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2009°A GENEL BIR BAKIS

Yakin tarihimizin en buyik ekonomik ¢oklntusinl takiben, ekonomik biiyiime saglam temeller
lizerine oturmaya baslarken; 2009’un II. Yarisi ile birlikte, gelismis ekonomilere de yayilmaistir.
2009 yili boyunca oncelikle gelismis ekonomilerle baslayan parasal ve mali genisleme, daha
sonraki donemde, ekonomileri dig ticaret dengelerindeki bozulmaya bagli olarak sarsilmaya
baslayan gelismekte olan ekonomiler tarafindan da benimsenmistir. Diisen faizlerle birlikte,
resesyon igerisindeki ekonomileri tekrar harekete gegirmek adina sisteme enjekte edilen ¢ok yikli
miktardaki likidite, varlik fiyatlarinda ciddi yiikselislere neden olmus; bir yandan kiiresel
borsalarin hizla kayiplarini geri almasina yol agarken, diger yandan da yaratti1 meta fiyatlarindaki
yiikseligle, enflasyonist baskilar1 da glindeme getirmistir. Bu noktada 2010 yilina da tasman en
biiylik tartisma konusu, enflasyonist baski yaratan diisiik faiz, yliksek likidite doneminden ¢ikis
stratejilerinin zamanlamasidir. Bu konuda kimi akademisyen ve karar alicilar heniiz erken
oldugunu ve hala kiiresel ekonomide ciddi kirilganliklar bulundugunu iddia ederken, bazilari,
varlik fiyatlarinda yaratilan balonun kiiresel ekonomide ciddi bir risk yarattigini 6ne siirerek, en
azindan ¢ikig stratejilerinin artik tartigilmaya baslanmasi gerektiginin altin1 ¢izmektedirler.

Kiiresel Ekonomi Uzerine

2010 yilina diinya ekonomisinin canlanmaya baslamasina ragmen tehdit olusturmadig elverisli bir
konjonktiirde girilmistir. Kiiresel 6l¢ekte esanli olarak uygulanan genisleyici politikalar sayesinde
dinya ekonomisinde hizli bir biiyiime donemine gegilmistir. Buna karsin, ekonomilerdeki ¢ikti
aciginin hala oldukea yiiksek diizeylerde seyretmesi G7 Ekonomilerinin faizleri uzun bir siire i¢in
daha, diisiik seviyelerde tutacagina isaret etmektedir. Ozetlemek gerekirse, hizli biiyiime, diisiik
faizler ve bol likidite diinya piyasalarindaki yiikselisin devam etmesi i¢in elverigli bir ortam
yaratmaktadir. IMF tarafindan periyodik olarak yaymlanan “Kiiresel Ekonomik Goriinim
Raporu”’nun Ocak sonunda yaymlanan giincel degerlendirme notunda, kiresel ekonomik
toparlanmanin beklenenden daha 6nce gii¢lii bir sekilde basladigi, fakat farkli bolgeler i¢in farkl
hizlarda oldugu vurgulanmistir. S6z konusu rapora gore, diinya ekonomisinin 2010 yilinda %4
oraninda biiylimesi beklenmektedir. Ocak ayinda yaymlanan bu giincelleme notunda IMF, Ekim
2009°da yayinlanan bir dnceki gilincelleme notuna gore %0,75’lik bir artisa gitmistir, biiylime
rakamin1 yukar1 dogru revize etmistir. IMF’ye gore gelismis ekonomilerin ¢ogunda toparlanma
geemis standartlara gore yavas olacakken, yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerin ¢ogunda,
carpict bir biiyiime gosteren i¢ talebe nedeniyle, karsilagtirmali olarak daha giiglii olacaktir.
IMF’ye gore bu noktada en Onemli husus, kiiresel talebin dengelenmesi olup; bu anlamda
toparlanmanin heniiz siirdiiriilebilir hale gelmedigi ekonomilerde, destekleyici politikalarin
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stirdiiriilmesi geregidir.

IMF’nin hesaplamalarina gore, diinya ekonomisi 2009 yilinda %0,8 oraninda daralmistir. 2008
yilinda yasanan %3’liikk biiylimenin ardindan, 2010 yilinda da giiglii diisiik baz yil etkisi nedeniyle
de yaklasik %4’liikk bir bliylime ongoriilmektedir. IMF, 2011 yilinda ise %4.3’liikk bir biiylime
oran1 beklemektedir. Bu anlamda sirasiyla %3,2, 2.5, 3,9 daralan Gelismis Ulke Ekonomileri
grubu, Amerika Birlesik Devletleri ve Avro Bolgesi Ekonomileri, yine 2010 yilinda sirasiyla
pozitif biiylimeye gegerek; sirastyla %2,1, %2,7 ve %1 oraninda biiyliyecektir.

Bu tabloya bakildiginda Avro Bolgesi’nin daha yavas bir toparlanma siirece icerisinde oldugu
belirginlesmektedir. Avrupa bdlgesinde kuresel ekonomik krizden en ¢ok etkilenen (lke,
ekonomisindeki sanayi ve dis ticaret agirli§i nedeniyle, azalan kiiresel talebe en duyarli olan
Almanyadir. Almanya ekonomisi, 2009 yilinda %4,8 daralmistir. 2010 yilinda ise baz etkisine
ragmen sadece %1 biylmesi ongorilmektedir. Avro bolgesinde Almanya ile birlikte en ¢ok
etkilenen iilkeler Ingiltere ve Italya olmustur. Ozellikle ekonomisi biiyiik 6lgiide finansal
piyasalara bagimli olan Ingiltere, azalan vergi gelirleri ve hizlandirici ekonomik paketler
nedeniyle artan biitce agiklar1 ve yliksek kamu borcu ile ciddi problemlerle karsi karsiya gelmistir.
Avro bolgesinde 2010 yil1 basinda ortaya ¢ikan son kriz ise Yunanistan krizidir. Yunanistan’in
cok yiiksek seviyelere ulasan kamu borcunun siirdiirilemez hale gelmesi, yunanistan para ve
sermaye piyasalarinda biiylik dalagalanmalara neden olmustur. Bu siirecta AB tarafindan da ciddi
anlamda destekleyici aciklamalarin gelmemesi, Yunanistan’in 06zelinde bu sorunun kiiresel
piyasalara yayilmasina neden olmustur. Kredi derecelendirme kuruluslari, Yunanistan’in tilke
notunu diisiirmiistiir. Finansal piyasalarda, Yunanistan’in ardindan Portekiz ve Ispanya’nin da
benzer sorunlar yasayabilecegi konusulsada, daha sonraki aciklamalar piyasalar sakinlesmistir.

Diinya’nin hali hazirda en biiyiik ekonomilerinden biri olan ve agirlikli olarak sanayiye dayali
ekonomisi ile dis ticarete dayali bliylime modeline sahip Japonya da kiiresel krizden ¢ok ciddi bir
bicimde etkilenmistir. Japon ekonomisi 2009 yilinda %35,3 oraninda daralmistir. istihdam da ¢ok
onemli kayiplarin yasandig1 Japonya’da zaten kriz 6ncesi uzun bir siiredir yasanan dezenflasyon
slireci, yasanan resesyonla birlikte i¢ ve dis talebin 1yiden 1yiye daralmasiyla kisir bir dongiiye
doniigmiistiir. Ekonomi, hiikiimetin 6nemli boyutlardaki canlandirma paketlerine ragmen
stirdiiriilebilir bir bliylime eksenine oturtulamamastir.

Gelismekte olan iilkeler cephesinde ise Dubai’nin en biiyiik sirketlerinden birinin borclarinda
yeniden yapilandirmaya gitmek istemesi, risk algilamalarinda ciddi degisimlere yol agmustir.
Biiylime oranlarina bakildiginda geleneksel hizli biiylimenin aksine gelismekte olan iilkelerde de
onemli bir yavaslama olmus, sadece %2,1 oraninda bir biiylime goriilmiistiir. Kiiresel ekonomiyi
daha fazla daralmaktan kurtaran Ozellikle potansiyel olarak buyuk ekonomilerdir. Cin ve
Hindistan 2009 yilinda sirastyla, %8,7 ve %5,6 biiylirken; 2010 yilnda ise yine sirasiyla %10 ve
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%?7,7 blyuyecekleri tahmin edilmektedir.

Gelismekte olan ekonomiler igerisinde krizden en ¢ok etkilenen iilke ise, ¢ok dramatik bir sekilde
diisen petrol ve dogalgaz fiyatlar1 nedeniyle ekonomisi sarsilan, Rusyadir. Rus ekonomisi, 2009
yilinda %9 oraninda kii¢iilmiistiir. Yine giiclii diisiikk baz yil etkisine ragmen 2010 yilinda 3,6%
blylmesi 6ngorilmektedir.

2010 yilinda biiylime performanslarinin bolgeler arasinda onemli Olgliide farklilasacagi
ongoriiliirken; enflasyon cephesinde de ayrisma beklenmektedir. Gelismis ekonomilerde kiiresel
talebin hala ¢ok diisiik seviyelerde seyretmesinden dolayi enflasyonist baskilarin hissedilmesi
uzun bir sure beklenmezken; gelismekte olan ekonomilerin 1sinmasi ve meta fiyatlarindaki goreli
artis enflasyon oranlarinin bu ekonomilerde artmasina yol agacaktir. Bu nedenle, 2010 yilinin IL
yarisindan itibaren basta Asya ve G. Amerika iilkeleri olmak tizere, gelismekte olan Ulkelerin
merkez bankalarinin sikilastirict para politikalari izlemeye baslayacaklari diistiniilmektedir.

Istihdam tiim diinya ekonomileri i¢in énemli bir sorun olmaya devam etmektedir. Yavas biiyiime
stirecinde istthdaminda oldukca yavas oranlarda artmasinin, yiiksek igsizlik oranlart ile yasamak
zorunda olan ekonomilerde toplumsal problemlerin artmasina yol agabilecegi diisiiniilmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde igsizlik 2009 sonu itibariyla ¢ift haneli rakamlarda seyretmektedir.

Ozellikle ticaret fazlas1 veren basta Almanya ve Japonya olmak iizere, petrol ihrag eden iilkeler,
talepteki bu daralmadan c¢ok ciddi anlamda etkilenmis, kiiresel ekonomide dengeler bozulmustur.
Bu noktada kiiresel ekonomik ¢evreler tarafindan onerilen ¢oziim, kiiresel talebin dengelenmesi,
canlandirict ve genisleyici politikalarin daha bir siire daha devam etmesidir. Yavag biiyiime
doneminin onlimiizdeki birkag¢ yi1l devam etmesi hemen hemen tiim otoriteler tarafindan hem fikir
olunan bir noktadir.

Turkiye Ekonomisi Uzerine

2008 yilmin III. g¢eyreginden itibaren kiresel ekonominin 6nemli boyutlarda problemlerle
bogustugu ve ciddi anlamda azalan tiiketici giiveni neticesinde daralan talep kosullari ile yiizlesen
Turk ekonomisi, krizden énemli 6lgtde etkilenmistir. Tlrkiye ekonomisi, 2009 yilinda sirasiyla |.
ceyrek donemde %14,7, II. ceyrek donemde %7,9 ve IIl. ¢eyrek donemde %3,3 oraninda
kiigiilmiistiir. 9 aylik ekonomik daralma %8.4 olarak gerceklesmistir. Ekonomideki daralma hizi
yavaglasa da, ekonomik durgunluk sanayi ve hizmet sektoriinde kendini hissettirmektedir.
TUIK’in yaymladig1 verilere gore, Aralik ay1 sanayi iiretimi bir dnceki senenin ayni dénemine
gore %?25,2 artarak, %16,5’lik piyasa beklentisine gore daha olumlu bir tablo sergilemistir. Bu
olumlu sonugtaki en 6nemli pay ise %28 oraninda artis gosteren imalat sanayiidir. Aralik ay1
rakamiyla birlikte, yillik ortalama sanayi tiretimi daralmasi %9,6 seviyesinde gergeklesirken,
gecen yilki rakam %0,9’dur.
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Agiklanan en son aylik sanayi iiretimi rakami, Merkez Bankasi’nin (MB) reaksiyon fonksiyonu
icin yeni bir yone isaret etmemektedir. Mevsimsellikten arindirilmig rakamlara bakildiginda ise,
MB’nin 1liml1 iyilesme senaryosu ile halihazirda uyumlu bir tablo ortaya ¢ikmaktadir.

Genel resim 2009’un son ceyreginde GSYIH’nin yaklasik %2,7-%3 araliginda bir blyime
kaydettigine isaret etmektedir. Bu durumda assagi yonlii bir giincelleme gelmedigi takdirde, 2009
yili GSYIH daralmasiin yaklasik %35,7-6 araliginda gergeklesmesini beklemek mantikli
gorinmektedir.

Tim dunyayla birlikte, Tlrkiye’nin de hem baz yili etkisinin, hem olumlu stok déngusunin hem
de kredi kanallarinda baslayan olumlu hareketliligin etkisine bagli olarak bir iyilesme surecine
girdigi gozlenmektedir. Oniimiizdeki donemde, bu siirece uygun olarak sanayi Gretiminde diisiik
oranli bir biiylime egilimi goérecegimiz ekonomi ¢evrelerinde yaygin olarak paylasilan bir
diistincedir.

Merkez Bankasi (MB) Aralik ay1 6demeler dengesi verilerine gore, 3,2 milyar dolar seviyesinde
gerceklesen aylik cari acik, genel olarak beklentilerin altinda gergeklesmistir. Boylelikle, 2009
yilinda cari agik 13,9 milyar ile GSYIH nin yaklasik %2,3’{i seviyesinde kalmistir. Bu arada
gecmis aylara iligkin olarak asagi yonlii revizyonun gerceklestirilmis olmasi da, yillik cari agigi
beklentilerin Uzerine ¢ekmistir. Aylik cari agigin ise biiylik bir kismimin net hata noksan
kaleminden gelen 2,2 milyar dolarlik giris ile finanse edildigini gozlemlemekteyiz. Y1l geneline
baktigimizda ise net hata noksan kaleminden gelen 8,4 milyar dolarlik bir giris géze ¢arpmaktadir.
Bu baglamda genel kani, hiikiimetin varlik barigina iliskin girisimlerinin ve Ulke ekonomisinin
genel durumunun, net hata noksan kalemi tzerinden sermaye girisini destekledigi yoniindedir.

Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan Ocak ay1 biit¢e gergeklesmelerine gore, merkezi yonetim
biitgesi ay igerisinde 3,1 milyar TL agik vermistir. Ayn1 donemde faiz dis1 a¢ik rakami da 3 milyar
TL seviyesinde gerceklesmistir.

Aylik gerceklesmelerin detayina baktigimizda, ozellikle dolayli vergi gelirlerindeki artis dikkat
cekicidir. 2009 yilinin ilk ¢eyregi Tiirkiye’de 6zel tiiketim daralmasinin siddetlendigi bir donem
olarak 6n plana ¢ikarken, 2010 yilinin ilk geyregi de tiiketimde kademeli toparlanmanin bagladig
bir donem olarak goriinmektedir. Bu nedenle iyilesme degerlendirilirken, diisiik baz yilinin etkisi
de dikkate alinmalidir.
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Bununla beraber, 2009°un sonunda akaryakit ve tiitiin tiriinleri vergilerinde gergeklestirilen yukari
yOnll uyarlamalarin da dolayl vergi gelirlerini destekledigi ongorulmektedir.

Giderler cephesinde yiiksek aylik faiz 6demesi takvimle uyumlu olarak seyrine devam etmektedir.
Piyasa tarafindan yapilan ongoriilere gore Subat ay1 faiz giderleri bir miktar daha disuk olarak
gergeklesse de Mart ve Nisan aylarinda faiz 6demelerinin tekrar yiikselecegi tahmin edilmektedir.

Kamu personeli saglik giderlerinin genel saglik sigortasi kapsaminda degerlendirilmesi nedeniyle,
giderlerin mal ve hizmet alimlari altinda degil de prim Odemeleri altinda kaydedildigi
gortlmektedir. Toplam giderleri etkilemeyen bu degisiklik, alt kalemlerin bir yil 6nceyle
kiyaslanmasi sirasinda dikkate alinmasi gereken bir gelismedir.

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

Merkezi yonetim butcesi genel olarak kuvvetli bir performans sergileyecek gibi goriinse de,
strdiiriilebilir performansi hakkinda bilgi sahibi olunmasi i¢in program tanimli biitceye bakmak
gerekmektedir. Bu perspektiften baktigimizda, hiikiimetin hala ciddi bir mali ¢ipaya ihtiyag
duydugu; aksi takdirde surdurilebilir olmayan mali performansin Merkez Bankasi’nin enflasyonla
miicadelesini olumsuz etkileyebilecegi 6ngorilmektedir.

Para politikas1 ve enflasyon cephesinde ise en son 16 Subat’ta gergeklestirilen Merkez Bankasi
(MB) Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda, MB politika faizini sabit tutarak %6,5 (bilesik:
%6,72) seviyesini korumustur. Ayni sekilde bor¢ verme faizi de %9 (bilesik: %9,42) seviyesinde
sabit tutulmustur.

Iktisadi aktivitenin toparlanma hizina iliskin sorular giindemdeki énemini korurken, MB “iliml1
toparlanma” siirecinin devam ettigini belirtmektedir. Ancak bu kez talep kiriliminda, i¢ talebe
iliskin ongoriilerin daha net oldugu gorilmektedir. Kademeli bir artis sergileyen i¢ talebe karsilik,
dis talebe iligkin belirsizliklerin devam etmesi, kapasite kullanim oranlarinin kriz 6ncesi seviyelere
yiikselmesinin zaman alacagina isaret etmektedir.

Piyasanin 0Ongordiigii gibi MB, enflasyonun dalgali seyri konusundaki uyarilarina devam
etmektedir. Subat ay1 i¢in daha 6nce belirtilen diisiik baz yil1 ve vergi ayarlamalarinin devam eden
etkileri gibi faktorlere ek olarak, MB islenmemis gida fiyatlar1 konusunda da uyarilarini
siirdiirmiistir. Bu anlamda aylik enflasyon beklentilerinin bir miktar daha yukar1 geldigini
soylemek mimkunddir.
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3 Mart 2010°da agiklanan Subat ay1 TUFE rakam %1,45’le %0,6’lik piyasa beklentisinden
oldukca yiiksek gelmistir. Ancak bunun nedeni beklendigi gibi, kotii hava kosullarindan
kaynaklanan gida fiyatlarindaki artis olmustur. Cekirdek fiyat gdstergelerindeki artis ¢cok hafif
gerceklesirken, bu da enflasyonist baskilarin hala zayif olduguna isaret etmektedir. Yillik
enflasyon bu gelen verilerle %10.1 seviyesine ulagsmistir ve bu da enflasyon beklentilerinde bir
bozulma yasanmasi endiselerini arttirmaktadir. MB 6nceden Subat ayinda yuksek enflasyon
rakamlar1 6ngordiklerini belirttiginden dolayr piyasa su anda MB’nin politikasinda herhangi bir
degisiklik yapmasini beklememektedir. Piyasadaki yaygmn kaniya gére MB, yilinda son
¢eyreginde faiz arttirnmlarina gidecek ve yilin tamaminda 150-200 baz puan arasinda kademeli bir
faiz arttirrmi gergeklestirecektir.

Aslinda MB, ¢ekirdek gostergelerdeki egilimi 6n plana ¢ikartarak, yiikselen enflasyon konusunda
bir miktar daha toleransli olacaginin isaretlerini net bir sekilde vermektedir. Diger taraftan, fiyat
gelismeleri iizerindeki baskilarin tek seferlik yapisi konusunda bir kesinlik olmadigi igin
ekonomideki birimler arasinda MB’den farkli olarak enflasyon konusunda orta vadeli endiseler
ortaya gortlmektedir.

Enflasyon hedeflemesi gergevesinde, beklentileri yonlendirme kaygisi tasiyan MB, artik kendi
eksenini normal hale getirmektedir. Gegtigimiz donemde biiyiime cephesindeki zayiflik reaksiyon
fonksiyonu igerisinde daha agirlikli yer bulmus ve MB de fiyat istikrar1 hedefinden bir miktar
uzaklagmak durumunda kalmistir. Buna ragmen, 6niimuzdeki donemde enflasyon gorinimunin
yeniden merkezi agirliga sahip olacagini diisiinmek olduk¢a mantiklidir. Gergeklestirilen kuvvetli
parasal gevsemenin kredi piyasalari iizerindeki olumlu etkisine dikkat ¢eken MB, Kiresel
ekonomide devam eden sorunlar (eklenen yeni belirsizlikler) ve toparlanmanin giiciine iliskin
sorular nedeniyle temkinli durusunu korumaya devam etmektedir. Biyime dinamiklerinin hala
zayif seyretmesi ve risklerin devam etmesi, MB’nin faizlerin diisiik seviyelerini uzun vadede
koruma tezini desteklemektedir. Fakat bu hedefin gerceklestirilmesini saglayacak maliye politikasi
desteginin su ana kadar gili¢lii olmamasi, bu konuya ekonomik birimlerin bir miktar siipheli
yaklasmasma neden olmaktadir. Ote yandan diinya genelinde de para politikast & maliye
politikasi iliskisi konusunda belirsizliklerin devam etmesi, MB’nin “bekle ve gor” stratejisinin
hakl1 goriilmesine neden olan temel unsurdur.

DUNYADA ILAC SEKTORU

Ilag sektorii, genel tanimiyla, beseri ve veteriner hekimlikte, tedavi edici, koruyucu ve besleyici
olarak kullanilan, kimyevi, bitkisel ve biyolojik maddeleri, yiiksek teknolojinin uyguladigi bilimsel
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standartlara gore belirli dozlarda basit veya birlesik olarak ila¢ haline getiren ve seri halinde
tedaviye sunan bir endustridir.

Ortalama insan O0mriiniin uzamasinda ve yasam kalitesinin yiikselmesindeki en énemli etkenlerden
biri stirekli gelisen medikal teknolojileri ve AR-GE c¢alismalarin1 birgok hastaliga karsi yenilik¢i
tedavilere doniistiirmeyi basaran ilag sektoriidiir.

Saglik ve sosyal giivenlik sistemlerinin ¢ok 6nemli bir halkasi olan ilag¢ endiistrisi, bir¢ok iilkede
devlet tarafindan kontrol edilen, ila¢ gelistirme/patent verilmesi, ilacin {iretimi, fiyatlandirilmasi,
dagitimi, ve satist ile ilgili kapsamli ve siirekli yenilenen kanun ve diizenlemelerin uygulandigi
yogun AR-GE caligmalarinin gerceklestirildigi, ileri diizeyde teknolojik olanaklarin kullanildigi,
nitelikli insan gucund istihdam eden bir enddstridir. Sektor, tum dinyada temel faaliyetlerinin
yaninda sosyal sorumluluk anlayisi ile toplumsal projelerde de 6nemli gorevler iistlenmektedir.

Ilag sektoriinde kiiresel dlgekte arastirma ve danismanlik hizmetleri veren lider arastirma kurulusu
IMS’in Ekim 2009°da yaptig1 “2010 yilinda Kiiresel Ilag Piyasas1 Tahminleri” adli sunumundan
alinan verilere gore 2009 yili itibariyla diinya ilag sektori  780-790 milyar ABD$ pazar
biiyiikliigiine sahiptir. 2010 yilinda 2009 yilindaki biiylime oraninin ¢ok fazla degismeyerek %4,5-
6,0 arasinda gergeklesecegi ve 2010 yili pazar biyiikliigiiniin 825-850 milyar ABD$’na ulasacagi
ongorulmektedir. Yine 2010 yilinda Kuzey Amerika’nin toplamda yaklasik 305 milyar ABD$
Dolar1 pazar biiyiikligii ile diinya pazarinin %39,2’sini olusturarak en biyik bdlge konumunu
korumasi beklenmektedir. Kuzey Amerika’y1r 243 milyar ABD$ ve %29,5 Pazar biyiikligi ile
Avrupa takip etmektedir. Japonya pazarinin ise gelismis pazarlarda 2010 yilinda %4-%4,5 oraninda
blylyerek; 85-90 milyar ABDS$ pazar biiyiikligi ve %10,5 pazar payi ile diinya pazarindaki 3.
konumunu sirdirmesi beklenmektedir. IMS, diinya ilag sektoriinde 2009 yilinda yasanmasi
beklenen bliyiimenin motoru olarak “Pharmerging” iilkeleri adin1 verdigi Cin, Brezilya, Hindistan,
G.Kore, Meksika, Turkiye ve Rusya’nin igerisinde bulundugu grubu isaret etmektedir. IMS, bu
grubun biiylime oran1 2010°da %12-14 arasinda olacagini beklemektedir.

2009°da diinya pazarmin dominant oyuncusu olan A.B.D. pazarinda 6zellikle makroekonomik
kosullardaki kotiilesmeye bagli olarak 6nemli bir yavaslama olacagi, A.B.D.’nin ilk defa kiiresel
bliylime hizina katkisinin %10’un altinda kalacagi belirtilmektedir. IMS, o6zellikle ekonomik
kosullardaki mevcut kotiilesmenin A.B.D. pazarindaki biiyiimeye olumsuz etkisinin %?2-3 arasinda
olmasini beklemektedir. Ozellikle 24 milyar ABDS$ tutarindaki ilacin patent siiresinin durmasi da
jenerik (esdeger) ilaglara kayist hizlandirirken; biiylime hizin1 da 6nemli Olg¢lide etkileyecegi
ongorilmektedir.
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TURKIYEDE ILAC SEKTORU

Ulkelerin milli gelirlerinden sagliga ayirdiklari paylar, ekonomik gelismislik diizeylerine ve saglik
sektoriiniin yapilanmasina bagh olarak farkli diizeylerde ger¢eklesmektedir. OECD tarafindan, iiye
iilkeler ile ilgili yaymlanan saglik sektorii verilerine gore; 2005 yilinda, toplam saglik
harcamalarinin Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH)’ya oranina bakildiginda A.B.D. %15 ile ilk
sirada gelmekte, Fransa ve Almanya sirasiyla %11,1 ve %10,7 ile A.B.D.’yi takip etmektedirler.
Tiirkiye’de 2005 yili toplam saghik harcamalarmin GSYIH icerisindeki payr %5,7 olarak
gerceklesmistir.

2006 yil1 itibariyla, kisi basina saglik harcamalar1 incelendiginde, A.B.D. 6nde gelen konumunu
sirdiirmekte; kisi basinda diigen saglik harcamasinin 6.714 ABD$ seviyesinde gerceklestigi
gorilmektedir. Kanada ve Almanya, sirasiyla 3.678 ABD$ ve 3.371 ABDS$ olan kisi basina diisen
saglik harcamasi tutarlariyla ikinci ve liglincl siray1 almaktadir. Tirkiye’de 2005 yilinda kisi
basina diisen saglik harcamasi 591 ABD$ diizeyindedir. (Kaynak OECD)

Saglik sektorii ve ilag sektorii, fiyat esnekligi diisiik olan, ekonomik krizlere karsi dayaniklilik
gosteren ve diizenli olarak blyuyen ender sektorlerden biridir. Saglik sektdriiniin kendi yapisindan
kaynaklanan biliylime trendi yaninda, Devlet Planlama Teskilati ve sektor kuruluslart tarafindan
yapilan projeksiyonlar, Tiirkiye ekonomisinde siiregelen biiyiime, kisi basina diisen gelir ve niifus
artigt ile birlikte, saglik harcamalarini 2023 yilma kadar yillik ortalama %3,8 artacagmi, GSYIH
icerisindeki paymin %6,8’e yiikselecegini ve %8 olan Avrupa ortalamasima yaklasacagini
gostermektedir. (Kaynak: DPT)

Tla¢ Harcamalart

[lag harcamalarmin toplam saglik harcamalari igerisindeki payi arastirildiginda, Tiirkiye’nin
toplam saglik harcamalar igerisinde ila¢ harcamalarinin paymin OECD iilkelerinin ortalamasinin
iizerinde seyrederek %24,8 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Oransal olarak, ila¢ harcamalarmin
pay1 yliksek olmakla birlikte, Tiirkiye’de kisi basina diisen ilag tiiketimi, gelismis ekonomilere
gore oldukca diisiik seviyelerde seyretmektedir. ilag Endiistrisi Isverenler Sendikasi tarafindan
yayinlanan istatistiklere gore, kisi basina ilag tiiketimi 2006 yilinda 85 ABDS iken 2007 yilinda,
92 ABDS$ ve 2008 yilinda 136 ABDS$ olarak gerceklesmistir. Diinya ilag pazarinin lideri olan ve
pazarin yaklasik %36’sin1 elinde bulunduran A.B.D.’de 2006 yilinda 843 ABDS, Avrupa pazarlari
olan Fransa’da 564 ABDS, Ingiltere’de 562 ABD$ ve Almanya’da 500 ABD$ olarak gerceklesen
ilag tiiketimi rakamlar, Tiirkiye’de kisi basina diisen ila¢ tiikketiminin karsilagtirmali olarak ne
kadar diisiik oldugunu gozler 6niine sermektedir. (Kaynak:OECD)

[lag harcamalari, kamu tarafindan finanse edilen saglik ve sosyal giivenlik sistemlerinin en &nde
gelen tiiketim kalemlerinden biridir. Tiirkiye’deki sosyal giivenlik sistemi igerisinde Sosyal
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Giivenlik Kurumu (SGK) catist altinda yatan ve kronik hastaliklarda ilag bedellerinin %100’{inii,
emeklilerde %90’1n1, ¢alisanlarda ve yesil kartlilarda %80’ini 6demektedir. SGK’nin yani sira,
devlet, Saglik ve Savunma Bakanliklari, tiniversiteler ve diger kamu kuruluslari ile kamu fonlar
araciligiyla ilag alimi gergeklestirmektedir. Biiylik olgekli kamu harcamalart yaninda, bireysel
sigorta sistemleri ve hastalarin dogrudan yaptigi ilag alimlar1 da kiiciik 6lgekli talep kaynaklaridir.

Ila¢ Sektorii’ne iliskin Onemli Kavramlar

Diinyada ortalama insan dmrii, son 100 y1l igerisinde, 40’11 yaslardan 70’li yaslara yiikselmistir.
Yasam siiresinin uzamasi ve yasam kalitesinin artmasindaki en énemli etkenlerden biri 6zellikle
20. yy’da siirekli gelisen, medikal teknolojileri ve arastirma ¢aligmalarini, bir ¢ok hastaliga karsi
yenilik¢i tedavilere doniistiirmeyi basaran; ilag¢ sektoriidiir. Ilag sektorii gerek insan sagliyla
dogrudan iliskisi, gerekse de sosyal giivenlik sistemleri igerisindeki maliyet rolii nedeniyle, bir ok
iilkede devlet tarafindan diizenlenen, ila¢ gelistirme/patent verilmesi, iiretimi, fiyatlandirmasi,
dagitimi ve satis1 ile ilgili kapsamli kanun ve diizenlemelerin uygulandig1 bir faaliyet alanidir. ilag
sektoru, dinyada en fazla AR-GE yatirnmlarmin gerceklestirildigi, ¢ok boyutlu ve ileri dizeyde
teknolojilerin uygulandigi, egitim seviyesi yiiksek personel istihdam eden ve temel faaliyet alani
yaninda toplumsal projelerde de dnemli sosyal gorevler iistlenen bir sektordiir. Ilag sektorii ile
ilgili agiklanmasi gereken 6onemli kavramlar orijinal ilag, jenerik (esdeger ilag), patent korumasi,
veri imtiyazi ve biyoteknolojik ilaglar olarak 6zetlenebilir.

Orijinal Ilag, icerdigi maddeler agisindan bilimsel olarak kabul edilebilir nitelikte etkinlik, kalite
ve giivenlige sahip oldugu kanitlanan ve diinyada pazara ilk defa sunulan ruhsatlandirilmig
irlindiir. Orijinal ilag gelistirilmesi siireci, ¢esitli deney, kontrol ve ruhsatlandirma asamalarindan
olusan uzun, yiliksek maliyetli ve arastirmanin kendisinden kaynaklanan belirsizlik unsuru
nedeniyle oldukga riskli bir siirectir. Diinyanin yiiksek AR-GE teknolojilerine sahip ilag Ureticileri
tarafindan gelistirilen bir etken hammaddenin ilaca doniistiiriilmesi yaklasik 8-10 yillik bir siireci
kapsamaktadir.

Jenerik (Esdeger) ilag, ise icerdigi etkin madde itibaryla orijinal ilagla aym es degerliligi
ispatlanmis olan, orijinal ilacin patent ve veri koruma siiresi tamamlandiktan sonra {iretilen ilagtir.
Jenerik ilag satiglart son yillarda ciddi bir artis gdstermektedir. Bunun en basta gelen nedeni ise,
jenerik trilinlerin sagladiklart maliyet avantajidir. Jenerik ilaglar, orijinal ilaglarin AR-GE ve
finansal risk maliyetlerini tasimamaktadir. Gliniimiizde hiikiimetler, sosyal giivenlik politikalarini
olustururken; ucuz maliyetli ilaca erisimi saglama hedefiyle birlikte, orijinal ilag {ireticilerinin yeni
AR-GE yatirimlar1 yapmalar1 ve ilag gelistirmeleri yoniinde tesvik etmeye de calismaktadir. Bu
tesviklerin en 6nemli sayilabilecek olanlari: orijinal ila¢ i¢in saglanan patent korumasi ve veri
imtiyaz1 siiregleridir. Ilag sektoriindeki patent koruma, yeni gelistirilen ilag molekiiliine 20 yil
stireyle koruma saglamakta ve bu siire dahilinde ilacin, ancak ilacin patent sahibinin yetkisiyle
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iiretilmesine, kullanilmasina ve satilmasina izin vermektedir. Patent koruma siiresi, patent bagvuru
tarihi ile baslamaktadir.

Veri Imtiyazi ise, Diinya Ticaret Orgiitii-TRIP Anlasmasi’nda (Ticaretle baglantili Fikri Miilkiyet
Haklar1 Anlasmasi) ifade edildigi sekliyle, bir kurulusun, bir Grind icin, ruhsat (pazarlama izni)
almak amaciyla, ilgili kamu otoritesine sundugu test ve klinik verilerine atifta bulunarak veya
kullanarak; bri bagka kurulusun ruhsat almak icin basvuramadig siireyi ifade etmektedir. Veri
imtiyazinin sagladigi koruma siiresi, (Tirkiye’de 6 yil olarak belirlenmistir.) ruhsatin alindigi
tarihte baglamakta, cogunlukla patentin sagladigi 20 yillik koruma siiresiyle ortiismektedir. Veri
imtiyazin1 6nemli kilan, gelistirilmesi ve/veya ruhsatlandirilmasi normalden uzun siiren yenilikgi
iiriinlere tesvik saglayarak; tibbin hizmetine sunulmasini saglamaktir.

Tiirkiye Ila¢ Pazarina Iliskin Veriler

Tiirkiye’de ilag pazarinin gilincel yapist incelendiginde, serbest eczane piyasasi, SGK piyasasi ve
hastane piyasasi olmak iizere 3 ana pazardan olustugu goriilmektedir. Serbest Eczane Piyasasi,
2009 yil sonu itibartyla, Tirk Eczacilar1 Birligi tarafindan agiklanan rakamlarla yaklasik 24.000
eczaneden tiiketicilere yapilan satiglart ifade etmekte, SGK ve hastane piyasasi ise, sosyal
giivenlik kurumunun ve hastanelerin gerceklestirdigi ila¢ alimlarini kapsamaktadir. SGK ve
hastaneler tarafindan yapilan alimlar, dogrudan ilag iireticilerinden veya ihale yontemiyle ilag
dagiticilarindan gergeklestirilmekle beraber, serbest eczaneler, ilag tedariklerini dogrudan ilag
dagiticilarindan gergeklestirmek zorundadir.

Tiirkiye ilag Sektdrii ve Serbest Eczane Piyasast hakkinda giivenilir veriler sunan ilag istatistik ve
danismanlik sirketi IMS’den ve ila¢ Endiistrisi Isverenler Sendikasi’nindan derlenen bilgilere
gore, Tirkiye receteli ilag pazar1 2008 yilinda %9 biiylime orani ile yaklasik 12 milyar TL’ye (9.3
Milyar ADBS$) ulasmistir.  Kutu bazinda ise, biiylime oram1 %5 olmus; 1,38 milyar kutuya
ulasilmistir. (Kaynak: IMS, IEIS)

2008 yil1 itibariyla kisi basina ilag tiikketimi ise 136 ABD$ dir. Ithal-Yerli ilag¢ kullanimi ise 2008
yilinda kutu bazinda %380,1 yerli, %19,9 ithal ila¢ seklinde gerceklesirken; tutar bazinda bu
oranlar, ithal ilagta %49,8 iken, yerli ilagta %50,2 olarak gergeklesmistir. 2002-2008 yillari
arasindaki trende bakildiginda hem kutu bazinda hem de tutar bazinda ithal ila¢ kullaniminin
arttig1 gozlenmektedir. 2002 yilinda kutu bazinda %10,4 olan ithal ila¢ kullanim orani, 2008°de
%19,9a, tutar bazinda ise sirasiyla %33,5’ten %49,8’¢ yiikselmistir. (Kaynak: IMS, IEIS)

Tedavi gruplan acisindan bakildiginda ise, pazarda tutar bazinda ilk bes ila¢ grubunda bir
degisiklik olmamustir. Antibiyotikler, Pazar paylarin1 yitirmelerine ragmen toplam igerisinde
%14,9’la birinci gelirken, onkolojik ilaglar, diinya pazarinda yasanan trende parelel olarak; %7,2
ile pazar paylarm yiikseltmeye devam etmislerdir. (Kaynak: IMS, IEIS)
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TURKIYE ILAC DAGITIM SEKTORU

Tiirkiye Ilag Dagitim Sektdrii’nde dagitim kanallarinn isleyis sistemi gelismis iilkelerdeki yapiya
benzerlik gostermektedir. Ulkemizde sektdr oyunculari, yabanci sermayeli sirketler, ulusal
sirketler, bolgesel sirketler ve kooperatiflerden olusmaktadir. Son senelerde diinya ila¢ sektoriinde
yasanan konsolidasyon ila¢ dagitim kanallarimi da etkilemis, ilag tiiketiminin yogun oldugu
iilkelerde ilk ti¢ dagiticinin Pazar payi, %70’lerin iizerine ¢ikmistir. Tiirkiye’de ise 1995 yilinda
%237 olan ilk {i¢ oyuncunun Pazar pay1, hizli bir sekilde yukselerek 2008 yilinda %83’e ulagmistir.
Pazarda kayda deger Pazar payina sahip sirket sayisi halihazirda 10 civarindadir. Sektoriin kendine
ozgii dinamikleri nedeniyle, sektore giris bariyerleri oldukca yiiksektir. Ilag dagitim kanallarinda
rekabeti belirleyen unsurlar fiyat ve hizmet kalitesidir. Fiyatta rekabet eczanelere 6nerilen iskonto
oranlar1 lizerinden s6z konusu olurken; hizmet kalitesinde dagitimin siklig1 ve gilivenilirligi ile
dagitim zamanlamasinin etkinligi ve stok elverisliligi 6n plana ¢cikmaktadir.

2009 YILINDA SELCUK ECZA

Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi, yaklasik 100 yillik bir gegmise sahip olan
Tiirkiye Ilag sektdriiniin énemli bir bileseni olan ecza depoculugu alaninda 52 yildir “giiven,
denge ve istikrart” sembolize etmektedir. 2009 yili rakamlari1 ile 27 Ana Depo ve 80 Bolge
Deposu ile toplam 107 subede hizmet vermektedir. 24 saat araliksiz hizmet sunan 2000’e yakin
aract ve 31.12.2009 itibartyla, 4.893 kisilik personel kadrosu ile Tiirkiye nin her kosesine hizmet
sunmaktadir.

Selguk Ecza, giivenilirligin ve istikrarin sembolil olarak Tiirkiye’nin her kdsesindeki yaklagik
20.000 eczaneye hizmet vermektedir. 2009 yilinda ilag Istatistik ve Danismanlik Sirketi IMS’in
acikladigr rakamlara gore yilin dordiincii ¢eyreginde TL bazinda pazar payimiz % 36,0 olarak
gerceklesirken; kutu bazinda pazar payimiz ise %36,7 olarak ger¢eklesmistir. 12 aylik kiimiilatif
verilerle hesaplanan pazar payimiz, TL bazinda %36,1; kutu bazinda ise %36,8’¢ karsilik
gelmektedir.

2009 yilinda her zamanki sosyal sorumluluk bilinci ile yeni toplumsal projelere imza atmaya ve
egitime olan kosulsuz destegini siirdiirmeye devam eden Selguk Ecza tarafindan 2009 yilinin
dordiincii ¢eyreginde 1.479.229 -TL tutarinda bagis ve yardim gergeklestirilmistir. 2009 yilinda
gerceklestirilen toplam bagis ve yardim tutar1 8.897.036 -TL dir.

Bagis ve yardimlarin 8.148.748.-TL’lik kismu Sirket tarafindan Konya’da yaptirilan Konya Selguk
Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim Fakiiltesi ingaat ile ilgili giderlerden olusmaktadir.
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FAALIYET RAPORU 01.01.2009-31.12.2009

Raporun Donemi: 01.01.2009 — 31.12.2009
Ortakhigin Unvani: Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.
Kayith Sermayesi: 750.000.000-TL

Cikarilmis Sermayesi: 517.500.000-TL

Faaliyet Konusu

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.’nin (Selguk Ecza) faaliyet konusu, ilag iiretici
firmalar1 ile hastane ve eczaneler arasindaki dagitim kanali olarak ecza depoculugu yapmaktir.
Gectigimiz 2009 yilinda, 1958 yilinda kurulmus olan sirketimiz 51. kurulus yilint kutlamistir.

Bagh Ortakhk

Selguk Ecza, bagli ortakligi olan ve d6denmis sermayesi 70.000.000-TL olan As Ecza Deposu
Ticaret A.S.’de (As Ecza) %99,99 oraninda paya sahiptir ve As Ecza, ana ortaklik olan Selguk
Ecza nezdinde konsolide edilmektedir. Konsolide mali tablolar, konsolidasyon kapsamindaki ana
ortaklik ve bagl ortakliga (Grup) ait mali tablolarda yer alan varlik, borg, d6zsermaye, gelir ve
giderlerin bir biitiin olarak birlestirilmesi ve konsolidasyon ilke ve esaslar1 ¢ergcevesinde gerekli
diizeltmeler yapilarak konsolide mali tablolarin hazirlanmasini igeren tam konsolidasyon
yontemine gore hazirlanmaktadir.

Finansal Raporlama Standartlar:

Sirketimizin 31.12.2007 ve bu tarihten once diizenlenmis olan finansal tablolarinin hazirlanmasina
esas teskil eden SPK’nin Seri:XI, No:25 Tebligi yiiriirliikkten kaldirilmistir. Sirketimizin 2008
yilinin finansal tablolari, SPK’nin 09.04.2008 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:XI, No:29
Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi uyarinca diizenlenmis ve soz
konusu tebligin 2 numarali Gegici Maddesi ¢er¢evesinde sinirli incelemeden gegirilmistir.
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SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE iSTINADEN HAZIRLANMIS

Donem Icinde Girev Yapan Yonetim Kurulu Uyeleri

Sirketimizin 2008 yili faaliyetlerine iliskin Olagan Genel Kurul Toplantisi 21 Nisan 2009
tarihinde gergeklestirilmis ve oniimiizdeki 3 yil i¢in yonetim kurulu iiyelerimiz asagidaki sekilde

YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

belirlenmistir:
Adi1 Soyadi Unvan GOrev Suresi
Ahmet Kelesoglu Yonetim Kurulu Basgkani 21/04/2009; 3 yil

M. Sonay Girgen

Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist

21/04/2009; 3 yil

Nazim Karpuzcu

Yonetim Kurulu Uyesi

21/04/2009; 3 yil

Mehmet Yilmaz

Yonetim Kurulu Uyesi

21/04/2009; 3 yil

I. Haluk Ogiitcii

Yoénetim Kurulu Uyesi

21/04/2009; 3 yil

Ali Akcan

Yonetim Kurulu Uyesi

21/04/2009; 3 yil

Nilgtin Aksel

Yoénetim Kurulu Uyesi

21/04/2009; 3 yil

Yonetim Kurulu Baskan ve tiyeleri, TTK’nin ilgili maddeleri ile esas sézlesmemizin 10. ve 11.

maddeleri ¢gercevesinde tanimlanan yetkilere sahiptirler.

Donem Iginde Giorev Yapan Denetciler

12 Mayis 2008 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda 3 yil icin segilen denetcilerin isimleri

asagida yer almaktadir:

Adi Soyada

Gorev Suresi

Figen Ertekin

Denetci

12/05/2008; 3 yil

Cihan Karagoz

Denetci

12/05/2008; 3 yil

Denetcilerin yetkileri TTK’nin ilgili maddeleri ¢ergevesinde, esas sdzlesmemizin 13. maddesinde

belirlenmistir.
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Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi, Soyady/Unvani Sermaye (TL) %
Selcuk Ecza Holding A.S.* 400.148.174,1 77.32%
Nazmiye Girgen 9.200.000,0 1.78%
M. Sonay Gurgen 4.600.000,0 0.89%
Ahmet Kelesoglu 36,8 0.00%
Nezahat Kelesoglu 36,8 0.00%
Zerrin Altay 2,3 0.00%
Halka Ac¢ik Kisim 103.551.750,0 20.01%
Toplam 517.500.000,0 100.00%

*31.12.2009 tarihi itibariyla, halka ag¢ik olan kisimdan %5,00’i hakim ortak Selcuk Ecza Holding A.S.
tarafindan IMKB’den satin alinmis olup; sermayedeki toplam pay oran1 %82,32 olmustur.

Ust Yénetim

Mustafa Sonay Glrgen Genel Mudur

Mehmet Yilmaz Genel Miidiir Yardimcisi
ibrahim Haluk Ogiitcii Genel Miudiir Yardimeisi
Ali Akcan Mali Isler Koordinatorii

2009 Yilinda Sektorin ve Sirketin Gelisimi

IMS’nin perakende satig fiyatlariyla hazirladigr istatistiklere gore Tiirkiye’de 2009 yilinin
dordiincti geyreginde depolar kanaliyla eczanelere toplam 5,40 milyar TL tutarinda 399 milyon
kutu ilag satilmis ve bu veriler iizerinden hesaplanan pazar pay1 verilerine gore sirketimizin yilin
dérdiincii ceyreginde TL bazindaki pazar pay1 % 36,0 olmustur’. Dérdiincii ceyrekte kutu bazinda
pazar paymmiz ise %36,7’°dir. 12 aylik kiimiilatif verilerle hesaplanan pazar payimiz, TL bazinda
%36,1; kutu bazinda ise %36,8’¢ karsilik gelmektedir.

! IMS’in pazar payi hesaplamalarina baz teskil eden pazar bityiikliigii rakamlarimn tiiketici fiyatlartyla hesaplaniyor
olmas1 ve s6z konusu rakamlara, eczanelere bedelsiz olarak verilmis iirlinlerin de dahil ediliyor olmas1 nedeniyle,
pazar pay1 rakamlarindan tiiretilebilecek verilerin sirket cirosu ile karsilastirilmasi yaniltici olacaktir.
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Faaliyetler

Ekte yer alan bagimsiz incelemeden ge¢mis 12 aylik mali tablolarimizda goriildiigii iizere, hisse
senetlerinin %99,9°’una sahip oldugumuz As Ecza Deposu Ticaret A.S. ile birlikte 12 aylik
konsolide net satiglarimiz, bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %24,27 artis gdstermis 5,02 milyar
TL olarak ger¢eklesmistir.

Grubumuzun 31.12.2009 tarihi itibariyla toplam 107 deposu mevcuttur. 27 adedi ana depo, 80
adedi ise bolge deposu niteliginde olan bu depolarin, yine 30 adedi Grubun kendi miilkii olup;
digerleri kiraliktir.

Grubun 31.12.2009 tarihi itibariyla toplam personel sayis1 4.893 tir.

Yatirimlar

31.12.20009 tarihi itibariyle yapilmakta olan yatirimlarin 6nemli bir kismi Grup tarafindan Selguklu
Turizm ve Insaat A.S.’ne yaptirilan Selcuk Gaziantep subesi ana depo ingaati harcamalarindan
olusmaktadir.

Karlilik ve Mali Yapi (Rakamlarin tamami UFRS’ye gore diizenlenmistir.)

Grubun 12 aylik vergi sonrasi net kar1 231,72 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Net kar marji
orant %4,61°dir. Yonetim Kurulu’nun 2008 yili karma iliskin olarak Genel Kurul’a sundugu
36.225.000-TL’lik nakit temettli dagitim Onerisi, 21.04.2009 tarihinde gerceklestirilen Olagan
Genel Kurul toplantisinda kabul edilmis ve kar dagitimi 26 Mayis 2009 tarihinde Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK) nezdinde gergeklestirilmistir.

31.12.2009 tarihi itibariyla kisa vadeli finansal borglar 375,1 milyon TL, nakit ve nakit benzerleri
ise 544,38 milyon TL’dir. Bir onceki yilin 12 aylik doneminde 3,48 milyon TL olan kisa vadeli
kredi faiz giderleri ise bu yilin ayn1 doneminde 8,13 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

31.12.2009 itibartyla Grubun aktif biyiikligi 2.666,9 milyon TL, dzsermayesi 1.000,6 milyon
TL dir.
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Karlilik

(Milyon TL) 01.01.- 01.01.-

31.12.2009 31.12.2008

Net Satiglar 5.028,77 4.046,51
Briut Kar 455,80 353,33
Briit Kar Marji (%) 9,06% 8,73%
Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) 259,88 167,35
FVOK Marji (%) 5,17% 4,14%
Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) 267,18 175,63
FVAOK Marji (%) 5,31% 4,34%
Net Kar 231,72 160,67
Net Karlilik Orani 4,61% 3,97%
Finansal Yapi

(Milyon TL) 31.12.2009 | 31.12.2008
Aktif Toplami 2.666,9 2.129,8
Ozsermaye 1.000,6 805,0
Kisa Vadeli Finansal Yiukimlultkler 375,1 38,7

Finansman Kaynaklar: ve Risk Yonetim Politikast

Finansman ihtiyacimizin en Onemli belirleyicisi, ticari borg¢larimiz ile ticari alacak ve

stoklarimizin farkindan olusan ‘net isletme sermayesi’dir. Isletme sermayesi ihtiyaci, sirketimizin
0zkaynaklar1 ve gerekli olmasi durumunda kisa vadeli banka kredileri ile karsilanmaktadir. Bu
itibarla ticari alacaklarimizin dagilimi, 6deme kosullar1 ve kredi kalitesinin izlenmesi ve kontrolii
acisindan ‘risk yonetimi’ biliylikk 6nem arz etmektedir. Subelerimiz, i¢ denetim birimimiz
tarafindan sistematik bir sekilde risk odakli denetime tabi tutulmakta ve miisteri riskleri siirekli
olarak izlenmektedir. i¢ denetim biriminin, risk odakli denetimleri, nitelikli ve deneyimli insan
kaynaklar1 ve teknoloji kullanimai ile yilin dordiincii geyreginde de edecektir.

Yapilan Bagislar

2009 yilinin 12 aylik doneminde 8.897.036-TL tutarinda bagis yapilmstir.

Bagis ve yardimlarin 8.148.748.-TL lik kismi Sirket tarafindan Konya'da yaptirilan Konya Selguk
Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim Fakiiltesi insaati ile ilgili giderlerden olusmaktadir.
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KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM BEYANI
Sirketimiz Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan Temmuz 2003’te yayinlanan ve 2005

yilinda giincellenen Kurumsal Yo6netim Ilkeleri’ne uyum saglama yoniinde ¢aba gdstermektedir ve
gelecekte de gostermeye devam edecektir. Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne asagida yer alan hususlar
disinda uyulmaktadir:

Sirketin sermaye ve yonetim yapisi ile malvarliginda degisiklik meydana getiren bdliinme
ve hisse degisimi, 6nemli tutardaki maddi/maddi olmayan varlik alim/satimi, kiralanmasi
veya kiraya verilmesi veya bagis ve yardimda bulunulmasi ile tigiincii kisiler lehine kefalet,
ipotek gibi teminat verilmesine iliskin kararlarin Genel Kurul’da alinmasi yoniinde esas
sozlesmede bir hiikiim yer almamaktadir (Bolim 1, Madde 3.6). Ancak, boluinme TTK
geregi Genel Kurul’da alinacak kararla olabilecektir.

Oy hakkinda nama yazili A Grubu paylar lehine imtiyaz s6z konusudur (Bolum I, Madde
4.5)

Esas sozlesmede birikimli oy kullanma yoOntemine yer verilmemekte ve azinlik pay
sahiplerinin Yo6netim Kurulu’na temsilci gondermelerine olanak taninmamaktadir (BOIUm
I, Madde 5).

Esas sOzlesmede nama yazili pay sahiplerinin paylarin1 serbestce devredebilmelerini
engelleyen bir hiikiim yer almaktadir. Ancak halka agik olan hamiline yazili paylarin
devrine iliskin herhangi bir sinirlama yoktur (Bélim I, Madde 7).

Y o6netim Kurulu’nda bagimsiz iiye yoktur (Bolum 1V, Madde 3.3)

Yonetim Kurulu'nda olusturulan komitelerde Yonetim Kurulu'nun yapist itibariyla
bagimsiz iiye yer almamaktadir. Diger yandan, yedi kisiden olusan Yonetim Kurulu
diyelerinin yaridan fazlasmin icrada gorevli olmalar1 nedeniyle, komite {iyelerinin
tamaminin icrada yer almayan tiyeler arasindan se¢ilmesi miimkiin olmamustir (Bolim: 1V,
Madde 5).

Kurumsal Y&netim ilkeleri’ne tam olarak uyum saglayamadigimiz hususlarin mevcut durum
itibartyla 6nemli bir ¢ikar ¢atigmasina yol agmayacagi diisiiniilmektedir.
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BOLUM I-PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile Iliskiler Birimi

Sirketimizin pay sahipleri ile iliskileri Yatirimei Iliskileri ve Sermaye Piyasas1 Miidiirii {invaniyla
Kiirsad Duman tarafindan yénetilmektedir. Kiirsad Duman, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Ileri
Diizey Lisansi’'na ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanligi Lisansi’na sahiptir. Pay
sahipleri ile iligkileri biriminin iletisim bilgileri asagida yer almaktadir:

Kiirsad DUMAN
Tel: +90 216 554 0693 - 0695

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

investorrelations@selcukecza.com.tr

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

Sirket sermayesinin IMKB’de islem géren %20,01°lik kisminmn 6nemli bir béliminiin 31.12.2009
tarihi itibariyla yabanci kurumsal yatirimcilarin elinde bulundugu bilinmektedir. Ayrica, ilgili
Ozel Durum Agiklamalarinda da belirtildigi gibi 31.12.2009 tarihi itibariyla, hakim ortak Selguk
Ecza Holding A.S.’nin IMKB’den satin aldigi hisselerle ise toplam sermaye pay1 % 82,32
olmustur. Bu nedenle sirketimiz, yerli ve yabanci aract kuruluslar tarafindan diizenlenen ve yurt
disinda yerlesik kurumsal yatirimcilar ve fon yoneticileri ile birebir goriismelerin gergeklestirildigi
yatirimct forumlarina ve toplantilarina istirak etmeye gayret gostermektedir. Ayrica ¢ok sayida
mevcut ve potansiyel kurumsal yatirimci, fon yoneticisi ve analistten gelen bilgi edinme amach
sirket ziyaret taleplerinin olumlu karsilanmasi icin ¢aba gosterilmektedir. Donem igerisinde birgok
kurumsal yatirnmci/fon yoneticisi/analist tarafindan e-posta vasitasiyla sorulan sorulara ilgili
mevzuat ¢ercevesinde kalmak sartiyla yanit verilmistir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarmmin Kullanimi

Bireysel ve kurumsal yatirimcilar ile analistlerden gelen sorular, ilgili mevzuat cercevesinde
kalmak sartiyla, en kisa siire icinde yanitlanmaya calisiimistir. Gerek sirket merkezinde, gerekse
yatirim bankalar1 ile aract kuruluslarin yurt i¢i ve yurt diginda diizenledikleri yatirimer
konferanslar1 ve forumlarinda, ¢ok sayida kurumsal yatirimci, fon yoneticisi ve analist ile yiiz
yiize goriisme gerceklestirilmistir.

Esas sozlesmemizde 6zel denet¢i atanmasi talebi bireysel bir hak olarak diizenlenmemistir. Diger
taraftan donem icinde sirketimize herhangi bir 6zel denetci tayini talebi de olmamustir.
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Pay sahipleri ile iliskiler birimi, tiim ¢alismalarinda elektronik haberlesme olanaklarini ve sirketin
Web Sitesini  kullanmaya 06zen gostermektedir. Pay sahipligi haklarmin saglikli olarak
kullanilabilmesi i¢in gerekli olan bilgi ve belgeler Web Sitemiz vasitasiyla pay sahiplerinin
kullanimina esit bir sekilde sunulmaktadir.

4. Genel Kurul Bilgileri

Nama yazili pay sahiplerinin Genel Kurul’a katilimin1 teminen pay defterine kayitlart hususunda
herhangi bir siire Ongoriilmemistir. Sirketimizin 51.750.000 adet nama yazili A Grubu paylarinin
tamami Sel¢uk Ecza Holding A.S. ye aittir

2009 faaliyetlerine iligkin olarak 2010 yilinda yapilacak olan Genel Kurul toplantis1 6ncesinde
gindem maddeleri ile ilgili olarak bilgilendirme dokiimani hazirlanacak ve duyurulacaktir. Genel
Kurul toplant1 ilan1, mevzuat ile 6ngoriilen usullerin yani sira, miimkiin olan en fazla sayida pay
sahibine ulagsmay1 saglayacak sekilde Web Sitemiz vasitasiyla da duyurulacaktir. Yillik faaliyet
raporu, mali tablo ve raporlar, kar dagitim 6nerisi, Genel Kurul gliindem maddeleri ile ilgili olarak
hazirlanan bilgilendirme dokiimani, Genel Kurul toplantisina davet i¢in yapilan ilan tarihinden
itibaren pay sahiplerinin incelemesine agik tutulacaktir.

Esas sozlesmede Olagan Genel Kurul toplantisinin hesap donemini izleyen ilk {i¢ ay igerisinde
yapilmasi ve ilgili Genel Kurul ilaninin, toplantidan en az 15 giin 6nce yaymlanmis olmasi
ongorillmektedir. Diger taraftan konsolidasyona tabi olan mali tablolarimizin, Olagan Genel
Kurul’un esas sozlesmede dngoriilen zaman diliminde yapilabilmesine imkan verecek bir siirede
aciklanabilmesi miimkiin olamamaktadir. Bu ¢ercevede SPK ve IMKB diizenlemeleri ile 2009 y1il1
mali tablolarimizin 09.04.2010 tarihine kadar agiklanabilmesine izin verilmistir. Bu itibarla 2009
yili faaliyetlerimizin goriisiilecegi Olagan Genel Kurul toplantimizin, esas sézlesmede belirtilen
siirede gerceklestirilebilmesi fiillen miimkiin degildir. Mevcut diizenlemeler c¢ergevesinde
kagmilmasi miimkiin olmayan bu gecikmenin, Kurumsal Y&netim ilkeleri’ne aykirilik teskil
etmedigi kanaatindeyiz.

Genel Kurul toplantist dncesinde kendisini vekil vasitasiyla temsil ettirecekler icin vekaletname
ornekleri ilan edilmekte ve Web Sitesi vasitasiyla pay sahiplerinin kullanimina sunulmaktadir.
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5. Oy Haklar1 ve Azinhik Haklar1

Olagan ve Olaganiistii Genel Kurul toplantilarinda nama yazilit A Grubu paylara sahip ortaklarin 1
hisse karsilig1 10, diger ortaklarin 1 hisse karsiligi1 1 oy hakk: vardir. Yedi kisiden olusan Yonetim
Kurulu, A Grubu hisseye sahip ortaklar tarafindan gosterilen adaylar igerisinden se¢ilmektedir.
Nama yazili hisse senetlerinin kanuni miras¢ilar ve kurucular disindaki gergek ve tiizel kisilere
devri Yonetim Kurulu’nun onayina baghdir.

Sirketimiz sermayesinde karsilikli istirak iligskisi bulunmamaktadir.

Esas sozlesmemizde azinlik haklari sermayemizin en az 1/20’sini temsil eden pay sahiplerine
taninmastir.

Sirket Yonetim Kurulu yukarida izah edildigi tizere A Grubu nama yazili pay sahipleri tarafindan
gosterilen adaylar iginden secilmektedir. Bu itibarla azinlik paylarin yonetimde temsil edilmeleri
s06z konusu degildir.

Sirket birikimli oy kullanma ydntemine yer vermemektedir.

6. Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani

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

e Sirket karindan, sirketin operasyonel performansi, mali durumu, isletme sermayesi ihtiyaci
ile makro ekonomik gelismeler ve pay sahiplerinin beklentileri arasindaki denge dikkate
alinmak suretiyle, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun her yil belirledigi oranin altinda
kalmayacak sekilde nakit kar pay1 ve/veya bedelsiz hisse senedi pay sahiplerine dagitilir.

e Sirketin karma katilim konusunda imtiyaz yoktur.

o Sirket esas sozlesmesinde ¢esitli amaglarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya
kurumlara kardan pay ayrilabilecegi hiikkmii yer almaktadir.

e Genel Kurul tarafindan verilecek yetki ve SPK’nin ilgili diizenlemeleri cergevesinde,
Yonetim Kurulu temettii avansi dagitilmasina karar verebilir. Genel Kurul tarafindan
Yonetim Kurulu'na verilecek temettii avansi yetkisi verildigi yil ile sinirlidir. Bir 6nceki
yilin temettii avanslari tamamen mahsup edilmedigi siirece, ek bir temettii avansi
verilmesine ve/veya dagitilmasina karar verilemez.
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e Kar dagitimi Sermaye Piyasast Kurulu'nun diizenlemeleri ile belirlenen siirelerin iginde
kalmak kaydiyla en kisa silirede tamamlanir.

7. Paylarin Devri

A Grubu nama yazili hisse senetlerinin kanuni mirasgilar ve kurucular disindaki gercek ve tiizel
kisilere devri Yonetim Kurulu’nun onaymna baghdir. IMKB’de islem gérmekte olan B Grubu
hamiline yazili hisse senetlerinin devrinde ise herhangi bir kisitlama yoktur.

21



SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE iSTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

BOLUM II-KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

8. Sirket Bilgilendirme Politikasi

Sirketimiz ‘bilgilendirme politikasi’ asagida agiklanmaktadir:

Sirketimiz pay sahiplerimiz ile diger menfaat sahiplerinin bilgilendirilmesinde esitlik,
dogruluk, tutarlililk ve zamanlama prensipleri c¢ercevesinde davranilmasini
benimsemektedir. Bu politika dahilinde ele alman duyuru ve agiklamalarimizin,
sirketimizin hak ve menfaatlerini de gozetecek sekilde, zamaninda, dogru, eksiksiz,
anlasilabilir, analiz edilebilir ve diisiik maliyetle kolay erisilebilir bir sekilde yapilmasi
esastir. Bu cergevede sermaye piyasasi mevzuati geregince belirlenen tim konularda ve
sirketimizin finansal durumunda ve/veya faaliyetlerinde 6nemli bir degisiklik yaratabilecek
gelismeler hakkinda derhal kamuya bilgilendirme yapilir. Ancak kamuya agiklanan
bilgiler, rekabet giiciinii engelleyerek sirketimizin ve pay sahipleri ile diger menfaat
sahiplerinin zararina neden olabilecek sonuglar doguracak bilgileri ve ticari sir
kapsamindaki bilgileri icermez. Kamuyu bilgilendirme, 6zel durum acgiklamalarinin yani
sira gerekli hallerde basin acgiklamalari yolu ile de yapilir. Bunun yani sira pay sahipleri ve
diger menfaat sahiplerinden gelen bilgi ve goriisme talepleri Sirketimizin bilgilendirme
politikas1 ¢ergevesinde degerlendirilerek, her tiirlii bilgi paylasimi daha 6nce kamuya
aciklanmis olan icerik kapsaminda gerceklestirilir.

Sirketimizin faaliyet sonuclari, performansi ve donem igerisindeki diger gelismeler
konusunda, yatirimcilar ile aract kuruluslarin arastirma uzmanlarina yonelik bilgilendirme
toplantilart diizenlenir. Bunun yani sira pay sahiplerini ve yatirimcilart bilgilendirmeye
yonelik olarak yurtici ve yurtdisinda gerceklestirilen forumlara, konferanslara ve benzer
nitelikteki toplantilara katilim saglanir.

Bilgilendirme politikasinin takibinden, goézden gecirilmesinden ve gelistirilmesinden
Yonetim Kurulu sorumludur. Kurumsal Yonetim Komitesi, YoOnetim Kurulu’na ve
Denetim Komitesine ilgili konularda bilgi verir ve gerektiginde 6nerilerde bulunur.

9. Ozel Durum Aciklamalar:

Ozel durum agiklamalart SPK’nin ilgili mevzuati ve IMKB’nin diizenlemeleri gergevesinde
yapilmaktadir. 2009 yili igerisinde Sirket tarafindan kamuoyuna 12 adet 6zel durum agiklamasi
yapilmistir. S6z konusu agiklamalara iligkin olarak ek aciklama istenmemistir.

Sirketimizin yurt diginda kote olan hisse senedi yoktur.
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10. Sirket internet Sitesi ve Icerigi

Sirket Internet Sitesinin adresi www.selcukecza.com.tr dir. Web sitemizde SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri II. Boliim madde 1.11.5’te sayilan bilgilerden ‘sermaye piyasasi araglarinin
degerine etki edebilecek Onemli Yonetim Kurulu kararlarinin toplanti tutanaklari’ disinda
kalanlarin tiimii yer almaktadir. ‘Sik¢a Sorulan Sorular’ kismi hazirlik asamasindadir.

11. Gerg¢ek Kisi Nihai Hikim Pay Sahibi/Sahiplerinin Ac¢iklanmasi

Sirketimizin ¢ogunluk paylarini kontrol eden Sel¢uk Ecza Holding A.S.’nin %51’ine Ahmet ve
Nezahat Kelesoglu Vakfi; %39,2’sine Ahmet Kelesoglu ve %9,8’ine ise Nezahat Kelesoglu
sahiptir. Dolayisiyla, Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.’de Ahmet Kelesoglu dolayli
olarak %30,3’U; Nezahat Kelesoglu ise dolayl1 olarak %7,6’s1 oraninda pay sahibidirler.
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BOLUM III-MENFAAT SAHIPLERI
12. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz, ¢alisanlart ve diger menfaat sahiplerinin kendilerini ilgilendiren hususlarda tam olarak
ve zamaninda bilgilendirilmesine 6zen géstermektedir.

Calisanlar, sirketle ilgili gelisme ve bilgileri bagli olduklar1 sube yoneticilerinden almaktadirlar.
Diger taraftan sirket yonetimi, sube miidiirleri, muhasebe miidiirleri, satinalma ve satig midiirleri
ile bolge mudurlerini ihtiyag oldukga arizi veya periodik olarak egitime tabi tutmaktadirlar. Egitim
agirlikli olarak yapilan bu toplantilar, {ist yonetim tarafindan sirket personeline kendilerini
ilgilendiren hususlarda ilgili yoneticiler kanaliyla dogrudan bilgi verilmesine de olanak
saglamaktadir.

Yapilmakta olan isin geregi olarak miisteriler, bdlge miidiirleri ve satis personeli ile tedarikei
firmalar da satin alma miidiirleri ile siirekli bir iletisim i¢erisinde bulunduklarindan, kendilerini
ilgilendiren gelismeler hakkinda en hizli sekilde bilgi sahibi olmaktadirlar.

13. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilim

Sirketimiz, miisterileri ve tedarikgilerinden aldig1 geri beslemeyi ve onerileri Ust Yonetim
kademesinde her zaman dikkat ve titizlikle degerlendirmeyi prensip edinmistir. Selguk Ecza
Deposu, ilag¢ sektoriindeki dagitim zincirinde énemli bir pozisyona sahip oldugu icin, karar ve
politikalarinda miisterisi olan eczanelerin ve tedarik¢isi olan ilag firmalarinin goriislerini her
zaman dikkate almak mecburiyetinde olmustur. Ayrica devletin geri ddeme sistemine bagimli
kiiciik birer ekonomik isletme olan eczanelerin karsilastiklar1 sorunlarinin yonetim kademesinde
dikkate alinmasinin 6neminin bilincindedir.

14. insan Kaynaklar: Politikasi

Sirketin yazili olmayan ancak kurum kiiltiirii haline gelmis bir insan kaynaklar1 politikasi vardir.
Sirketin koklii bir kurum olmasinin temelinde de bu politikanin neticesi olarak ¢alisanlarinin sahip
oldugu yiiksek aidiyet duygusu yatmaktadir. Sirkette uzun yillar ¢alisan personelin sayist
yuksektir. Calisanlar sorun ve Onerileri olmast durumunda bunu 6ncelikle bagli olduklart sube
yoneticilerine aktarmakta, sube yoneticileri de gerekli gordiikleri durumlarda konuyu iist yonetime
iletmektedir.

Calisanlardan ayrimcilik konusunda gelen bir sikayet olmamustir.
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15. Miisteri ve Tedarikgilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler

Miisterilerin sorunlarina ¢oziim iiretmek, memnuniyetlerini saglamak ve muhafaza etmek sirketin
baslica politikalar1 icerisinde yer almaktadir. Sirket, miisterisi olan eczanelerle i¢inde bulunulan
sektoriin Ozellik ve dinamikleri nedeniyle ¢ok yakin bir iliski ve iletisim igerisinde olmak
zorundadir. Sirketin odaklanmak zorunda oldugu ve basarisinin temelinde yatan hususlarin
basinda etkin ve hizli servis verilmesi konusundaki miisteri memnuniyeti yatmaktadir. Sirket
miisterilerle olan iligkilerini bolge miidiirleri, sube miidiirleri ve diger satis personeli vasitasiyla
yuritmektedir.

Tedarikgilerle de sektoriin kendine has 0Ozellikleri nedeniyle kesintisiz bir iletisim iginde
bulunulmasi gerekmektedir ve bu iliski agini satin alma sorumlulari siirdiirmektedirler

16. Sosyal Sorumluluk

Selguk Ecza tarafindan 2009 yilinin dordiincii ¢eyreginde 1.479.229 -TL tutarinda bagis ve
yardim gerceklestirilmistir. 2009 yilinda gergeklestirilen toplam bagis ve yardim tutar1 8.897.036 -
TL dir.

Bagis ve yardimlarin 8.148.748.-TL’lik kismu Sirket tarafindan Konya’da yaptirilan Konya Selguk
Universitesi Ahmet Kelesoglu Egitim Fakiiltesi insaati ile ilgili giderlerden olusmaktadir.
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BOLUM IV-YONETIM KURULU

17. Y6netim Kurulu’nun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

YONETIM KURULU
Adi Soyadi Gorevi
Ahmet Kelesoglu Yonetim Kurulu Baskani1
M. Sonay Glrgen Yonetim Kurulu Bagkan Yardimeisi
Nazim Karpuzcu Yonetim Kurulu Uyesi
Mehmet Y1lmaz Yénetim Kurulu Uyesi
I. Haluk Ogiitgii Yonetim Kurulu Uyesi
Ali Akcan Yénetim Kurulu Uyesi
Nilgiin Aksel Yonetim Kurulu Uyesi

Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist olan M. Sonay Giirgen sirketin Genel Midiirligii’ nu
yiiriitmektedir. Diger Yonetim Kurulu iiyelerinden Mehmet Yilmaz ve 1. Haluk Ogiit¢ii Genel
Miidiir Yardimcisi, Ali Akcan ise Mali Isler ve Finansman Koordinatorii olarak gorev
yapmaktadirlar. Sirket Yonetim Kurulu iiyelerinin yaridan fazlasinin icrada goérev almalarinin
baslica nedeni sektorii 1y1 bilen ve sirketi yakindan taniyan deneyimli yoneticiler olmalaridir. S6z
konusu yoneticilerin tiimii sirkette uzun yillaridir gérev yapmaktadirlar.

Yonetim Kurulu’'nda bagimsiz Yonetim Kurulu iiyesi yoktur. Yonetim Kurulu’nun yaridan
fazlasinin icraci iiyelerden olugmasinin, bunun yani sira mevcut yapida bagimsiz iiye bulunmuyor
olmasinin pay sahipleri agisindan herhangi bir sakinca teskil etmedigi diistintilmektedir.

Yonetim Kurulu tiyelerinin sirket diginda baska gorev veya gorevler almalar1 hususunda bir kural
ve/veya siirlama yoktur. Genel Kurul toplantilarinda TTK’nin 334 ve 335. maddeleri geregince
Yénetim Kurulu iiyelerine izin verilmektedir. leride ortaya ¢ikabilecek istirak, ortaklik ve benzeri
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olusumlarin yonetiminde sirketin en iyi seklide temsil edilebilmesini teminen bdyle bir sinirlama
getirilmesi distiniilmemektedir. Diger yandan Yonetim Kurulu iiyelerinin bu tiir harici gorevler
nedeniyle sirketin yonetimine gostermeleri gereken ilgi ve 6zeni ihmal etmeleri durumunda boyle
bir sinirlama getirilmesi s6z konusu olabilecektir.

18. Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Esas sozlesmede Yonetim Kurulu iiyelerinin niteliklerini diizenleyen bir madde olmamakla
birlikte Yénetim Kurulu iiyelerinin SPK Kurumsal Yoénetim Ilkeleri IV. Boliimiiniin 3.1.1, 3.1.2
ve 3.1.5. maddelerinde yer alan kriterlere uygun olarak, yiksek bilgi ve beceri dlzeyine sahip,
nitelikli, belli bir tecriibe ve ge¢cmise sahip olan kisilerden secilmesine 6zen gosterilmektedir.

19. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri

Sirketimizin misyonu sektordeki oncii konumunu siirdiirerek, miisterilerimizin her ihtiyacini, en
fazla iiriin cesidi, en yiiksek hizmet kalitesi ve en son teknoloji imkanlari ile karsilayabilmektir.
Vizyonumuz tiim miisterilerimize uluslar arasi standartlarda hizmet vermek ve hizmet kalitesini
¢agin yeniliklerine gore gelistirmektir. Misyonumuzu yerine getirmek icin stratejik hedeflerimiz
Y o6netim Kurulunca diizenli olarak izlenip degerlendirilmektedir.

20. Risk Yonetim ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Yonetim Kurulu risk yonetimine iliskin faaliyetlerini denetimden sorumlu komite Uzerinden
yiritlir. Denetimden sorumlu komite, denetim miidiirliigli, bagimsiz denetim kurulusu, yeminli
mali miisavir ile hukuk miisavirinden alacagi bilgi ve Onerilerden faydalanir. Denetim miidiirligi,
hukuk ve i¢ denetimden sorumlu genel miidiir yardimcisina bagli olarak goérev yapmaktadir

21. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Esas sozlesmeye gore Yonetim Kurulu ilk toplantida kendi i¢inde bir baskan ve bir baskan vekili
secer. Ayrica Yonetim Kurulu yetkilerinin tamamin1 veya bir kismin1 kendi i¢inden sececegi
murahhas iiyeye ve genel miidiire devredebilecegi gibi pay sahibi olmayan miidiirlere de
devredebilir. Yonetim Kurulu temsil ve ilzama yetkili kisileri ve bunlarin ne sekilde imza
edebileceklerini tespit ederek tescil ve ilan eder
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22. Yonetim Kurulu’nun Faaliyet Esaslari

Esas sozlesmede Yonetim Kurulu’nun en az ayda bir kez olmak iizere sirket isleri ve islemleri
lizum gosterdikge toplanmasi hilkkme baglanmistir. Yonetim Kurulu giindemi Yonetim Kurulu
baskani tarafindan genel miidiir ve icrada gorevli diger Yonetim Kurulu iiyeleri ile goriistilerek
belirlenir. Yonetim Kurulu iiyelerinin toplanti zamani ve giindemi konusunda bilgilendirilmeleri
ve iletisimin saglanmasini teminen sekretarya gérevini mali isler koordinatdrii yiiriitmektedir.

2009 yilinda Yonetim Kurulu 49 kez toplanmis ve bu toplantilardaki tim kararlar mevcudun
oybirligi ile alinmustir.

SPK Kurumsal Y&netim Ilkeleri’nin IV. Boliimii’niin 2.17.4’iincii maddesinde yer alan konularda
Yonetim Kurulu toplantilarina tiyelerin tam katilimi saglanmaktadir. Yonetim Kurulu iiyelerine
agirlikl oy hakki ve/veya olumsuz veto hakki taninmamastir.

23. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi

Sirket Yonetim Kurulu iyeleri i¢in donem igerisinde sirketle islem yapma ve rekabet yasagi
uygulanmamistir. Sirketin Yonetim Kurulu Bagkani olan Ahmet Kelesoglu ayni zamanda sirketin
tedarikgilerinden Ibrahim Ethem Ulagay Ilag Sanayii Tiirk A.S.’de yaklasik 27 yildir Y&netim
Kurulu Bagkani olarak gorev yapmaktadir. Ahmet Kelesoglu, s6z konusu firmada Selguk Ecza
Holding A.S. iizerinden dolayli olarak sahip oldugu hisselerin bir bolimiini satmis olmakla
birlikte, Yonetim Kurulu baskanligi gérevini Selguk Ecza acisindan herhangi bir ¢ikar ¢catismasina
sebebiyet vermeyecek ve Selcuk Ecza’nin tedarikgileri arasinda haksiz rekabet kosullari
yaratmayacak sekilde siirdiirmeye devam etmistir.

24. Etik Kurallar

Sirketimiz yasalara ve ahlaki kurallara uygun davranan, kurumsal sosyal sorumlulugun éneminin
bilincinde olan, gevreye ve dogaya deger veren bir degerler biitiinii ¢ercevesinde hizmet verme
anlayisini benimsemistir ve calisanlar1 nezdinde de bu anlayisin benimsenmesini tesvik etmistir.
Yazili olarak bir etik kurallar seti olusturulmamis olmakla birlikte boyle bir ¢alisma yapilmasi
gindemdedir.

25. Yonetim Kurulu’nda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yap1 ve Bagimsizhigi

Yonetim Kurulu'nun gorev ve sorumluluklarini saglikli olarak yerine getirmek amaciyla Denetim
Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi kurulmustur. Birden fazla komitede goérev yapan
Yonetim Kurulu Gyesi yoktur.
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Denetim Komitesi iiyesi olan Nazim Karpuzcu ve Nilgin Aksel icrada gorevli degildirler.
Denetim Komitesi 2008 yilinda tger aylik donemlerle dort kez toplanmis ve sirket
yoneticilerinden faaliyetler ve i¢ kontrol sistemlerine iligkin, bagimsiz denetcilerden de denetim
bulgularina iligkin bilgiler almig, kamuya agiklanacak mali tablolarin gergege uygunluguna ve
dogruluguna iligskin olarak Yonetim Kurulu’na goriis bildirmistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi 12.02.2007 tarihli Yo6netim Kurulu karari ile kurulmustur. Kurumsal
Yonetim Komitesi (yesi olan 1. Haluk Ogiitgii ve Ali Akcan icrada gérevli Yénetim Kurulu
iiyeleridir. Kurumsal Y&netim Komitesinde, SPK Kurumsal Yoénetim Ilkeleri’nin Bélim IV, 5.
maddesi cergevesinde, Yonetim Kurulu iiyesi olmayan ve sirketimizde yatirimer iliskileri ve
sermaye piyasast miidiirii olarak gorev yapan Kiirsad Duman da yer almaktadir

26. Yonetim Kurulu’na Saglanan Mali Haklar

Yonetim Kurulu baskani, bagkan yardimcisi ve {iyelerine, 2009 yilinda saglanmis olan iicret, prim
ve benzeri her turli hak ve menfaatlerin toplami briit 4.683.542-TL dir.

Sirketin Yonetim Kurulu iiyelerine borg, kredi, kefalet vermesi s6z konusu degildir.
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