 5.061.215

Toplam 1.839.225.427 544.384.786



NOT 9 - D‹⁄ER F‹NANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 10 - T‹CAR‹ ALACAK VE BORÇLAR

Grup’un ticari alacaklar›n›n vadesi 84-106 gün, ortalama vadesi 95 gündür (31.12.2009 : 104-110 gün, ortalama 107 gün). 31.12.2010 tarihi itibariyle
Grup’un alacaklar›na uygulanan etkin faiz oran› de¤iflik vadelerine göre %4,93 ile %6,65 oranlar› aras›ndad›r (31.12.2009: %6,50  ile %9,23).

31.12.2010 tarihi itibariyla alacaklar için al›nan teminat tutar› 58.662.322 TL (31.12.2009: 49.989.161 TL)’dir (Dipnot 22).

31.12.2010 tarihi itibariyla, 265.645 TL’lik (31.12.2009: 145.679 TL)  k›sm› kamu kurumlar›ndan (Sosyal Güvenlik Kurumu, devlet hastaneleri  ve
ilgili kurumlar) olmak üzere toplam 13.605.667 TL (31.12.2009: 10.892.057 TL) tutar›ndaki ticari alacak ile 901.521 TL (31.12.2009: 1.150.489 TL)
tutar›ndaki alacak senetleri vade tarihlerinde tahsil edilememifltir.  Bu alacaklarla ilgili olarak 2.383.158 TL (31.12.2009: 1.945.094 TL) tutar›nda
teminat al›nm›fl olup teminat› bulunmayan alacaklar›n 810.808 TL’lik (31.12.2009: 1.748.740 TL) k›sm›na de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ayr›lm›fl olup
kalan›n›n tahsilat›ndaki gecikmenin ticari nedenlerden ve eczanelere tan›nan opsiyonlardaki art›fltan kaynakland›¤›n›n düflünülmesinden dolay›
bu alacaklar de¤er düflüklü¤üne u¤ram›fl alacak olarak de¤erlendirilmemifltir.

Grup, ticari alacaklar›n vade tarihlerini bu alacaklara iliflkin olarak temin edilen çek ve/veya senetlerin vadelerine göre raporlamakta, alaca¤a
iliflkin çek ve/veya senet temin edilmemesi durumunda faturada gösterilen vadeler üzerinden raporlamakta ve de¤er düflüklü¤ü analizinde dikkate
almaktad›r. Müflterilerden al›nan çek/senedin vadesinde tahsil edilmesi esas olup vadesinde tahsil edilemeyen durumlarda sebebi araflt›r›lmaktad›r.
Gecikme ticari nedenlerden kaynakland›¤› durumlarda, müflterilerin risk analizi yap›larak aktif kalitesi de¤erlendirilmekte ve ek süre verilebilmektedir.
Bu ek süre içerisinde tahsil edilemeyen alacaklar için geçerli bir teminat verilmez veya ödenmez ise yasal takibata geçilmektedir. Yasal takibat›n
bafllad›¤› tarih itibariyla, tahsil edilemeyen alacak tutar› flüpheli alacaklar hesab›na aktar›lmakta, teminat d›fl› kalan k›s›m için ise karfl›l›k ayr›lmak
suretiyle gider yaz›lmaktad›r.

Vadesi geçmifl alacaklar›n mevcut durumu yukar›da bahsedildi¤i üzere sektörün özelliklerinden kaynaklanmaktad›r ve önceki dönemlerde de
buna benzerdir.

SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
01.01.-31.12.2010 HESAP DÖNEM‹NE A‹T KONSOL‹DE
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (TL) olarak)
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Ticari alacaklar (k›sa vadeli) 31.12.2010 31.12.2009

Ticari alacaklar 492.307.410 487.858.370

Alacak senetleri 1.058.613.130 1.064.735.068

‹liflkili kurulufllardan alacaklar (Dipnot 37) 6.064 185

fiüpheli alacaklar 31.549.023 32.100.998

1.582.475.627 1.584.694.621

Vadeli sat›fllardan kaynaklanan tahakkuk etmemifl finansman geliri (-) (17.489.559) (20.266.223)

fiüpheli alacak karfl›l›¤› (-) (26.914.564) (26.644.372)

Toplam 1.538.071.504 1.537.784.026



SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
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31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla vadesi geçen ancak de¤er düflüklü¤üne u¤ramam›fl ticari alacaklar ve alacak senetlerin yaflland›rmas›
afla¤›daki gibidir:

(*) Aciz vesikas› al›n›p aktiften ç›kar›lan bu hesaplar naz›m hesaplarda takip edilmektedir.

Grup yönetimi, ticari alacaklar›n beklenen de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ayr›ld›ktan sonra bulunan net kay›tl› de¤erin rayiç de¤erine yaklaflt›¤›n›
öngörmektedir.

Grup’un uzun vadeli ticari alacaklar› yoktur (31.12.2009: Yoktur).

Grup’un ticari borçlar›n›n vadesi 71-95 gün, ortalama vadesi 83 gündür (31.12.2009 : 96-112 gün, ortalama vade 104 gün). 31.12.2010 tarihi itibariyla
Grup’un borçlar›na uygulanan etkin faiz oran› de¤iflik vadelerine göre 4,93  ile %6,65 oranlar› aras›ndad›r (31.12.2009: %6,50  ile %9,23).

Grup’un uzun vadeli ticari borçlar› yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 11 - D‹⁄ER ALACAK VE BORÇLAR

Ticari borçlar (k›sa vadeli) 31.12.2010 31.12.2009

Ticari borçlar 566.889.128 564.998.069

Borç senetleri 799.732.634 669.734.433

‹liflkili taraflara borçlar (Dipnot 37) 8.726.473 7.272.913

1.375.348.235 1.242.005.415

 

Vadeli al›mlardan kaynaklanan tahakkuk etmemifl finansman gideri (-) (13.416.857) (14.273.632)

Toplam 1.361.931.378 1.227.731.783

K›sa vadeli di¤er alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 150.733 170.425

Sat›c›lardan olan ürün alacaklar› 20.836.116 20.273.447

Personelden alacaklar 355.577 281.892

‹liflkili taraflardan alacaklar (Dipnot 37) 2.387 6.149

Di¤er alacaklar 826.009 1.314.422

fiüpheli di¤er alacaklar karfl›l›¤› (489.252) (512.076)

Toplam 21.681.570 21.534.259

31.12.2010 31.12.2009

Vadesi üzerinden 1-30 gün geçmifl 7.882.136 5.390.362

Vadesi üzerinden 1-3 ay geçmifl 2.508.967 1.813.044

Vadesi üzerinden 3-12 ay geçmifl 1.433.899 2.725.180

Vadesi üzerinden 1-5 y›l geçmifl 2.461.471 1.747.962

Vadesini 5 y›ldan fazla geçmifl 220.715 365.998

Toplam 14.507.188 12.042.546

Teminatl› k›s›m (2.383.158) (1.945.094)

fiüpheli alacak karfl›l›¤›n›n hareketi afla¤›daki gibidir:

1 Ocak itibariyla bakiye 26.644.372 24.034.417

Dönem içerisinde iptal edilen karfl›l›klar ve yap›lan tahsilatlar (-) (Dipnot 31) (8.385.466) (15.143.701)

Dönem içindeki karfl›l›ktaki art›fl (Dipnot 31) 9.150.991 18.997.781

Aciz vesikas› al›n›p aktiften ç›kar›lan (*) (495.333) (1.244.125)

Dönem sonu itibariyla bakiye 26.914.564 26.644.372
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Sat›c›lardan olan ürün mal fazlas› alacaklar›, ilaç firmalar›n›n kampanya dönemlerinde, ilgili tedarikçiler ad›na ve talepleri do¤rultusunda, Grup
taraf›ndan eczanelere verilen promosyon ürün alacaklar›ndan oluflmaktad›r.

NOT 12 - F‹NANS SEKTÖRÜ FAAL‹YETLER‹NDEN ALACAKLAR VE BORÇLAR

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 13 - STOKLAR

NOT 14 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 15 - DEVAM EDEN ‹NfiAAT SÖZLEfiMELER‹NE ‹L‹fiK‹N VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 16 - ÖZKAYNAK YÖNTEM‹ ‹LE DE⁄ERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 17 - YATIRIM AMAÇLI GAYR‹MENKULLER

31.12.2010 31.12.2009

Uzun vadeli di¤er alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 244.817 193.541

Personelden alacaklar -- 8.000

Di¤er alacaklar 4.592 4.591 

Toplam 249.409 206.132

K›sa vadeli di¤er borçlar

Al›nan depozito ve teminatlar 96.360 188.283

‹liflkili taraflara borçlar (Dipnot 37) 177.882 140.715

Akaryak›t  borçlar› 1.579.112 1.305.885

Haberleflme borçlar› 470.292 369.695

Bilgi ifllem borçlar› 285.412 90.537

Elektrik-su borçlar› 245.558 121.851

Kargo borçlar› 747.203 666.795

Di¤er borçlar 2.194.499 2.052.115

Toplam 5.796.318 4.935.876

Uzun vadeli di¤er borçlar

Al›nan depozito ve teminatlar -- --

Toplam -- --

Ticari mallar 544.725.692 404.253.211

Toplam 544.725.692 404.253.211

Cari dönem 31.12.2009 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2010

Maliyet 5.096.876 -- -- -- 5.096.876

Birikmifl amortisman (-) (75.113) (45.070) -- -- (120.183)

Net defter de¤eri 5.021.763 (45.070) -- -- 4.976.693

Önceki dönem 31.12.2008 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2009

Maliyet 5.096.876 -- -- -- 5.096.876

Birikmifl amortisman (-) (30.045) (45.068) -- -- (75.113)

Net defter de¤eri 5.066.831 (45.068) -- -- 5.021.763



Yat›r›m amaçl› gayrimenkullerine iliflkin bilgiler afla¤›daki gibidir.

a) Mülkiyeti fiirket’e ait olan ‹stanbul Altunizade’de bulunan bina, Baflkent Üniversitesi Hastanesi ile fiirket aras›nda yap›lan 25.12.2007 tarihli
kira sözleflmesi gere¤ince bina inflaat› yat›r›m›n›n 2008 dönemi içerisinde tamamlanmas›n›n ard›ndan 5 y›ll›k bir süre için kiraya verilmifltir. fiirket,
yat›r›m amaçl› infla etti¤i bu binay› ilgili yat›r›m›n tamamlanmas›ndan sonra, dönem içerisinde maddi duran varl›klar hesab›ndan ç›kart›p yat›r›m
amaçl› gayrimenkuller hesab›nda s›n›fland›rm›flt›r. Binan›n kira bedeli ayl›k 44.000 TL’dir. fiirket kira bedelini 3’er ayl›k dönemlerde faturalar
düzenlemek suretiyle tahsil etmektedir.

b) Yat›r›m amaçl› bina (arsa hariç) do¤rusal amortisman metoduna göre amortismana tabi tutulmaktad›r. Binan›n tahmini ekonomik ömrü 50 y›ld›r.

c) Yat›r›m amaçl› gayrimenkulü 31.05.2008 tarihinde tamamlanm›flt›r. fiirket yönetimi yat›r›m amaçl› gayrimenkulu maliyet yöntemine göre
muhasebelefltirmifltir.

NOT 18 - MADD‹ DURAN VARLIKLAR

(*) 31.12.2010 tarihi itibariyla yap›lmakta olan yat›r›mlar Grup taraf›ndan Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. ne yapt›r›lan As Ankara flubesi ana depo
inflaat›, Selçuk Merkez harcamalar› ve di¤er inflaat tadilat harcamalar›ndan oluflmaktad›r.
Grup taraf›ndan toplam 350.474 TL maddi duran varl›klardan sat›fl amac›yla elde tutulan varl›klar hesab›na s›n›fland›r›lm›flt›r.
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Cari dönem

Maliyetler: 31.12.2009 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2010

Arsa 15.275.427 12.822.517 (42.500) (23.910) 28.031.534

Yeralt› ve yerüstü düzenlemeleri 168.371 -- -- -- 168.371

Binalar 49.643.458 4.247.909 10.229.592 (43.809) 64.077.150

Motorlu tafl›tlar 38.975.902 4.034.982 -- (2.762.493) 40.248.391

Demirbafllar 25.839.190 6.658.837 -- (58.050) 32.439.977

Özel maliyetler 5.194.955 291.005 -- (137.075) 5.348.885

Yap›lmakta olan yat›r›mlar(*) 2.466.615 25.350.628 (10.538.858) -- 17.278.385

137.563.918 53.405.878 (351.766) (3.025.337) 187.592.693

Birikmifl Amortismanlar:

Yeralt› ve yerüstü düzenlemeleri 48.168 13.127 -- -- 61.295

Binalar 4.093.702 1.253.033 (1.292) (72) 5.345.371

Motorlu tafl›tlar 29.740.727 3.942.405 -- (2.351.824) 31.331.308

Demirbafllar 20.581.622 1.961.245 -- (32.765) 22.510.102

Özel maliyetler 3.754.649 542.999 -- (130.351) 4.167.297

58.218.868 7.712.809 (1.292) (2.515.012) 63.415.373

Net de¤er 79.345.050 124.177.320



SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
01.01.-31.12.2010 HESAP DÖNEM‹NE A‹T KONSOL‹DE
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(*) 31.12.2009 tarihi itibariyla yap›lmakta olan yat›r›mlar›n 1.628.155 TL’lik k›sm› Grup taraf›ndan Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. ne yapt›r›lan
Selçuk Gaziantep flubesi ana depo inflaat› harcamalar›ndan oluflmaktad›r.

Grup taraf›ndan toplam 963.566 TL maddi duran varl›klardan sat›fl amac›yla elde tutulan varl›klar hesab›na s›n›fland›r›lm›flt›r.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un gayrimenkulleri üzerinde Dipnot 22’de belirtilen flerhler mevcuttur.

NOT 19 - MADD‹ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

NOT 20 - fiEREF‹YE

2006 hesap dönemi içerisinde As Ecza’n›n ilave hissesinin iktisab›ndan kaynaklanan flerefiyenin oluflumu afla¤›daki gibidir:

fierefiyenin tahsis edilmifl oldu¤u nakit üreten birimlerde de¤er düflüklü¤ünün olup, olmad›¤›n› kontrol etmek amac›yla her y›l ya da de¤er
düflüklü¤ünü göstergesi oldu¤u durumlarda daha s›k de¤er düflüklü¤ü testi uygulanmaktad›r.
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Önceki Dönem

Maliyetler: 31.12.2008 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2009

Arsa 2.277.882 10.627.177 2.370.368 -- 15.275.427

Yeralt› ve yerüstü düzenlemeleri 154.990 13.381 -- -- 168.371

Binalar 42.522.625 2.382.110 4.763.223 (24.500) 49.643.458

Motorlu tafl›tlar 37.480.221 4.415.477 -- (2.919.796) 38.975.902

Demirbafllar 23.692.885 2.227.873 -- (81.568) 25.839.190

Özel maliyetler 4.650.926 366.864 248.205 (71.040) 5.194.955

Yap›lmakta olan yat›r›mlar(*) 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

Birikmifl Amortismanlar:

Yeralt› ve yerüstü düzenlemeleri 35.316 12.852 -- -- 48.168

Binalar 3.326.393 819.896 (51.197) (1.390) 4.093.702

Motorlu tafl›tlar 28.050.854 4.289.238 -- (2.599.365) 29.740.727

Demirbafllar 19.233.414 1.428.107 -- (79.899) 20.581.622

Özel 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 de¤er 57.351.904 79.345.050

Cari dönem 31.12.2009 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2010

Maliyet 3.059.555 232.172 -- -- 3.291.727

Birikmifl amortismanlar (-) (2.767.037) (157.946) -- -- (2.924.983)

Net defter de¤eri 292.518 74.226 -- -- 366.744

Önceki dönem 31.12.2008 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2009

Maliyet 2.860.177 199.378 -- -- 3.059.555

Birikmifl amortismanlar (-) (2.644.052) (122.985) -- -- (2.767.037)

Net defter de¤eri 216.125 76.393 -- -- 292.518

Tutar (TL)

‹ktisap bedeli   43.589.100

As Ecza’n›n net varl›klar›n›n SPK Tebli¤ 11/29’e göre tespit edilen makul de¤erindeki pay (-) (12.394.699)

Hesaplanan pozitif flerefiye   31.194.401
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NOT 21 - DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 22 - KARfiILIKLAR, KOfiULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

a) Karfl›l›klar:

K›sa vadeli borç karfl›l›klar›

Dava karfl›l›klar›n›n hareket tablosu afla¤›daki gibidir:

b) Koflullu varl›k ve yükümlülükler:

Yönetimin önemli zarar veya mükellefiyet beklemedi¤i koflullu yükümlülük afla¤›da özetlenmifltir:

Tebli¤ edilen vergi cezas›:

1) Ana Ortakl›¤a tebli¤ edilen:

Maliye Bakanl›¤› Gelir ‹daresi Baflkanl›¤› taraf›ndan Ana Ortak Selçuk Ecza nezdinde 2008 hesap dönemine iliflkin yap›lan vergi hesap incelemeleri
ile ilgili olarak, 2008 y›l›na ait kurumlar vergisi, 2008 y›l›na ait gerçek usulde  Katma De¤er Vergisi ve Ocak 2009 dönemine ait gerçek usulde
katma de¤er vergisi inceleme raporlar› ile ba¤lant›l› olarak Büyük Mükellefler Vergi Dairesi Baflkanl›¤› taraf›ndan toplam 2.859.370 TL vergi asl›
(bu tutar›n 493.544 TL’lik k›sm› kurumlar vergisi, 2.365.826 TL’lik k›sm› katma de¤er vergisi içindir) ile 4.357.054 TL vergi ziya› cezas› (bu tutar›n
740.316 TL’lik k›sm› Kurumlar Vergisi, 68.000 TL’lik k›sm› özel vergi cezalar› ve 3.548.738 TL’lik k›sm› ise katma de¤er vergisi içindir) içeren
vergi/ceza ihbarnameleri 09.11.2010 tarihinde tebellü¤ edilmifltir. Söz konusu ihbarnamelerde herhangi bir faiz tutar› bulunmamakta olup faiz
tutar›, verginin ödenip ödenmemesine ba¤l› olarak söz konusu olabilecektir. fiirket’in 09.11.2010 tarihinde tebellü¤ edilen ihbarnamelere karfl›
tüm yasal haklar›n› kullan›ld›¤› dikkate al›nd›¤›nda, bu aflamada faiz konusunda bir hesaplama yap›lmas› mümkün de¤ildir. fiirket taraf›ndan söz
konusu vergi ve cezalar için Vergi Usul Kanunu’nun uzlaflma hükümleri kapsam›nda uzlaflma talep edilmifl olup, 25.01.2011 tarihli uzlaflma toplant›s›
talep üzerine ertelenmifltir. Yeni uzlaflma günü henüz belirlenmemifltir.

2) Ba¤l› Ortakl›¤a tebli¤ edilen:

Maliye Bakanl›¤› Gelir ‹daresi Baflkanl›¤› taraf›ndan Grup’un ba¤l› ortakl›¤› As Ecza nezdinde Maliye Bakanl›¤› Gelir ‹daresi Baflkanl›¤› taraf›ndan
2008 hesap dönemine iliflkin yap›lan vergi hesap incelemeleri ile ilgili olarak, 2008 y›l›na ait kurumlar vergisi, 2008 y›l›na ait gerçek usulde
Katma De¤er Vergisi ve Ocak 2009 dönemine ait gerçek usulde katma de¤er vergisi inceleme raporlar› ile ba¤lant›l› olarak Büyük Mükellefler
Vergi Dairesi Baflkanl›¤› taraf›ndan toplam 1.624.191 TL vergi asl› (bu tutar›n 245.366 TL’lik k›sm› kurumlar vergisi, 1.378.825 TL’lik k›sm› katma
de¤er vergisi içindir) ile 2.507.487 TL vergi ziya› cezas› (bu tutar›n 368.049 TL’lik k›sm› Kurumlar Vergisi, 71.200 TL’lik k›sm› özel vergi cezalar›
ve 2.068.238 TL’lik k›sm› ise katma de¤er vergisi içindir) içeren vergi/ceza ihbarnameleri 17.06.2010 tarihinde tebellü¤ edilmifltir. Söz konusu
ihbarnamelerde herhangi bir faiz tutar› bulunmamakta olup faiz tutar›, verginin ödenip ödenmemesine ba¤l› olarak söz konusu olabilecektir. As
Ecza’ya 17.06.2010 tarihinde tebellü¤ edilen ihbarnamelere karfl› tüm yasal haklar› kullan›ld›¤›ndan faiz konusunda bir hesaplama yap›lmas›
mümkün de¤ildir. Söz konusu vergiler ve cezalar için Vergi Usul Kanunu’nun uzlaflma hükümleri kapsam›nda Maliye Bakanl›¤› Gelir ‹daresi
Baflkanl›¤› Gelirler Kontrolörleri Tarhiyat Öncesi Uzlaflma Komisyonu’nda 08.06.2010 tarihinde yap›lan uzlaflma toplant›s›nda uzlaflma vaki
olmad›¤› için, fiirket 06.07.2010 ve 14.07.2010 tarihleri itibariyla ‹stanbul’daki Vergi Mahkemesi’nde dava açm›flt›r. 22 Mart 2011 tarihinde yap›lan
duruflmada sözlü savunma yap›lm›fl olup mahkeme karar› beklenmektedir.
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31.12.2010 31.12.2009

Dava karfl›l›klar› 1.482.097 1.788.693

Di¤er -- 95.618

Toplam 1.482.097 1.884.311

01.01.2010 aç›l›fl bakiyesi 1.788.693 1.990.469

‹lave karfl›l›k 448.948 846.276

Dönem içi yap›lan ödemeler (371.656) (144.936)

Konusu kalmayan karfl›l›k (383.888) (903.116)

Dönem sonu itibariyla bakiye 1.482.097 1.788.693
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Grup yönetimi, hukuk müflaviri ve vergi uzman›n›n görüfllerine göre, söz konusu vergi inceleme raporlar›nda, 2008 y›l›nda vergi ve vergi cezas›
iddias›na dayanak olarak ileri sürülen gerekçeler;

- Mülga Kurumlar Vergisi Kanunu, 193 say›l› Gelir Vergisi Kanunu’nda yer alan hükümler ve Genel Tebli¤lerde yer alan düzenlemelere,
- Konuya iliflkin Dan›fltay’›n içtihat haline gelmifl kararlar›na,
- Genel hukuk prensiplerine,
- Ticari hayat›n gereklerine ve koflullar›na,
- Konusunda yetkin kifli ve kurumlar›n vergi hukukundaki bilimsel görüfl ve raporlar›na ayk›r› ve ters düflmektedir.

Bu konudaki uzman görüflleri de Grup’un benimsedi¤i ve yukar›da özet olarak yeralan aç›klamalar› ile ayn› yöndedir.

Rapor tarihi itibariyla Grup’un Ana Ortakl›¤› Selçuk Ecza ve Ba¤l› Ortakl›¤› As Ecza için ayr› ayr› 6111 Say›l› Kanun Genel Tebli¤i Seri 1’e göre vergi
aff›ndan faydalanmak için herhangi bir baflvuru yap›lmas› hususunda Yönetim taraf›ndan al›nm›fl herhangi bir karar› bulunmamakta olup baflvuru
ile ilgili ifllemleri bafllatmam›flt›r. Rapor tarihi itibariyla Grup’un vergi aff›ndan faydalanma konusunda al›nm›fl bir karar› olmamas›, izlenecek hukuki
süreç ve düzenlemelerin henüz kesinlik kazanmam›fl olmas›, kesinleflmifl bir makheme karar› bulunmamas› ve nihai sonuç üzerindeki belirsizliklerin
devam etmesi nedenlerinden dolay› Grup tebellü¤ edilen vergiler ve cezalar için bu aflamada herhangi bir karfl›l›k ay›rmam›flt›r.

c) Verilen teminatlar:

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliflkin tablolar› asa¤›daki gibidir:

e) Grup’un hukuk müflavirli¤inden temin edilen bilgiye göre 31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un aleyhine ve lehine aç›lm›fl olan
ve devam etmekte olan dava ve icra takiplerinin detay› afla¤›daki gibidir:

Grup taraf›ndan verilen TR‹’ler 31.12.2010 31.12.2009

A. Kendi tüzel kiflili¤i ad›na vermifl oldu¤u TR‹’lerin toplam tutar› 2.940.399 2.597.103

B. Konsolidasyon kapsam›na dahil edilen ortakl›klar

lehine vermifl oldu¤u TR‹’lerin toplam tutar› -- --

C. Ola¤an ticari faaliyetlerinin yürütülmesi amac›yla di¤er 3. kiflilerin

borcunu temin amac›yla vermifl oldu¤u TR‹’lerin toplam tutar› -- --

D. Di¤er verilen TR‹’lerin toplam tutar› -- --

i. Ana ortak lehine vermifl oldu¤u TR‹’lerin toplam tutar› -- --

ii. B ve C maddeleri kapsam›na girmeyen di¤er grup flirketleri

lehine vermifl oldu¤u TR‹’lerin toplam tutar› -- --

iii. C maddesi kapsam›na girmeyen 3. kifliler lehine vermifl oldu¤u

TR‹’lerin toplam tutar› -- --

Toplam 2.940.399 2.597.103

d)  Al›nan teminatlar: 31.12.2010 31.12.2009

Çek ve senet olarak al›nan teminatlar 16.463.513 11.223.946

‹potekler 36.503.312 31.953.868

Banka teminat mektuplar› 5.105.650 6.221.500

Al›nan di¤er teminatlar 589.847 589.847

Toplam 58.662.322 49.989.161

31.12.2010 Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL)

Selçuk Ecza Selçuk Ecza As Ecza As Ecza Toplam Toplam

Grup taraf›ndan aç›lan davalar 32 1.609.745  12 178.667 44 1.788.412

Grup taraf›ndan yürütülen icra takipleri 358 35.316.691 201 10.023.760 559 45.340.451

390 36.926.436  213 10.202.427 603 47.128.863

Grup aleyhine aç›lan davalar 50 2.975.261  29 1.117.880 79 4.093.141

Grup aleyhine yürütülen icra takipleri (*) 4 503.985 2 19.528 6 523.513

54 3.479.246 31 1.137.408 85 4.616.654
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(*) Grup aleyhine bafllat›lan alt› adet icra takibinden befl adedi Grup’a karfl› aç›lm›fl olan davalar›n aleyhte sonuçlanmas› üzerine bafllat›lan ‹laml›
‹cra takipleridir. Grup bu ‹laml› ‹cra takiplerine dayanak olan mahkeme kararlar›na karfl› tehir-i icra talepli olarak temyiz yoluna baflvurmufltur
ve yarg›lama devam etmektedir. Bu takipler teminat mektubu ile durdurulmufltur. Grup aleyhine bafllat›lan 6. icra takibi ise ‹lams›z ‹cra takibi
olup takibe itiraz edilmifltir. Yap›lan itiraz sonucu aleyhe icra takibi durdurulmufltur. Bu takip için Grup’a henüz itiraz›n iptali davas› aç›lmam›flt›r.

fiirket taraf›ndan 06.07.2010 ve 14.07.2010 tarihlerinde ‹stanbul’daki Vergi Mahkemesi’nde aç›lan davaya 22. nolu dipnotta Koflullu Varl›k ve
Yükümlülükler k›sm›nda de¤inilmektedir.

31.12.2010 tarihi itibariyla Grup aleyhine aç›lm›fl olan tazminat davalar› ile icra takiplerine iliflkin olarak 1.482.097 TL (31.12.2009: 1.788.693 TL)
için karfl›l›k ayr›lm›flt›r. Grup taraf›ndan aç›lan alacak ve icra takip davalar›na iliflkin olarak gerekli karfl›l›klar ayr›lm›flt›r.

f) 31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un gayrimenkulleri üzerinde bulunan flerhler afla¤›daki gibidir:

g) 31.12.2010 tarihi itibariyla Grup’un yoldaki mallara iliflkin sat›c›lara olan yükümlülü¤ü 36.902.946 TL (31.12.2009: 18.548.845 TL)’dir. Söz konusu
mallar bilanço tarihini takip eden dönemde Grup taraf›ndan teslim al›nm›flt›r.

NOT 23 - TAAHHÜTLER

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

31.12.2009 Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL) Adet Tutar (TL)

Selçuk Ecza Selçuk Ecza As Ecza As Ecza Toplam Toplam

Grup taraf›ndan aç›lan davalar 34 1.478.930 14 178.667  48 1.657.597

Grup taraf›ndan yürütülen 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 aç›lan davalar 56 2.759.052  29 491.020 85 3.250.072

Grup aleyhine yürütülen icra takipleri (*) 2 416.924  1 175.000  3 591.924

58 3.175.976 30 666.020 88 3.841.996

31.12.2010

Lehdar Gayrimenkul fierh Aç›klamas› fierh Tutar› TL Tarihi

Bo¤aziçi Elektrik Da¤›t›m A.fi. Bina - Mahmutbey Ba¤c›lar/‹stanbul 99 y›ll›¤›na kiralama -- 10.06.1998

Türkiye Elektrik Kurumu A.fi. Bina - Ataevler Mh. Nilüfer/Bursa Daimi irtifak hakk›  -- --

Karayollar› Genel Müd. 7. Bölge Müdürlü¤ü Arsa-Samsun/Merkez 2942/7 Mad. ‹stimlak flerhi  -- 18.07.1994

6785 Say›l› ‹mar Kanununun

Konak Belediyesi Bina-Konak 11. Maddesi gere¤ince -- 25.10.1977

31.12.2009

Lehdar Gayrimenkul fierh Aç›klamas› fierh Tutar› TL Tarihi

Bo¤aziçi Elektrik Da¤›t›m A.fi. Bina - Mahmutbey Ba¤c›lar/‹stanbul 99 y›ll›¤›na kiralama -- 10.06.1998

Türkiye Elektrik Kurumu A.fi. Bina - Ataevler Mh. Nilüfer/Bursa Daimi irtifak hakk›  -- --

Karayollar› Genel Müd. 7. Bölge Müdürlü¤ü Arsa-Samsun/Merkez 2942/7 Mad. ‹stimlak flerhi  -- 18.07.1994

6785 Say›l› ‹mar Kanununun

Konak Belediyesi Bina-Konak 11. Maddesi gere¤ince -- 25.10.1977
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NOT 24 - ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR

Yürürlükteki ‹fl Kanunu hükümleri uyar›nca, çal›flanlardan k›dem tazminat›na hak kazanacak flekilde ifl sözleflmesi sona erenlere, hak kazand›klar›
yasal k›dem tazminatlar›n›n ödenmesi yükümlülü¤ü vard›r. Ayr›ca, 506 say›l› Sosyal Sigortalar Kanunu’nun 06.03.1981 tarih, 2422 say›l› ve
25.08.1999 tarih, 4447 say›l› yasalar ile de¤iflik 60’›nc› maddesi hükmü gere¤ince k›dem tazminat›n› alarak iflten ayr›lma hakk› kazananlara da
yasal k›dem tazminatlar›n› ödeme yükümlülü¤ü bulunmaktad›r.

K›dem tazminat› yükümlülü¤ü yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi de¤ildir.

K›dem tazminat› yükümlülü¤ü, Grup’un çal›flanlar›n›n emekli olmas›ndan do¤an gelecekteki olas› yükümlülü¤ün bugünkü de¤erinin tahminine
göre hesaplan›r. Seri XI No: 29 say›l› Tebli¤ çerçevesinde, UMS 19 (“Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar”), Grup’un yükümlülüklerini tan›mlanm›fl fayda
planlar› kapsam›nda aktüeryal de¤erleme yöntemleri kullan›larak gelifltirilmesini öngörür. Buna uygun olarak, toplam yükümlülüklerin hesaplanmas›nda
kullan›lan aktüeryal varsay›mlar afla¤›da belirtilmifltir:

Esas varsay›m, her hizmet y›l› için olan azami yükümlülü¤ün enflasyona paralel olarak artmas›d›r. Dolay›s›yla, uygulanan iskonto oran›, gelecek
enflasyon etkilerinin düzeltilmesinden sonraki beklenen reel oran› ifade eder. 31.12.2010 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda karfl›l›klar,
çal›flanlar›n emeklili¤inden kaynaklanan gelece¤e ait olas› yükümlülü¤ünün bugünkü de¤eri tahmin edilerek hesaplan›r. 31.12.2010 tarihi itibariyla
karfl›l›klar y›ll›k %5,1 enflasyon oran› ve %10 iskonto oran› varsay›m›na göre, %4,66 reel iskonto oran› ile hesaplanm›flt›r (31.12. 2009: %5,92
reel iskonto oran›). K›dem tazminat› tavan› genelde alt› ayda bir revize edilmekte olup, Grup’un k›dem tazminat› karfl›l›¤›n›n hesaplanmas›nda
01.01.2011 tarihinden itibaren geçerli olan 2.623,23 TL tavan tutar› dikkate al›nm›flt›r.

K›dem tazminat› karfl›l›¤›n›n dönem içindeki hareketleri afla¤›daki gibidir:

NOT 25 - EMEKL‹L‹K PLANLARI

Yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 26 - D‹⁄ER  VARLIKLAR VE YÜKÜMLÜLÜKLER

(*) Gelir tahakkuklar› ciro prim tahakkuklar›ndan ve fiyat fark› tahakkuklar›ndan oluflmaktad›r.

31.12.2010 31.12.2009

K›dem tazminat› karfl›l›¤› 8.104.887 6.808.551

Toplam 8.104.887 6.808.551

Di¤er dönen varl›klar

Verilen stok al›m avanslar› 10.828.967 8.052.314

Personel avanslar›-net 1.083.595 1.062.446

Peflin ödenen giderler 1.538.863 1.332.861

‹fl avanslar› 203.227 190.028

Devreden katma de¤er vergisi 694.637 --

Gelir tahakkuklar›(*) 37.013.595 19.791.836

Di¤er 476.093 448.073

Toplam 51.838.977 30.877.558

31.12.2010 31.12.2009

Dönem bafl›  6.808.551 5.964.318

Hizmet maliyeti 3.480.390 2.889.184

Faiz maliyeti 273.878 303.661

Dönem içindeki ödemeler (2.457.932) (2.348.612)

Dönem sonu  8.104.887 6.808.551
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Grup’un di¤er uzun vadeli yükümlülükleri yoktur (31.12.2009: Yoktur).

NOT 27 - ÖZKAYNAKLAR

a)  Sermaye

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla fiirket’in hissedarlar› ve hisse oranlar› afla¤›daki gibidir:

(*) 19.11.2009 tarihi itibariyla Selçuk Ecza Holding A.fi. nin ‹MKB’de halka aç›k k›s›mda yapt›¤› al›m ifllemleri neticesinde ortakl›k  pay› %82,32’ye
ulaflm›flt›r.

(**) Esra Y›lmaz hisselerini 09.02.2011 tarihinde Füsun Kolat’a devretmifltir.

fiirket’in ç›kar›lm›fl sermayesi her biri 1,00 TL de¤erinde 62.100.000 adet A Grubu ve 558.900.000 adet B Grubu olmak üzere 621.000.000 adet
(31.12.2009: 517.500.000 adet) hisseden oluflmaktad›r. A Grubu hisseler nama yaz›l›, B Grubu hisseler ise hamiline yaz›l›d›r.

Ola¤an ve ola¤anüstü genel kurul toplant›lar›nda, A Grubu hisseye sahip ortaklara bir hisse karfl›l›¤› 10, A Grubu hisseye sahip ortaklar d›fl›
ortaklara ise 1 hisse karfl›l›¤› bir oy hakk› verilir ve Yönetim Kurulu üyeleri A Grubu hisseye sahip ortaklar taraf›ndan gösterilen adaylar aras›ndan
seçilir.

fiirket’in kay›tl› sermaye tavan› 750.000.000 TL’dir.

b)  Kardan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler ve Geçmifl Y›l Kar/ (Zararlar›)
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Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler

Personele ve üst yönetime ödenecek ücret ve prim gider tahakkuklar› 9.321.917 9.021.513

Al›nan siparifl avanslar› 2.713.249 1.389.869

Personele borçlar 33.544 18.904

Ödenecek vergiler 3.935.625 8.023.524

Ödenecek sosyal güvenlik primleri 2.466.760 2.291.066

Di¤er çeflitli borçlar 5.619.315 9.803.542

Toplam 24.090.410 30.548.418

Di¤er duran varl›klar

Gelecek y›llara ait giderler 27.574 --

Toplam 27.574 --

31.12.2010 31.12.2009

Ad› Soyad›/Unvan› Pay Tutar› Oran› % Pay Tutar› Oran› %

Selçuk Ecza Holding  A.fi.(*) 480.177.809 77,32 400.148.174 77,32

Nazmiye Gürgen 11.040.000 1,78 9.200.000 1,78

M. Sonay Gürgen 5.520.000 0,89 4.600.000 0,89

Ahmet Keleflo¤lu 44 0,00 37 0,00

Nezahat Keleflo¤lu 44 0,00 37 0,00

Füsun Kolat(**) 3 0,00 2 0,00

Halka Aç›k K›s›m 124.262.100 20,01 103.551.750 20,01

 

Toplam ödenmifl sermaye 621.000.000 517.500.000

31.12.2010 31.12.2009

Yasal yedekler 74.594.759 48.322.968

Sermayeye ilave edilecek fonlar 114.302 305.790

Geçmifl y›l kar/ (zararlar›) 232.434.725 202.746.116

 

Toplam 307.143.786 251.374.874
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c) Kar pay› da¤›t›m›

Sermaye Piyasas› Kurulu’nun 27.01.2010 tarihli ve 02/51 say›l› karar› gere¤ince halka aç›k anonim ortakl›klar›n 2009 y›l› faaliyetlerinden elde
ettikleri karlardan yap›lacak temettü da¤›t›m› konusunda herhangi bir asgari kar da¤›t›m zorunlulu¤u getirilmemesine (31.12.2008: %20) ve bu
kapsamda, kar da¤›t›m›n›n Seri: IV, No: 27 say›l› “Sermaye Piyasas› Kanununa Tabi Olan Halka Aç›k Anonim Ortakl›klar›n Temettü ve Temettü
Avans› Da¤›t›m›nda Uyacaklar› Esaslar Hakk›nda Tebli¤i”nde yer alan esaslar, ortakl›klar›n esas sözleflmelerinde bulunan hükümler ve flirketler
taraf›ndan kamuya aç›klanm›fl olan kar da¤›t›m politikalar› çerçevesinde gerçeklefltirmesine karar verilmifltir.

Sermaye Piyasas› Kurulu’nun 09.01.2009 tarih ve 1/6 say›l› toplant›s›nda kar da¤›t›m esaslar› ile ilgili olarak al›nan karar ile flirketlerin yasal
kay›tlar›nda bulunan kaynaklardan karfl›lanabildi¤i sürece, da¤›tacaklar› kar tutar›n› Kurulun Seri: XI No: 29 say›l› Sermaye Piyasas›nda Finansal
Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤i çerçevesinde haz›rlanan finansal tablolar›nda yer alan net dönem karlar›n› dikkate alarak hesaplamalar›na
imkan tan›nm›flt›r.

Türk Ticaret Kanunu’na göre flirketler kar da¤›t›m›ndan önce yasal yedek ay›rmakla yükümlüdür. Yasal yedekler Türk Ticaret Kanunu’na göre
ayr›lan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden oluflmaktad›r. Birinci tertip yasal yedekler ödenmifl sermayenin beflte birini buluncaya kadar,
geçmifl dönem ticari kar›ndan y›ll›k %5 oran›nda ayr›l›r.

fiirket’in, 31.12.2010 tarihi itibariyla Seri: XI/29 say›l› Sermaye Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤i çerçevesinde haz›rlanan
konsolide finansal tablolar›na göre net dönem kar› net 183.930.978 TL, kar da¤›t›m›na konu edilebilecek di¤er kaynaklar›n› oluflturan geçmifl y›l
karlar›  232.434.725 TL’dir.
fiirket’in yasal kay›tlar›nda bulunan dönem kar› 146.830.002 TL ve kar da¤›t›m›na konu edilebilecek di¤er kaynaklar› 168.284.018 TL’dir. fiirket’in
birinci tertip yasal yedeklerin düflülmesinden sonra yasal kay›tlarda kalan 2010 y›l› net da¤›t›labilir dönem kar› 139.488.502 TL’dir.

fiirket, rapor tarihi itibariyla 2010 y›l›na ait kar da¤›t›m karar›n› henüz almam›fl olup rapor tarihi itibariyla fiirket’in 2010 y›l› faaliyetlerine iliflkin
olarak Genel Kurul’da görüflülüp onaylanacak kar pay› belirlenmemifltir.

d)  Ana Ortakl›k D›fl› Paylar/ Ana Ortakl›k D›fl› Kar/ (Zarar)

Dönem içerisindeki ana ortakl›k d›fl› paylardaki de¤iflimler afla¤›daki gibidir:

NOT 28 - SATIfiLAR VE SATIfiLARIN MAL‹YET‹

Sat›fllar›n maliyet hareket tablosu afla¤›daki gibidir:

31.12.2010 31.12.2009

Dönem bafl› 5.316 3.794

Az›nl›k paylar›na düflen net kar/(zarar) 1.026 1.522

Yeni flirket kuruluflundan gelen pay 3 --

Toplam 6.345 5.316

71

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Dönem bafl› stok 404.253.211 469.186.296

Dönem içi al›mlar 4.659.936.090 4.508.032.251

Dönem sonu stok (544.725.692) (404.253.211)

Sat›fllar›n maliyeti 4.519.463.609 4.572.965.336

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Yurt içi sat›fllar 4.838.021.445 4.985.926.401

Yurt d›fl› sat›fllar 14.446.877 14.332.551

Di¤er sat›fllar ve promosyon gelirleri 109.997.723 96.352.149

Brüt sat›fllar 4.962.466.045 5.096.611.101

Eksi: ‹ade ve indirimler (60.230.150) (67.841.513)

Net sat›fllar   4.902.235.895 5.028.769.588

Eksi: Sat›fllar›n maliyeti (4.519.463.609) (4.572.965.336)

 

Brüt esas faaliyet kar› 382.772.286 455.804.252
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NOT 29 - ARAfiTIRMA VE GEL‹fiT‹RME G‹DERLER‹, PAZARLAMA, SATIfi VE DA⁄ITIM G‹DERLER‹, GENEL YÖNET‹M G‹DERLER‹

NOT 30 - N‹TEL‹KLER‹NE GÖRE G‹DERLER

NOT 31 - D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹R/G‹DERLER

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Personel giderleri 130.195.755 120.241.755

Amortisman ve itfa giderleri 7.915.825 7.304.448

Akaryak›t giderleri 16.210.301 13.470.780

Haberleflme giderleri 4.405.732 5.327.938

Nakliye giderleri 10.142.467 8.793.691

Araç tamir bak›m giderleri 5.810.533 5.301.570

Kira giderleri 5.623.189 5.017.056

D›flardan sa¤lanan fayda ve hizmetler 9.555.301 6.777.147

K›dem tazminat› 1.022.458 540.572

Vergi gideri 1.503.276 1.492.458

Sigorta giderleri 3.625.884 3.395.040

K›rtasiye gideri 2.264.231 2.230.289

Temsil a¤›rlama 1.720.920 1.238.126

Dan›flmanl›k ve denetim 804.796 869.250

Ba¤›fl ve yard›mlar 937.805 8.897.036

Promosyon giderleri 1.429.459 1.579.422

Di¤er 6.792.880 4.706.229

Toplam 209.960.812 197.182.807

Pazarlama, sat›fl ve da¤›t›m giderleri 173.795.710 157.652.573

Genel yönetim giderleri 36.165.102 39.530.234

Toplam 209.960.812 197.182.807

Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

fiüpheli ticari alacak karfl›l›k gideri (Dipnot 10) 9.150.991 18.997.781

Sabit k›ymet sat›fl zararlar› 120.347 110.106

fiüpheli di¤er alacaklar karfl›l›k gideri 3.328 --

Di¤er 556.912 1.040.989

Toplam 9.831.578 20.148.876

Di¤er faaliyetlerden gelir ve kârlar 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

‹ptal edilen flüpheli alacak karfl›l›klar› (Dipnot 10) 8.385.466 15.143.701

Sabit k›ymet sat›fl karlar› 1.124.345 762.340

Kira gelirleri 1.340.337 1.119.189

Dan›flmanl›k gelirleri 537.404 584.282

Sigorta gelirleri 579.226 407.007

‹ptal edilen dava karfl›l›¤› 306.596 255.552

Konusu kalmayan karfl›l›klar 28.409 --

Teflvik gelirleri 1.273.121 1.276.792

Di¤er 1.759.024 2.157.574

Toplam 15.333.928 21.706.437
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NOT 32 - F‹NANSAL GEL‹RLER

NOT 33 - F‹NANSAL G‹DERLER

NOT 34 - SATIfi AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAAL‹YETLER

Grup’un 31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla durdurulan faaliyeti bulunmamaktad›r.

31.12.2010 tarihi itibariyla sat›lmaya haz›r duran varl›klar›n›n hareketi afla¤›daki gibidir:

31.12.2009:

Sat›fl amac›yla elde tutulan duran varl›klar, Grup taraf›ndan sat›larak aktiften ç›kart›lmas›na karar verilen, alacaklara karfl›l›k al›nm›fl olan arsa
ve binalardan oluflmaktad›r.

Sat›fl amac› ile elde tutulan varl›klar›n dönem içerisinde elden ç›kar›lmas›ndan kaynaklanan 18.765 TL tutar›ndaki karlar 31.12.2010 tarihinde sona
eren hesap dönemine ait konsolide gelir tablosunda di¤er faaliyetlerden gelir ve karlar içinde gösterilmektedir (2009:0 TL).

NOT 35 - VERG‹ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹
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Finansman gelirleri

Tahakkuk etmemifl finansman geliri  97.227.807 137.428.132

Vade fark› gelirleri 3.727.528 6.940.639

Kur fark› geliri 76.360 50.950

Vadeli mevduat faiz gelirleri 113.982.736 13.564.147

215.014.431 157.983.868

Finansman giderleri

Tahakkuk etmemifl finansman gideri 78.862.997 119.565.083

K›sa vadeli kredilerin faiz giderleri 83.593.766 8.135.614

Kur fark› gideri 59.365 93.396

162.516.128 127.794.093

31.12.2009 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2010

Maliyet 1.014.763 -- 351.766 (169.935) 1.196.594

Birikmifl amortisman (51.197) -- (1.292) 828 (51.661)

963.566 -- 350.474 (169.107) 1.144.933

Net defter de¤eri 963.566 1.144.933

31.12.2008 Girifller Transferler Ç›k›fllar 31.12.2009

Maliyet -- -- 1.014.763 -- 1.014.763

Birikmifl amortisman -- -- (51.197) -- (51.197)

-- -- 963.566 -- 963.566

Net defter de¤eri -- 963.566

31.12.2010 31.12.2009

Cari dönem kurumlar vergisi 46.029.312 57.139.599

Eksi:Peflin ödenen vergiler (41.130.904) (46.321.825)

 

Vergi borcu/(alaca¤›) 4.898.408 10.817.774

Ertelenmifl vergi borcu/ alaca¤›, net (1.739.200) (2.590.011)

 

Toplam vergi borcu/(alaca¤›) 3.159.208 8.227.763
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Vergi öncesi kara yasal vergi oran› uygulan›p bulunan kurumlar vergisi gideri ile 31.12.2010 tarihi itibariyla konsolide gelir tablosunda gösterilen
kurumlar vergisi gideri aras›ndaki mutabakat:

Türk Vergi Mevzuat›, ana ortakl›k olan flirketin ba¤l› ortakl›klar› ve ifltiraklerini konsolide etti¤i finansal tablolar› üzerinden vergi beyannamesi
vermesine olanak tan›mamaktad›r. Bu sebeple bu konsolide finansal tablolara yans›t›lan vergi karfl›l›klar›, konsolide edilen tüm flirketler için ayr›
ayr› hesaplanmaktad›r. Türkiye’de, kurumlar vergisi oran› 2010 y›l› için %20’dir (2009: %20). Kurumlar vergisi oran› kurumlar›n ticari kazanc›na
vergi yasalar› gere¤ince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalar›nda yer alan istisna (ifltirak kazançlar› istisnas›, yat›r›m
indirimi istisnas› vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrah›na uygulan›r. Kar da¤›t›lmad›¤› takdirde baflka
bir vergi ödenmemektedir (GVK Geçici 61. madde kapsam›nda yararlan›lan yat›r›m indirimi istisnas› olmas› halinde yararlan›lan istisna tutar›
üzerinden hesaplan›p ödenen %19,8 oran›ndaki stopaj hariç).

30.12.2003 tarihinde Resmi Gazete’de yay›mlanan, 5024 say›l› Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nda De¤ifliklik
Yap›lmas› Hakk›nda Kanun (“5024 say›l› Kanun”), kazançlar›n› bilanço esas›na göre tespit eden gelir veya kurumlar vergisi mükelleflerinin finansal
tablolar›n› 01.01.2004 tarihinden bafllayarak enflasyon düzeltmesine tabi tutmas›n› öngörmektedir. An›lan yasa hükmüne göre enflasyon düzeltmesi
yap›labilmesi için son 36 ayl›k kümülatif enflasyon oran›n›n (D‹E TEFE art›fl oran›n›n) %100’ü ve son 12 ayl›k enflasyon oran›n›n (D‹E TEFE art›fl
oran›n›n) %10’u aflmas› gerekmektedir. 2006, 2007, 2008 ve 2009 y›llar› için söz konusu flartlar sa¤lanmad›¤› için enflasyon düzeltmesi yap›lmam›flt›r.

Türkiye’deki bir iflyeri ya da daimi temsilcisi arac›l›¤› ile gelir elde eden kurumlar ile Türkiye’de yerleflik kurumlara ödenen kar paylar›ndan
(temettüler) stopaj yap›lmaz. Bunlar›n d›fl›nda kalan kifli ve kurumlara yap›lan temettü ödemeleri %15 oran›nda stopaja tabidir. Kar›n sermayeye
ilavesi, kar da¤›t›m› say›lmaz ve stopaj uygulanmaz.

fiirketler üçer ayl›k mali karlar› üzerinden %20 (2009: %20) oran›nda geçici vergi hesaplar ve o dönemi izleyen ikinci ay›n 14’üncü gününe kadar
beyan edip 17’inci günü akflam›na kadar öderler. Y›l içinde ödenen geçici vergi o y›la ait olup izleyen y›l verilecek kurumlar vergisi beyannamesi
üzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ra¤men ödenmifl geçici vergi tutar› kalm›fl ise bu tutar nakden iade
al›nabilece¤i gibi devlete karfl› olan herhangi bir baflka mali borca da mahsup edilebilir. Kurumlar Vergisi Kanunu’nda kurumlara yönelik birçok
istisna bulunmaktad›r. Bu istisnalar afla¤›da aç›klanm›flt›r:

Yurt içi ‹fltirak Kazançlar› ‹stisnas›:

Kurumlar›n tam mükellefiyete tabi bir baflka kurumun sermayesine ifltirakten elde ettikleri temettü kazançlar› (yat›r›m fonlar›n›n kat›lma belgeleri
ile yat›r›m ortakl›klar› hisse senetlerinden elde edilen kar paylar› hariç) kurumlar vergisinden istisnad›r.

Emisyon Primi ‹stisnas›

Anonim flirketlerin kurulufllar›nda veya sermayelerini art›rd›klar› s›rada ç›kard›klar› paylar›n bedelinin itibari de¤eri aflan k›sm›ndan sa¤lanan
emisyon primi kazançlar› kurumlar vergisinden istisnad›r.

Yurt d›fl› ‹fltirak Kazançlar› ‹stisnas›

Kanuni ve ifl merkezi Türkiye’de bulunmayan anonim veya limited flirket mahiyetindeki bir flirketin sermayesine, kazanc›n elde edildi¤i tarihe
kadar devaml› olarak en az bir y›l süreyle %10 veya daha fazla oranda ifltirak eden kurumlar›n, bu ifltiraklerin kanuni veya ifl merkezinin bulundu¤u
ülke vergi kanunlar› uyar›nca en az %15 oran›nda (esas faaliyet konusu finansman temini veya sigortac›l›k olanlarda en az, Türkiye’de uygulanan
kurumlar vergisi oran›nda) kurumlar vergisi benzeri vergi yükü tafl›yan ve elde edildi¤i vergilendirme dönemine iliflkin y›ll›k kurumlar vergisi
beyannamesinin verilmesi gereken tarihe kadar Türkiye’ye transfer ettikleri ifltirak kazançlar› kurumlar vergisinden istisnad›r.

Gayrimenkul, ‹fltirak Hissesi, Rüçhan Hakk›, Kurucu Senedi ve ‹ntifa Senetleri Sat›fl Kazanc› ‹stisnas›

Kurumlar›n, en az iki tam y›l süreyle aktiflerinde yer alan ifltirak hisselerinin, gayrimenkullerinin, rüçhan hakk›, kurucu senedi ve intifa senetleri
sat›fl›ndan do¤an kazançlar›n›n %75’i kurumlar vergisinden istisnad›r. ‹stisnadan yararlanmak için söz konusu kazanc›n pasifte bir fon hesab›nda
tutulmas› ve 5 y›l süre ile iflletmeden çekilmemesi gerekmektedir. Sat›fl bedelinin sat›fl›n yap›ld›¤› y›l› izleyen ikinci takvim y›l› sonuna kadar tahsil
edilmesi gerekir.

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Vergi karfl›l›¤› öncesi dönem kar› 230.812.127 290.368.781

Geçerli olan yasal kurumlar vergisi oran› 20% 46.162.425 58.073.756

Vergiden istisna gelirlerin etkisi -- (2.005.271)

Vergi matrah›ndan indirilemeyen giderlerin etkisi 671.030 2.580.877

Di¤er 46.668 (1.015)

  

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 46.880.123 58.648.347
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Türk Vergi Mevzuat›na göre beyanname üzerinde gösterilen mali zararlar 5 y›l› aflmamak kayd›yla dönem kurum kazanc›ndan indirilebilirler.
Ancak, mali zararlar, geçmifl y›l karlar›ndan mahsup edilemez.

Türkiye’de ödenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat sa¤lamak gibi bir uygulama bulunmamaktad›r. Kurumlar vergisi beyannameleri
hesap döneminin kapand›¤› ay› takip eden dördüncü ay›n 25’inci günü akflam›na kadar ba¤l› bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar befl y›l zarf›nda muhasebe kay›tlar›n› inceleyebilir ve hatal› ifllem tespit edilirse ödenecek vergi miktarlar›
de¤iflebilir.

Transfer Fiyatland›rmas›

5520 say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu’nun transfer fiyatlamas› ile ilgili yeni düzenlemeler getiren 13. maddesi 01.01.2007 tarihi itibariyla yürürlü¤e
girmifl bulunmaktad›r. AB ve OECD transfer fiyatland›rmas› rehberini esas alan ilgili madde ile birlikte transfer fiyatlamas› ile ilgili düzenlemelerde
ciddi de¤ifliklikler yap›lm›flt›r. Bu çerçevede, kurumlar›n iliflkili kiflilerle yapt›klar› mal veya hizmet al›m ya da sat›mlar›nda emsallerine uygun olarak
tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalar› gerekmektedir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliflkili kiflilerle yap›lan mal veya hizmet al›m ya da
sat›m›nda uygulanan fiyat veya bedelin, aralar›nda böyle bir iliflkinin bulunmamas› durumunda oluflacak fiyat veya bedele uygun olmas›n› ifade
etmektedir. Kurumlar, iliflkili kifliler ile gerçeklefltirdi¤i ifllemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili kanunda belirtilen
yöntemlerden ifllemin mahiyetine en uygun olan›n› kullanmak suretiyle tespit edeceklerdir. Emsaline uygunluk ilkesi do¤rultusunda tespit edilen
fiyat ve bedellere iliflkin hesaplamalara ait kay›t, cetvel ve belgelerin ispat edici ka¤›tlar olarak kurumlar taraf›ndan saklanmas› zorunlu k›l›nm›flt›r.
Ayr›ca, kurumlar bir hesap dönemi içerisinde iliflkili kifliler ile yapt›klar› ifllemlere iliflkin olarak bilgi ve belgeleri içerecek flekilde bir rapor
haz›rlayacaklard›r.

Emsallere uygunluk ilkesine ayk›r› olarak tespit edilen bedel veya fiyat üzerinden mal veya hizmet al›m ya da sat›m›nda bulunulmas› halinde
kazanc›n tamamen veya k›smen transfer fiyatlamas› yoluyla örtülü olarak da¤›t›lm›fl say›lacakt›r. Tamamen veya k›smen transfer fiyatland›rmas›
yoluyla örtülü olarak da¤›t›lan kazanç 13’üncü maddede belirtilen flartlar›n gerçekleflti¤i hesap döneminin son günü itibariyla da¤›t›lm›fl kar pay›
veya dar mükellefler için ana merkeze aktar›lan tutar say›lacakt›r. Transfer fiyatland›rmas› yoluyla da¤›t›lm›fl kar pay›n›n net kar pay› tutar› olarak
kabul edilmesi ve brüte tamamlanmas› sonucu bulunan tutar üzerinden ortaklar›n hukuki niteli¤ine göre belirlenen oranlarda vergi kesintisi
yap›lacakt›r. Daha önce yap›lan vergilendirme ifllemleri, taraf olan mükellefler nezdinde buna göre düzeltilecektir. Ancak, bu düzeltmenin
yap›labilmesi için örtülü kazanç da¤›tan kurum ad›na tarh edilen vergilerin kesinleflmifl ve ödenmifl olmas› gerekmektedir. Örtülü kazanç da¤›t›lan
kurum nezdinde yap›lacak düzeltmede dikkate al›nacak tutar, kesinleflen ve ödenen tutar olacakt›r.

Transfer fiyatlamas› ile ilgili hükümlerin 01.01.2007 tarihi itibariyla yürürlü¤e girmesinden sonra uygulamaya aç›kl›k getirmek amac›yla Maliye
Bakanl›¤› taraf›ndan 18.11.2007 tarihinde Transfer Fiyatland›rmas› Yoluyla Örtülü Kazanç Da¤›t›m› Hakk›nda Genel Tebli¤ (Seri No: 1) yay›mlanm›flt›r.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihlerinde sona eren hesap dönemlere ait gelir tablolar›na yans›t›lm›fl vergi tutarlar› afla¤›da özetlenmifltir:

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Cari hesap dönemi kurumlar vergisi (46.029.312) (57.139.599)

Ertelenmifl vergi karfl›l›¤› (850.811) (1.508.748)

 

(46.880.123) (58.648.347)
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ERTELENM‹fi VERG‹ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜ⁄Ü

Grup, ertelenen vergi varl›k ve yükümlülüklerini, bilanço kalemlerinin Tebli¤’e göre haz›rlanm›fl finansal tablolar› ile Vergi Usul Kanunu’na göre
haz›rlanm›fl yasal finansal tablolar› aras›ndaki farkl› de¤erlendirilmelerin sonucunda ortaya ç›kan geçici farklar›n etkilerini dikkate alarak
hesaplamaktad›r.

‹leriki dönemlerde gerçekleflecek geçici farklar üzerinden yükümlülük metoduna göre hesaplanan ertelenen vergi varl›klar› ve yükümlülükleri
için uygulanacak oran %20'dir (31.12.2009: %20).

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla birikmifl geçici farklar ve ertelenmifl vergi alacak ve borçlar›n›n yürürlükteki vergi oranlar› kullan›larak
haz›rlanan dökümü afla¤›daki gibidir:

NOT 36 - H‹SSE BAfiINA KAZANÇ

Hisse bafl›na kar hisse gruplar› baz›nda afla¤›da verilmifltir:

Hisse bafl›na kar hesaplamalar› bu rapor kapsam›nda verilen gelir tablosundaki net dönem kar› üzerinden hesaplanm›flt›r.
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Ertelenen vergi

Toplam geçici farklar varl›klar›/(yükümlülük)

Kay›tl› de¤er-vergi farkl›l›klar› 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Maddi ve maddi olmayan duran varl›klar›n kay›tl› de¤erleri ile vergi

matrahlar› aras›ndaki net fark 11.087.666 8.956.811 (2.217.533) (1.791.362)

Stoklar›n kay›tl› de¤eri ile vergi   matrah› aras›ndaki fark (39.003.275) (22.757.567) 7.800.655 4.551.513

K›dem tazminat› karfl›l›¤› (8.104.887) (6.808.551) 1.620.977 1.361.710

Ertelenmifl finansman gideri 13.533.301 14.439.918 (2.706.660) (2.887.984)

Ertelenmifl finansman geliri (7.461.447) (11.547.537) 1.492.289 2.309.507

fiüpheli alacak karfl›l›¤› (2.550.555) (3.443.225) 510.111 688.645

Sat›fl dönemselli¤i (10.578.607) (6.783.057) 2.115.721 1.356.611

Al›m dönemselli¤i ve di¤er 38.297.894 19.112.614 (7.659.579) (3.822.522)

Dava ve di¤er karfl›l›klar  ile ödenecek gider tahakkuklar› (3.913.323) (4.053.541) 782.666 810.708

Di¤er (2.766) (65.916) 553 13.185

(8.695.999) (12.950.051) 1.739.200 2.590.011

Ertelenen vergi varl›klar› (71.614.860) (55.459.394) 14.322.972 11.091.879

Ertelenen vergi yükümlülükleri 62.918.861 42.509.343 (12.583.772) (8.501.868)

   

Ertelenen vergi varl›klar›, net (8.695.999) (12.950.051) 1.739.200 2.590.011

01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Adi hissedarlara ait net kar                              183.930.978                           231.718.912

Ç›kar›lm›fl adi hisselerin a¤›rl›kl› ortalama adedi (her biri 1 TL)                              621.000.000                           621.000.000

Hisse bafl›na kar (hisse bafl›na TL olarak)                                        0,296                                     0,373



SELÇUK ECZA DEPOSU T‹CARET VE SANAY‹ A.fi.
01.01.-31.12.2010 HESAP DÖNEM‹NE A‹T KONSOL‹DE
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (TL) olarak)

Selçuk Ecza Deposu 2010 Faaliyet Raporu Konsolide Mali Tablolar77

NOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAF AÇIKLAMALARI

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla iliflkili taraflardan alacaklar ve borçlar afla¤›daki gibidir:

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Selçuk Ecza Holding A.fi. den olan alacak ve borç tutarlar› cari hesap alacaklar›ndan oluflmaktad›r.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihlerinde sona eren hesap döneminde iliflkili taraflara yap›lan sat›fllar ile iliflkili taraflardan al›mlar ve yönetim kurulu
üyelerine sa¤lanan faydalar afla¤›daki gibidir:

e) ‹liflkili taraflardan al›nan/verilen teminatlar:

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla iliflkili taraflardan al›nan veya verilen kefaletler bulunmamaktad›r.

f) Yönetim Kurulu üyelerine sa¤lanan faydalar:

01.01.-31.12.2010 hesap döneminde Yönetim Kurulu üyelerine sa¤lanan faydalar 4.935.705 TL olup bunun 29.050 TL’lik k›sm› ikramiye
tahakkuklar›ndan oluflmaktad›r (01.01.-31.12.2009: 4.683.542 TL).

c) Mal ve hizmet al›mlar›: 01.01.-31.12.2010 01.01.-31.12.2009

Drogsan ‹laçlar› San. ve Tic. A.fi. 21.144.963 18.801.645

Mamsel ‹laç Sanayi ve Tic. A.fi. 3.871.223 2.875.665

Selçuk Ecza Holding A.fi. 958.500 904.500

Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi.(*) 18.494.753 14.886.362

 

44.469.439 37.468.172

(*) Bu tutar Grup taraf›ndan yapt›r›lan depo inflaatlar›na iliflkin olarak Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. nin yüklenmifl oldu¤u  inflaat ve taahhüt

iflleri ile alakal› olarak Grup’a kesilen fatura ve hakedifl bedellerinden oluflmaktad›r.

d) Mal ve hizmet sat›fllar›:

Drogsan ‹laçlar› San. ve Tic. A.fi. 958.343 1.767.695

Mamsel ‹laç Sanayi ve Tic. A.fi. 495.989 253.229

Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. 97.098 581.197

1.551.430 2.602.121

a) ‹liflkili taraflardan alacaklar: 31.12.2010 31.12.2009

Selçuk Ecza Holding A.fi. (Dipnot 11) 2.387 6.149

Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. 1.841 --

Drogsan ‹laçlar› San. ve Tic. A.fi. 3.440 185

Mamsel ‹laç Sanayi ve Tic. A.fi. 783 --

Toplam 8.451 6.334

b) ‹liflkili taraflara borçlar:

Selçuk Ecza Holding A.fi. (Dipnot 11) 177.882 140.715

Mamsel ‹laç Sanayi ve Tic. A.fi. 1.800.866 1.084.285

Drogsan ‹laçlar› San. ve Tic. A.fi. 5.965.839 5.364.008

Selçuklu Turizm ve ‹nflaat A.fi. 959.768 824.620

Toplam 8.904.355 7.413.628
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NOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹

Finansal risk yönetimindeki hedefler

Grup’un mali ifller bölümü, finansal piyasalara eriflimin düzenli bir flekilde sa¤lanmas›ndan ve Grup’un faaliyetleri ile ilgili maruz kal›nan finansal
risklerin seviyesine ve büyüklü¤üne göre analizini gösteren Grup içi haz›rlanan faaliyet raporlar› vas›tas›yla izlenmesinden ve yönetilmesinden
sorumludur. Söz konusu bu riskler; piyasa riski (döviz kuru riski, gerçe¤e uygun faiz oran› riski ve fiyat riskini içerir), kredi riski, likidite riskini
kapsar.

Grup’un finansman ihtiyac›n›n en önemli belirleyicisi olan ticari borçlar› ile ticari alacak ve stoklar›n›n fark›ndan oluflan “net iflletme sermayesi”
ihtiyac› Grup’un özkaynaklar› ve gerekli olmas› durumunda k›sa vadeli banka kredileri ile karfl›lanmaktad›r. Bu itibarla ticari alacaklar›n da¤›l›m›,
ödeme koflullar› ve kredi kalitesinin izlenmesi ve kontrolü aç›s›ndan ’risk yönetimi’ büyük önem arz etmektedir. fiubeler iç denetim birimi taraf›ndan
sistematik bir flekilde risk odakl› denetime tabi tutulmakta ve müflteri riskleri sürekli olarak izlenmektedir.

Finansal araçlar kategorileri

Grup düzeyinde karfl›lafl›lan piyasa riskleri, duyarl›l›k analizleri esas›na göre ölçülmektedir.

Cari hesap döneminde Grup’un maruz kald›¤› piyasa riskinde ya da karfl›lafl›lan riskleri ele al›fl yönteminde veya bu riskleri nas›l ölçtü¤üne dair
kulland›¤› yöntemlerde, önceki dönemlere göre bir de¤ifliklik olmam›flt›r.

Kredi Riski Aç›klamalar›:

Finansal araçlar› elinde bulundurmak, karfl› taraf›n anlaflman›n gereklerini yerine getirememe riskini de tafl›maktad›r. Grup yönetimi bu riskleri,
her bir müflteri için ayr› ayr› yapt›¤› ve dönemler itibariyle gözden geçirdi¤i kredibilite çal›flmas› ile minimize etmektedir. Grup’un tahsilat riski,
esas olarak müflterilerden do¤maktad›r. Grup’un müflterisi konumunda olan eczanelerin riskleri gerek flubeler nezdinde gerekse Genel Müdürlük’çe
yak›ndan takip edilmektedir. Grup, müflterilerinden do¤abilecek bu riski, müflteriler için belirlenen kredi limitleri ve gerekti¤inde al›nan teminatlar
ile yönetmektedir. Kredi limitlerinin kullan›m› Grup taraf›ndan sürekli olarak izlenmekte ve müflterinin finansal pozisyonu, geçmifl tecrübeler ve
di¤er faktörler göz önüne al›narak müflterinin kredi kalitesi sürekli de¤erlendirilmektedir. Eczanelere, kredi geçmiflleri ve güncel veri ve bilgiler
kapsam›ndaki kredibiliteleri dikkate al›narak limit tan›mlanmaktad›r. Mevcut uygulama dahilinde eczanelerden olan alacaklar›n belli bir k›sm›,
eczanelerin devletten olan alacaklar›ndan olufltu¤u için, alacaklardaki risk düflük seviyede de¤erlendirilmektedir. Grup’un iç kontrol birimi y›l
içerisinde yapt›¤› flube iç kontrol/denetim çal›flmalar› esnas›nda flubelerin eczane alacaklar›n› yak›ndan izlemekte, üst yönetime gerekli bilgilendirme
ve raporlamalar› yapmaktad›r. Ticari alacaklar, Grup politikalar› ve prosedürleri dikkate al›narak de¤erlendirilmekte ve bu do¤rultuda flüpheli
alacak karfl›l›¤› ayr›ld›ktan sonra finansal durum tablosunda net olarak gösterilmektedir (Dipnot 10).

 31.12.2010 31.12.2009

Finansal varl›klar  

Nakit ve nakit benzerleri 1.839.225.427 544.384.786

Ticari alacaklar 1.538.071.504 1.537.784.026

Finansal yükümlülükler  

Finansal borçlar 1.641.034.837 375.121.466

Ticari borçlar 1.361.931.378 1.227.731.783



Afla¤›daki tabloda Grup’un alacaklar›n›n ve haz›r de¤erlerinin vade afl›m› ve teminat yap›s›na iliflkin bilgiler yer almaktad›r (TL).

(1) Elde bulundurulan teminatlar veya kredi kredi güvenilirli¤inde art›fl sa¤layan di¤er unsurlar dikkate al›nmaks›z›n, bilanço tarihi itibariyla maruz
kal›nan azami kredi riskini gösteren tutarlard›r.
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Cari dönem Alacaklar Bankalardaki Di¤er

Ticari Di¤er

Alacaklar Alacaklar Mevduat 

 ‹liflkili ‹liflkili  

 Taraf Di¤er Taraf Taraf

Raporlama tarihi itibar›yla

maruz kal›nan azami kredi riski

A+B+C+D) (1) 6.064 1.555.554.999 2.387 1.825.970.384 51.866.551

- Azami riskin teminat, vs ile güvence alt›na

al›nm›fl k›sm› -- (58.662.322) -- -- --

A. Vadesi geçmemifl ya da de¤er düflüklü¤üne

u¤ramam›fl finansal varl›klar›n net defter de¤eri 6.064 1.536.413.352 2.387 1.825.970.384 51.866.551

B. Koflullar› yeniden görüflülmüfl bulunan -- -- -- -- --

C. Vadesi geçmifl ancak de¤er düflüklü¤üne

u¤ramam›fl varl›klar›n net defter de¤eri

(Dipnot 10) -- 14.507.188 -- -- --

- Teminat, vs ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› -- (2.383.158) -- -- --

D. De¤er düflüklü¤üne u¤rayan

varl›klar›n net defter de¤erleri -- 4.634.459 -- -- --

- Vadesi geçmifl (brüt defter de¤eri) -- 31.549.023 -- -- --

- De¤er düflüklü¤ü  (-) -- (26.914.564) -- -- --

- Net de¤erin teminat, vs

ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› -- 4.634.459 -- -- --

Önceki dönem Alacaklar   Bankalardaki Di¤er

Ticari Di¤er

Alacaklar  Alacaklar  Mevduat

 ‹liflkili ‹liflkili  

taraf Di¤er taraf taraf

Raporlama tarihi itibariyla maruz kal›nan

azami kredi riski 

(A+B+C+D) (1) 185 1.558.050.064 6.149 539.058.177 30.877.558

- Azami riskin teminat, vs ile güvence alt›na

al›nm›fl k›sm› -- (49.989.161) -- -- --

A. Vadesi geçmemifl ya da de¤er düflüklü¤üne

u¤ramam›fl finansal varl›klar›n net defter de¤eri 185 1.540.550.892 6.149 539.058.177 30.877.558

B. Koflullar› yeniden görüflülmüfl bulunan -- -- -- -- --

C. Vadesi geçmifl ancak de¤er düflüklü¤üne

u¤ramam›fl varl›klar›n net defter de¤eri

(Dipnot 10) -- 12.042.546 -- -- --

- Teminat, vs ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› -- (1.945.094) -- -- --

D. De¤er düflüklü¤üne u¤rayan varl›klar›n net

defter de¤erleri -- 5.456.626 -- -- --

- Vadesi geçmifl (brüt defter de¤eri) -- 32.100.998 -- -- --

- De¤er düflüklü¤ü (-) -- (26.644.372) -- -- --

- Net de¤erin teminat, vs ile güvence alt›na

al›nm›fl k›sm› -- 5.456.626 -- -- --
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Likidite Riski Aç›klamalar›:

Grup, nakit ak›mlar›n› düzenli olarak takip ederek finansal varl›klar›n ve yükümlülüklerin vadelerinin efllefltirilmesi yoluyla yeterli fonlar›n ve
borçlanma rezervinin devam›n› sa¤layarak, likidite riskini yönetir.

‹htiyatl› likidite riski yönetimi, yeterli ölçüde nakit tutmay›, yeterli miktarda kredi ifllemleri ile fon kaynaklar›n›n kullan›labilirli¤ini ve piyasa
pozisyonlar›n› kapatabilme gücünü ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borç gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli say›da ve yüksek kalitedeki kredi sa¤lay›c›lar›n›n eriflilebilirli¤inin
sürekli k›l›nmas› suretiyle yönetilmektedir.

Grup, finansal araçlar›n kay›tl› de¤erlerinin makul de¤erlerini yans›tt›¤›n› düflünmektedir.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un finansal yükümlülüklerinin vadesel da¤›l›m› afla¤›daki gibidir:

Rayiç de¤er ölçümleri hiyerarfli tablosu

Grup, rayiç de¤er ölçümlerini her finansal arac›n araç s›n›f›n›n girdilerinin kayna¤›na göre, üç seviyeli hiyerarfli kullanarak üç seviyede s›n›flamaktad›r.
Buna göre, Seviye 1, belirlenen finansal araçlar için aktif piyasada ifllem gören (düzeltilmemifl) piyasa fiyat› kullan›lan de¤erleme tekniklerini;
Seviye 2, dolayl› veya dolays›z gözlemlenebilir girdi içeren di¤er de¤erleme tekniklerini ve Seviye 3, gözlemlenebilir piyasa girdilerini içermeyen
de¤erleme tekniklerini içerir.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un finansal durum tablosunda rayiç de¤erden tafl›nan finansal varl›¤› veya finansal yükümlülü¤ü
bulunmamaktad›r.

Piyasa Riski Aç›klamalar›:

a. Döviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarl›l›k analizi

Grup, döviz cinsinden varl›k ve yükümlülüklerinin Türk Liras›’na çevriminde kullan›lan kur oranlar›n›n de¤iflimi nedeniyle, kur riskine maruzdur.
Grup, döviz cinsinden kredileri nedeniyle net yabanc› para aç›k pozisyonuna maruz kalabilmektedir. Bu çerçevede, Grup, kur riskini döviz bakiyeleri
pozisyonu analizi ile izlemektedir.

31.12.2010:

Sözleflme uyar›nca vadeler Sözleflme uyar›nca 

Defter nakit ç›k›fllar toplam› 3 aydan 3-12 1-5 y›l 5 y›ldan

 de¤eri (=I+II+III+IV)  k›sa (I) ay aras› (II) aras› (III)  uzun (IV)

Türev olmayan finansal yükümlülükler 3.002.966.215 3.016.239.163 2.433.933.198 582.305.965 -- --

Banka kredileri 1.641.034.837 1.641.789.759 1.641.789.759 -- -- --

Ticari borçlar 1.361.931.378 1.374.449.404 792.143.439 582.305.965 -- --

31.12.2009:

Sözleflme uyar›nca vadeler Sözleflme uyar›nca 

Defter nakit ç›k›fllar toplam› 3 aydan 3-12 1-5 y›l 5 y›ldan

 de¤eri (=I+II+III+IV)  k›sa (I) ay aras› (II) aras› (III)  uzun (IV)

Türev olmayan finansal yükümlülükler 1.602.853.249 1.616.615.121 1.063.933.483 552.681.638 -- --

Banka kredileri 375.121.466 375.346.376 375.346.376 -- -- --

Ticari borçlar 1.227.731.783 1.241.268.745 688.587.107 552.681.638 -- --
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31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla Grup’un yabanc› para pozisyonu afla¤›da sunulmufltur :

 Döviz pozisyonu tablosu Cari dönem     

 TL Karfl›l›¤› ABD Dolar› Avro GBP CHF SEK

(Fonksiyonel 

 para birimi)     

1. Ticari Alacaklar -- -- -- -- -- --

2a. Parasal Finansal Varl›klar (Kasa, Banka hesaplar› dahil) 21.147 -- 10.320 -- -- --

2b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

3. Di¤er -- -- -- -- -- --

4. Dönen Varl›klar (1+2+3) 21.147 -- 10.320 -- -- --

5. Ticari Alacaklar -- -- -- -- -- --

6a. Parasal Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

6b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

7. Di¤er -- -- -- -- -- --

8. Duran Varl›klar (5+6+7) -- -- -- -- -- --

9. Toplam Varl›klar (4+8) 21.147 -- 10.320 -- -- --

10. Ticari Borçlar -- -- -- -- -- --

11. Finansal Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

12a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

12b. Parasal Olmayan Di¤er Yük.ler -- -- -- -- -- --

13. K›sa Vadeli Yükümlülükler (10+11+12) -- -- -- -- -- --

14. Ticari Borçlar -- -- -- -- -- --

15. Finansal Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

16 a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

16 b. Parasal Olmayan Di¤er Yük.ler -- -- -- -- -- --

17. Uzun Vadeli Yükümlülükler (14+15+16) -- -- -- -- -- --

18. Toplam Yükümlülükler (13+17) -- -- -- -- -- --

19. Bilanço D›fl› Türev Araçlar›n Net Varl›k / (Yükümlülük) -- -- -- -- -- --

     Pozisyonu (19a-19b)

19a.Hedge Edilen Toplam Varl›k Tutar› (*) -- -- -- -- -- --

19b.Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutar› -- -- -- -- -- --

20. Net Yabanc› Para Varl›k / (Yükümlülük) Pozisyonu (9-18+19) 21.147 -- 10.320 -- -- --

21. Parasal Kalemler Net Yabanc› Para Varl›k / (Yükümlülük) 21.147 -- 10.320 -- -- --

pozisyonu (UFRS 7.B23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)*

22. Döviz Hedge’i ‹çin Kullan›lan Finansal Araçlar›n Toplam -- -- -- -- -- --

Gerçe¤e Uygun De¤eri -- -- -- -- -- --

23. Döviz Varl›klar›n Hedge Edilen K›sm›n›n Tutar› -- -- -- -- -- --

24. Döviz Yükümlülüklerin Hedge Edilen K›sm›n›n Tutar› -- -- -- -- -- --

25. ‹hracat 14.446.877 3.551.777 38.400 -- -- --

26. ‹thalat -- -- -- -- -- --
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 Döviz pozisyonu tablosu Önceki dönem     

 TL Karfl›l›¤› ABD Dolar› Avro GBP CHF SEK

(Fonksiyonel 

 para birimi)   

1. Ticari Alacaklar -- -- -- -- -- --

2a. Parasal Finansal Varl›klar (Kasa, Banka hesaplar› dahil) -- -- -- -- -- --

2b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

3. Di¤er -- -- -- -- -- --

4. Dönen Varl›klar (1+2+3) -- -- -- -- -- --

5. Ticari Alacaklar -- -- -- -- -- --

6a. Parasal Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

6b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar -- -- -- -- -- --

7. Di¤er -- -- -- -- -- --

8. Duran Varl›klar (5+6+7) -- -- -- -- -- --

9. Toplam Varl›klar (4+8) -- -- -- -- -- --

10. Ticari Borçlar -- -- -- -- -- --

11. Finansal Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

12a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

12b. Parasal Olmayan Di¤er Yük.ler -- -- -- -- -- --

13. K›sa Vadeli Yükümlülükler (10+11+12) -- -- -- -- -- --

14. Ticari Borçlar -- -- -- -- -- --

15. Finansal Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

16a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

16b. Parasal Olmayan Di¤er Yükümlülükler -- -- -- -- -- --

17. Uzun Vadeli Yükümlülükler (14+15+16) -- -- -- -- -- --

18. Toplam Yükümlülükler (13+17) -- -- -- -- -- --

19. Bilanço D›fl› Türev Araçlar›n Net Varl›k / (Yükümlülük) -- -- -- -- -- --

       Pozisyonu (19a-19b)

19a.Hedge Edilen Toplam Varl›k Tutar› (*) -- -- -- -- -- --

19b.Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutar› -- -- -- -- -- --

20. Net Yabanc› Para Varl›k / (Yükümlülük) Pozisyonu (9-18+19) -- -- -- -- -- --

21. Parasal Kalemler Net Yabanc› Para Varl›k / (Yükümlülük) -- -- -- -- -- --

pozisyonu (UFRS 7.B23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)*

22. Döviz Hedge’i ‹çin Kullan›lan Finansal Araçlar›n Toplam -- -- -- -- -- --

Gerçe¤e Uygun De¤eri -- -- -- -- -- --

23. Döviz Varl›klar›n Hedge Edilen K›sm›n›n Tutar› -- -- -- -- -- --

24. Döviz Yükümlülüklerin Hedge Edilen K›sm›n›n Tutar› -- -- -- -- -- --

25. ‹hracat 14.332.551 3.584.147 72.005 -- -- --

26. ‹thalat -- -- -- -- -- --
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Kur riskine duyarl›l›k

Döviz kuru duyarl›l›k analizi tablosu 31.12.2010 (31.12.2009:Yoktur) tarihi itibariyla afla¤›daki gibidir (TL):

Grup’un 31.12.2010 tarihinde döviz cinsinden 21.147 TL hesab› bulunmaktad›r (31.12.2009: Yoktur).

Grup, döviz cinsinden varl›k ve yükümlülüklerinin Türk Liras›’na çevriminde kullan›lan kur oranlar›n›n de¤iflimi nedeniyle bir miktar kur riski
tafl›maktad›r. Grup’un döviz cinsinden varl›k ve yükümlülükleri esas olarak yabanc› para cinsinden mevduat ve kredilerden oluflmaktad›r. Ancak
döviz cinsinden varl›k ve yükümlülüklerin net de¤erinin aktif toplam›na oran› (31.12.2010: %0,001; 31.12.2009:% 0) önemsiz oldu¤undan kur riski
oldukça düflüktür.

Grup’un esas faaliyet konusunu oluflturan ilaç al›m sat›m› TL cinsinden yap›lmakta olup, ilaç fiyatlar› Sa¤l›k Bakanl›¤› taraf›ndan belirlenmektedir.
Sa¤l›k Bakanl›¤› taraf›ndan mevzuat gere¤ince kurlara ba¤l› olarak yap›lacak fiyat ayarlamalar› esas faaliyet konusu ilaç da¤›t›m› olan, Grup’u
kur riski aç›s›ndan menfi olarak etkilememektedir. Ayr›ca Grup do¤rudan bir ithalat yapmad›¤›ndan ve ihracat da toplam ciro içerisinde önem
atfedilmeyecek bir paya  sahip oldu¤undan bu aç›dan da kur riski tafl›mamaktad›r.

b. Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarl›l›k analizi

Grup’un finansal yükümlülükleri, Grup’u faiz oran› riskine maruz b›rakmaktad›r. Grup’un finansal yükümlülükleri a¤›rl›kl› olarak sabit faizli
borçlanmalard›r.

Grup’un faiz oran›na duyarl› finansal araçlar›n› gösteren tablo afla¤›daki gibidir:

Grup’un de¤iflken faizli finansal yükümlülükleri bulunmad›¤›ndan Grup faiz oranlar›ndaki de¤iflimlere maruz kalmamaktad›r.

 Döviz kuru duyarl›l›k analizi tablosu

Cari dönem

Kar/zarar Kar/zarar

Yabanc› paran›n Yabanc› paran›n

de¤er kazanmas› de¤er kaybetmesi

ABD Dolar›’n›n TL karfl›s›nda %10 de¤erlenmesi halinde:

1- ABD Dolar› net varl›k/yükümlülü¤ü -- --

2- ABD Dolar› riskinden korunan k›s›m (-) -- --

3- ABD Dolar› Net Etki (1+2) -- --

Avro’nun TL karfl›s›nda %10 de¤erlenmesi halinde:

4- Avro net varl›k/yükümlülü¤ü 2.115 (2.115)

5- Avro riskinden korunan k›s›m (-) -- --

6- Avro Net Etki (4+5) 2.115 (2.115)

Di¤er döviz kurlar›n›n TL karfl›s›nda ortalama %10 de¤erlenmesi:

7- Di¤er döviz net varl›k/yükümlülü¤ü -- --

8- Di¤er döviz kuru riskinden korunan k›s›m (-) -- --

9- Di¤er Döviz Varl›klar› Net Etki (7+8) -- --

  

TOPLAM (3+6+9) 2.115 (2.115)

Faiz pozisyonu tablosu Cari dönem Önceki dönem

 

Sabit faizli finansal araçlar

Finansal varl›klar 1.810.549.010 525.128.735

 -- --

Sabit faizli finansal araçlar

Finansal yükümlülükler 1.626.824.125 363.840.296
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Sermaye yönetimi

Grup’un sermaye yönetiminin birincil amac›, hisse de¤erlerini maksimize etmek ve sa¤l›kl› sermaye yap›s›n›n devaml›l›¤›n› sa¤lamakt›r. Grup, ekonomik
koflullar›n de¤iflimi ›fl›¤›nda, sermaye yap›s›n› yönetmekte ve düzeltmeler yapmaktad›r.

Grup, üst yönetimin de¤erlendirmelerine dayanarak, yeni borç edinilmesi veya mevcut olan borcun geri ödenmesiyle; temettü politikas› çerçevesinde
nakit ve/veya bedelsiz hisse senedi fleklinde temettü da¤›t›lmas› ya da yeni hisse ihrac› yoluyla sermaye yap›s›n› dengede tutmay› amaçlamaktad›r.

Grup, sermaye yönetiminde, bir yandan faaliyetlerinin süreklili¤ini sa¤lamaya çal›fl›rken, di¤er yandan da borç ve özkaynak dengesini en verimli flekilde
kullanarak karl›l›¤›n› art›rmay› hedeflemektedir. Grup’un sermaye yap›s› 8. dipnotta aç›klanan kredileri de içeren borçlar, 6. dipnotta aç›klanan nakit
ve nakit benzerleri ve s›ras›yla 27. dipnotta aç›klanan ç›kar›lm›fl sermaye, kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl yedekler ve geçmifl y›l karlar›n› da içeren özkaynak
kalemlerinden oluflmaktad›r.

Grup’un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye s›n›f›yla iliflkilendirilen riskler  üst yönetim taraf›ndan de¤erlendirilir.

Grup sermayeyi borç/kullan›lan sermaye oran›n› kullanarak izler. Bu oran net borcun kullan›lan sermayeye bölünmesiyle bulunur. Net borç, nakit ve
nakit benzeri de¤erlerin toplam borç tutar›ndan (finansal durum tablosunda gösterildi¤i gibi kredileri ve ticari borçlar› içerir) düflülmesiyle hesaplan›r.
Kullan›lan sermaye, bilançoda gösterildi¤i gibi öz sermaye ile net borcun toplanmas›yla hesaplan›r.

31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihleri itibariyla net borç/kullan›lan sermaye oran› afla¤›daki gibidir:

c. Di¤er risklere iliflkin duyarl›l›k analizi

Fiyat riski

Grup, ilaç fiyatlar›ndaki meydana gelebilecek düflüfller itibariyla fiyat riskine maruz kalmaktad›r. Ancak ilaç fiyatlar›ndaki düflüfller nedeniyle
stoklarda oluflabilecek zararlar firmalara yans›t›labilmektedir. ‹laç fiyatlar›nda meydana gelebilecek art›fllar ise ciroyu art›r›c› etki yapmakta, etkin
stok yönetiminin de yard›m›yla bu do¤rultuda bir risk oluflmamaktad›r.

NOT 39 - F‹NANSAL ARAÇLAR (GERÇE⁄E UYGUN DE⁄ER AÇIKLAMALARI VE F‹NANSAL R‹SKTEN KORUNMA MUHASEBES‹ ÇERÇEVES‹NDEK‹
AÇIKLAMALAR)

Rayiç bedel, bir finansal enstrüman›n zorunlu bir sat›fl veya tasfiye ifllemi d›fl›nda gönüllü taraflar aras›ndaki bir cari ifllemde el de¤ifltirebilece¤i
tutar olup, e¤er varsa, oluflan bir piyasa fiyat› ile en iyi flekilde belirlenir.

Grup, finansal araçlar›n tahmini rayiç de¤erlerini hali haz›rda mevcut piyasa bilgileri ve uygun de¤erleme yöntemlerini kullanarak belirlemifltir.
Rayiç bedel tahmininde ve piyasa verilerinin yorumlanmas›nda tahminler kullan›l›r. Buna göre, burada sunulan tahminler, fiirket’in bir güncel
piyasa iflleminde elde edebilece¤i tutarlar› göstermeyebilir.

fiirket, finansal araçlar›n kay›tl› de¤erlerinin makul de¤erlerini yans›tt›¤›n› düflünmektedir.

Finansal varl›klar - Yabanc› para cinsinden parasal kalemler bilanço de¤erinin rayiç de¤erlerine yak›n olmas› sebebi ile dönem sonu kurlar›
kullan›larak çevrilmektedir. Finansal aktiflerin, k›sa vadeli olmalar› ve kredi kayb›n›n önemsenmeyecek ölçüde olmas›ndan dolay›, rayiç de¤erlerin
tafl›nan de¤erlerine yak›n oldu¤u kabul edilir.

Finansal yükümlülükler -Yabanc› para cinsinden parasal kalemler bilanço de¤erinin rayiç de¤erlerine yak›n olmas› sebebi ile dönem sonu kurlar›
kullan›larak çevrilmektedir. Ticari borçlar›n ve di¤er parasal yükümlülüklerin, k›sa vadeli olmas›ndan dolay›, rayiç de¤erlerin tafl›nan de¤erlerine
yak›n oldu¤u kabul edilir.

NOT 40 - B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR

Yoktur (31.12.2009:Yoktur).

NOT 41 - F‹NANSAL TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA F‹NANSAL TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB‹L‹R VE ANLAfiILAB‹L‹R
OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKL‹ OLAN D‹⁄ER HUSUSLAR

Yoktur (31.12.2009:Yoktur).

31.12.2010 31.12.2009

Toplam borçlar 3.002.966.215 1.602.853.249

Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (1.839.225.427) (544.384.786)

Net borç 1.163.740.788 1.058.468.463

Toplam öz sermaye 1.112.074.764 1.000.593.786

Kullan›lan sermaye 2.275.815.552 2.059.062.249

  

Net Borç/Kullan›lan Sermaye oran› 51% 51%
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