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Raporun Donemi

Bu rapor, BS Eczacibg ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticake§.’nin, bali
ortakliklarinin, migterek yonetime tabi ortakliklarinin vestiraklerinin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri: XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasa$a Finansal Raporlamaytiskin Esaslar
Tebligi"nin 8 no’lu maddesinde belirtilen konular ile 1c&8k — 30 Haziran 2009 dénemini
ilgilendiren dnemli olaylar ve bunlarin finansablalara etkilerini, hesap doneminin geri kalan
kismi icin varsa bu hususlardaki 6nemli risk ve irbalikler hakkindaki aciklamalari
icermektedir.

Dénemicginde Gorevli Kurullar

Yonetim Kurulu

Adi — Soyadi Gorevi

F. Bllent Eczacila Yonetim Kurulu Bakani Icraci Olmayan
R. Faruk Eczacilza Yonetim Kurulu Bakan Yardimcisi  icraci Olmayan
Dr. O. Erdal Karamercan Uye Icraci Olmayan
M. Sacit Basmaci Uye Icract OImayan
Levent A. Ersalman Uye Icraci Olmayan
Sedat Birol Uye Genel Mudiir

Denetleme Kurulu

Adi — Soyadi Gorevi
Tayfunicten Denetgi
Selahattin Okan Denetci

Yonetim ve Denetleme Kurulu 27 Nisan 2009 tarihlag@n Genel Kurul Toplantisi’nda bir yil
sureyle gorev yapmak tzere seciini

Yonetim Kurulu, Ana So6zkene ile minhasiran Genel Kurul’a verignyetkiler dsinda kalan
batun sler hakkinda karar vermeye yetkilidir.

Yonetim ve Denetleme Kurulu’nda gorevli murahhas gigktur.
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Donem iginde esas sozimede yapilan dgisiklikler ve nedenleri

Donem iginde kurulgumuzun esas sOzlmesinde dgisiklik yoktur.

Ortaklik Yapisi ve Sermayede Meydana Gelen @siklikler

Kurulusumuzun sermayesi 548.208.000 TL olup, dénem icisdemayede bir desiklik
yapilmamgtir.

Kurulusumuzun sermayesinin %10’'undan fazlasina sahip deskel ve sermaye igindeki
paylari @agida belirtilmitir:

Eczaciba Holding AS. %50,62
Eczaciba Yatirim Holding Ortakigl A.S. %19,43

Dasitilan Kar Pay1 ve Orani

Kurulusumuzun 27 Nisan 2009 tarihinde yapilan ga Genel Kurul Toplantis’'nda 2008 yili
karindan nakit olarak @ailmasina karar verilen %11,3 brut (%9,605 nefinondaki kar payi 26
Mayis 2009 tarihinden itibaren giilmaya balayacaktir.

Isletmenin performansini etkileyen ana etmenler,sletmenin faaliyette bulundugu cevrede
meydana gelen 6nemli d@siklikler ve isletmenin bu desisikliklere kar si uyguladig
politikalar, isletmenin performansini gugclendirmek icin uyguladg yatinm ve temetti
politikasi

Kurulusumuz mevcut b ortakliklari, migterek yonetime tabi ortakliklari vetirakleri ile bir

tur holding yapisindadir. Dolayisiyla, kurglumuzun bu madde kapsamindaki aciklamalari
faaliyet gosterdii sektorler bazinda aciklangnolup, bu sektdrlerde faaliyet gostergrketlerin
pazarlar bazinda ddimi asagida gosterilmytir:

Faaliyet Gosterdgi

Sektor / Pazar Sirket Unvani
Saglik Sektoru
Orijinal ilag pazari P Eczacibg ilag Pazarlama A.
Eczaciba Ilag Ticaret AS.
Esdeger ila¢ pazari EczacibaZentiva Sglik Urtnleri Sanayi ve Ticaret A. (*)

Eczacibsi-Zentiva Kimyasal Uriinler Sanayi ve TicareSA(*)
Hastane Uriinleri pazari EczacibBaxter Hastane Uriinleri Sanayi ve Ticare$ A.
Diyaliz tedavisi pazari RTS Renal Tedavi Hizmettgainayi ve Ticaret A.
Salik hizmetleri alani  EczacigaSazlik Hizmetleri AS.
Nukleer Tip sektori EczacipaMonrol Niikleer Uriinler Ticaret ve SanayiSA.
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Tuketim Sektoru

Kozmetik pazari EBC EczactpeBeiersdorf Kozmetik Urtinler Sanayi ve TicareBA.
Kuafor Uriinleri pazarit  EczacipaSchwarzkopf Kuafor Uriinleri PazarlamaSA.

Tuketim Urtinleri pazari Ggim Pazarlama Tuketim Urlinleri Sanayi ve Ticare§.A.

Gayrimenkul Gelistirme Faaliyetleri

Insaat Eczacilzainsaat ve Ticaret /.
Kanyon (**)

Uskumrukdy Projesi (***)

Diger

Seramik kaplama pazari Vitra Karo Sanayi ve TicAr8t
Digsatim hizmetleri Ekom Eczacgd®is Ticaret AS.

(*) Kurulusumuz gdeger ila¢ pazarinda faaliyet gosteren kiiraklerindeki ortaklik payini 24
Temmuz 2009 tarihi itibariyle Zentiva N.V.'ye sdttiicin, 30 Haziran 2009 tarihinden
itibaren ekteki Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu'ndm pazardaki faaliyetlerine yer
vermeyecekitir.

(**) Kurulusumuzun aktifleri icerisinde yer alan Kanyon Ofisogl’'nun tamami ile Car
BOlUmU’ndn yarisindan ogmaktadir.

(***) Kurulu sumuz Aralik 2007'de Sariyeilgesi, Uskumru Mahallesi, Yorganci Cifiii
Mevkii'nde bulunan toplam alani 196.409,74 m?2 ol2aR adet arsanin yarisini satin
almstir.

6.1  Sa&lik Sektoru

Orijinal ilag pazarinda faaliyet gosteren basl ortaklarimizin;

= Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette blundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:
Salik Bakanlgl tarafindan uygulanan referans fiyatlandirma yatfarts uygulamlari,
- Saglik Bakanlgl ruhsatlandirma sireci,
- Ruhsatlandirilan drtnlerin Sosyal Guvenlik Kuruf@GK) geri 6deme listelerine giri
hizi performansi etkileyen ana etmenlerdir.

Kurulus, tim bunlarin olumsuz etkilerine kanlem icin recetesiz trin olarak adlandirilan
hizli izin alinabilinen serbest fiyatli Grinlerigpf@ylne katmaktadir.

= Isletmenin performansini giiclendirmek icin uyguladg yatirim ve temettii politikasi:
Bu sektérde faaliyet gosteren kurgtim Gretim faaliyeti olmayip, sadece pazarlama ¥8 sa
faaliyeti bulunmaktadir. Dolayisiyla, prensip okadgsitilabilir karin tamaminin datilmasi
politikasi benimsennmiir.
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Hastane Urlnleri pazarinda faaliyet gosteren mgterek yonetime tabi ortakligimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:

Performansi etkileyen ana etmenleringibda diinya ve Turkiye piyasa solarindaki
belirsizlik, rekabet ve doviz kurlarinda goruleriggdanmalar gelmektedir. Bu gigikliklere
karsi, kaliteden 6din vermeden rekabete devam edilme&tenuhtemel olumsuz piyasa
kosullarina kagi faaliyet giderleri siki bigekilde takip edilmektedir.

Isletmenin performansini giiclendirmek igin uyguladg yatirim ve temettii politikasi:
Her yil mevcut kapasite gozden gegirilip, gelecakayn saty tahminleri géz 0Onine
alinarak, kapasite yetersigli olan alanlarda yatirirm yapilmaktadir. Kurgdm finansal
yapisini olumsuzsekilde etkilemek kaydiyla karinin tamamini temettidrak dgitma
politikasini benimseniir.

Diyaliz tedavisi pazarinda faaliyet gosterenstiraklerimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:

Piyasa keullari, rekabet ve Sosyal Guvenlik Kurumu tarafmdeciklanan diyaliz seans
Ucretleri kurulgun performansini etkileyen ana etmenlerisibda gelmektedir. Seans
Ucretleri, TL bazind§ubat 2005’ten beri bir agtgdstermengiir.

Giderler icinde %10’luk bir kismi olturan enerji ve yakit giderlerinin enflasyonun
Uzerinde zam gormesi, @#r giderlerin ise (personel, kira, vb.) enflasyegamnda artmasi,
ancak seans fiyatinin artirlimamasi karhlik Uzgeirolumsuz etki yaratmaktadir. Boyle bir
durumda oncelikli politika, satartisi ve gider dgusu s&lamaktir.

Isletmenin performansini guiglendirmek icin uyguladg yatirim ve temettii politikas:

En blyuk yatinm kalemleri, kapasite artya da yenileme amach makine alimlar ve
kiralanan binalarda yapilan tadilatlari kapsayaal daaliyetlerdir. Yatirimlar genel olarak
sermaye artirimlari ile finanse edilmektedir. Hagiayinda uygulamaya alinan kotasyon ve
planlama kararlari ile yeni diyaliz merkezi izinleBgslik Bakanlgl tarafindan bélgedeki
kapasite doluluk oranlari goultusunda sinirlandirilngtir.

Saglik hizmetleri alaninda faaliyet gosteren stirakimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kar si1 uyguladigi politikalar:
Eczaciba Sglik Hizmetleri'nin performansini etkileyen ana etme;

- Ekonomide makro gostergelerdekigg@nler (ekonomik krizin etkisiyle hastanelere
giren hasta sayisindaki gig neticesinde bakim evine hasta teminindgagan sikintilar
ve evde hizmet alan bazi hastalarin 6zellikle ldtmeminde daha dik maliyetli
niteliksiz s&lik personelinden destek almasi),

- Calsanlar icinde en buytk kismi gluran hergirelerin temininde yganan sikintilardir.
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Isletmenin performansini guiglendirmek icin uyguladg yatirim ve temettii politikas:
Eczaciba Salik Hizmetleri, yganan sikintilarin azaltilmasi ve performansin iarasi
icin maliyetlerini daha verimli calarak digtrmek tzere ¢almalarini surdirmektedir.

Eczaciba Saglik Hizmetleri, sadece sative pazarlama faaliyetleri bulunan bir hizmet
kurulusu olup, herhangi bir Uretim faaliyetinde bulunmanaakr. Kuruly’'un 6nimuzdeki
donemde sayisini artirmayi hedeflgnaldugu bakimevleri 6nemli bir yatirrm kalemi
olacaktir.

Nukleer Tip sektoriinde faaliyet gosterenstirakimizin;

6.2

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si1 uyguladigi politikalar:

Eczaciba-Monrol Nukleer Urtinlerin performansi, otoriteier(Saslik Bakanlgi, Maliye

Bakanlgl, Geri Odeme Kurumlari) uygulag sgglik politikalarina siki sikiya Ggidir.

Urlinlerin geri 6deme kapsamina alinmasi ve germ@dgrtlari kurulgun performansini
dogrudan etkilemektedir. Kurufy ¢cevresinde dretimini kullanabilecek bir tlketimazari

yarattgl icin dogrudan ve dolayl olarak istihdam ve katmaeleyaratmaktadir.

Isletmenin performansini giiglendirmek igin uyguladg yatirim ve temettii politikasi:
Eczacibai-Monrol Nukleer Urlinler, performansini giiclendikmigin driinlerini tanitici ve
kullanimini artirici faaliyetlerde bulunmaktadir veografi olarak genilemek amacl
yatirmlar yapmaktadir. Uriin portfoyiinii géiimek icin Ar-Ge faaliyetlerinde bulunmakta
ve gelstirdigi Urnleri pazara strmektedir.

Tiketim Sektori

Kozmetik pazarinda faaliyet gosteren mgterek yénetime tabi ortakligimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:

Son vyillarda kozmetik pazarindaki biyime hizi bedéfen altinda seyretmektedir.
Gelismelerin daha ¢ok eczane vegdadan sat kanallarinda olmasi ve tuketicilerin bu
kanallara yonelik tercihlerinin artmasi kurgtn etkilenebilecgi alanlardir.

Perakende sektorinin organize perakengeciyionelmesi ile birlikte, zincir ngazalardaki
sats orani her gecen gin yikselmektediu anda yaklgk olarak %55’e %45 olan bu
oranin iki sene icerisinde %60 zincir gaaalar, %40 geleneksel pazar (parfumeriler,
toptancilar, eczaneler, yerel marketler) olmasidrekektedir. Sagive da&itim faaliyetlerini
ylruten Girsim Pazarlama Tiketim Uriinleri de bu trende ayak ungdak sekilde
organizasyonunu ve yapisini gatimektedir.
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Kuafor drtnleri pazarinda faaliyet gosteren misterek yonetime tabi ortakligimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:

Eczacibai-Schwarzkopf Kuafér Urlinleri’nin performansini iglgen ana etmenler rakip
firmalarin faaliyetleri ile saglarin tamamina yakini ithal oldu icin déviz kuru gibi
ekonomik dgiskenlerdir. Piyasa verilerinin yakindan izlenmesir kisklerini hedge etmek
amaclyla gerekli finansman enstrimanlardan yardmas: bu dgisikliklere kari
uygulanan politikalar arasindadir.@8& ve moda da g6zoninde bulundurularak, yeni ¢ikan
aranleri ithal etmek, kuaforlereggim vererek gekmelerini sglarken markalarimizin
kullanimini tgvik etmek, ceitli destek faaliyetleri ile yeni kuafér salonldkazanmak ve
donemsel promosyon desteklerglsamak pazar payini arttirmaya yonelik uygulamatardi

Tuketim Granleri pazarinda faaliyet gésteren stiraklerimizin;

6.3

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:

Eczaciba Girisim Pazarlama Tuketim Uriinleri, 2007 yilsonu itilysei Cerkezkdy'de yer
alan uretim tesisini Gebze Organize Sanayi Bélgdsi'isa edilen modern fabrika binasina
tasimig olup, tretime bgdamistir. Yeni fabrika binasi ile ana Griin deposunutbibime yakin
olmasi ve ayrica fabrika deposunun bulunmasi depmlae nakliye giderlerinde avantaj
salamaktadir.

Kurulusta mevcut sagialt yapisini iyilgtirmek icin yeni sistemlere yatirimlar yapilmaktadi
Bu kapsamda bayilerimizin etkin yonetilmesi icimyierimizin Urin bazinda sakarini ve
stoklarini gunlik olarak izlemek amaciyla, bayi m&syon sistemi kurulumu
tamamlanmgtir. 2008 yili icerisinde bayi sipaherinin  otomatik olarak verilmesini
saglayacak sistemin kurulumu tamamlagrolup, bayilerde uygulanmaya gi@anmstir.

Satg fonlarinin tim bayilerimizde etkin kullaniimasi vaporlanabilmesi icin TPM (Ticari
Promosyon Yo6netimi) ayrica evsdkullanim (EDK) kanali, mgieri iliskileri yonetimi icin
CRM (Customer Relation Management) projesi sgaélari 2009 yili igerisinde
tamamlanarak kullanima alinacaktir.

Kurulusun 2008 yili sonunda merkez ofis ile bolge ofiskei Uretim tesisi arasinda video
konferans sistemi kurulmuolup, kullanilmaya bdanmstir. Bu sistem sayesinde yol
seyahat vb. masraflarinda 6nemli tasarruflgtaseacaktir.

Gayrimenkul Gelistirme Faaliyetleri

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kar s uyguladigi politikalar:

Kanyon:
2008'de farkh bolgelerde acilan yeni AVM’ler, séklleki rekabeti artirmgtir. Kanyon,
farklilik yaratmaya ve sadik bir rgtiéri kitlesini kendine ¢ekmeye devam etmektedirc#@n
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2008 yili sonunda ortaya c¢ikan ekonomik kriz, permledeki saglarin dismesine, ziyaretci
saylis| ve pazarlama gelirlerinde de daralmaya golaktadir. Bu durumun etkilerini azaltmak
Uzere, pazarlama plani zenggtielmekte ve stand kiralama bedelleri sdiitilerek bu alandaki
faaliyet artirlmaya cajilmaktadir. Haziran 2009 sonu itibari ile gunlukyametci sayisi
ortalamasi bir yil dnceki ayni doneme paralel gdssenistir.

Bu pazar yapisinda, Kanyon'un gucli ve zayif yanj@yle 6zetlenebilir:

GUCLU YONLER ZAYIF YONLER
Merkezi konum Kgin olumsuz hava kaillarindan etkilenme
Farkli mimari tasarim Ygun trafik
Acik havada adveris Marka karmasindaki tuklar
Egence unsurlariningali gi
FIRSATLAR TEHD iTLER
Benzer konseptte mekanlarin olmamasi Acllan yeni/Ast
Yakin ¢cevredeki cagan kesim ygunlugu Kiracilarin toplu indirim talepleri
Yuksek gelir bolgesi Ekonomideki belirsizlikler
Kanyon’un Itks imaji

Perakende piyasasininsaieris merkezlerinde mgaza acmaya gostegditalep, kira fiyatlarinin
giderek artmasina ve bu fiyat seviyesindezaza acan perakendecilerin 2008’in son aylarindan
itibaren etkisini gostermeye fayan ekonomik kriz déneminde zorlanmasina ve baniin
magazalarini kapatmasina neden olmaktadir. Kriz ortpenakendecilerin yeni miaza agmak
konusunda temkinli davranmasina ve s\@ris merkezlerinin taleplerini daha titizlikle
deserlendirmelerine neden olmaktadir. $@tan mgazalarimizin yerine, Kanyon'a gtéri
cekme ve trafik yaratma potansiyeli yiksek olan kakari yerlgtirmek ve marka karmasini
guclendirmek lizere ¢amalar devam etmektedir.

insaat:
Eczaciba insaat'in performansini etkileyen ana etmenler, gagrkul gelitirme konusunda
hizmet verdgi yatirnrmcilarin yatirim kararlari ve sektériin gederumudur.

Halihazirda yurdttulen gayrimenkul ggirme calgmalarn planlandy haliyle ilerlemektedir.
Hizmet verilen kurulglarin arazi geltirme ve yapi Uretim konularini sirekli faaliyetaai
olarak belirlemeleri, bu alandaki yatirrm karamam kisa ve orta vadede glgmeyecgini
gostermektedir.

Kurulusun faaliyet gosterdi insaat sektori ya@nan ekonomik krizin en yon hissedildii
sektor olmgtur. Ancak, kuruly yuksek kalite anlayi, farkli mimari tasarimlari ve marka
yaratma iddiasinda olan projeleri ile farkli konumusurdurecektir.
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6.4 Diger
Seramik kaplama pazarinda faaliyet gosterenstirakimizin;

= Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette blundugu cevrede meydana gelen
onemli desisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar:
Vitra Karo’nun performansini etkileyen ana unsunadginda; yganan global ekonomik
calkantilarin getirdii insaat sektérindeki durgunluk ile déviz kurlarindakiisa paralel
olarak giderlerin 6nemli bir kismini cliwran enerji ve navlun giderlerindeki arti
gelmektedir.

Talepteki daralmaya paralel olarak Uretim kapasikesitrolll olarak idare edilmektedir.
Buna b&li olarak, olgturulan tasarruf tedbirleri gcergevesinde Uretimedieri ve dger tim
genel giderler daha etkin bir bicimde kontrol atedinmstir.

= Jsletmenin performansini giiclendirmek igin uyguladg yatirim ve temetti politikasi:
Vitra Karo’nun yurticinde herhangi bir kapasite wou bulunmamaktadir. Yapi Urdnleri
grubunun stratejileri dgrultusunda yurtdinda yapilan satin almalar ve/veya kurulacak olan
fabrikalar ile buytime politikasi takip edilmekteddu politikaya paralel olarak 2007 yilinda
satin alinan Villeroy&Boch hisselerine ilave olaraék son Rusya fabrikasinin temeli
atiimustir.

Kurulus, biyimeye yonelik yatirnmlarin finansmani dikkaendiktan sonra kalan karin
dagitilmasi temettl politikasi olarak benimsetini

Dissatim hizmetlerinde faaliyet gosterenstirakimizin;

= Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette blundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kar si uyguladigi politikalar
Ekom'un amaci, EczacipaToplulugu’nun ds ticaret sermaysirketi olarak, Eczaciba
drtnlerinin dgsatiminda aracilik effi Topluluk kurulglarina en etkingsekilde dgsatim,
gumrik, finansman ve risk yonetim hizmetleri vermrek Kurulusun performansi,
ekonominin makro gostergelerdekigitgkliklerden kismen etkilenmektedir. Ozellikle kur
politikasindaki dalgalanmalar satiizerinden alinan komisyon gelirlerini etkilggiden,
kurulusun mali sonuglarina gioudan yansimaktadir.

6.5 Eczaciba ilag, Sinai ve Finansal Yatinmlarin performansini giiclendirmek icin
uyguladigi yatirim ve temettl politikasi

Yatirim politikasi:

Eczaciba Ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar, Gretim faaliggthe son verdikten sonra, mevcut
yapisina ilave olarak ghk ve gayrimenkul gejtirme sektorlerinde biyime amacgh yatirim
faaliyetlerinde bulunmaktadir. Bu amacla, bir teaafbu alanlarda faaliyet gostergrket veya
drtin satin almalar yaparkengdr taraftan gayrimenkul getirme projeleri tretmektedir.
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Temettl politikasi:

Yonetim Kurulumuz, 15 Mart 2006 tarihli toplantidan “Kurumsal Yoénetim ilkeleri”
kapsaminda sagidaki anlayy cercevesinde bir kar @aim politikasi uygulanmasini
benimsemtir:

- Ana So6zleme’'mizde, kardan pay alma konusunda imtiyazli hikseucu intifa senedi ile
Yonetim Kurulu Gyelerimize ve ¢ahnlarimiza kar payi verilmesi uygulamasi ile kayipa
avansi dgitilmasini 6ngoren 6zel bir dizenleme bulunmamaktad

- Kurulusumuzun Ana Sozime’sinde, daitilabilir kardan SPK tarafindan saptanan oran ve
miktarda birinci temettl datilmasi esasi benimsengtir.

- Yonetim Kurulumuzun genel kurulumuzun onayina daiga kar da&itim teklifleri,
kurulusumuzun mevcut karliik durumu, pay sahiplerimizinaso beklentileri ile
kurulusumuzun 6ngérilen biayume stratejileri arasindaksassdengeler dikkate alinmak
suretiyle hazirlanmaktadir.

- Kar payl ddemelerimizin (nakit ve/veya bedelsay)y yasal sireler icerisinde ve en geg
mevzuatta dngorilen sirenin sonuna kadar olmakeigemel kurul toplantisini takiben en
kisa surede yapilmasina 6zen gosterilmektedir.

Isletmenin finansman kaynaklari ve risk yonetim poliikalari

Eczaciba ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar'in bankaciliktsisi ile eskiye dayali gegibir
iletisim ag1 ve kredi itibari bulunmaktadir. Jenerik ila¢ fgatlerinin %75’'inin 2007 yili
ortasinda Zentiva N.V.'ye devrine kadasifle ulusal ve uluslararasi bankalardangya olarak
kredi kullanmakta olan kuruumuz, sat sonrasi elde edilen fonlarla tim kisa vadeli Regohi
kapatmstir.

30 Haziran 2009 tarihi itibariyle kurijumuzun tek acik kredisi Eczacghbddolding AS.'nin
organize ettii ve Eczacib@ ilag, Sinai ve Finansal Yatirnmlar'in da garantoidci olarak
katildigi uzun vadeli Club Loan kredisidir. Bu kredinin &al taksit 6demeleri 2010 sonunda
tamamlanacaktir. Ote yandan, énumiizdeki donemde Jadeli likidite ihtiyaci veya yatirim
finansmani amaciyla, gerekitide ¢agitli bankalardan kredi kullaniimasi her zaman mundir.

Eczaciba Ilag, Sinai ve Finansal Yatinmlarin finansal riskl kurulus yonetimi tarafindan
yakindan izlenmektedir. Fiili durumda net finansarliklarimizin 6nemli bir boélimini
olusturan nakit varliklarimiz Avro, Dolar ve TL’den agln t¢ ayakl bir portfdy marg@ina gére
yonetilmekte, bu portfdy icinde doviz varlklargidik verilmektedir. Halen uluslararasi finansal
piyasalardaki olumsuz kallar nedeniyle likiditeye oOncelik veren bir ponfopolitikasi
izlenmekte olup, nakit varlklarin dnemli bir bolanT Urkiye’'deki banka hesaplarinda yaygin bir
yapida mevduat olarak gerlendiriimektedir. Oniimizdeki dénemde, risk ortaanda bl
olarak, fonlarin belli bir bélumunin @gaik plasman araglarina yatirilarak sgkendirmenin
artirilmasi da mumkundur.
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7.1 Salik Sektori

Orijinal ilag pazart:

Bu sektdrde faaliyet gosteren kurglarimizin finansman kay@aana faaliyet konusu olan ilag
satglarindan tahsilatlari olup; riskli olduklari alasel kur arglarinda yiksek kurdan ithalat
yapip, bunlari S@ik Bakanlgi tarafindan belirlenngiolan sabit fiyath kurdan satmasidir (en son
1 Nisan 2009 fiyat alinan sabitlengivro kuru 1,9595 TL'dir).

Kur artslarinin bir ay sure ile %5’in Ustiinde eloasi halinde Sgik Bakanlgl tarafindan zam
verilecek olmasi, belli bir zaman agalile kur riskinin elimine edilmesine yardimci olktadir.
Ayrica, gerekli goruldgi hallerde hedginglemleri yapiimaktadir.

Hastane Urunleri pazari:

Eczacibai-Baxter Hastane Uriinleri halen déviz bazinda bakreaisi kullanmakta olup, 2009
yili ilk alti ayinda muhtelif bankalardan 12.50&ABD Dolari kredi kullanmgtir. Buna kagilik
aktifteki mevduatlarinin buyik ganlugunu doviz cinsinden tutmaktadir.

Piyasa keullarinda yaanan olumsuzluklar faaliyet nakdini olumsuz etkiéemskine kagilk,
alacaklarin ve o6demelerin takibi bayuk bir titizek sirddrdlmektedir. Olumsuz piyasa
kosularinin kurulgun Gzerindeki etkisini en az diizeyde tutmak iciricblénen harcamalar
gOzden gecirilerek ek tasarruf tedbirleri belirlagtn.

Diyaliz tedavisi pazari:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri'nin yeni klinik yatirlam, biyik 6lctide bdangic sermayesi ile
finanse edilmektedir. Kapasite arfimakine yenilemeleri gibi sebeplerlegdm nakit ihtiyaclari,
yaratilan faaliyet nakdi ile ketanmakta olup, gerek duyuldunda kisa vadeli banka kredileri
kullaniimaktadir. 2009 yilinda sermaye gryapilarak, mevcut banka kredilerinin énemli kismi
geri 6denmtir.

Kurulusun en énemligletme sermayesi kalemi Sosyal Guvenlik Kurumu dcaolup, vadesi
gelmis alacaklar ve yaratilan faaliyet nakdi sistemadkilde takip edilmektedir.

Saglik hizmetleri alani:

Eczacibas Salik Hizmetlerinin ana finansman kaydia hastalara verilen hizmetlerin
tahsilatidir. Tahsilat riskini diirmek amaciyla verilen hizmetin kdrginin mimktn oldgunca
pesin tahsil edilmesine calimaktadir. Kuruly, doéviz cinsinden bor¢ ganadgindan kur
riskine maruz kalmamaktadir.

Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Nikleer Uriinlerin finansman kaynaklarersayesi ve alinan kredilerdir
(yatim kredisi, leasing, sletme kredisi, ihracat kredisi). Kurylu bayi & ile hizmet
sunmaktadir. Bayi riskleri kontratlarla yonetiimektbuna ek olarak belli oranlarda teminat
mektubu alinmaktadir. Yatirimlarla ilgi riskler mgifizibilite denetimi ve yatirnm performans
izlemesi yapilmaktadir.




EIS ECZACIBASI ILAC, SINAT VE FINANSAL YATIRIMLAR
SANAYI VE TICARET A.S.
Sayfa No: 11

SERI: XI, NO: 29 SAYILI TEBL iGE iSTINADEN HAZIRLANMI $
YONETIM KURULU FAAL IYET RAPORU

7.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:

Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Uriinler, hem TL hem de Avreed#ti kullanmaktadirisletme
sermayesi olarak kullanilan bu kredilerden Avrodidex 6nceki yillardan gelmekte ve her sene
yenilenmektedir. Ortalama 1 yil 1 hafta olan budkiexin vadesi Temmuz 2010’a uzatiktr.

TL krediler ise, rotatif krediler olup, yinesletme sermayesi ihtiyacinda alinip, kisa sirede
kapatilmaktadir. Kuruly onceki yilin son ceygnde yganan kuresel krizden dolayr hem
satglarda hem de tahsilatlardaggman blyuk d§iis nedeniyle, yilin ilk yarisini 11,5 milyon TL
kredi ile kapatmgtir. Urtnlerin tamami ithal olup, ihracat olmadiicin olusabilecek kur
risklerine kagl volatilitenin yiksek olmasi nedeniyle yil icindaman zaman kticik miktarlarda
forward slemleri yapilmaktadir. Genelde piyasadaki yiksekfdizi nedeniyle yapilan forward
islemleri 1-2 ay vadeli olmaktadir. Haziran sonu atilyle acik bir forward glemi
bulunmamaktadir.

Kuafor artnleri pazari:

Eczacibai-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri’nin temel finansmaalitikasi isletme sermayesi agi
vermemektir. Uriinler tamamen ithal offluve ihracat olmagh icin olusabilecek kur risklerine
karsl forward slemleri yapiimaktadir.

Tuketim Granleri pazari: )
Girisim Pazarlama Tuketim Urlnleri'nde alacaklar, stolkda sabit kiymetler 6zkaynaklarla
finanse edilmekte olup, Haziran 2009 itibariyleddirkeullaniimamstir.

Alacaklar, sat kanall bazinda teminatlandiriimaktadir. $Wiilerden teminat olarak
gayrimenkul ipotgi veya banka teminat mektubu alinmaktadir. Araldo2 itibariyle toptanci
bayilerindeki teminat riskinin %76’sinin kalanmasi beklenmektedir. Kurlardaki ani
yukselmelerin dovizli borglarda yaratgeariski sifilamak icin bankalarda doviz bakiyeleri
tutulmaktadir. Ayrica, yil icerisinde alacak acik pozisyonlari kapatmak amaciyla gegeide
forward glemleri yapilmaktadir.

Kurulus bunyesindeki tim bdlumlerin giderleri butce vdi fkarsilastirmalar oransal olarak
yapilmakta olup, satisapmasina paralel gider tasarrufu yapiimasi bele&tedir.

7.3  Gayrimenkul Gelistirme Faaliyetleri

Insaat:

Eczaciba Insaat'in 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle doviz riskve kredi kullanimi
bulunmamaktadir. Kuruly tim giderlerini kendi faaliyet gelirlerinden kdamaktadir. Faaliyet
gelirleri ise, darymanlik ve arazi gejtirme konularinda yapilmiolan sozlgme gelirleri ile
santiye gelirlerinden okmaktadir.
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7.4  Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo’nun 2009 yili ilk yarisi sadarinin %61’i yurtdgl satslardan olgmustur. Gelirlerinin
buylik kismi dovize endeksli olgu icin finansman ihtiyaglarini da doéviz endekslediaterden
karsilamaktadir. Buna ek olarak, gerek gorulen duruddarriski digurictu finansal
enstrimanlardan faydalaniimaktadir.

Dissatim hizmetleri:

Araci bir kurulg olan ve bu aracilik sirecinde minimum dizeyde fiskienen Ekom’un
Ozvarlgl bu faaliyet icin yeterli buyuklikte olgundan, Ekom kendi ihtiyaclari icin di
finansman kullanmamaktadir. Ancak veaidinansal aracilik hizmetleri nedeniyle ¢ok gehir
banka ilgkileri ag1 ve itibarina sahip olan Ekom, gergitide dg finansman kaynaklarindan
kolaylikla yararlanma imkanina sahiptir.

Finansal tablolarda yer almayan; ancak kullanidar i¢in faydali olacak diger hususlar
Yonetim Kurulumuz 18 Mart 2009 tarihli toplantisayd

2007 vyilinda Eczaciga Salik Urinleri ve Eczaciba Ozgin Kimyasal Urlnler
sirketlerimizdeki hisselerimizin % 75'ini Zentiva W. ile imzaladgimiz 2 Mart 2007 tarihli
Satin Alma ve 17 Nisan 2007 tarihli Hissedarlar aédmasi cercevesinde satip devratmi
oldugumuz Zentiva N.Vsirketinden son olarak edingimiz bilgiye gore, Sanofi Aventis Europe
sirketine yapilan hisse devri sonucunda Zentiva Nnih yaklgik %96,8 hissesine Sanofi
Aventis Europesirketinin sahip olmasi sebebiyle Zentiva N.Mtketinde kontrol dgisikli gi
oldugundan ve bu durumda anilan Hissedarlar #mksi 3.5.4 (c) (i) maddesi uyarinca
sozlamesel hakkimiz olan, Eczacgp@entiva Sglik Urlinleri ve Eczaciba Zentiva Kimyasal
Urlinler sirketlerinin her birinde halen sahibi bulurglumuz bakiye %25 hisselerimizin Zentiva
N.V.'ye satilip devredilmesine ve satievir bedelinin de anilan Hissedarlar Anlamasi43.&)
maddesi gegg "Uyarlanms Islem Fiyatl”, "Say Carpan Dgeri" ve "EBITDA (VAFOK)
Carpan Degeri" yontemleri ile bulunacak g@erlerin en yuksg@ Uzerinden hesaplanmak suretiyle
ile bu devrin gerceklgiriimesine,

Bu karar d@rultusunda, gerekli yasal sirec¢ ve izinlerin tansmmasina kg olarak, say ve
devir hakkimizin kullanimina, sgtdevir bedelinin s6zkeneye uygun bicimde hesaplanmasina
ve Zentiva N.V.'ye bu konuya gkin yapac@miz ihbar da dahil olmak tzere gerekli her turlt
belgeleri imzalamaya, tadile ve bakiye %25 hisseliein devrinin tamamlanmasi ile ilgili
gerekli tim ¢ ve slemleri icra etmeye Yonetim Kurulu Gyelerinden heari ikisinin migterek
imza ile yetkili killnmasina oybiri ile karar vermgtir.

Kurulusumuzun hisse satnin izin ve onayina gkin Rekabet Kurumu’na yapmioldugu
bagvuru, Rekabet Kurulu'nun 15 Temmuz 2009 tarih ve3B&69-187 sayili toplantisinda
onaylanmgtir.
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Kurulusumuz, 24 Temmuz 2009 tarihinde sdzkonusu #ftirakimizdeki %25’lik ortaklik
payimizi toplam 171.379 bin Avro bedelle Zentiva/Ne satmstir. Sats sonucunda okan
hisse sagi karinin %75'lik kisminin 5520 sayili Kurumlar Veigkanunu'nun 5'inci maddesinin
(1)'inci fikrasinin (e) bendinde belirtilen ististzan yararlanilmasi amaciyla 6zel fon hesabinda
tutulmasina oy birdii ile karar vermgtir.

ilag sektori:

Kasim ayindan bu yana ganan kur yikselmesine ga olarak, Sglik Bakanlgl, 2 Nisan
tarininden gecerli olmak tzere ilag fiyatlarina #&8n yapmgtir (uygulama kuru 1,9595 TL'dir).
2009 yili ilk alti ayinda Turkiye ila¢ pazari Dol&azinda %9 kigulurken, Eczagbdlac
Pazarlama %21 oraninda kiguktii. Eczacib@ Ilag Pazarlama’nin kiiciilmesinin sebebi
referans fiyat dgiisleri, %4’den %11’e cikan devlet iskontolari gibirkilus performansina kgh
olmayan nedenler olup; bunlari elimine gthizde gecen yila paralel pazar payglaamstir.
Nisan ayinda uygulanmayagbnan fiyat aryina r&men, gtincel kurlar ile fiyati belirleyen kur
arasindaki fark kapanmagolup, SGK’'nin “Global Butge” uygulamasi sektériniddeki en
belirgin risk olarak gozlenmektedir. Hikiimet gedietne bandini 1 gustos 2009’'dan itibaren
%22'den %15’e gekngtir.

Nukleer Tip sektori:
Kurulusun sahip oldgu Uretim yeri ruhsatlari, Grin lisanslari/ruhsatiee kurulgun kendi
alaninda uluslararasi taningingi finansal tablolarda yer almayan ancak dnemliileidir.

Hesap doéneminin kapanmasindan ilgili finansal thlolarin goérusulecesi Genel Kurul
Toplanti tarihine kadar gegen sirede meydana geletnemli olaylar

Ilisikteki rapor ara donem faaliyet raporu aigdicin bdyle bir durum sézkonusu giglir.

Isletmenin gelsimi hakkinda yapilan éngoriiler
10.1 Saghk Sektoéri

Orijinal ilac pazari:

Eczaciba Ilag Pazarlama, 2007 yii Temmuz ayindan itibarenkisim Uriinlerinin sagini
Eczaciba-Zentiva Salk Uriinleri'ne devrettikten sonra, yeni triin /fia konusunda yiun bir
calisma balatmistir. Ayrica, ilag portfOyunin yanisira Urin gami@g belgeli, ara drtn gibi
serbest fiyatlandirilan edilmeyen trinleri de eld&noninde caymalarini sirdirmektedir.

2008-2009 yillarinda 20 firma ile yeni agmaa yapiimg olup, bu Urinlerin 2009-2011 yillarinda
pazara sunulmalari planlanmaktadir.
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Hastane Urunleri pazari:

Eczaciba-Baxter Hastane Urunleri iginde bulurilu pazarda ygun rekabet icinde faaliyet
gOstermektedir. Bu nedenle, kurgtu gelsimi ile ilgili olarak pazara yeni trinler sunabilkne
blyuk 6nem tamaktadir. Bu bglamda § gelistirme faaliyetleri ygun olarak devam etmektedir.

Diyaliz tedavisi pazari:
RTS Renal Tedavi Hizmetleri'nde 6nimizdeki donemdeycut yatirimlardaki kapasite arti
ve kapasite kullanim oranlarinin iygteilmesi ile biylume sardurtlecektir.

Saglik hizmetleri alan:
Ilki 2008 yilindaistanbul’da agilan Evital Bakim Evleri'nin geleceknémde bgka yerlgim
yerlerinde de acilmasi 6ngoérilmektedir.

Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Niikleer Uriinlersu ana kadar yagh yatirnmlarla yurticinde gercekitrdigi
blyumeyi, yurtici ve yurtginda yaptg yatirnm ve § birliktelikleriyle devam ettirecektir.
Romanya, istanbul ve Antalya Uretim tesislerininsaatlarina bganmstir. Bu tesisler igin
gerekli izinler alinmgtir. Yapilacak uluslararass irliktelikleri hem c@rafi kapsama alanini
hem de Uriin portféylinii gafetecek ve kurulg hizli gelsimini sirdiirecektir. Uriinlerin AB
kapsaminda ruhsatlandiriimasi gadalari devam etmektedir.

10.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:

Kozmetik pazari genellikle yeni Urlinler ile geln bir pazardir. Nihai tiketiciler pazara giren
yeni drtnleri alip, deneyerek pazarin buyimesineliggci olmaktadirlar. Yeni trlnlerin en
etkili oldugu alt pazarlar yuz bakim ve deodorantlar kategdirisi

Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Urtinler, ilerleyen yillardainde bulundgu ve c@unda lider
oldugu pazarlarda daha da buyimeyi, pazara sgngeailiklerle pazardaki konumunu daha da
guclendirmeyi ve daha dnce bulunmadyeni kategorilere girerek (bunlardan ilki sablazari
olmustur) daha ¢ok tuketiciye wmayi hedeflemektedir.

Ayrica, Avrupa’da ve Amerika’'da gorilen organizegkende kanallarinin trendinin yikselmesi
ve geleneksel kanalin kicgulmesi Turkiye’de de gogtmen bir gelimedir. Kozmetik
konusunda zincir kozmetik rgazalari gibi organize ¢caan perakendeciler yatirrm yapmakta ve
gelismektedir.

Internetin de gelecekte ¢ok daha bilyiik bigvahis kanali olacgl, bunun yani sira self-servis /
kiosk tarzi sat noktalari da olgaca tahmin edilmektedir. Bu dpultuda uzun vadede
aracilarin gitgide azalagn tuketicinin kolaylikla trtnlere direkt wabilec&i modellere dgru
bir yénelme olaca distntlmektedir.

Nufusa ve Avrupa’daki pazarlara gore gele potansiyelleri hayli fazladir. NIVEA markal
drtinler genelde tuketici tarafindan guvenilen, tiiysygun Uriinler olarak nitelendirilmektedir.
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Kuafor artnleri pazari:

Kuafor drunleri pazari yilhk TL bazinda %7 civadmbiyimektedir. Ancak, 2008 yili ekonomik
gelismeleri kuafor salonlarini olumsuz etkilenpazar buyimesi gerilegtir. 2009 yilinda ise
pazarda %20 oraninda gerileme @duahmin edilmektedir.

Eczacibai-Schwarzkopf Kuafor Urtinleri, genelde pazar trenidle paralel gejime gosterirken,
Ozellikle kuaforden satilan Urdnler pazari gele aciktir. Bu sektdrde pazar pay! grti
hedeflenmektedir.

Tuketim Urdnleri pazari:

Girisim Pazarlama Tuketim Uriinleri, kendi fabrikasinawligstriyel sivi deterjan, kozmetik ve
kolonya uretimine bgamistir. TUm bu trlnler sektértin en ileri proses veatdon uygulamalari
ile Gretilmektedir. 1ISO 9000 belgesi alinmve sektérin ilk GMP (Good Manufacturing
Practiceslyi Uretim Uygulamalari) belgeli ureticisi olmak {reedosya hazirlik ¢gimalarina
baglanmstir.

Kurulus, Haziran 2009 doneminde bir dnceki yila gore ragglar %94 olarak gercekdmistir.
Onuimuzdeki ¢ yillik ortalama biiylimenin de %12 akagerceklgmesi planlanmaktadir.

10.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

Kanyon:

Su anda Kanyon'da bazi kiralik fg@za ve ofisler bulunmaktadir. Bunlarin yerine, Kamg
potansiyeli yuksek olan markalari yetiemek ve marka karmasini giclendirmek Uzere
calismalar devam etmektedir.

Pazarlama faaliyetleri acisindan temel odak noktadtkinlikler, reklam ve halka gkiler ve
musteri iliskileri yonetimi faaliyetleridir. Etkinlik plani tinyili kapsayacak ve ek ngigri trafigi
yaratacaksekilde olyturulmustur. Reklamlar temelde etkinliklere yonelik tasartas olup,
etkinliklerden faydalanilarak PR (Public Relatiddalkka Iliskiler) imkanlari da
deserlendirilmektedir.

Son olarak, 2008'in ilk ceyggnde bglanan CRM (Customer Relationship Managementtihil
Iliskileri Yonetimi) calsmalari geljtirilerek devam etmektedir.

Insaat:

Eczaciba insaat, 2008 yilinda yeniden yapilanma sirecine gtimiYer aldgl projelerde
etkinligini arttirabilmek amaciyla, teknik kadrosunu gelmenin yani sira finans ve maliyet
konularinda yeni birimler ve kadrolar gturmus, uygun personel alimi stirecini tamamlsgtmn,

10.4 Diger
Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo’nun icinde bulundgu yogun rekabetsartlarinda, yenilik¢i Griinler ve maximum
musteri memnuniyeti buyik dnemstanaktadir. Bu agidan yeni trlin tasarimi konusurogairy
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calismalar yapilmakta ve yeni Urlnler duzenlenen Oneumdirlarda méterilerin beenisine
sunulmaktadir. Ayrica, kurufta yuratilen sirecler ngteri memnuniyetini artirmaya yonelik
olarak iyilestiriimekte ve geltiriimektedir.

Dissatim hizmetleri:

Ekom, Eczaciba Toplulugu'nun dgsatim faaliyetlerinin gedimine paralel olaraksiem hacmini
yukseltmektedir. Bu surecgte etkigih artirimasi igin gerekli tedbirler alinmaktadir.
Faaliyetlerine paralel ve tamamlayici nitelikdier takip edilmekte ve EczaciaHolding AS.
Yonetim Kurulu’nun onay verdi cercevede hayata gegirilmektedir.

Kurumsal Yo6netim ilkelerine Uyum Raporu

Kurulusumuzun,www.eis.com.tr adresinden ukalan Yatinmciiliskilerine ait bilgiler 8 Mayis
2009 tarihinden itibaremww.eczacibasi.com.tr adresine yonlendirilngtir. Yeni linkten ulgilan
Yatirimctiliskileri bolimiinde daha kapsamili bilgiye yer verilrrezkr.

Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Eczaciba ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar'in direkt olarakastirma ve gektirme (Ar-Ge)
faaliyeti yoktur. Ancak, mevcut konsolide yapimiande yer alan k@i ortaklik, mterek
yonetime tabi ortaklik vestiraklerimizden Ar-Ge faaliyeti bulunanlar ile ilgbilgiler asagida
actklanmgtir:

12.1  Salik Sektorii

Orijinal ilag pazart:
Eczaciba ilag Pazarlama, orijinal Urtinleri Turkiye’de ruhsatiirdg icin Ar-Ge faaliyeti
yoktur.

Hastane Urunleri ve diyaliz tedavisi pazari:
Hastane urlUnleri ve diyaliz tedavisi pazarinda iyaal gosteren stiraklerimizin blnyesinde
ydrutulen herhangi bir Ar-Ge faaliyeti yoktur.

Saglik hizmetleri alant:
Eczacibas Saglik Hizmetleri'nin Ar-Ge faaliyeti bulunmamaktadirancak hizmetlerde
verimliligi artirici inovatif yaklaimlarin kurulyg kaltirinde benimsetiimesine galmaktadir.

Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Nukleer Urtinler, yeni Griin konusunda siiregelistirme faaliyetinde
bulunmaktadir. Kuruly kaynaklariyla yapilan Ar-Ge faaliyetleri gimdan portféye yeni drin
eklemeye donuktir. Uluslararasi kurglarla (IAEA) yapilan Ar-Ge faaliyetleri ise bilgkalite
ve verim arttirici faaliyetlerdir. Ayrica, Santezojeleri kapsamina Turk Universiteleri ile
orijinal, yenilik¢i Griin Ar-Ge cabmalari yapiimaktadir.
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12.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:
Bu pazardaki Urinler tamamen ithal giducin, Ar-Ge cakmalari yuriatilmemektedir.

Kuafor artnleri pazari:
Bu pazardaki drdnler, Almanya’dan ithal edilmektedAr-Ge faaliyetleri Uretici firmalar
tarafindan yurutalmektedir.

Tuketim Granleri pazari:

Girisim Pazarlama Tuketim Urtinleri'nin tretim tesisi AeGe yapisi, belli formilleri garidan
satinalma yerine tamaminin kurgiltarafindan gegtirmesi Gzerine kurulmgur. Uretim
tesisinde, U¢ yil icerisinde formullerin %70'i ylemimis, ayrica gektirilen yeni formuller ile
Maratem markali Uriin sayisi 88'i bulgtwr. Egos markali trinler icin formul optimizasyonu
Selin, Detan ve Defans markali Grtnler igin yeniriicalsmalari devam etmektedir.

12.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

insaat:
Eczacibal Insaat'in gayrimenkul gejtirme s6zlemesi kapsaminda yuritmekte ojgduKkartal ve
Zekeriyakoy'deki arazi geftirme ¢alsmalari devam etmektedir.

12.4 Dger

Seramik kaplama pazari:
Vitra Karo’da Tubitak’in desteklemioldugu Sanayi Ar-Ge Projeleri Destekleme Programi
cercevesinde halihazirda iki proje yurutulmektedir.

Dissatim hizmetleri:
Ekom’un Ar-Ge faaliyeti bulunmamaktadir.

Varsa, ¢ikarilms bulunan sermaye piyasasli araclarinin nitegji ve tutari

Yoktur.

Isletmenin faaliyet gosterdgi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bigi

Eczacibal Ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar, mevcut konsoliggis! icinde yer alan ba
ortakliklari, migterek yonetime tabi ortakliklar vestirakleri vasitasiyla @k ve tiketim
sektorlerinde faaliyet gbstermekte olup, direktrakagayrimenkul gejtirme faaliyetlerinde
bulunmaktadir. Dolayisiyla bu madde kapsamindakilamalar ilgili faaliyet alanlari bazinda
yapilmstir.
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14.1  S#lik Sektorii

Orijinal ilag pazart:

Agirlikh olarak ithal orijinal triin portfoyl ile ila sektoriinde faaliyet gosteren Eczagilikag
Pazarlama’nin drin portfoyinde Amgen, P&G, Astellddeda, ASH, Spirig firmalarinin
drtnleri bulunmaktadir.

Eczaciba Ilag Ticaret'in urtin portfoyii, Sanofi-Aventis lisantée Eczacibg-Zentiva S#&lik
Uriinleri tarafindan fason olarak uretilen Chugaa@aAventis, Almirall ve Ebewe lisansli ithal
orijinal Urtnlerden olgmaktadir.

Hastane Urlnleri pazari:

Parenteral solisyonlar ve periton diyalizi soludganda pazar lideri olan Eczacsgbd@axter
Hastane Urunlerinin faaliyet gostegilihastane urtnleri pazari yerel ve yabasicketlerin

yogun rekabetine sahne olmaktadir. Kugllbastane Urinleri, renal drtnler ve biyolojik dgin
pazarlarinda faaliyetlerini stirdirmektedir.

Diyaliz tedavisi pazari:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri, diyaliz tedavisi pamda hizmet veren bir kurujtur. Pazardaki
yillik ortalama buyime orani %8-9 afahdadir. Pazarda 6zel yatirimlarin orani artaralane
etmektedir. Kuruly, 6zel diyaliz merkezleri icinde hizmet veren eryiiki ikinci zincir kuruly
konumundadir.

Saglik hizmetleri alan:

Eczacibar Saglik Hizmetleri, Sg@lik sektoriinde faaliyet gostermekte olup, Turkiye'@n
kapsamli sglik hizmetleri (evde henirelik, doktor, terapi hizmetleri, bakimevinde baki
hizmetleri sglanmasi, hastalara gerekli tedavilerin uygulanmeisi tibbi cihaz sglanmasi)
sgilayan kuruly olarak kagimiza cikmaktadir. Verilen hizmetlerin nitglidolayisiyla bgka
sirketlerle birebir kagilastirma yapmak mimkun gadir.

Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Nukleer Uriinler, ilag sektort icinde radgomasotik treticisi olarak faaliyet
gostermektedir. Turkiye ve yakin gnafyada konusundaki tek Ureticidir. Turkiye'de sekie
%80-85 piyasa payiyla liderdir.

14.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:

Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Urtinlerin faaliyet gostegdlipazarlar toplaminda bakiginda
Tarkiye kisisel bakim pazari, Nielsen FMCG Track verilerineregg62009’'un ilk yarisinda
yaklasik 383 milyon TL'lik hacme ulgmis, gecen yilin ayni donemine gore %15 buylime
gostermgtir. 100 yillik bir gecmgi olan ve Turkiye’de 1960 yillindan bu yana Eczagiba
tarafindan pazara sunulan NIVEA, tek bir markahkbek, geng, wh, kadin, erkek kisaca
toplumun tim kesimlerine hitap eden dinyadaki kemizdeki ender kozmetik vegisel bakim
markalarindan biridir.
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Kurulus icinde bulundgu pazarlarda cilt bakimi, deodorant, ggikeruma, renkli kozmetik ve
bebek bakim kategorilerinde 15 alt marka ile tiddetie ulgmaktadir. Kurulgun tim Grdnleri,
Girisim Pazarlama Tiketim Urtinleri aragiyla misterilere dgitilmaktadir.

Kurulus, Nielsen perakende raporuna gore, 2009 yilinigalk yil ortalamasinda da cilt bakimi
pazarinda pazar lidegini surdirmekte olup, yiz bakimi, vicut bakimi, d@@antlar, ging
drtnleri ve dudak bakim drUnleri pazarlarinda danadrkalari ile liderdir. Renkli kozmetik
haric, kurulgun pazarda bulunan trin sayisi 300’e yakin olupsdu renkli kozmetik dabhil
edildiginde 500'Un Gzerine ¢ikmaktadir.

Clt bakim uzmani NIVEA, Reader’s Digest dergisidiizenledii, 16 Avrupa ulkesinden 24.000
okuyucunun gorglerini yansitan “Yilin En Guvenilir Markas!” agirmasinda gecen sene ojgu
gibi yine cilt bakimi kategorisinde birinci secildNIVEA, yogun bir rekabet ortaminin
bulundigu kozmetik sektoriinde, rakiplerinin arasindan kyek uluslararasi alanda daau
yakalayan az sayida markanin arasinda yer almaktadi

Kuafor arunleri pazari:

Eczacibai-Schwarzkopf Kuafor Urtinleri, toptan kuafor trimlpazarlama sektoriinde faaliyet
goOstermektedir. Sa¢ boyasinda lider konumdathmpuan ve gier sa¢ bakim urtnlerinde ise
surekli pazar payini artirmaktadir. Kurgilusadece kuaftr kullanimina yonelik veya kuafor
salonundan sal sunulan sa¢ kozmetik drdnlerinin ithalat, pazada ve sagini
gerceklgtirmektedir.

Faaliyetlerini Tarkiye kuafor sektoriinde yuritmektdan Eczaciba-Schwarzkopf Kuafor
Urilinleri, Schwarzkopf driinlerinin yani sira, 20@5%chwarzkopfun da sahibi olan Henkel
KGaA tarafindan satin alinan Indola markali Urlinlele sagini gerceklgtirmektedir. Kuruly,
portféyinde yer alan Igora, Indola, Bonacure, OBiend Me gibi 6ncli markalari ile pazar
lideridir.

Tuketim Granleri pazari:

Girisim Pazarlama Tuketim Urlinleri, tiketim Grinleri panda sa$i ve dgitim, tiikketim ve ev
disi  kullanim Urlnleri Eczaciia markalarinin  yonetim ve Uretim sorumigiuinu
gerceklgtirmektedir. 1.500'Un Uzerinde Urtnsigh ile Turkiye'de en fazla perakende kapsamayi
gerceklatiren tiketim trunleri kurulgudur.

Dagitimini yaptgl 20 trln kategorisinin 12'sinde lider konumdad€ Nielsen perakende
paneli d&lim verilerine gore kuruly kategori bazinda %80-%95 kapsama orani ile Turkiye
capinda 4.800 satinoktasina dgrudan, 67.000 sati noktasina ise Ggim Pazarlama
drtinlerinden sorumlu 6zel ve karma bayi ekiplezj geri kalani da toptancilar tizerinden olmak
Uzere toplam 160.000 sahoktasina ukmaktadir.

Tuketim Grunleri fabrikasi, 2006 yilinda Avrupa &darlari paralelinde yayinlanan yeni
kozmetik kanununun tum beklentilerini kdamakta olup, sivi deterjan Uretiminde llkemizde
sektoriin en galinis alt yapi ve Uretingartlarina sahiptir. Enerji ve su tiketimindeki eatimum
¢6zumler ile kurulmgiolup, Uretimdeki kalite streklfi icin otomasyon sistemi tesis ediktir.
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Ar-Ge, Kalite Kontrol ve Mikrobiyoloji laboratuanta sektorin ilgili tim ihtiyaclarini
karsilayacak enstriman ve sistemlere sahiptir.

14.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

Kanyon:

Alisveris merkezleri (AVM) ve perakende sektoru son yillaitleemizde hizla gejmekte olan
ve rekabetin giderek zogagl bir sektérdir. Turkiye’de nifusa oranla alieris merkezi m2'si
halen Avrupa ortalamasinin yarisinda olmasinaikabzellikle Istanbul’da ve belirli semtlerde
gorulen ygunluk rekabeti de beraberinde getigtimi Kanyon, bdlgedeki ger AVM’lere
kiyasla, mimarisi ve fiziksel ortaminin yanisirgeimesi, etkinlikleri ve markalari ile farkhdir.

Pazar genelinde gorulen trend§éyledir:

* Ayni kitleyi hedefleyen ¢ok fazla sayida yenkeaéris merkezi aciimasi

* Geleneksel ajveris merkezi konseptinden uzakiemaya calsilmasi ve AVM dahilinde
eglence unsurlarinagalik verilmesi

* Mausterilerin artik daha secici davranmasi

» Daha kaliteli ve daha genbir marka c¢gitlemesi beklentisi

* Bos zamanlari dgerlendirmede averisin diger aktivitelerle rekabeti

Kurulusumuz, Turkiye'’de gercgekdérilen ilk acik algveris merkezi projesi olarak yurticinde
oldugu kadar yurtdainda da buylk ses getiren Kanyon'daki 26 kath diiggunun tamamina
sahiptir.

insaat:
Eczaciba Insaat, gayrimenkul sektériinde, gayrimenkul gigtne ve proje yonetimi konusunda
faaliyet gostermektedir.

Kurulusun temel amaci, yurticinde EczagbaToplulusunun mevcut gayrimenkullerini
deserlendirmenin yani sira, kar paglai, kat kagiligl gibi ¢6zum ortakliklari olgturarak,
mimari farklihk ve tasarim oncugii ile ysam tarzlarini dikkate alan 06zgun, ekolojik,
surdurtlebilir projeler gedtirmek, sektoérde “Eczacibainsaat” markasini ogturmaktir.

Diger gayrimenkul gelistirme faaliyetleri:

Kurulusumuzun %50’sine sahip oldu misterek yonetime tabi ortaldi Eczaciba-Baxter
Hastane Urinlerinin tretim faaliyetlerini strdugiiiAyazasa’daki tesisler ile yonetim binasi
kurulusumuza ait olup, bu tesislerden kira geliri elde elttadir.

14.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo, Tirkiye’deki 160 milyon  tiketimin %5'ini, Almanya’daki 124 milyon fn
tiiketimin %2’sini,Ingiltere veirlanda’daki 80 milyon rhtiiketimin %2’sini ve Rusya'daki 171
milyon n? tiiketimin %0,3'tinii karlamaktadir.
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Digsatim hizmetleri :
Ekom, Eczaciba Toplulugu kuruluslarina dgsatim aracifii cercevesinde operasyon, gumrik,
finansman ve risk yonetimi degtenizmetleri vermektedir.isin spesifik nitelgi ve Topluluk ile
sinirli olmasi nedeniyle sektérel konumlandirm&asilastirma anlamli dgildir.

Yatirnimlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlaniimi ssa ne Olcide
gerceklsstirildi gi

15.1 S&hk Sektoéri

Hastane Urunleri pazari:

Eczaciba-Baxter Hastane Urunleri, Uretimini gercefiadigi IV ve periton diyalizi

solusyonlarinda herhangi bir kapasite sarie buna bgi bir yatirrm 6ngérmenstir. Yapilan

modernizasyon ve ger yatirrmlarda herhangi birgigk kullaniimamstir. Yatirimlar daha ¢ok
satga konu olan makinaler ve bilgglem yatirimlari olarak gerceldmistir. Son ¢ ay icinde
planlanan yatirimlar gézden gecirilerek, ertelelegiek yatirimlar ertelenmtir.

Diyaliz tedavisi pazari:
RTS Renal Tedavi Hizmetleri Haziran 2009'daviklerden yararlanmargir. Gecms yillardan
gelen yararlanilacak yatirim indirimi tutari 1.83n TL dir.

Saglik hizmetleri alani:
Tegviklerden yararlaniimamaktadir.

15.2 Tiuketim Sektori

Kozmetik trtnleri pazari:

Eczaciba-Beiersdorf Kozmetik Uriinlerde uretim faaliyetinoadg icin yatinm rakamlari
dUsuktar. 2009 yilinin ilk yarisinda 407 bin TL'lik yam yapilmgtir. Bunlarin buyudk bir kismi
stand alimlari ve TV reklam filmleri yatinmlaridiBu yatirimlar icin herhangi bir geik
kullanilmamaktadir.

Tuketim Uranleri pazari:

Eczaciba Girisim Pazarlama Tuketim Urlnleri’nin 2006 yili Kasimireda irsaatina bglanan
Gebze temizlik trtnleri ve kozmetik fabrikasi Akal2007’de ilk Uretimini gercekigirerek,
faaliyete balamistir. Toplam yatirim bedeli 17.244 bin TL olarak geklesmistir. Haziran 2009
doneminde yatirirm harcamasi tutari 1.343 bin TL'@D09 yili icin yatirim indirimi kullanimi
planlanmartir.

15.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri
Uskumrukdy Projesi:

Kurulusumuz, 31 Aralik 2007'de Sariyeilgesi, Uskumru Mahallesi, Yorganci Ciftii
Mevkii'nde bulunan toplam alani 196.409,74 m2 ol adet arsanin yarisini satin gimn)
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Kalan yarisi ise EczacipaHolding AS.’ye aittir. S6zkonusu arsalar, konut ve kismeiargt
insaatl alani olup, hentiz projelendirmgamasindadir. Planlanan toplamgdat alani 60-70 bin
m2 olup, 2008 yilinda B&yan global ekonomik krizin salar etkileyecgi dustntlerek, proje
sureci yavaatiimistir.

Insaat:
Eczaciba insaat'in 2009 yilinda yiriitgil projeler arasinda kendisinin yatirimci konumunda
bulundigu proje bulunmamaktadir ve herhangi bivik kullanimi sézkonusu gddir.

15.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo'nun Boziyuk tesislerinde urtnsgéli gini artirmaya yonelik bir yatirimi ggikli
olarak devam etmektedir. 2007 yilindslagan 15 milyon TL’lik yatirrmin Mart 2010’a kadar
tamamlanmasi planlanmaktadir. Ayrica, tamami 3§anilAvro olarak hedeflenen Rusya Karo
Seramik farikasinin yatirrmi da devam etmektedir.

Digssatim hizmetleri :

Ekom, operasyonel hizmetlerinin gerektfiiddlciide kisith miktarda yatirirm yapmaktadir.sDi
Ticaret SermayeSirketi olmasi statislyle 8gdigi avantajlardan hizmet veggdi Topluluk
kuruluslari yararlanmaktadir.

Bu avantajlar:

» KDV iadelerinde teminat kolal,

 Dahildelsleme Rejiminde teminat kolay,

* Eximbank TL ve doéviz kredilerinde indirimli faiz gylamasi, kredi temininde indirimli
teminat kolaylgl,

« Ihracatta bazi devlet yardimlarindan yararlanma,

* Onaylanmy kisi statisi edinmek yoluyla, gumrikslamlerinde surat ve kolaylik
sgilamaktadir.

Isletmenin Gretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlari ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullanim orani, faaliyet kongu mal ve hizmet Uretimindeki
gelismeler, miktar, kalite, surim ve fiyatlarin gecmis donem rakamlanyla
karsilastirmalarini iceren aciklamalar

Kurulusumuzun edeger ilag kini devretmesiyle birlikte, direkt olarak Uretim algyeti
kalmamstir. Ancak, ilac ve tiketim Urdnleri sektoriinde liget gosteren bzl ortakliklarimiz,
musterek yonetime tabi ortakliklarimiz ilgtiraklerimizdeki Gretim birimlerine ikkin bilgiler
sektor bazinda konsolide edilerada@da sunulmstur:
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16.1  Sa&lik Sektorii

Orijinal ilag pazari: )
Ecacibal Ilag Pazarlama ve Ecacgpdlac Ticaret'in uretim faaliyeti yoktur. Urlinleririthal
etmekte ya da fason Uretim yaptirmaktadir.

Hastane Urunleri pazari:

Cam ve plastilgise hattinda 7.240 adet sollsyon uretjine kapasite kullanimi %85; Medifleks
hatlarinda 25.861 adet sollsyon Uretjime kapasite kullanimi %113; setlerde ise 10.058 ad
arin Uretilmg ve kapasite kullanimi %59 olarak gercshigtir. Bltcelenen Uretim adetlerine
gore cam, plastikise, set ve Medifleks hattinda arylassanmstir.

Eczaciba-Baxter Hastane Urinleri’'nin, bk Bakanlgl tarafindan fiyatlar tespit edilen
artnleri, referans fiyat sistemine tabi olup, fiy@bliginde yer alan esaslara gore guncellenmekte
ve Sglik Bakanlgl web sitesinde yayinlanmaktadir.

Diyaliz tedavisi pazari:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri, 22 klinikte HemodigalfHD) ve Periton Diyalizi hastalarina
hizmet vermektedir. Toplam 658 HD makinesinde klibisggina ortalama 116 HD hastasina
hizmet verilmektedir. HD makinesi fgaa ortalama dort hasta giiiektedir.

Saglik hizmetleri alani:
Eczaciba Sglik Hizmetleri'nin herhangi bir Gretim faaliyeti yaur.

Nukleer Tip sektori: )
Eczacibai-Monrol Nukleer Urlnlerin dort dretim birimi buhmaktadir. Birimlerle ilgili
kapasite kullanim oranlari, Urettikleri Grinler breda gagida verilmitir:

Kapasite Yillik Arti s
Uretim Birimi Uriin Grubu Kapasite Kullanim (%) | Beklentisi (%)
Gebze Mo0-99/Tc-99m Jen. 15.600 Adet 65 20
Gebze TI-201 25.000 Adet 20 -
Gebze -131 46.000 Adet 33 10
Gebze Spuk Kit 110.000 Vial 15 12
Gebze FDG 50.000 Doz 65 10
Ankara FDG 25.000 Doz 80 65
Adana FDG 25.000 Doz 36 55
[zmir FDG 25.000 Doz 26 100

Kapasite kullanimi her yil artmaktadir. Arh temel sebebi, FDG’de yurticindeki kullanimin
artisi, diger urtinlerde ise ihracat pazarinin geamesidir.
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16.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:

Eczaciba-Beiersdorf Kozmetik Urtinler Gretim yapmamaktaVERA ve 8x4 markali kozmetik
ve kisisel bakim trUnlerinin ithalati ile bu Grtnlerinrgigindeki pazarlama ve satiaaliyetlerini
surdurmektedir. Portfoyindeki trinler, ithalat pgandasrultusunda ithal edilip, gerekli lojistik
islemleri sonrasinda Giiim Pazarlama Tiketim Urtinleri'ne teslim edilmektigm Tirkiye'ye
drunlerin d&itimi Girisim Pazarlama Tiiketim Urunleri tarafindan yapiimekta

Kuafor arunleri pazart:
Tam drinler ithal oldgu igin Gretim yapilmamaktadir.

Tuketim Urdnleri pazari:

Eczaciba Girisim Pazarlama Tuketim Urtinleri'nin yeni Gretim tésR007 Aralik ay! itibari ile
devreye girmgtir. Yeni tesis proje ¢caimalarinin bitmg oldugu bu donemde, kuruguaaliyetleri,
tonaji 6bnemli oranda artirabilecek yeni Urin veesis Urinleri Uzerine odaklanghr. Kurulus
drtnlerine Ozel gedtirilecek seyreltme ve dozlama sistemleri ile Gkédl buyik profesyonel
noktalarda miteri icin ekonomik cézimler Uretilmektedir.

16.3 Gayrimenkul Gelistirme Faaliyetleri

Kanyon:

Diger algveris merkezleri ve ofis binalarina gore daha ylksekt&kadtandartlarinda hizmet
vermeyi amaclayan Kanyon, personeligifeni, isci saligl, is guvenlgine verilen 6nem,
ambulans gibi saik hizmeti, hijyen denetimleri, yiksek seviyedevgiilik 6nlemleri, yiksek
teknolojili cihazlarin kullaniimasi) ile vergii hizmetlerde, faaliyete Bkdigi Haziran 2006
doneminden itibaren kalite-maliyet dengesini kélilezmet standartlarindan 6din vermeksizin
en optimum seviyede tutmaya 6zen gostermektedir.

Insaat:

Eczacibal insaat, hizmet uretimini deneyimli, nitelikli ve yetkiydnetim ve teknik kadrosuyla
surdurmektedir. Projelerin yurutimu sirasinda omgtitim safhalar alt yuklenici kullanimiyla
gerceklatiriimektedir.

16.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo’nun Urian portféyl ebatlar itibariyle gerbir yelpazeye sahiptir. Kuruju yurtdsi
istirakler ile birlikte yaklaik 34 milyon nf Uretim kapasitesine ve %82 kapasite kullanim
oranina sahiptir. Her yil yakdik 8-10 arasinda yeni drtin imalatingleamaktadir.

2009 yilinin ilk yarisinda Avro bazinda sédr global krizin de etkisiyle bir 6nceki yilin ayn
doénemine gore %15 gerilerken, Avro sdiyatlari %7 oraninda gerilestir.
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Digsatim hizmetleri :

Kurulus, araci bir firma oldgundan aracilik e@ Urtnlere ilgkin Uretim, pazarlama ve sqti
politikalarina kagmamaktadir. Verilen aracilik hizmetlerinin maliyge kalitesi ile ilgili
olcimlemeler duzenli olarak yapilmaktadir.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlari, saty hasilatlari, sats kosullari ve bunlarda yil
icinde gorulen gelsmeler, randiman ve produktivite katsayilarindaki gdismeler, gecms
yillara gore bunlardaki dnemli degisikliklerin nedenleri

17.2  Sa&lik Sektori

Orijinal ilac pazari:

Eczacibal ilag Pazarlama’'nin fiyati serbest recetesiz Uriidignda satg Grinlerin fiyatlar,
Salik Bakanlgr’'nin belirlemi oldugu fiyat politikasi ¢ercevesindedir. Avrupa Bgilnde yer
alan belirlenmy bey referans Ulkede ilacin en dik fiyati alinarak, yine Séik Bakanlgi
tarafindan belirlenngiolan Avro kuru ile TL'ye cevrilmektedir. Satkosullari, ggirlikli olarak
piyasa kagullarina goére dgl, devletin uyguladii zorunlu devlet iskontosuna ga olarak
sekillenmektedir. Rekabetin gon oldygu donemlerde, recetesiz Uriinlerde sinirl olarak
kampanyalar yapiimakta, itériye ek ticari faydalar verilerek satiesteklenmektedir.

Hastane Urlnleri pazari:

Avro kurunun yiukselmesi sebebiyle @& Bakanlgl, 2 Nisan 2009 tarihinden itibaren gecerli
olmak Uzere, Mart ayinda fiyatlari yakilk %7,9 artirmgtir. Buna ilave olarak sektor icinde

yasanan rekabet, ihale pazariningyalastigl hastane Grunleri bolimimuizde 6zellikle IV ana
soltisyon grubumuzda iskontolarin artmasina nedenstiir.

Diyaliz tedavisi pazari:

SGK ile olan hizmet s6z¢enesine istinaden Hemodiyaliz seansitdgyati tim merkezler icin
standart ve 138 TL'dir. Bu seans Ucrétipat 2005'ten beri artmagolup, 2010 yilinin banda

artis beklenmektedir. Kurukj Periton Diyalizi hastalarina da takip ve tetkikzrheti

sglamaktadir.

Saglik hizmetleri alan:

Eczaciba Salik Hizmetleri'nin s&lamis oldugu hizmetlerin fiyat ve kgullar ggirlikli olarak
piyasasartlarina gore yilbanda belirlenip, yil boyunca gecerdiini korumakta, bir sonraki
donemde yeniden belirlenmektedir.
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Nukleer Tip sektori:
Uretim Birimi Uriin Grubu 2007* 2008* 20094
Gebze Mo0-99/Tc-99m Jen 2.279 2.656 5.061
Gebze TI-201 417 469 413
Gebze [-131 796 830 1.278
Gebze Spuk Kit 718 770 1.200
Gebze FDG 3.228 4.255 6.806
Ankara FDG 1.561 1.860 2.858
Adana FDG 230 1.027 2.362
Izmir FDG - - 1.254
TOPLAM 9.229 11.867 21.232

*Secili Griin gruplarinin 2009 yili ilk alti ayinat &®in TL cinsinden sagihasilatlaridir.

Mal ve hizmet fiyatlari ABD Dolar'ina endekslidirev déviz hareketlerine kh olarak
belirlenmektedir. Kimi Grtinlerde rekabetegbdiyat distst ve buna bgll hasilat dglst olsa
da toplamda sathasilati her yil hem déviz hem de TL bazinda ylike&tedir.

17.2 Tuketim Sektori

Kozmetik pazari:

Pazar, saglanlaminda 2 ana sgkanalina ayrilmaktadir: zincir rdazalar (ulusal olup, organize
perakendeciler) ve geleneksel pazar (parfumeriteptancilar, yerel zincirler, marketler,
eczaneler, itriyat depolari vb.). EczagibBeiersdorf Kozmetik Urtinler, zincir nazalar ile
aracisiz olarak direkt cairken (mal sevkiyatlar direkt ngteri depolarina yapilmaktadir),
geleneksel pazarda urUnlerini nihai tuketicilereastuimak icin bayilerini, toptancilari ve
perakende noktalari kullanmaktadir. Bu durum dancizi mgzazalar ile geleneksel pazar
arasindaki sagidinamiklerinin farkl olmasina neden olmaktadir.

Eczaciba-Beiersdorf Kozmetik Uriinler, satkosullarini pazarin durumunu da gézoniine alarak
bltceye paralel bigekilde her ay yayinlamaktadir. Gegnyilllara gére en onemli gesiklik;
deodorant sati kosullarinda ygaganmg olup, Mart ve Nisan ayl [anti satglarinda verilen
iskonto orani dgiirilmis, bu satlari daha karli olacakekilde yil icine yaymak hedeflensgtir.
Yihn son ¢eyrginde yganan kiresel krizin etkileri, sgiarda da gérilmeye blanms, 6zellikle
geleneksel kanal salarinda ciddi bir dgls yasanmstir. Bunun en dnemli sebebi, bayilerde
onceki donemlerde odan stoklardir.

Sonug itibariyle kurulgun 2009 yili ikinci ¢ceyrek cirosu bir dnceki yillayni donemine gére TL
bazinda %6,8 oraninda g@ilsttr. Satglardaki bu dgtstin bglica sebepleri, iskonto azaltiimasi
gibi sats sarti degisiklikleri, bazi blyuk miéterilerin kaybi ve Ulkemizi de etkileyen global
finansal krizin etkisiyle bayilerin stok azaltmajn alimlarini azaltmalaridir.
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Kuafor artnleri pazari:

Satsglar, kuafor salonlariyla yapilan yillik agtaalar kapsamindaki faaliyetler ve aylik tuketici
ve kuafor kampanyalar ile desteklenmektedir. EdrmeSchwarzkopf Kuaf6r Uriinlerinin

urinlerinin say ve da&timini bayiler aracifiiyla Girisim Pazarlama Tuketim Urinleri
gerceklgtirmektedir.

Tuketim trinleri pazar:
Urlnlerdeki fiyat arglari enflasyon, rekabet vb. nedenler géz onineaedi yapiimaktadir.
Konsinye UrUnlerdeki fiyat agiari tretici kurulglar tarafindan belirlenmektedir.

Satg sartlar dgitim kanali ve mégteri gruplarina gore farkliliklar gostermektediatf sartlar
misterilerle yapilan st6zigneler cercevesinde rakip fiyat ve piyasaWar dikkate alinarak
olusturulurken, iskontolar fatura altinda ve hizmet ufasi olarak verilmektedir. Bia
O0demelerde pnat iskontosu uygulanmaktadir. Kurglile calsacak miterilerden satin alaga
urtnlere kagilik glivence alinmaktadir.

Eczacibal Girisim Pazarlama Tuketim Uriinleri'nin Haziran 2009 damesatslarinda gecen yila
gore gerceklgne %94 tir.

17.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

Kanyon:

30 Haziran 2009 tarihi itibariyle Kanyon ofis vasakris merkezinden elde edilen toplam kira
geliri 15.079 bin TL'dir. 2006 yili bdangi¢ olmak Uzere kiralama surelerinin 5-10 ydsanda
yapilmg olmasi nedeniyle 6nimiizdeki donemlerde kira gelgimukaveleler cercevesinde @rti
olacaktir.

Insaat:

Eczacibal insaat'in faaliyet gelirlerini hizmet sozmeleri ile yonetimini ustlengi projelerden
sgilanan gelirler olgturmaktadir. Nisan 2008’de gayan Holding Yeni Ofis igaatinin yonetim
ve kontrol hizmetinden géanan gelirler, 2009 yilinda toplam 2.013 bin Tle 'yilgarak bir
onceki yila gore % 9 hasilat grtelde edilmgtir.

17.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Faaliyet konusu olan yer ve duvar karosu urtnlerkonsolide sagi hasilati 2009 yilinin ilk
yarisinda, 2008 yilinin ayni dénemine gore Avroihda %12,7 dgils ve miktarsal bazda %10,7
disUs seklinde olmytur. Yer ve duvar karosu uretim miktarlari ise Kgrubunda 2008 yili ilk
yarisinda 14,1 milyon Mm2009 yili ayni déneminde ise 11,8 milyof eimustur.

Digsatim hizmetleri :
Pazarlama ve satorganizasyonu hizmet verilen Uretici firmalar favdan gergeklgirildi gi igin
bu konudaki getimeler kurulgun insiyatifi dsinda olymaktadir.
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Bu Teblig hiukumleri cergevesinde diizenlenen finansal tablo ev bilgiler esas alinarak
hesaplanan finansal durum, karlilik ve bor¢ 6deme drumlarina ili skin temel rasyolar

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Likidite Oranlan
- Cari Oran 2,96 3,11
- Likidite Orani 2,63 2,71
Mali Yapiya Iliskin Oranlar
- Toplam Borglar / Toplam Varliklar 0,16 0,14
- Konsolide stermaye / Toplam Varliklar 0,84 @0,8
- Konsolide Ozsermaye / Toplam Borclar 5,45 6,04
Karhlik Oranlari
- Net Donem Kari / Konsolide Ozsermaye 0,01 0,04
- Net Donem Kari / Toplam Varliklar 0,01 0,04
- Net Donem Kari / Net Satar 0,03 0,09

Isletmenin finansal yapisini iyilgtirmek icin alinmasi dusuniilen énlemler

Eczaciba ilag, Sinai ve Finansal Yatinmlarin glgik para birimi bazindaki mevcut nakdi
borclarinin ¢ok tzerinde olup, gicla bir finansapya sahiptir.

19.1 Saghk Sektoéri

Orijinal ilac pazari:

Rakipsiz, yuksek fiyath yeni Oriin aglaalari yapilarak, fiyat kwllarina daha kolay uyum
sgilayan recetesiz Urlnleri portfoye katilarak, fir@nyaplyr daha da iyigirme olangl
saglanacaktir.

Hastane Urunleri pazari:

Eczacibai-Baxter Hastane Urunlerinin 6zkaynaklari oldukgégclu olup, finansal yapisinda
herhangi bir sorun bulunmamaktadir. Dolayisiylé@intinazinda karlign devam ettirici ve artirici
onlemler almak, faaliyet giderlerini kontrol etmetghsilat ve 6deme dengesinigkeyarak
faaliyet nakdini etkin olarak yonetmek, borclanmaligetlerini dgtrmek gugcli finansal yapiyi
korumak icin vazgecilmez araclardir.

Diyaliz tedavisi pazari:
Finansal yapinin guclendiriimesi icin satartsi ve gider tasarruflari ile karhliklarin
iyilestirilmesi, kurulwun Uzerinde strekligrastigl temel eylemleridir.

Kurulus, alacaklarini dizenli takip ederek ve satinalmatantrol altina alarak nakit akni
etkin yonetmektedir. Gerek duyulglunda sermaye agtiyapiimaktadir.
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Saglik hizmetleri alani:
Kurulusun finansal yapisini iyiktirmeye yonelik olarak uygulanan ¢hea politikalar;

- Odemelerin mimkin oldwnca nakit ve hizmetin banda miteriden tahsili,

- Bor¢ 6deme vadelerinin mimkun ofglinca yayllmasina ve ddemelerin taksitlendirilmesine
calisiimasi,

- Hastalara hizmet gkayan s&lik personeli cakimalarinda verimlilgin artiriimasi,

- Bakim evi hasta sayisinin her zaman en st seviygdlarak pgin tahsilatin giclendirilmesi,

- Maliyeti diger rin gruplarinin altinda kalan hizmet gruplartoplam sagiardaki &irliginin
artinlmasidir.

Ayrica, duzenli olarak tahsilatlarda sgmabilecek sikintilarin giderilmesineskin sureclerin
yenilenmesi gibi cagmalar surekli olarak devam ettiriimektedir.

Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Nikleer Uriinlerin finansal yapisini iyiirmek icin alacak gun sayisinda
iyilestirme yapilmasi yeterli olacaktir. Bu kapsamda aldarin takibi dizenli olarak
yapiimaktadir.

19.2 Tiuiketim Sektori

Kozmetik pazari: )
Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Urlnlerin finansal yapisinyilestirmeye yonelik olarak
uygulanan bgica politikalar;

- Sats planlamasini daha etkin biekilde gerceklgtirerek stok seviyesini daha makul
seviyelere cekmek,

- Sezonluk trtnlerden deodorant gatini yil icine yayarak alacak giin sayisini incékn

- Uriin satglarinda pgin alimi daha fazla 6zendirerek tahsilat hizinranak,

- Zincir mgazalardaki alacaklari takip ederek, tahsilat gundatia gagiya cekmektir.

Kuafor artnleri pazari:
Saticilara yapilan 6demelerde vadeleri uzatmakubuwani sira miierilere verilen vadeleri
kisaltmak planlanan dnlemler arasindadir.

Tuketim Uranleri pazari:

Girisim Pazarlama Tiketim Urlnleri, alacaklarin vadesitahsil edilememe riskinin ortadan
kaldiriimasi icin d@rudan borc¢landirma sistemine gegtini Pilot uygulamalar bganyla
yarutalmektedir. Dier bayilere de yaygingariimasi icin cakmalara bglamistir.

Stoklara yeni SKU (Stock Keeping Unit-Stok MuhafsizaBirimi) ilavelerine kagin,
mevcutlardan verimsiz olanlarini belli kriterlerérg eleyerek toplam stok diizeyi kontrol altinda
tutulmaktadir.
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Fabrikada Uretilen Grlnlerde stok seviyesini sifi@rak kesinlgen miteri siparglerine gore
Uretim yapilabilecek alternatifler gerlendiriimektedir. Kendi Griin gruplarinda ambalaj
desisikligi ve drun iceriklerinde yapilacak gigiklikler, triin maliyetleri azaltma camalari
kapsaminda devam etmektedir.

19.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

Kanyon:

Mevcut mali ve teknik bilgislem programlari revize edilerek, etkin bitce ve igedlkontroli
sglanmstir. Saticilara yapilan 6demelerde vadeleri uzatimbknun yani sira tahsilat
sureclerinin kisaltilmasi planlanan dnlemler ardadr.

insaat:

Eczaciba Insaat, donem icerisinde yeniden yapilanma faaliyietk@psaminda, Malilsler
Yoneticiligi ve Maliyet Kontrol ve Planlama Yonetigiii kadrolari olgturarak, etkin butce ve
maliyet kontroll sglanmasi yoninde adimlar atr.

19.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo, gelirlerinin yurtici pazarla sinirli kmamasi adina buyimeye yonelik yatirimlarini
yurtdisi pazarlarda gerek satinalma, gerekse yekétler kurmaseklinde devam ettirmektedir.
Kontrol edilebilir tum gider kalemlerinde alinarséaruf tedbirleri gergevesinde etkin bir kontrol
surdurdlmektedir. Ancak, kontrol edilemeyen enargylun gibi giderler maliyet ve giderlerin
onemli kismini olgturmaktadir. Ayrica, detayli stok kontrol takip temleri vasitasiyla stok
duzeylerinin optimum seviyede tutulmasi hedeflerieeik.

Digsatim hizmetleri :
Genel giderleri azaltmaya yonelik yonetsel ve tédgio diizenlemeler surekli olarak devreye
sokulmaktadir.

Ust yonetimde yil icinde yapilan désiklikler ve halen gorev basinda bulunanlarin adl,
soyadi ve mesleki tecriibesi

Donem iginde Ust yonetimde glgiklik yapilmamstir

Eczaciba Toplulugu ilag Grup Bakani Sedat Birol ayni zamanda kurln Genel Mudurlgi
gorevini de yuratmektedir. Kimya Yuksek Muhendisum ilac ve kimya sektoriinde 23 yillik
yonetici olarakg tecrtibesi vardir.

Kurulusumuzun Maliisler Madiria Bilent Aver Maliye Bakarii Eski Hesap Uzmani olup,
YMM unvanina sahiptir.
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Personel vesti hareketleri, toplu s6zlgme uygulamalari, personel vesciye sglanan hak
ve menfaatler

Kurulusumuzda dretim faaliyeti bulunmaglhicin isci calsmamaktadir. Toplam personel sayisi
20 olup, timiis Kanunu'na tabidir. Sendikall persone$idda calganlar, Eczacilza Toplulugu
calisanlari icin belirlenen ortak hak ve menfaatleradab

So6zkonusu uygulamalar;

- 12 Aylik tcret + U¢ ayda bir ikramiye (toplam @éret),

- Aylik 110 TL sosyal yardim,

- Yilda bir kez performansa dayalislaa primi,

- Sats prim yonetmelii cercevesinde, satelemanlarinasisonuclarina gore saforimi,

- Aktif olarak ara¢ kullanan ¢ghnlara ferdi kaza sigortasi,

- Grup Ozel Sglik Sigortasi ve istge bali Grup Bireysel Emeklilik Sigortasit,

- Giyecek ve tganma yardimi,

- Evlenme, dgum-6lim, ¢cocuk yardimi,

- GuUnlidk 10,50 TL yemek (icreti,

- Kidem tevik 6duld,

- Gorevin nitelgine gore cep telefonu hatti ve araba,

- Kisisel ve mesleki gealimine uygun gitim programlari, kariyer yonetimi gibi hak ve
menfaatlerden olimaktadir.

21.1  S&lik Sektori

Orijinal ila¢ pazari:
Eczacibas Ilag Pazarlama bir sati ve pazarlama sirketidir ve sendikali cajani
bulunmamaktadir.

Hastane Urlnleri pazari:

Eczacibai-Baxter Hastane Uriinlerinde 30 Haziaran 200%htaitibari ile 91 kci, 456 memur
olmak Uzere toplam 547 c¢cgdn vardir. Kurulgta toplu sozlgme mevcut dgldir. Personel ve
isciye s&lanan hak ve menfaatler Eczagbaloplulusgu insan kaynaklari uygulamalari
paralelindedir.

Diyaliz tedavisi pazari:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri’'nin Genel Mudurluk vinklerinde toplu s6zlgme uygulamasi
bulunmamaktadir. Haziran 2009 itibari ile Genel Nildk'te 26, 22 klinikte 733 cajan olmak
Uzere toplam 759 cahni vardir. RTS Renal Tedavi Hizmetleri Genel Miidkircalisanlarinin
Ucret paketi Eczaciba Toplulusu insan kaynaklari uygulamalarina paraleldir. HKdini
calisanlarinin Ucret paketi ise 12 gagcret sistemi tizerine kuruludur.

Saglik hizmetleri alan:
Eczacibar Saglik Hizmetleri'nde herhangi bir toplu s6zlme uygulamasi yoktur. Personele
sglanan hak ve menfaatler Eczagib@oplulugu insan kaynaklari uygulamalari paralelindedir.
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Nukleer Tip sektori:

Eczacibai-Monrol Nikleer Urtinlerde toplu sézme uygulamasi yoktur, personel wgiye
yururlikteki yasalar ve yonetmeliklerde belirtilaklarin yaninda yillik performans primi ve
0zel sg@lik sigortasi uygulamasi vardir.

21.2 Tiketim Sektord

Kozmetik ve kuaf6r trinleri pazari:

Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Uriinler ile EczactpeSchwarzkopf Kuaf6r Urinlerinde
herhangi bir toplu s6z§ene uygulamasi yoktur. Personelglaaan hak ve menfaatler Eczaaiba
Toplulugu insan kaynaklar uygulamalari paralelindedir.

Tuaketim Granleri pazari:

Girisim Pazarlama Tiiketim Urtinleri’nin 2008 yili sonuri2 kii olan kadrosu, Haziran 2009
sonu itibariyle 207 kidir. Kurulusta herhangi bir toplu s6zalme uygulamasi yoktur. Personele
sglanan hak ve menfaatler Eczagib&oplulugu insan kaynaklari uygulamalari paralelindedir.

21.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

insaat:

Eczaciba Insaat'in Haziran 2009 dénemi itibari ile gan sayisi 17 ki olup, toplu sozlgme
uygulamasi yoktur. Personelezman hak ve menfaatler Eczagib&oplulugu insan kaynaklari
uygulamalari paralelindedir.

21.4 Deer

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo Sanayi’destiraklerle birlikte 2009 yili ilk yarisinda toplammavi ve beyaz yakall
olarak 2.160 ki istihdam edilmgtir. Kurulusun, yurticindeki sirketinde toplu sb6zlgne
uygulanmaktadir ve mavi yakall ganlar bu s6zlgne kapsaminda yer alan hak ve menfaatlere
sahiptir. Beyaz yakall c¢cghnlar ise Eczacila Toplulugunun belirlemg oldugu hak ve
menfaatlerden faydalanmaktadir.

Y1l icinde yapilan baislar hakkinda bilgiler

30 Haziran 20009 tarihi itibariyle kamu yarari ddave vakiflara, Universitelere, @& kurum ve
kuruluslarina, sosyal, bilimsel, sanatsal ve ilke icindiy diger faaliyetlerin teviki ve
desteklenmesi amaciyla kamusal hizmet amaci gludganizasyonlara, katma butceli il 6zel
idareleri ve benzeri kurumlara yapilangixarin konsolide tutari 1.121 bin TL (30 Haziran 800
2.018 bin TL)'dir.
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Merkez dsi 6rgutlerin olup olmadigl hakkinda bilgi
23.1 S&lik Sektoru

Orijinal ilag pazart:

Eczaciba Ilag Pazarlama’ninistanbul/Levent'te bulunan Merkez Ofisisohda, 13 Ana
Bolge’de irtibat Birosu ve bu bolgelere #a15 tali birosu bulunmaktadir. Yeslke calisani
bulunan dger illerle beraber tum Turkiye ¢capinda faaliyettggmektedir.

Hastane Urlnleri pazari:

Eczacibsi-Baxter Hastane Uriinlerinin merkez stibolge mudurlikleri ve teknik servisi
mevcuttur. Toplam 9 bolgedeki mudurltklere ilavarak, Ankara Boélge'de ayrica teknik
hizmetler olarak da hizmet vermektedir.

Diyaliz tedavisi pazari:
Merkez dginda RTS Renal Tedavi Hizmetleri'ne ghia6 adetsube bulunmaktadir. Ayrica, 14
adet bgh ortakligl ve bunlara bgi 2 adetsube vardir.

Saglik hizmetleri alan:
Eczaciba Sglik Hizmetleri'nin merkez danda orguatleri bulunmamaktadir.

Nukleer Tip sektori: )
Eczacibai-Monrol Niikleer Uriinler'in Merkez dindaistanbul, Ankara, Adana vemir de dort
subesi vardir. Ayrica, Turkiye'de 18 ilde, yugohda ise 10 Ulkede baygavardir.

23.2 Tuketim Sektori

Kozmetik ve kuafor Grunleri pazari: )
Eczacibai-Beiersdorf Kozmetik Urlnler ile EczacgyeéSchwarzkopf Kuafér Urinleri’nin
merkez dyinda orgatleri bulunmamaktadir.

Tuketim Urdnleri pazari: )

Girisim Pazarlama Tuketim UrUnleri'nin merkezuhida, Gebze'de kurulu fabrikasi ile toplam 6
bolgede sagiofisi bulunmaktadir.

23.3 Gayrimenkul Gelstirme Faaliyetleri

insaat:
Eczacibal Insaat'in merkez ginda 6rgutleri bulunmamaktadir.
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23.4 Diger

Seramik kaplama pazari:

Vitra Karo'nun vyurticinde ve vyurtdinda Istanbul, Rusya,irlanda, Amerika, Italya,
Bulgaristan’da showroom’lari mevcuttur. Ayrica, {cinde Tuzla, Diyarbakir ve Bozuyuk'de
outlet saty noktalari bulunmaktadir.

Dis satim hizmetleri:
Ekom’un merkez dginda orgutleri bulunmamaktadir. Ekom adina kayuloskova, Cin ve
Irak’taki ofisler Ureticiler adina pazarlama veailtéit faaliyetleri yaratmektedir.

Konsolidasyona tabi gletmelerin ana ortaklik sermayesindeki paylar hakknda bilgi
(karsilikli i stirak)

Kurulusumuz, %50,62 payina sahip ana hissedari Eczadtmding AS.'nin %37,28 payina
sahip olup, kurulgumuzun EczacilgaHolding AS.’nin isletme ve yonetim politikalari Gzerinde
herhangi bir yonlendirici etkisi ya da kontrolU yok

Konsolide finansal tablolarin hazirlanma stregile ilgili olarak; grubun i¢c denetim ve risk
yonetim sistemlerinin ana unsurlarina iliskin aciklamalar

Konsolidasyona dahil edilen glaortaklik, miterek yonetime tabi ortaklik vatiraklerin yasal
kayitlar Gcer aylik donemlerde Yeminli Mali Mawvirlik Sirketi tarafindan Turk Ticaret Kanunu,
Tekduzen Hesap Plani ve vergi konulari agisindatr&bedilmektedir. EczaciaHolding AS.
blinyesindeki Denetleme Kurulu tarafindan konsoiidaa giren kurulgiarin faaliyetleri gerek
duyulan suregler ve/veya konular kapsaminda demas&tedir. Ayrica; konsolidasyona dahil
olan kurulglarca konsolidasyon icin hazirlanan 30 Haziran \e A3alik tarih ve donemli
finansal tablolarin SPK mevzuati ve UluslararasafRsal Raporlama Standartlari'na uyggnalu
bagimsiz denetimsirketine denetletiimektedir. Bu kuruflarin, 31 Mart ve 30 Eylul ara
dénemlerine ikkin olarak hazirladiklari finansal tablolar ise,zBcibai ilag, Sinai ve Finansal
Yatinmlar blnyesinde bulunaiy Denetim Birimi tarafindan amsiz denetim firmasinin
uyguladgl denetim prensiplerine goére kontrol edilmektedir.

Sedat Birol M.Sacit Basmaci
Genel Mudur Yonetim Kurulu Uyesi
Yonetim Kurulu Uyesi




