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SIRKETIMiZ TARAFINDAN EASTPHARMA SARL’A YAPILAN ROYALTi ODEMELERI
HAKKINDA BIiLGI. (*)

Deva Holding A.S.'nin % 82.24 oraninda hissesine sahip olan EastPharma S.a.r.l. 14 Mart
2008 tarihi itibariyle F.Hoffmann-La Roche ile "Satin Alma S6zlesmesi"

imzalamistir. S6zlesmeye gore EastPharma S.a.r.l., F.Hoffmann-La Roche (Roche) sirketine
ait Tiirkiye'de ruhsath 8 iirliniin pazarlama, satig, ihracat ve ruhsatlama haklarini
devralmaktadir. Bu 8 iiriinden biri (Biteral/Tiberal) i¢in Rusya ve tiim Bagimsiz Devletler
Toplulugu iilkelerine ihracat hakki da EastPharma S.a.r.l.'a devredilmektedir.

“Satinalma Soézlesmesini kapsayan tiriinler ve molekiil isimleri soyledir.

« Aurorix (Moklobemid),

* Azo Gantrisin (Siilfizoksazol + Fenazopiridin HCI) ,

* Bactrim (Siilfametoksazol,

* Biteral/Tiberal (Ornidazol),

« Laroxyl (Amitriptilin HCI),

» Oceral (Oksikonazol)

*» Temetex (Diflukortolon valerat) / Impetex (Diflukortolon valerat+ Klorkinaldol),
» Tilcotil (Tenoksicam)

EastPharma Sarl, imzalanmis olan Sozlesme’deki tiim haklarini, S6zlesme hiikiimlerine
istinaden,

bagl ortakliklarina, alt lisanslama yoluyla tiimiiyle veya kismen kullandirabilecek ya da
tiimiiyle veya kismen devir-temlik yapabilecektir. Bu baglamda EastPharma Sarl,
So6zlesme’de,

Uriinlerden Oceral’i SABA ilag Sanayi ve Ticaret A.S. (Saba)’ye, kalan diger tiim iiriinleri
ise Deva’ya, kendi takdirinde olarak, ya tiim malvarlig1 degerleriyle birlikte (ruhsat ve diger
hak ve bor¢lariyla) devredecegini, ya da bu malvarligi haklarindan onlar1 yararlandirmak
lizere

kendilerine ilgili tiriin bazinda miinhasir lisans hakki verecegini belirtmektedir. Sonug olarak,
tiim haklardan 7 tanesi Deva’ ya 1 tanesi Saba’ya (Oceral) devredilmistir.

S6z konusu s6zlesme sonucunda, nihai olarak, Deva ve Saba, adlar1 yukarida listelenen
Uriinlerin ruhsat sahibi olmakta ve mevcut tiriinlerine ilaveten, s6zlesme konusu {iriinleri de
Tiirkiye’de pazarlayip satmaktadir.

Bunun disinda daha sonra EastPharma, Roche ile baska iirlinler i¢in bir de “Lisans ve Tedarik
Soézlesmesi” imzalamistir. Bu s6zlesmeye gore EastPharma, Roche sirketine ait Tiirkiye'de
ruhsatl 8 iirliniin daha pazarlama, satis ve ruhsatlama haklarini lisans sdzlesmesi siiresince
devralmaktadir. Sozlesme siiresi 5 y1l olup, EastPharma S.a.r.1.'nin opsiyonunda 3 y1l daha
uzatilabilecektir.

“Lisans Sozlesmesini” kapsayan liriinler ve molekiil isimleri ise soyledir.
* Anexate (Flumazenil),

* Dilatrend (Karvedilol),

» Madopar (Levadopa and Benserazid HCI),

» Dormicum (Midazolam),

* Rocaltrol (Kalsitriol),

* Rocephin (Seftriakson),

* Rivotril (Klonazepam),

* Inhibace (Silazapril),



So6zlesmede EastPharma’nin, imzalanmis olan S6zlesme’deki tiim haklarini, S6zlesme
hiikiimlerine istinaden, bagli ortakliklarina, alt lisanslama yoluyla tiimiiyle veya kismen
kullandirabilecegi hiikiim altina alinmistir. Bu baglamda EastPharma Sarl, S6zlesme’de,
tirtinlerden Rocephin’i SABA’ya, kalan diger tiim iiriinleri ise Deva’ya, alt lisanslama
yoluyla tiretim, ithalat, dagitim, pazarlama ve satig hakkini verecegini belirtmistir.

Boylelikle Deva Holding A.S.’nin Ana hissedar1 EastPharma S.a.r.l. ile Roche Ltd arasinda
yapilmis olan “Satinalma Sézlesmesi” konusu olan iiriinlerden 7 adetinin her tiirli hakka,
ayrica; “lisans ve tedarik Sozlesmesi” kapsaminda olan {iriinlerden 7 adetinin Tiirkiye’de
satim ve pazarlama haklar1 5 + 3 (opsiyonlu) yil siiresince EastPharma S.a.r.l. tarafindan
Deva’ya verilmistir.

S6z konusu lisans devir anlagsmasi tiim tiriinleri igeren bir paket anlagsma olarak yapilmistir.
Yani, tirtinler i¢in tek tek fiyatlama yapilmamistir. EastPharma Sarl ilaglara iligkin ruhsatlar
Roche’dan devralirken toplam 49.000.000 CHF (USD bazinda 46.671.111 USD) 6deme
yapmak {izere anlasmistir. Ancak bu 6demenin 12.343.448 USD’sini Deva, 3.085.862
USD’sini ise Saba ilag yapmustir.

Bu islemler ¢ergevesinde East Pharma’ya yapilacak royalti 6demelerinin tespit edilmesi amaciyla,
KapitalKarden Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. den “Royalti Oran1 Degerlemesi Raporu”
almmustir.

Yapilan Degerleme ile flgili Ozet Bilgi

EastPharma-Deva arasinda gergeklestiren islemin karsiliginda, Deva tarafindan EastPharma’ya
Odenecek royalti oranlari net satislar {izerinden sabit bir oran seklinde hesaplanmustir.

Transfer Fiyatlandirmasi konusu royalti oranlart ile ilgili degerleme ¢aligmasi, tamamen bilimsel
temellere dayanan bir ¢alisma olup, ¢alismanin esaslar1 6zet olarak asagida aciklanmustir.

Royalti Oranlarinin Tespitinde Kullanilan Yoéntemler

Degerleme calismasinda; transfer fiyatlandirmasinin ana prensipleri olan emsallere uygunluk
ilkesi, karsilastirilabilirlik faktorleri, buna bagl olarak ; mal veya hizmetlerin
nitelikleri,fonksiyonel analiz,ekonomik kosullar,is stratejileri, emsal fiyat aralig1 ve gayri maddi
haklarin transfer fiyatlandirmasina konu edilmesi gibi prensiplere bagl kalinmustir.

Transfer fiyatlandirmasinin belirlenmesinde kullanilan karsilagtirilabilir fiyat yontemi, yeniden
satig fiyat yontemi, maliyet art1 yontemi, kar boliisiim yontemi ve isleme dayali net kar marji
yontemleri detayli olarak irdelenmistir.

Bu baglamda;

Karsilastirilabilir fiyat yontemi, ilac sektoriinde emsal fiyat bulmanin imkansiz olmasi,
Maliyet art1 yontemi, briit kar i¢ine ne oranda royalti ilave edilmesi lazim geldigini
hesaplamanin miimkiin olamamasi,

Yeniden satis fiyat1 yontemi, maliyet art1 yontemindeki gerek¢enin burada da gegerli olmasi ve
bu nedenle bu yontemin gayri maddi hak bedelleri 6demelerinin tespitinde uygulanamamasi,
Isleme dayah net kir marji yontemi de yine yukaridaki gerekgelerle,

Ozellikli bir islem oldugundan bu degerleme ¢alismasinda makil yontemler olarak dikkate
alinmamustir.



Neticede; ekspertiz calismasinda kullanilacak en uygun yontemin “indirgenmis Nakit Akim
Esas Alinarak Yapilan Kar Paylasimi Yontemi-Ekonomik Yaklasim” olduguna karar
verilmistir.

Secilen Yontem ve Gerekcesi

Transfer fiyatlamas: agisindan ilag sanayi, diger sektdrlerden oldukga farkli dzellikler
sergilemektedir. AR-GE harcamalari ¢ok yiiksektir ve bu durum bazen, hig ticari sonucu olmayan
harcamalarm yapilmasina da yol agmaktadir. Diger yandan bu sektdr, hiikiimetler tarafindan da
siki bigcimde kontrol edilmekte bir ¢ok durumda ilag satis fiyatlarina miidahaleler olmaktadir.
Sektoriin bu 6zelligi, transfer fiyatlamasina da yansimaktadir. Yeni bulunmus ilaglar, (heniiz
patent siireleri dolmamis, koruma altinda olan ilaglar) igin karsilastirma yapmak ve genellikle
piyasada muadilini bulmak zor olmaktadir.

Sektorde rekabet ¢ok iist seviyelerdedir ve karlar daha ¢ok patent korumalarina baglidir, koruma
da zamanla siirlidir. Patent koruma siiresi bittikten sonra diger firmalar ayni ilaci {iretebilmekte
ve pazarlayabilmekte ve sonra bu ilag jenerik ilag adin1 almaktadir. Bu ilacin orjinal iireticisi kar
edebilmek i¢in farkli modellerde iiretim ve pazarlama yapmaktadir, fakat kar marjlar1 giderek
diismektedir.

Basarili AR-GE c¢alismalari spesifik bir ilag piyasasinda yeni bir ilagla yada mevcut olani
gelistirmekle firmalarin liderligini devam ettirmesine izin vermektedir. Ilag sektoriinde yiiksek
AR-GE faaliyetleri gelecek karlilik i¢indir. Yiiksek AR-GE harcamalariyla beraber ilag firmalar
yliksek risklere maruz kalmaktadir. Yiiksek risk ve AR-GE harcamalarinin dogal olarak ilaclarin
nihai fiyatlarina yansitilmasi genellikle kamu otoriteleri tarafindan dogru algilanmamaktadir

Diger 6nemli farkliklar: yaratan unsurlar, teknolojik iistiinliik (ihtira berati, arastirma ekibi...),
sektore giris zorlugu, cografi agidan korunma durumu, imtiyazlar ya da uzun stireli sozlesmeler,
pazarin bazi kissmlarinin kontrolii, markarmn itibari, kamu sektori, diger sirket ve kuruluslarla
ayricalikly iliskiler ve insan kaynaklaridir (sosyal iliskilerin ve yonetici ekibin kalitesi). Olaya
Deva Holding ve ilag ruhsatlari agisindan baktigimizda, Jenerik ilaclar igin, farkly isim altinda
olmak kayduyla, degisik iireticiler tarafindan degisik ruhsatlar alinabilmektedir. Bu nedenle,
ruhsat ile korunan, bir agidan sadece isim hakki (marka) olmaktadwr. Aymi icerikli ilaci, farkh
isimler altinda farkl sirketler de iiretebildigi icin, 6nemli olanmn, ilacin piyasada tanitilip
tutundurulmasi oldugu anlasilmaktadwr. Bu ¢erceveden hareketle, ruhsata deger kazandiran
unsurun, iiretici sirketin pazarlama giicii ve piyasa hakimiyeti oldugunu soylemek miimkiin
goriinmektedir.

Transfer fiyatlamasi agisindan, uygulanan yontemden bagimsiz olarak, ila¢ sektoriinde
karsilastirma analizi yapmak ¢ok onemlidir. Bazi durumlarda ilaglarin 6zellikleri nemlidir.
Ancak, ila¢ sektoriindeki karsilagtirmanin temel araci, bir ¢ok durumda sadece “fonksiyon
analizi” yapmak olabilmektedir. Ila¢ sanayinde fonksiyon analizi yapilmasi, degerlemeye konu
her bir sirketin fonksiyonlarini ve risklerini belirlemeye yardimci olur. Karsilastirma yapmaya
caligmanin temel amaci, bir karsilastirilabilir fiyat (arm’s length) bulmaktir.

Karsilastirilabilir fiyat yontemi transfer fiyatlamasinda, giivenilirlik acisindan en iyi
yontem olarak kabul edilmekte ve OECD ve mali idareler tarafindan daha cok tercih
edilmektedir. Ancak, ancak yukaridaki boliimde agiklandid iizere emsal royalti 6demesi
bulmakta giicliik ¢ekildiginden uygulamada tatbiki siklikla miimkiin olamamaktadir. Bu
nedenle pratikte sikhikla uygulanan yontem kar paylasimi yontemidir. Yapilacak fonksiyon
ve risk analizi ile karin hangi sirkete hangi oranlarda dagitilacagina karar verilmektedir.

Tirkiye’de, bu piyasada faaliyet gosteren emsal sirketlerin yurtdisinda yerlesik lisans sahibi ana
firmalarina ne oranda lisans hakki bedeli 6dedigi tespit edilememistir. Ciinkii bu husus tiim



firmalar agisindan ticari sir teskil edip agiklanmamaktadir. Tiirkiye’de bu konuda yayinlanan bir
data ve istatistik de bulunmamaktadir.

Deva Holding-EastPharma arasindaki islemin mahiyeti géz6niinde bulunduruldugunda yukarida
bahsedilen yontemlerden “Indirgenmis Nakit Akimi (Discounted Cash Flow) Esas Alinarak
Yapilan Kar Paylasimi Yontemi -Ekonomik Yaklagim (Economic Approach) ” Transfer
fiyatlamada uygun goriilmiistiir. SOz konusu yontem, Transfer Fiyatlamasi Genel tebliginde ismi
agtkca sayilan yontemlerden olmamasi nedeniyle, islemin mahiyetine uygun diger yontemler
kapsaminda sayilarak bu ¢calismada kullaniimistir.

Bu yonteme gore yapilan teknik hesaplamalar ¢ercevesinde ilaglara, net satislari tizerinden ilag
bazinda %0 ile %23,13 arasinda degisen royalti oranlar1 tespit edilmistir.S6z konusu oranlar
tizerinden hesaplanan 2009 yili toplam royalti bedelinin royalti konusu ilaglarin toplam net
satiglarina oran1 yaklagik olarak %7,5 seviyesine tekabiil etmektedir.

30.09.2009 verilerine gore; Deva Holding A.S.nin toplam net satig rakami 277.154.323 TL dir.
Royalti konusu ilaglarin toplam net satislar icindeki payr 86.227.832 TL olup, toplam satislarin
% 31’ini olusturmaktadir.

(*) Yapilan agiklamalar, KapitalKarden Bagimsiz Denetim ve YMM A.S.’den alinan “Royalti Oran1 Degerlemesi Raporu” nun
igerigindeki bilgilerden alint1 yapilarak hazirlanmustir.



