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Raporun dénemi

Sayfa No: 1

Bu rapor, EIS Eczacibasi ilag, Smai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S.’nin, bagh
ortakliklarmin, miisterek yonetime tabi ortakliklarinin ve istiraklerinin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar
Tebligi”nin 8 no’lu maddesinde belirtilen konular ile 1 Ocak - 31 Mart 2012 hesap donemini
ilgilendiren 6nemli olaylar ve bunlarin finansal tablolara etkilerini, hesap doneminin geri kalan
kismi i¢cin varsa bu hususlardaki 6nemli risk ve belirsizlikler hakkindaki agiklamalari

icermektedir.

Donem iginde gorevli kurullar

Yonetim Kurulu

Adi - Soyadi GOrevi

F. Biilent Eczacibast Y 6netim Kurulu Bagkani Icrac1 Olmayan
R. Faruk Eczacibasi Yo6netim Kurulu Bagkan Yardimcisi Icraci Olmayan
Dr. O. Erdal Karamercan Uye Icract Olmayan
M. Sacit Basmaci Uye Icraci Olmayan
Levent A. Ersalman Uye Icract Olmayan
Sedat Birol Uye Genel Mudur

Denetleme Kurulu

Ad1 - Soyadi Gorevi
Tayfun Icten Denetci
Selahattin Okan Denetci

Yonetim Kurulu ve Denetleme Kurulu iiyelerimizin 6zge¢mis bilgileri www.eczacibasi.com.tr

adresinde yer alan Yatirimei Iligkileri boliimiinde yaymlanmaktadir.

yil streyle gorev yapmak Uizere se¢ilmistir.

kalan biitiin isler hakkinda karar vermeye yetkilidir.
% Yonetim ve Denetleme Kurulu’nda gorevli murahhas tye yoktur.

% YOnetim ve Denetleme Kurulu 6 Mayis 2011 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda bir

% YoOnetim Kurulu, Ana Sozlesme ile miinhasiran Genel Kurul’a verilmis yetkiler diginda


http://www.eczacibasi.com.tr/�
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Ust yonetimde yil icinde yapilan degisiklikler ve halen gorev basinda
bulunanlarin adi, soyadi ve mesleki tecrubesi

Eczacibasi Toplulugu ilag Grup Baskani Sedat Birol ayn1 zamanda kurulusun Genel Miidiirliigii
gorevini de yuritmektedir. Kimya Yiksek Mihendisi olup, ilag ve kimya sektoriinde 25 yillik
yOnetici olarak is tecriibesi vardir.

1 Agustos 2011 tarihinden itibaren gecerli olmak {iizere, is gelistirme faaliyetlerinden sorumlu
olmak iizere Saghk Grubu Baskan Yardimciligi'na Ayse Deniz Ozger atannustir.

Kurulusumuzun Mali Isler Miidiirii Biilent Avc1 Maliye Bakanligi Eski Hesap Uzmani olup,
YMM unvanina sahiptir.

Donem iginde esas sozlesmede yapilan degisiklikler ve nedenleri

Doénem i¢inde kurulusumuzun esas sdzlesmesinde degisiklik yoktur.

Ortaklik yapis1 ve sermayede meydana gelen degisiklikler

Kurulusumuzun sermayesi 548.208.000 TL olup, donem icinde sermayede bir degisiklik
yapilmamistir.

Kurulusumuzun sermayesinin %10’undan fazlasina sahip hissedarlar1 ve sermaye ic¢indeki
paylar1 asagida belirtilmistir:

31 Mart 2012 31 Arahk 2011
Eczacibasi Holding A.S. % 50,62 % 50,62
Eczacibagi Yatirim Holding Ortakligi A.S. (*) % 20,56 % 20,22

Kurulusumuz ortaklarindan Eczacibasi Yatirim Holding Ortakligi A.S. nin 2012 yil1 ilk ¢eyrekte
yapmis oldugu hisse alimlarinin miktar1 ve tarihi agagida belirtilmistir:

Tarih Miktar (lot)
21 Mart 2012 750.000
22 Mart 2012 462.874

23 Mart 2012 650.000
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Dagitilan kar pay1 ve oram
Y o6netim Kurulumuz 20 Nisan 2012 tarihli toplantisinda;

% Kurulusumuzun ¢ikarilmis sermayesinin %10’una tekabiil eden 54.820.800 TL tutarinda
temettii dagitilmas,

% 1 TL nominal degerli bir hisse senedine nakit olarak briit %10, tam miikellef gercek kisi
ortaklarimiz ile dar miikellef gercek ve tiizel kisi ortaklarimiza vergi kanunlarinda yer alan
stopaj oranlar1 diisiildiikten sonra bulunan net oranda temettii 6denmesi,

% Yasal kayitlara gore olusan 158.627.719 TL tutarindaki donem karindan yasal ylikiimliiliikler
ve Odenmesi kararlastirilan temettii tutarlar1 diisiildiikten sonra kalan tutarmm Olaganiistii
Yedege aktarilmast,

% Dagitima 19 Haziran 2012 tarihinde baglanmasi konusunda 2011 yil1 i¢inde yapilacak Olagan
Genel Kurul Toplantisi’nda ortaklarimiza 6neri gotiiriilmesine karar vermistir.

Isletmenin finansman kaynaklan ve risk yonetim politikalar

Eczacibast ilag, Smai ve Finansal Yatirimlar’in degisik para birimi bazindaki mevcut nakdi
borg¢larmin ¢ok iizerinde olup, gii¢lii bir finansal yap1ya sahiptir.

Eczacibasi Ilag, Smai ve Finansal Yatrmmlar’in bankacilik sistemi ile eskiye dayali genis bir
iletisim ag1 ve kredi itibar1 bulunmaktadir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle kurulusumuzun agik
kredisi bulunmamaktadir. Oniimiizdeki dénemde kisa vadeli likidite ihtiyaci veya yatirim
finansmani1 amacuiyla, gerektiginde cesitli bankalardan kredi kullanilmas1 her zaman miimkiindiir.

Eczacibasi Ilag, Smai ve Finansal Yatirimlar’in finansal riskleri kurulus yonetimi tarafindan
yakindan izlenmektedir. Fiili durumda net finansal varliklarimizin 6nemli bir bdolimiini
olusturan nakit varliklarimiz Avro, Dolar ve TL’den olusan ti¢ ayakli bir portfoy mantigina gore
yonetilmekte, bu portfoy icinde doviz varliklara agirlik verilmektedir. Halen likiditeye dncelik
veren bir portfoy politikast izlenmekte olup, nakit varliklarin 6nemli bir boliimii Tiirkiye’deki
banka hesaplarinda yaygin bir yapida mevduat olarak degerlendirilmektedir. Oniimiizdeki
donemde, risk ortamina da bagli olarak, fonlarm belli bir boliimiiniin degisik plasman araglarina
yatirilarak ¢esitlendirmenin artirilmasi da miimkiindiir.

Hesap doneminin kapanmasindan ilgili finansal tablolarin
aciklandig1 tarihine kadar gecen stirede meydana gelen 6nemli
olaylar

31 Mart 2012 tarihi itibariyle kurulusumuz sermayesinin %20,56’sma sahip olan Eczacibasi
Yatirim Holding Ortakligi A.S.’nin 31 Mart 2012 tarihinden ekli raporun yaymladig: tarihe
kadar yapmis oldugu hisse alimlarinin miktar1 ve tarihi asagida belirtilmis olup, bu alimlarla
birlikte kurulusumuz sermayesi i¢indeki pay1 %21,57’ye yiikselmistir.
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Tarih Miktar (lot)
5 Nisan 2012 1.000.000
9 Nisan 2012 534.000
10 Nisan 2012 619.765
13 Nisan 2012 1.125.577
16 Nisan 2012 979.000
18 Nisan 2012 500.000
15 Mayis 2012 130.000
16 Mayis 2012 665.000

Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu

1 Ocak - 31 Aralik 2011 faaliyet dénemini kapsayan Kurumsal Yonetim Ilkeleri Uyum Raporu,
Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) tarafindan duyurusu yapilan 16 Subat 2012 tarih ve 5/136
sayilt ilke kararinin II no’lu maddesi kapsaminda 11 Ekim 2011 tarih, 28081 sayili (2’inci
Miikerrer) Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: IV, No: 54 sayili “Kurumsal Yonetim ilkelerinin
Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”in 6’inc1 maddesine gére hazirlanmisti.

SPK’nin 30 Aralik 2011 tarih, 28158 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren
“Seri: IV, No: 56 sayili Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin
Teblig”ine uyum kapsaminda ¢aligmalar baglatilmis olup, bu kapsamda “etik kurallar”
www.eczacibasi.com.tr adresinde yer alan Yatirimei Iligkileri bdliimiinde yaymnlanmis ve
Yonetim Kurulumuz 2011 yili Olagan Genel Kurul Bilgilendirme Dokiimani ile birlikte bu
teblige uyum kapsaminda yapmay1 planladigi konular hakkindaki 6nerilerini yaymlamistir.

Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Raporu, www.eczacibasi.com.tr adresinde yer alan
Yatirimcei Iligkileri boliimiinde yayinlanmaktadir.

Cikarilmis bulunan sermaye piyasasi araclarinin niteligi ve tutari

Yoktur.

Bu Teblig hiikiimleri c¢ercevesinde diizenlenen finansal tablo ve
bilgiler esas alinarak hesaplanan finansal durum, karhhk ve borg¢
odeme durumlarina iliskin temel rasyolar

31 Mart 2012 31 Arahlk 2011

Likidite Oranlan
«» Cari Oran 3,25 3,65
+» Likidite Orani 2,82 3,21
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Mali Yapiya Iliskin Oranlar
% Toplam Yukumlulikler / Toplam Varliklar 0,15 0,14
< Konsolide Ozkaynaklar / Toplam Varliklar 0,85 0,86
< Konsolide Ozkaynaklar / Toplam Borglar 5,80 6,31
Karhhik Oranlan
< Net Dénem Kar1 / Konsolide Ozkaynaklar 0,00 0,03
% Net Dénem Kar1/ Toplam Varliklar 0,00 0,03
% Net Donem Kar1/ Net Satislar <0 0,09

Personel ve isci hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel
ve isciye saglanan hak ve menfaatler

Kurulusumuzda {iiretim faaliyeti bulunmadigi igin is¢i ¢aliymamaktadir. 31 Mart 2012 tarihi
itibariyle toplam personel sayis1 19 (31 Arahik 2011: 19) olup, tiimii Is Kanunu’na tabidir.
Sendikali personel disinda ¢alisanlar, Eczacibasi Toplulugu ¢alisanlari i¢in belirlenen ortak hak
ve menfaatlere tabidir.

So6zkonusu ortak uygulamalar;
% 12 Aylik iicret ve ikramiye (toplam 16 iicret),

% Yilda bir kez performansa dayali basar1 primi,

% Satig prim yonetmeligi gercevesinde, satis elemanlarina is sonuglarina gore satis primi,
% Aktif olarak ara¢ kullanan ¢aligsanlara ferdi kaza sigortasi,

< Grup Ozel Saglik Sigortasi ve istege bagh Grup Bireysel Emeklilik Sigortas,

% Giyecek ve taginma yardimi,

% Evlenme, dogum-6liim, ¢gocuk yardimi,

% Gunlik 14 TL yemek Ucreti,

¢ Kidem tesvik odiili,

% Gorevin niteligine gore cep telefonu hatt1 ve araba,

% Kisisel ve mesleki gelisimine uygun egitim programlari, Kariyer yonetimi gibi hak ve
menfaatlerden olugsmaktadir.

Y1l icinde yapilan bagislar hakkinda bilgiler

31 Mart 2012 tarihi itibariyle kamu yarar1 dernek ve vakiflara, iiniversitelere, saglik kurum ve
kuruluslarina, sosyal, bilimsel, sanatsal ve Ulke icin faydali diger faaliyetlerin tesviki ve
desteklenmesi amaciyla kamusal hizmet amaci giiden organizasyonlara, katma biitceli il 6zel
idareleri ve benzeri kurumlara yapilan bagislarin konsolide tutar1 224 bin TL (31 Mart 2011: 283
bin TL) dir.
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Konsolidasyona tabi isletmelerin ana ortakhk sermayesindeki
paylar1 hakkinda bilgi (karsilhikh istirak)

Kurulusumuz, %50,62 payma sahip ana hissedar1 Eczacibas1t Holding A.S.’nin %37,28 payina
sahip olup, kurulusumuzun Eczacibasi Holding A.S.’nin isletme ve yonetim politikalar1 {izerinde
herhangi bir yonlendirici etkisi ya da kontrolu yoktur.

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

I¢ denetim ve risk ydnetim konularinda, Yonetim Kurulu iiyelerinden ikisinin olusturdugu
Denetim Komitesi’nden, Genel Miidiir’e bagli olup, Denetimden Sorumlu Komite’ye de
raporlama yapmakta olan I¢ Denetim Birimi’nden, Eczacibas1 Holding biinyesindeki Mali Isler
Bagkanligi, Stratejik Planlama ve Is Gelistirme Baskanhigi’'ndan ve tam tasdik sozlesmesi
imzalanan YMM firmasindan destek alinmaktadir. Duran varliklar i¢in risk analizi (disaridan),
giivenlik, acil durum ve riskli varliklar pozisyonu degerlendirmesi, Yonetim Kurulu
toplantilarinda yapilmaktadir.

Konsolidasyona dahil edilen bagl ortaklik, miisterek yonetime tabi ortaklik ve istiraklerin yasal
kayitlar tiger aylik donemlerde Yeminli Mali Miisavirlik Sirketi tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu,
Tekdiizen Hesap Plani ve vergi konular1 agisindan kontrol edilmektedir. Eczacibas1 Holding A.S.
biinyesindeki Denetleme Kurulu tarafindan konsolidasyona giren kuruluslarin faaliyetleri gerek
duyulan siirecler ve/veya konular kapsaminda denetlenmektedir. Ayrica; konsolidasyona dahil
olan kuruluslarca konsolidasyon igin hazirlanan 30 Haziran ve 31 Aralik tarih ve donemli
finansal tablolarin SPK mevzuat1 ve Uluslararasi1 Finansal Raporlama Standartlari’na uygunlugu
bagimsiz denetim sirketine denetletilmektedir. Bu kuruluslarin, 31 Mart ve 30 Eylil ara
donemlerine iliskin olarak hazirladiklar1 finansal tablolar ise, Eczacibasi ilag, Smai ve Finansal
Yatrimlar biinyesinde bulunan I¢ Denetim Birimi tarafindan bagimsiz denetim firmasmin
uyguladigi denetim prensiplerine gore kontrol edilmektedir.

Isletmenin performansim giiclendirmek icin uyguladign yatirim ve
temettii politikasi

Yatirim politikas::

Eczacibasi Ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar, iiretim faaliyetlerine son verdikten sonra, mevcut
yapisina ilave olarak saglik ve gayrimenkul gelistirme sektorlerinde biiylime amagl yatirim
faaliyetlerinde bulunmaktadir. Bu amagcla, bir taraftan bu alanlarda faaliyet gdsteren sirket veya
iiriin satin almalar1 yaparken, diger taraftan gayrimenkul gelistirme projeleri liretmektedir.
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Temettii politikas::

Yonetim Kurulumuz, 15 Mart 2006 tarihli toplantisinda “Kurumsal Yonetim Ilkeleri”
kapsaminda asagidaki anlayis cercevesinde bir kar dagitim politikas1 uygulanmasini
benimsemistir:

Ana Sozlesme’mizde, kardan pay alma konusunda imtiyazli hisse, kurucu intifa senedi ile
Yonetim Kurulu iiyelerimize ve ¢alisanlarimiza kar pay1 verilmesi uygulamasi ile kar pay1
avansi dagitilmasini 6ngdren 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir.

Kurulusumuzun Ana Sézlesme’sinde, dagitilabilir kardan SPK tarafindan saptanan oran ve
miktarda birinci temettii dagitilmasi esast benimsenmistir.

Yonetim Kurulumuzun genel kurulumuzun onayma sundugu kar dagitim teklifleri,
kurulusumuzun mevcut karhilik durumu, pay sahiplerimizin olasi beklentileri ile
kurulusumuzun 6ngoriilen biiylime stratejileri arasindaki hassas dengeler dikkate almmak
suretiyle hazirlanmaktadir.

Kar pay1 6demelerimizin (nakit ve/veya bedelsiz pay), yasal siireler icerisinde ve en ge¢
mevzuatta dngoriilen siirenin sonuna kadar olmak iizere genel kurul toplantisini takiben en
kisa siirede yapilmasina 6zen gosterilmektedir.
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1 Ocak - 31 Mart 2012 donemi faaliyetlerinin degerlendirilmesi

Kurulusumuz bir tiir holding yapisinda olup; bu konsolide yap1 i¢cinde yer alan bagli ortakliklari,
miisterek yOnetime tabi ortakliklar1 ve istirakleri vasitasiyla saglik ve tliketim sektorlerinde
faaliyet gOstermekte ve direkt olarak gayrimenkul gelistirme faaliyetlerinde bulunmaktadir.
Dolayisiyla, kurulusumuzun bu madde kapsamindaki agiklamalar1 faaliyet gdsterdigi sektorler
bazinda agiklanmig olup, bu sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerin pazarlar bazinda dagilimi
asagida gosterilmistir:

Faaliyet Gosterdigi

Sektor / Pazar Sirket Unvam
Saghk Sektorii ' '
Orijinal ilag pazar1 EIP Eczacibasi Ilag Pazarlama A.S.
Eczacibasi Ilag Ticaret A.S.
Hastane {irlinleri pazari Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Diyaliz tedavisi pazar1 RTS Renal Tedavi Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Saglik hizmetleri alani Eczacibasi Saglik Hizmetleri A.S.

Niikleer T1p sektorii Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler Ticaret ve Sanayi A.S.
Molekiiler Goriintiileme Ticaret ve Sanayi. A.S.

Tuketim Sektori

Kozmetik pazari EBC Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler Sanayi ve Ticaret A.S.
Kuafor drinleri pazari Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri Pazarlama A.S.

Tiiketim iiriinleri pazar1  Eczacibas1 Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Gayrimenkul Faaliyetleri
Gayrimenkul gelistirme  Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim A.S.

Kanyon *)

Ormanada Projesi **)

Diger

Seramik kaplama pazar1  Vitra Karo Sanayi ve Ticaret A.S.
Digsatim hizmetleri Ekom Eczacibasi Dis Ticaret A.S.

(*) Kurulusumuzun aktifleri igerisinde yer alan Kanyon Ofis Blogu’nun tamami ile Carsi
Boliimii’niin yarisindan olugmaktadir.

(**) Kurulusumuz Aralik 2007°de Sariyer Ilgesi, Uskumru Mahallesi, Yorganci Ciftligi
Mevkii'nde bulunan toplam alani 196.409,74 m® olan 22 adet arsanin yarismi satmn
almistir. Proje ile ilgili detaylar raporun Gayrimenkul Faliyetlerimiz boliminde

aciklanmustir.



SAGLIK SEKTORUNDEKI
FAALIYETLERIMIZ
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Isletmenin performansim etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu cevrede
meydana gelen o6nemli degisiklikler ve isletmenin bu degisikliklere karsi uyguladigi
politikalar, isletmenin performansmm giiclendirmek icin uyguladig1 yatinm ve temettii
politikasi

Orijinal ila¢ pazarinda faaliyet gosteren bagh ortaklarimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

R/
°e

Saglik Bakanligi tarafindan uygulanan referans fiyat sistemi ve Sosyal Giivenlik
Kurumu tarafindan yonetilen global biitge uygulamas,

R/
*

% Saglik Bakanlig1 ruhsatlandirma siireci,

¢ Ruhsatlandirma siirecinde olan ithal iirtinler icin GMP (Good Manufacturing Practices-
Iyi Uretim Uygulamalar1) sartinin getirilmesi ve buna bagli olarak siirecin uzamasi

% Ruhsatlandirilan iriinlerin Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK)’nun geri 6deme listelerine
girig hizi,

% SGK’nin zorunlu kamu kurum iskontolar1 performansi etkileyen ana etmenlerdir.

Kurulus, tiim bunlarin olumsuz etkilerine kars1t 6nlem igin regetesiz iiriin olarak adlandirilan
ve hizli izin alabilinen serbest fiyatl tiriinleri portfoyiine katmaktadir.

Isletmenin performansimi giiclendirmek icin uyguladigi yatirim ve temettii politikasi:
Bu sektorde faaliyet gosteren kuruluslarin iiretim faaliyeti olmayip, sadece pazarlama ve
satig faaliyeti bulunmaktadwr. Dolayisiyla, prensip olarak dagitilabilir karin tamaminin
dagitilmasi politikasi benimsenmistir.

Hastane iiriinleri pazarinda faaliyet gosteren miisterek yonetime tabi ortakh@imizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
Onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:
Performans: etkileyen ana etmenlerin basinda diinyadaki ve Tiirkiye piyasa kosullarindaki
belirsizlik, rekabet ve doviz kurlarinda goriilen dalgalanmalar gelmektedir. Bu degisikliklere
karsi, kaliteden 6diin vermeden rekabete devam edilmekte ve muhtemel olumsuz piyasa
kosullarina karsi faaliyet giderleri sik1 bir sekilde takip edilmektedir.

Isletmenin performansimi giiclendirmek i¢cin uyguladigi yatirim ve temettii politikasi:
Her yi1l mevcut kapasite gozden gegirilip, gelecek yillarin satig tahminleri géz Oniine
alinarak, kapasite yetersizligi olan alanlarda yatirim yapilmaktadir. Kurulus genel olarak
finansal yapisin1 olumsuz sekilde etkilememek kaydiyla karmi temettii olarak dagitma
politikasini benimsemistir.
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Diyaliz tedavisi pazarinda faaliyet gosteren istiraklerimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

Piyasa kosullari, rekabet ve Sosyal Gilivenlik Kurumu tarafindan agiklanan diyaliz seans
iicretleri kurulusun performansini etkileyen ana etmenlerin baginda gelmektedir. Seans
iicretleri, TL bazinda Subat 2005’ten beri bir arti gostermeden 2010 yilmma kadar sabit
kalmis, 1 Nisan 2010°dan gegerli olmak iizere %5 oraninda artigla 145 TL’ye yiikseltilmistir.

Ote yandan giderler iginde %10’luk bir kismi olusturan enerji ve yakit giderlerinin
enflasyonun {izerinde zam goérmesi, diger giderlerin ise (personel, kira, vb.) enflasyon
oraninda artmasi, ancak seans fiyatmm bu oranlarin ¢ok altinda ve gecikmeli olarak
artirtlmis olmasi karlilik tizerinde olumsuz etki yaratmaktadir. Boyle bir durumda 6ncelikli
politika, satig artis1 ve gider diisiisii saglamaktir.

Isletmenin performansimi giiclendirmek icin uyguladigi yatirim ve temettii politikasi:
En biiyiik yatirim kalemleri, kapasite artis1 ya da yenileme amacgli makine alimlar1 ve
kiralanan binalarda yapilan tadilatlar1 kapsayan 6zel maliyetlerdir. Yatirimlar genel olarak
sermaye artirimlari ile finanse edilmektedir. 2009 Subat ayinda uygulamaya alinan kotasyon
ve planlama kararlar1 ile yeni diyaliz merkezi izinleri, Saglik Bakanlig1 tarafindan bolgedeki
kapasite doluluk oranlar1 dogrultusunda smnirlandirilmstir.

Saghk hizmetleri alaninda faaliyet gosteren istirakimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:
Eczacibas1 Saglik Hizmetleri’nin performansini etkileyen ana etmenler;

% Ekonomide makro gostergelerdeki degisimler (ekonomik krizin etkisiyle hastanelere
giren hasta sayisindaki diisiis neticesinde bakim evine hasta temininde yaganan sikintilar
ve evde hizmet alan bazi hastalarin Ozellikle kriz doneminde daha diisiik maliyetli
niteliksiz saglik personelinden destek almasi),

¢ Calisanlar i¢inde en biiyiik kism1 olusturan hemsirelerin temininde yasanan sikintilardir.

Isletmenin performansimi giiclendirmek icin uyguladigi yatirim ve temettii politikasi:
Eczacibag1 Saglik Hizmetleri, yasanan sikintilarin azaltilmasi ve performansin artirilmasi
icin maliyetlerini daha verimli ¢alisarak diistirmek iizere ¢aligmalarini siirdiirmektedir.

Eczacibagi Saghk Hizmetleri, sadece satiy ve pazarlama faaliyetleri bulunan bir hizmet
kurulusu olup, herhangi bir iiretim faaliyeti yoktur. Kurulusun oOnlimiizdeki donemde
sayisini artirmay1 hedeflemis oldugu bakim evleri 6nemli bir yatirim kalemi olacaktur.

Niikleer Tip sektoriinde faaliyet gosteren istirakimizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in performansi, otoritelerin (Saghk Bakanligi, Maliye
Bakanligi, Geri Odeme Kurumlar1) uyguladigi saghk politikalarma siki sikiya baghdir.
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Uriinlerin geri 6deme kapsamma alinmasi ve geri ddeme sartlar1 kurulusun performansini
dogrudan etkilemektedir. Kurulus, ¢evresinde iiretimini kullanabilecek bir tiikketim pazari
yarattig1 icin dogrudan ve dolayli olarak istihdam ve katma deger yaratmaktadir.

» Isletmenin performansim giiclendirmek icin uyguladig1 yatirnm ve temettii politikas:
Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler, performansini giiclendirmek igin iiriinlerini tanitic1 ve
kullanimini artiric1 faaliyetlerde bulunmaktadir. Bu nedenle de cografi olarak genislemek
amagl yatirimlar yapmaktadir. Uriin portfoyiinii gelistirmek icin Ar-Ge faaliyetlerinde
bulunmakta ve gelistirdigi riinleri pazara stirmektedir. Ar-Ge faaliyetlerinin etkinligini
arttirmak ve gerek yurtici, gerekse yurtdis1 pazarlarda yeni iiriin/teknolojiler ile tistiinliigiinii
devam ettirmek amacma uygun olarak 29 Temmuz 2011 tarihinde Gebze Teknoloji
Gelistirme Serbest Bolgesi’'nde kurulu bulunan Molekiiler Goriintiileme Ticaret ve Sanayi
A.S.’nin %99,999947 oranindaki hissesini satin almigtir. Ayrica, yurt disinda niikleer tip
sektoriinde faaliyette bulunan bir sirkete ortak olunmasi konusunda, sirketin ortak ve
yetkilileri ile goriismelere devam etmektedir.

Molekiler Goruntileme, Niikleer Tip ve molekiiler goriintilleme dallarinda Ar-Ge
caligmalar1 yaparak yeni cihazlar, yeni kimyasallar ve radyofarmasdtikler gelistirmek ve
radyasyondan korunma araglar1 tasarlamak amaciyla 2002 yilinda Gebze TUBITAK
Teknoloji Serbest Bdlgesi’'nde kurulmustur. Teknoloji Serbest Bdlgesi’'nde faaliyet
gosterdiginden ilgili otoritelerin uygulama degisiklikleri sirketin performansint da
etkilemektedir.

Kurulus yaptig1 ¢aligmalarla gerek Eczacibast Monrol, gerekse Niikleer Tip alaninda faaliyet
gosteren diger firmalar, hastaneler, 6zel saglik merkezleri ve yurtdis1 pazarlar igin ileri
teknoloji Uiriinii yeni tirlinler, hammaddeler ve uygulama araglar1 gelistirmeyi hedeflemekte
ve sektore yliksek teknolojik bilgi seviyesine sahip personel istihdami ve bilgi birikimi ile
katma deger yaratmaktadir.

Molekiiler Goruntuleme, performansmi giiglendirmek igin gelistirmekte oldugu iiriinlerini
tanitict faaliyetlerde bulunmakta, ayrica Ar-Ge projelerine uygun olarak yatirimlar
yapmaktadir.

Isletmenin finansman kaynaklan ve risk yonetim politikalar

Orijinal ila¢ pazan:

Bu sektorde faaliyet gdsteren kuruluslarin finansman kaynagi ana faaliyet konusu olan ilag
satiglarindan tahsilatlar1 olup; riskli olduklar1 alan ise, kur artiglarinda yiliksek kurdan ithalat
yapip, bunlar1 Saglik Bakanlig1 tarafindan belirlenmis olan sabit fiyatl kurdan satmasidir (en son
1 Nisan 2009°da fiyat alinan sabitlenmis Avro kuru 1,9595 TL dir).

Beseri Ilaglarin Fiyatlandirilmasma Dair Karar’a gore, kur artiglari Saghk Bakanligi’nin
koordinatorliiglinde Maliye Bakanligi, Devlet Planlama Teskilat1 Miistesarligi, Hazine
Miistesarligi ve Sosyal Giivenlik Kurumu Bagkanligi temsilcilerinin katilimiyla ilaglarin
fiyatlarin1 degerlendirmek amaciyla olusturulan “Fiyat Degerlendirme Komisyonu” tarafindan
belirlenir.
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Komisyon, li¢ ayda bir olagan, gerektigi hallerde komisyonda temsilcisi olan kurumlardan
herhangi birinin daveti lizerine olaganiistii toplanarak bu kararin uygulanmasina iligkin usullerle
ilgili veya ilag fiyatlarmin artirilmasi, azaltilmasi ya da ayni kalmasi yoniinde kararlar alir; ilag
fiyatlarinin tespitinde kullanilacak olan “donemsel Avro degeri” ile “donemsel Avro deger
bandin1” belirler. Donemsel Avro deger bandinin alt siir1 donemsel Avro degeri olup, iist sinir1
ise s6z konusu alt sinir degerinin %10 fazlasidir. Donemsel Avro deger bandinin alt smirmin %5
eksigi ve ist smirmin %5 fazlasi dahil olmak iizere bu araliktaki kur gerceklesmeleri, fiyat
degisikligi i¢in gerek¢e olamaz seklinde degismistir.

Hastane iiriinleri pazan:

Eczacibagi-Baxter Hastane Urlnleri, 2012 yilmin ilk {i¢ aymda TL bazli kisa vadeli krediler
kullanmis olup, bu kredilerden 11.000 bin TL’lik kisa vadeli rotatif kredi hari¢ tamami
kapatilmistr.

Piyasa kosullarinda yasanan olumsuzluklarin faaliyet nakdini olumsuz etkileme riskine karsilik,
alacaklarin ve Odemelerin takibi biiyiikk bir titizlikle sirddrtlmektedir. Olumsuz piyasa
kosullarmin kurulusun iizerindeki etkisini en az diizeyde tutmak icin biitgelenen harcamalar
gbzden gegirilerek ek tasarruf tedbirleri belirlenmistir.

Diyaliz tedavisi pazar:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri’nin yeni Klinik yatirimlari, biiyiik 6lgiide baslangi¢c sermayesi ile
finanse edilmektedir. Kapasite artigi, makine yenilemeleri gibi sebeplerle dogan nakit ihtiyaglari,
yaratilan faaliyet nakdi ile karsilanmakta olup, gerek duyuldugunda kisa vadeli banka kredileri
kullanilmaktadir. Kurulusun en 6nemli isletme sermayesi kalemi Sosyal Giivenlik Kurumu
alacaklar1 olup, vadesi gelmis alacaklar ve yaratilan faaliyet nakdi sistematik sekilde takip
edilmektedir.

Saghk hizmetleri alani:

Eczacibagi Saglik Hizmetleri’'nin ana finansman kaynagi, hastalara verilen hizmetlerin
tahsilatidir. Tahsilat riskini diisiirmek amaciyla verilen hizmetin karsiliginin miimkiin oldugunca
pesin tahsil edilmesine ¢alisilmaktadir. Kurulus, doviz cinsinden borg¢ tasimadigindan kur riskine
maruz kalmamaktadir.

Kurulus, 2012 yilinda TL spot kredi kullanmaya devam etmis olup, Mart sonu itibariyle 750 bin
TL tutarinda kredisi bulunmaktadir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in finansman kaynaklari, sermayesi ve alinan yatirim
kredileridir. Kurulus, yurticinde bayi agi1 ile yurtdisinda ise hem bayiler araciligiyla, hem de
direkt hizmet sunmaktadir. Bayi riskleri kontratlarla yonetilmekte, buna ek olarak belli oranlarda
teminat alinmaktadwr. Yatwrimlarla ilgi riskler i¢in fizibilite denetimi ve yatirim performans
izlemesi yapilmaktadir.

Molekiiler Goriintiileme’nin finansman kaynaklari, sermayesi ve alinan proje ve yatirim
kredileridir. Sirketin tamamlanmis ve devam eden projeleri KOSGEB, TUBITAK, Ticaret
Bakanlhigi ve TTGV tarafindan saglanan yatirim kredileri/hibeler ile finanse edilmektedir.
Yatirimlarla ilgi riskler i¢in fizibilite denetimi ve yatirim performans izlemesi yapilmaktadir.
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Finansal tablolarda yer almayan; ancak kullanicilar icin faydah olacak diger hususlar

2012 yil1 birinci ¢eyrek birikimli sonuglara gore, Tiirkiye ilag pazari TL bazinda %7,6 oraninda
kiiciilmiistiir. Eczacibasi Ilag Pazarlama ise %1,5 oraninda biiyiimiistiir.

Ilgili Bakanlik ve kurumlar tarafindan saghk giderlerini azaltmak amaciyla alman ve
uygulanmakta olan tedbirlerin yanisira, 2009 yilindan itibaren sektoriin gelisimini oldukca
olumsuz yonde etkileyen birtakim tedbirler de almmustir. Bu tedbirler kronolojik siraya gore
asagida aciklanmistir:

% 2004 yilindan beri uygulanmakta olan digsal referans fiyatlandirma sisteminin, 3 Aralik
2009 tarihinde yaymlanan Beseri ilaglarin Fiyatlandirilmasma Dair Karar ile referans fiyat
uygulamasinin degigmistir (jenerigi olan orijinal ilaglar ile jenerik ilaglarin depocuya satis
fiyatlar1, kayith referans fiyatin %66’s1dir),

% 4 Aralik 2009 tarihinde yaymlanan teblig degisikligi ile orijinal ve perakende fiyati 10
TL’nin iizerinde olan referans fiyat almamig 20 yillik ilaglardaki %11 oranindaki baz
iskontonun yanisira ilave %12 iskonto oraninin uygulanmasi baglamistir.

% 11 Aralik 2010 tarihinde yayinlanan teblig degisikligi ile orijinal ve perakende fiyat1 10
TL’nin {izerinde olan referans fiyat almamis 20 yillik ilaglarda uygulanan ilave iskontonun
%20,5 oranina ¢ikartilmasi, jenerik ilaglarda ise ilave %9,5 oraninda iskonto uygulanmasina
gecilmistir.

% 5 Kasim 2011 tarihinde yaymlanan Saglk Uygulama Tebligi’'nde yapilan degisiklik ile
iskonto oranlarinda artisa gidilmistir. 20 yillik ve perakende fiyat1 10 TL’ nin {izerinde olan
ilaclarda, ilave iskonto orani %20,5’dan %28’e, jenerigi olan orijinal ve jenerik ilaglarda
%20,5’dan %28’e, orijinal ilaglarda %32,5’dan %41°e ¢ikmustir.

< 10 Kasim 2011 tarihinde Beseri Ilaclarin Fiyatlandirmasina Dair Karar’da degisiklik

yapilmistir. 20 yillik ve perakende fiyat: 10 TL’nin {izerinde olan ilaglarda referans fiyat

alinirken, bu karar ile referans fiyatin %80°1 alinacaktir. Jenerigi olan orijinal ve jenerik
ilaglarda referans fiyatin %66’s1 alinirken %60°1 alinacaktir.

Bu tedbirler ile sektoriin biiylimesinin yavaslayacagi ongoriilmektedir.

Nukleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol  Niikleer Uriinler’in  sahip oldugu iiretim yeri ruhsatlari, iiriin
lisanslarv/ruhsatlari, Molekiiler Goriintiileme’nin sahip oldugu faaliyet ruhsati, devam eden Ar-
Ge projeleri ve kuruluslarin kendi alaninda uluslararasi bilinirligi finansal tablolarda yer almayan
ancak onemli bilgilerdir.

Isletmenin gelisimi hakkinda yapilan 6ngoriiler

Orijinal ila¢ pazan:

Eczacibasi Ilag Pazarlama, 2007 yili Temmuz aymndan itibaren bir kisim iiriinlerinin satisini
Eczacibasi-Zentiva Saglik Uriinleri’ne devrettikten sonra, yeni Griin/firma konusunda yogun bir
calisma baslatmistir. Ayrica, ilag portfoyliniin yanisira iiriin gamina CE belgeli, ara {iriin gibi
serbest fiyatlandirilan {iriinleri de eklemek yoniinde ¢alismalarini siirdiirmektedir.
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2007-2010 yillarinda 44, 2011 yilinda 11 yeni anlagma daha yapilmis olup, bu anlagsmalara bagh
yeni Uriinler portfoyde yer almaya baslamistir. 2011 yilindan itibaren yeni iiriin gamina eklenen
riinler diginda, ortak pazarlama, devir anlagmalar1 gibi yollarla portfoye katilacak driinlerde
secenekler artirilmistir.

Hastane iiriinleri pazan:

Eczacibagi-Baxter Hastane Uriinleri icinde bulundugu pazarda yogun rekabet iginde faaliyet
gostermektedir. Bu nedenle, kurulusun gelisimi ile ilgili olarak pazara yeni iirlinler sunabilmek
biyiik 6nem tagimaktadir. Bu baglamda is gelistirme faaliyetleri yogun olarak devam etmektedir.

Diyaliz tedavisi pazar:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri’nde dniimiizdeki donemde, mevcut yatirimlardaki diistik kapasite
kullanimli klinikler satilacak veya devredilecek, kalan kliniklerde ise kapasite artis1 ve kapasite
kullanim oranlarmin iyilestirilmesi ile bilyiime siirdiiriilecektir.

Saghik hizmetleri alan:
Ilki 2008 yilinda Istanbul’da agilan Evital Bakim Evleri’nin gelecek donemde baska yerlesim
yerlerinde de agilmasi 6ngOrulmektedir.

Niikleer Tip sektorii: )
Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler, su ana kadar yaptig1 yatirimlarla yurticinde gergeklestirdigi
biiylimeyi, yurtici ve yurtdisinda yaptigi yatirim ve is birliktelikleriyle devam ettirecektir.

Istanbul’da Davutpasa Yildiz Teknik Universitesi Teknopark’ta yer alan Istanbul FDG tesisi ve
Antalya Organize Sanayi Bolgesi’'nde yer alan Antalya FDG tesisi 2011 yilinda {iretime
baslamistir. Malatya’daki FDG {iretim tesisi yatirimi biiylik dl¢lide tamamlanmis olup, Haziran
2012 tarihinde uretime gecilmesi dngérulmektedir.

Yurtdisinda Romanya’da devam eden FDG iiretim tesisi yatirmmi tamamlanmig olup, iiretim
ruhsatinin alimini miiteakip Haziran 2012°de faaliyete ge¢mesi planlanmaktadir. Misir ve
Polonya’da kurulmasi planlanan FDG firetim tesisleri i¢in sirket kuruluglart1 2011 yilinda
yapilmistir. Bulgaristan’da da yine ayni amagla %100 Eczacibast Monrol ortakligi ile Monrol
Bulgaria LTD isimli bir sirket 2012 yilinda kurulmustur. Bu yatirimlarin sirasiyla Mayis 2012,
Ekim 2013 ve Temmuz 2013 tarihlerinde devreye alinmasi planlanmaktadir.

Bunlarin disinda, yapilacak uluslararasi ig birliktelikleri ile yurtdiginda yeni iiretim tesisleri
acilmasi, satin alinmasi ya da isletmeciliginin yapilmas1 planlanmaktadir. Bu strateji
dogrultusunda hem cografi kapsama alani, hem de iiriin portfoyii genisletilecek, kurulus hizli
gelisimini siirdiirecektir. Uriinlerin AB kapsaminda ruhsatlandirilmas1 ¢alismalar1 tamamlanmis
olup Temmuz 2012 doneminden itibaren AB iilkelerine satisa baglanmas1 ongdriilmektedir.

Molekiler Goruntiileme, devam eden Ar-Ge projelerinin tamamlanmasi ile 2013-2014
yillarindan itibaren gelistirdigi Niikleer Tip cihazlari ve hammaddelerini pazara sunmay1
planlamaktadir. Bu dogrultuda yeni Ar-Ge projeleri yapilmasi da hedeflenmektedir. Sirket elinde
olan bilgi birikimini ve yetkinliklerini kullanarak Niikleer T1p konusunda danigmanlik hizmeti de
sunmakta olup, buna izleyen dénemlerde de devam edilecektir.
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Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Orijinal ila¢ pazan:

Eczacibasi Ilag Pazarlama, orijinal iiriinleri Tiirkiye’de ruhsatlandirdig: icin Ar-Ge faaliyeti
yoktur. Ancak, 2008 yilindan bu yana FAZ III asamasindaki {iriinlerin Tiirkiye haklar1 i¢in iig
iirline yatirim yapmistir. Bu irlinlerden biri AB’de ruhsat almis olup, Tiirkiye’deki
ruhsatlandirma ¢aligmalar1 devam etmektedir.

Hastane iiriinleri ve diyaliz tedavisi pazar:
Hastane {irlinleri ve diyaliz tedavisi pazarmda faaliyet gosteren istiraklerimizin biinyesinde
yuratulen herhangi bir Ar-Ge faaliyeti yoktur.

Saghk hizmetleri alani:
Eczacibagi Saglik Hizmetleri’'nin Ar-Ge faaliyeti bulunmamaktadir; ancak hizmetlerde
verimliligi artirict inovatif yaklagimlarin kurulus kiiltlirtinde benimsetilmesine ¢alisiimaktadir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Urlinler, yeni Griin konusunda srekli gelistirme faaliyetinde
bulunmaktadir. Kurulus kaynaklariyla yapilan Ar-Ge faaliyetleri dogrudan portfoye yeni iiriin
eklemeye ve mevcut iiriinleri gelistirmeye doniiktiir. Uluslararasi kuruluglarla (IAEA) yapilan
Ar-Ge faaliyetleri ise bilgi, kalite ve verimlilik arttiric1 faaliyetlerdir. Ayrica, Santez projeleri
kapsaminda Tiirk {iniversiteleri ile orijinal, yenilik¢i iiriin Ar-Ge c¢alismalar1 yapilmaktadir. 2012
y1l1 sonuna kadar {i¢ yeni iiriiniin Tiirkiye pazarina sunulmasi planlanmaktadir.

Molekiler Goriintuleme’de radyofarmasdtik iiretiminde kullanilan etkin hammadde niteligindeki
molekiillerin sentezlenmesi ve niikleer tipta kullanilan radyoaktif 6lglim sistemlerine iligskin
cihazlarin tasarlanmasi icin iki proje tamamlanmis ve gelistirilen iiriinler fuarlarda sergilenmeye
ve satisa baglanmistir.

Kurulusun devam eden Ar-Ge projelerine iliskin 6zet bilgiler soyledir:

% Bilgisayar kontrollii TC99M radyofarmasdtikleri hazirlama sistemi gelistirilmesi,
% Bilgisayar kontrollii F18 radyofarmasotikleri hazirlama sistemi gelistirilmesi,

% Molekiillerin analitik saflik seviyelerinin belirlenmesi.

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bilgi

Orijinal ila¢ pazan:

Agirlikli olarak ithal orijinal iiriin portfoyii ile ilag sektdriinde faaliyet gosteren Eczacibasi Ilag
Pazarlama’nin iiriin portfoyiinde Sanofi-Aventis, Chugai-Sanofi Aventis, P&G, Astellas, Spirig,
Sigma-Tau, Almirall, Tillots firmalarinin iirtinleri bulunmaktadr.

Hastane iiriinleri pazan:
Parenteral soliisyonlar ve periton diyalizi solusyonlarinda pazar lideri olan Eczacibasi-Baxter
Hastane Urlinleri’nin faaliyet gosterdigi hastane iiriinleri pazari yerel ve yabanci sirketlerin
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yogun rekabetine sahne olmaktadir. Kurulus, hastane iirlinleri, renal iirlinler ve biyolojik {iriinler
pazarlarinda faaliyetlerini sirdurmektedir.

Diyaliz tedavisi pazar:
RTS Renal Tedavi Hizmetleri, diyaliz tedavisi pazarinda hizmet veren bir kurulustur. Pazardaki
yillik ortalama biiylime oran1 yaklagik %3 tiir.

Pazarda 6zel yatirimlarin orani artarak devam etmektedir. Ancak, fiyat zamminin gecikmesinden
dolay1 sektdrde bazi 6zel merkezler kapanmaya ve birlesmeye baslanmustir. Ozellikle biiyiik ve
yabanct ortakli zincirler, diisiik kapasite kullanim oranma sahip kliniklerini satma veya
birlestirme yoniince hareket etmektedir. Kurulus, 6zel diyaliz merkezleri i¢cinde hizmet veren en
biiyiik ikinci zincir kurulus konumundadir.

Saghk hizmetleri alani:

Eczacibas1 Saglik Hizmetleri, saglik sektoriinde faaliyet gostermekte olup, Tiirkiye’de en
kapsamli saglik hizmetleri (evde hemsirelik, doktor, terapi hizmetleri, bakim evinde bakim
hizmetleri saglanmasi, hastalara gerekli tedavilerin uygulanmasi i¢in tibbi cihaz saglanmasi)
saglayan kurulus olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Verilen hizmetlerin niteligi dolayisiyla baska
sirketlerle birebir karsilastirma yapmak miimkiin degildir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Nikleer Uriinler, ilag sektori icinde radyofarmasétik Ureticisi olarak faaliyet
gostermektedir. Mart 2012 doneminde satislarinin %36’sin1 olusturan FDG pazarinda sektorde 3
rakip faaliyet gostermekte olup, kurulus %72,6 ihale kazamna orani ile FDG pazar lideridir. Mart
2012 donemi satiglarinin %54,5’ini olusturan SPECT iirlin grubunda yurti¢i pazarin yaninda 23
iilkeye ihracat yapilmaktadir. En biiyiik ihracat pazarlari iran, Misir ve Hindistan’dir. Digsatim
bir 6nceki y1lin ayn1 donemine gore %42 oraninda artig gdstermistir.

Molekiler Gorintuleme, sektoriinde ilk ve tektir. Niikleer Tip sektoriinde Ar-Ge alaninda
faaliyet gosteren boyle yerli bir sirket yoktur.

Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlanilmigsa ne olgiide
gerceklestirildigi

Orijinal ila¢ pazan:
Tesviklerden yararlanilmamaktadir.

Hastane iiriinleri pazan:

Eczacibagi-Baxter Hastane Uriinleri, iiretimini gerceklestirdigi IV ve periton diyalizi
solisyonlarinda herhangi bir kapasite artisi ve buna bagl bir yatirim dngdrmemistir. Yapilan
modernizasyon ve diger yatirimlarda herhangi bir tesvik kullanilmamistir. Yatirimlar daha ¢ok
satiga konu olan makineler ve bilgi islem yatirimlar1 olarak gerceklesmistir.

Diyaliz tedavisi pazar:
RTS Renal Tedavi Hizmetleri, 2012 yilmin ilk ceyreginde tesviklerden yararlanmamigtir.
Gegmis yillardan gelen yararlanilacak yatirim indirimi tutar1 2.317 bin TL dir.
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Saghk hizmetleri alani:
Tesviklerden yararlanilmamaktadir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in Istanbul-Yildiz ve Antalya yatirimlari 2011 yilinda
faaliyete gecmistir. Malatya’da kurulacak FDG iiretim tesisi yatirimi i¢in tesvik alinmis olup,
yatirim biiyiik 6l¢iide tamamlanmig; ruhsatlarin alinmasini miiteakkip Haziran 2012 déneminde
faaliyete gececektir. Romanya yatirimi tamamlanmig olup, tiretim yeri ruhsati beklenmektedir.
Misir’da FDG ve jenerator iiretim tesisi kurulumu tamamlanmis olup Mayis 2012°de satisa
baglamustir. Bulgaristan’da FDG Uretim tesisi kurma amaciyla sirket kurma islemleri
tamamlanmis ve %100 Eczacibasi Monrol ortaklig1 ile Monrol Bulgaria LTD isimli bir sirket
kurulmustur. Yatirimlarin genel olarak %30’u 6zkaynaklar ile, kalan %70’lik kismi ise uzun
vadeli yatirim kredileri ile finanse edilmektedir.

Molekiiler Gorintilleme, Ar-Ge projelerinde KOSGEB, TTGV, TUBITAK, Sanayi ve Ticaret
Bakanlig1 gibi kurumlardan destek krediler/hibeler kullanmaktadir. Bunun disinda kalan Ar-Ge
Projeleri ve net isletme sermayesi ihtiyaclar1 ise kisa vadeli banka kredileri ile finanse
edilmektedir. Sirket, personel gelir vergisi i¢in Ar-Ge indiriminden yararlanmaktadir.

Isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullamm oranlar1 ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullamm orani, faaliyet konusu mal ve hizmet Uretimindeki
gelismeler, miktar, Kkalite, siirim ve fiyatlarnn gecmis donem rakamlarnyla
karsilastirmalarim iceren aciklamalar

Orijinal ila¢ pazan: )
Eczacibasi Ilag Pazarlama ve Eczacibasi Ilag Ticaret’in tiretim faaliyeti yoktur. Urtinlerini ithal
etmekte ya da fason iiretim yaptirmaktadir.

Hastane iiriinleri pazan:

Yogun rekabet nedeniyle, cam ve plastik sise hattinda 2,7 milyon adet soliisyon iiretilmis ve
kapasite kullanimi 2011 yilinin ayni donemine gore %82’den %64’e gerilemis; Medifleks
hatlarinda 12,6 milyon adet soliisyon iiretilmis ve kapasite kullanim1 2011 yilinin ayni1 dénemine
gore %125’ten %110’a gerilemis; setler de ise 2,2 milyon adet iirlin iiretilmis ve kapasite
kullanim1 2011 yilinin ayn1 donemine gore %57°den %26’ya gerilemistir.

Eczacibagi-Baxter Hastane Uriinleri’nin, Saglik Bakanlig1 tarafindan fiyatlar: tespit edilen
triinleri, referans fiyat sistemine tabi olup, fiyat tebliginde yer alan esaslara gore
giincellenmekte ve Saglik Bakanlig1 web sitesinde yaymlanmaktadir.

Diyaliz tedavisi pazar:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri, 18 klinikte Hemodiyaliz (HD) ve Periton Diyalizi hastalarma
hizmet vermektedir. Toplam 585 HD makinesinde klinik bagina ortalama 117 HD hastasina
hizmet verilmektedir. HD makinesi bagina ortalama 5 hasta diismektedir.

Saghk hizmetleri alani:
Eczacibag1 Saglik Hizmetleri’'nin herhangi bir iiretim faaliyeti yoktur.
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Niikleer Tip sektorii:
Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in Gebze, Ankara, Adana, Izmir, Istanbul ve Antalya’da
olmak Uzere faaliyette olan alt1 tiretim birimi bulunmaktadir.

Molekiiler Goriintiileme, Gebze TUBITAK Teknoloji Serbest Bolgesi’nde kurulmus olup, iKi
ana iretim biriminden olusmaktadir. Tesisin bir bolimiinde nadir molekiillerin sentezi
yapilmaktadwr. Bu molekiiller piyasada bulunmayan; ancak radyofarmasotik treten sayili
firmalar tarafindan 6zel olarak sentezlenen molekiillerdir. Tesisin diger bolimiinde ise
radyasyondan korunmay1 saglayan cihaz ve ekipmanlarin arastirilmasi, gelistirilmesi ve iiretimi
yapilmaktadir.

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in birimlerle ilgili kapasite kullanim oranlari, iirettikleri
iiriinler bazinda asagida verilmistir:

2012 Y1ih 2011 Y1ih

Kapasite Kapasite
Uretim Birimi Uriin Grubu Kapasite Kullamm (%) (*) | Kullamm (%) (*)
Gebze Mo0-99/T¢-99m Jen. 15.600 Adet 69 74
Gebze TI-201 25.000 Adet 9 10
Gebze I-131 46.000 Adet 49 47
Gebze Soguk Kit 110.000 Vial 52 32
Gebze FDG 50.000 Doz 48 57
Ankara FDG 25.000 Doz 64 66
Adana FDG 25.000 Doz 32 32
[zmir FDG 25.000 Doz 26 27
Istanbul FDG 25.000 Doz 53 -

(*) 1lk 3 aylik iiretim verileri baz almmistir.

[-131 iiriintinde kapasite kullanim, artan talep sonucu yiikselmistir. Soguk Kit’te yasanan iiretim
problemi giderilmis olup iiretim, satis rakamlari ve dolayisiyla kapasite kullanim oranlari
artmustir.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlar, satis hasilatlar, satis kosullar1 ve bunlarda y1l
icinde goriilen gelismeler, randiman ve prodiiktivite katsayillarindaki gelismeler, gecmis
yillara gore bunlardaki onemli degisikliklerin nedenleri

Orijinal ila¢ pazar::

Eczacibasi Ila¢ Pazarlama’nim fiyat: serbest regetesiz iiriinler diginda sattig1 {iriinlerin fiyatlari,
Saglik Bakanligi fiyat kararnamesine gore belirlenmektedir. Avrupa Birligi’nde yer alan
belirlenmis bes referans iilkede ilacin en diisiik fiyat1 almmarak, yine Saglik Bakanlig: tarafindan
belirlenmis olan Avro kuru ile TL’ye ¢evrilmektedir.

Satis kosullari, piyasa kosullarmnin yanisira, devletin uyguladig1 zorunlu devlet iskontosuna bagli
olarak sekillenmektedir. Rekabetin yogun oldugu donemlerde, recetesiz iirtinlerde siirli olarak
kampanyalar yapilmakta, miisteriye ek ticari faydalar verilerek satig desteklenmektedir.
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Hastane iiriinleri pazan:

2011 yili Kasim ay1 ortasi itibariyle, Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK), bir kisim orjinal {iriinde
%8,5 oraninda iskonto artigina ve bir kisim yirmi yillik iirinde ise %7,5 oraninda iskonto artisina
ve %20 oraninda fiyat diislisiine gitmistir. Ayrica, kan iriinlerindeki esdeger bandi %10’a
¢ekilmistir. 2011 yilinda yaymlanan kararnamenin Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri’nin 2012
Mart birikimli cirosuna etkisi 3,2 milyon TL civarinda gerceklesmistir.

2012 yilinda, Oliclinomel N4-550E, Primene %10, Immunate, Immunine, Suprane, Brevibloc
Premix, Dianeal ve CAPD Minicap iiriinlerinin fiyatlari referans fiyat sistemi paralelinde yapilan
basvurular neticesinde Saglik Bakanlig1 tarafindan arttirilmastir.

Diyaliz tedavisi pazarn:

SGK ile olan hizmet sézlesmesine istinaden Hemodiyaliz seans basi fiyat1 tiim merkezler i¢in
standart ve 145 TL’dir. Bu seans iicreti, Subat 2005’ten Mart 2010’a kadar artmamis olup, 1
Nisan 2010’dan gegerli olmak iizere 145 TL’ye yiikseltilmistir. Kurulus, Periton Diyalizi
hastalarma da takip ve tetkik hizmeti saglamaktadir.

Saghk hizmetleri alani:

Eczacibag1 Saglik Hizmetleri’nin saglamis oldugu hizmetlerin fiyat ve kosullar1 agirlikli olarak
piyasa sartlarina gore yilbasinda belirlenip, yil boyunca gegerliligini korumakta, bir sonraki
dénemde yeniden belirlenmektedir.

Niikleer Tip sektorii:

Uretim Birimi | Uriin Grubu 2012 (*) 2011 (*)
Gebze Mo-99/T¢c-99m Jen 5.215 5.273
Gebze TI-201 343 302
Gebze 1-131 1471 1.243
Gebze Soguk Kit 295 96
Gebze FDG 1.529 1.852
Ankara FDG 1.265 1.116
Adana FDG 610 627
[zmir FDG 537 560
Istanbul FDG 819 -
Antalya FDG 682 -
Gebze Diger Uriin ve Hizmet Satislar1 2.208 1.046

14.974 12.115

(*) Secili Grin gruplarmin 2010 ve 2011 yillar1 ilk 3 aylik donemine iliskin bin TL cinsinden
satig hasilatlaridir.

FDG ortalama satig fiyatlari, artan rekabete ragmen TL bazinda bir dnceki yilin ayn1 donemine
gore %3 artig gostermistir. Benzer sekilde, dnceki donemlerde rekabetin etkisi gerileme yasanan
FDG fiiriinii satis adetlerinde tekrar biiylime siirecine girilmis ve donem sonunda bir dnceki yilin
aynt donemine kiyasla adetsel olarak %27 oraninda artis saglanmistir. Yeni devreye alman
Therasphere iirlinii ile yurtdisi hizmet satiglarinin etkisi ile diger iirlin ve hizmet satiglar1 2 katina
cikmustir.
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Molekiiler Goriintiileme’nin {iriin gruplarma ait satig hasitlar1 asagida belirtilmistir:

Uriin Grubu 2012 (%) 2011 (%)
Ceker Ocak - -
Doz Kalibratord 7 33
Gama Sayici - 15
HotPot 32 -
Enjektor Zirhi - -
Pass Thru Kontrol Unitesi 7 -
Sagim ve Soguk Kit Siseleri - -
Tiroid Uptake -
Diger Uriin ve Hizmet Satislar1 30 1
76 49

(*) Segili iirlin gruplarmin 2011 ve 2012 yillar1 ilk 3 aylik donemine iliskin bin TL cinsinden
satig hasilatlaridir.

Isletmenin finansal yapisim iyilestirmek i¢in ahnmas diisiiniilen 6nlemler

Orijinal ila¢ pazan:

Rakipsiz, yiiksek fiyatl yeni lirlin anlagsmalar1 yapilarak, pazar potansiyeli yiiksek regetesiz
tiriinleri portfoye katilarak ve ortak pazarlama ve ruhsat devir secenekleri hizla degerlendirilerek
finansal yapiy1 daha da iyilestirme olanagi saglanacaktr.

Hastane iiriinleri pazan:

Eczacibagi-Baxter Hastane Uriinleri’nin 6zkaynaklar1 oldukga gii¢lii olup, finansal yapisinda
herhangi bir sorun bulunmamaktadir. Dolayisiyla, iiriin bazinda karlilig1 devam ettirici ve artirici
onlemler almak, faaliyet giderlerini kontrol etmek, tahsilat ve d6deme dengesini saglayarak
faaliyet nakdini etkin olarak yonetmek, bor¢lanma maliyetlerini diisiirmek giiclii finansal yapiy1
korumak i¢in vazgecilmez araglardir.

Diyaliz tedavisi pazar:
Finansal yapinin giiclendirilmesi i¢in satig artist ve gider tasarruflari ile karliliklarin
iyilestirilmesi, kurulusun iizerinde siirekli ¢alistig1 temel eylemleridir.

Kurulus, alacaklarini diizenli takip ederek ve satin almalar1 kontrol altina alarak nakit akigini
etkin yonetmektedir. Gerek duyuldugunda sermaye artis1 yapilmaktadir.

Saghk hizmetleri alani:

Kurulusun finansal yapisini iyilestirmeye yonelik olarak uygulanan baslica politikalar;

% Hizmet gelirlerinin miimkiin oldugunca nakit ve hizmet baslangicinda tahsil edilmesi,
% Bor¢ 6deme vadelerinin miimkiin oldugunca yayilmasi ve 6demelerin taksitlendirilmesi,
% Satinalma maliyetlerinin diisiiriilmesi,

% Hastalara hizmet saglayan saglik personeli ¢alismalarinda verimliligin artirilmas,
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% Bakim evi hasta sayismin her zaman en ist seviyede tutularak pesin tahsilatin
guclendirilmesi,

% Maliyeti diger tirlin gruplarmin altinda kalan hizmet gruplarinin toplam satiglardaki agirhigmin
artirilmasidir.

Ayrica, diizenli olarak tahsilatlarda yasanabilecek sikintilarin giderilmesine iligkin siireclerin
yenilenmesi gibi ¢aligmalar siirekli olarak devam ettirilmektedir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in finansal yapisini iyilestirmek icin almabilecek dnlemler,
faaliyet nakdi ve alacak giin sayisinda yapilabilecek iyilestirmelerdir. Faaliyet nakdi ve alacak
giin sayilar1 diizenli olarak takip edilmektedir. 2011 yilinda 6zellikle iiniversite hastanelerinde ve
komgsu iilkelerde yer alan bazi yurtdisi miisterileri 6demelerinde yasanan gecikmelere yonelik
tedbirler alinmig olup, alacak gilin sayismin diisiiriilmesine yonelik g¢alisilmakta ve piyasa
kosullar1 diizenli olarak takip edilmektedir.

Molekiler Goriintiileme’nin finansal yapisini iyilestirmek i¢in alinabilecek onlemler, finansman
maliyetlerinin disiiriilmesi ve net isletme sermayesi ihtiyacinin azaltilmasidir. Bu amagla
sirketin satiglarmm arttirilmasma ve kredilerin siirekli degerlendirilerek maliyetlerinin
diisiiriilmesine ¢aligilmaktadir.

Personel ve is¢i hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan hak
ve menfaatler

Orijinal ila¢ pazan:

Eczacibasi Ilag Pazarlama, bir satis ve pazarlama sirketidir ve sendikali calisani
bulunmamaktadir. Personele saglanan hak ve menfaatler Eczacibasi Toplulugu insan kaynaklar
uygulamalar1 paralelinde olup, 31 Mart 2012 tarihi itibariyle toplam 279 (31 Aralik 2011: 274)
calisani vardir.

Hastane iiriinleri pazan:

Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri’nin 31 Mart 2012 tarihi itibariyle 81 (31 Aralik 2011: 81)
isci, 450 (31 Aralik 2011: 445) memur olmak Uzere toplam 531 (31 Aralik 2011: 526) calisani
vardir. Kurulusta toplu sdzlesme mevcut degildir. Personel ve isciye saglanan hak ve menfaatler
Eczacibast Toplulugu insan kaynaklar1 uygulamalar1 paralelindedir.

Diyaliz tedavisi pazar:

RTS Renal Tedavi Hizmetleri’'nin Genel Miidiirliikk ve kliniklerinde toplu sdzlesme uygulamasi
bulunmamaktadir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle Genel Midurlik’te 11 (31 Aralik 2011: 14),
kliniklerde 563 (31 Aralik 2011: 568) calisan olmak {izere toplam 574 (31 Aralik 2011: 582)
calisani vardir.

RTS Renal Tedavi Hizmetleri Genel Miidiirliik ¢alisanlarinin iicret paketi Eczacibasi Toplulugu
insan kaynaklar1 uygulamalarina paraleldir. Klinik ¢alisanlarinin iicret paketi ise 12 maas iicret
sistemi Uzerine kuruludur.
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Saghk hizmetleri alani:

Eczacibas1 Saglik Hizmetleri’'nde herhangi bir toplu sézlesme uygulamasi yoktur. Personele
saglanan hak ve menfaatler Eczacibas1 Toplulugu insan kaynaklar1 uygulamalar1 paralelinde
olup, 31 Mart 2012 tarihi itibariyle toplam 269 (31 Aralik 2011: 273) ¢alisan1 vardir.

Niikleer Tip sektorii:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’de toplu s6zlesme uygulamasi yoktur, personel ve isciye
yurdrliikteki yasalar ve yonetmeliklerde belirtilen haklarin yaninda yillik performans primi ve
Ozel saglik sigortasi uygulamast vardir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle toplam 184 (31 Aralik
2011: 182) ¢aligsan1 vardir.

Molekiiler Goriintiileme’de toplu sdzlesme uygulamasi yoktur, personele yururlukteki yasalar ve
yonetmeliklerde belirtilen haklarm yaninda 6zel saglik sigortasi uygulamasi vardir. 31 Mart 2012
tarihi itibariyle toplam 25 (31 Aralik 2011: 24) ¢alisan1 vardr.

Merkez dis1 orgiitlerin olup olmadig1 hakkinda bilgi

Orijinal ila¢ pazar::

Eczacibasi ila¢ Pazarlama’nin Istanbul/Levent’te bulunan Merkez Ofisi disinda, 13 Ana
Bolge’de irtibat bilirosu bulunmaktadir. Yerlesik calisani bulunan diger illerle beraber tiim
Tiirkiye capinda faaliyet gdstermektedir.

Hastane Urunleri pazan:

Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri’nin merkez dis1 bolge miidiirliikleri ve teknik servisi
mevcuttur. Toplam 9 bdlgedeki miidiirliiklere ilave olarak, Ankara ve izmir Bélge’de ayrica
teknik hizmetler olarak da hizmet vermektedir.

Diyaliz tedavisi pazan:
Merkez diginda RTS Renal Tedavi Hizmetleri’ne bagli 4 adet sube bulunmaktadir. Ayrica, 14
adet bagl ortaklig1 ve bunlara bagli 2 adet sube vardir.

Saghk hizmetleri alani:
Eczacibasi Saglik Hizmetleri’nin merkez disinda 6rgiitii bulunmamaktadir.

Niikleer Tip sektori:

Eczacibasi-Monrol Niikleer Uriinler’in Merkez disinda Istanbul, Ankara, Adana, izmir, Antalya
ve Malatya’da alt1 subesi vardir. Molekiiler Goriintiileme’nin %99,999947 oraninda hissesine
sahiptir. Romanya’da %100 sahibi oldugu Monrol Europe SRL adli bir istiraki mevcuttur.
Polonya’da Temmuz 2011 sonu itibartyla %51°i Monrol Europe SRL, %49’u Eczacibasi-Monrol
ortakliginda bir sirket kurulmustur. 2011 yilinin Ekim ayinda Misir’da %99,8’1 Eczacibasi-
Monrol, %0,2’si Monrol Europe SRL ortakliginda bir sirket kurulmustur. Bulgaristan’da %100
Eczacibagi Monrol ortakliginda Monrol Bulgaria LTD isimli sirket 9 Mart 2012 tarihinde
kurulmustur. Ayrica, Tiirkiye’de 16 bayi, yurtdisinda ise 23 satis noktasinda ve 11 distribiitorden
olusan bir satig ve dagitim ag1 mevcuttur.

Molekiiler Gorintilleme’nin merkez ofisi Sisli’de olup, subesi Gebze TUBITAK Teknoloji
Gelistirme Bolgesi’'nde bulunmaktadir.




TUKETIM SEKTORUNDEKI
FAALIYETLERIMIZ
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Isletmenin performansim etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu cevrede
meydana gelen Onemli degisiklikler ve isletmenin bu degisikliklere kars1 uyguladigi
politikalar, isletmenin performansmm giiclendirmek icin uyguladig1 yatinm ve temettii
politikasi

Kozmetik pazarinda faaliyet gosteren miisterek yonetime tabi ortakhgimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

Son yillarda kozmetik pazarindaki biiyiime hizi beklenenin altinda seyretmektedir. 2010
yilinda kozmetik pazarindaki biiyiime %11 oraninda iken 2011 yilinda bu oran %16’ya
yiikselmistir. 2012°nin ilk ¢eyreginde ise bu pazar %17 oraninda biliylimiistiir.

Perakende sektdriiniin organize perakendecilige yonelmesi ile birlikte, zincir magazalardaki
satig orant her gegen giin yiikselmektedir. Bunda her gecen giin artan zincir parfiimeri
magaza sayisinin etkisi bliyliktiir. Su anda yaklasik olarak %55’e %45 olan bu oranin iki
sene icerisinde %60 zincir magazalar, %40 geleneksel pazar (parfumeriler, toptancilar,
eczaneler, yerel marketler) olmas1 beklenmektedir.

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’in satis ve dagitim faaliyetlerini yiiriiten Eczacibagi
Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri de bu trende ayak uyduracak sekilde organizasyonunu
ve yapisini gelistirmektedir.

Kuafor iiriinleri pazarinda faaliyet gosteren miisterek yonetime tabi ortakh@imizin;

Performansini etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:
Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri’nin performansini etkileyen ana etmenler, rakip
firmalarin faaliyetleri ile satiglarin tamamina yakimi ithal oldugu i¢in doviz kuru basta olmak
tizere ekonomik degiskenlerdir. Piyasa verilerinin yakindan izlenmesi, kur risklerini hedge
etmek amaciyla gerekli finansman enstriimanlardan yararlanilmasi bu degisikliklere karsi
uygulanan politikalar arasindadir. Saglik ve moda da g6z 6niinde bulundurularak, yeni ¢ikan
rtinleri ithal etmek, kuaforlere egitim vererek gelismelerini saglarken markalarin
kullanimmi tegvik etmek, cesitli destek faaliyetleri ile yeni kuafor salonlar1 kazanmak ve
donemsel promosyon destekleri saglamak pazar paymni arttirmaya yonelik uygulamalardir.

Tiiketim iiriinleri pazarinda faaliyet gosteren istiraklerimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig politikalar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri, 2007 yilsonu itibariyle Cerkezkdy’de yer
alan iiretim tesisini Gebze Organize Sanayi Bolgesi’nde inga edilen modern fabrika binasina
tasimis olup, burada liretime baglamistir. Yeni fabrika binasi ile ana iirlin deposunun
birbirine yakin olmasi ve ayrica fabrika deposunun bulunmasi depolama ve nakliye
giderlerinde kurulusa 6nemli avantaj saglamaktadir.

Kurulusta mevcut satis alt yapisini iyilestirmek i¢in yeni sistemlere yatirimlar yapilmaktadir.
Bu kapsamda bayilerin etkin yOnetilmesi i¢in, bayilerin iiriin bazinda satiglarini ve stoklarini
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giinliik olarak izlemek amaciyla, bayi otomasyon sistemi kurulumu tamamlanmstir. 2008
yil1 igerisinde bayi siparislerinin otomatik olarak verilmesini saglayacak sistemin kurulumu
tamamlanmis olup, bayilerde uygulanmaya baslanmistir. Satis fonlariin tiim bayilerde etkin
kullanilmast ve raporlanabilmesi i¢in TPM (Ticari Promosyon YOnetimi) projesi zincir
magazalar kanalinda, ayrica ev dist kullanim (EDK) kanalinda da CRM (Customer Relation
Management) projesi ¢alismalart 2009 yili icerisinde tamamlanmistir. Kurulus, 2011 yili
Nisan ayinda SMA markali bebek mamast {iriinlerinin satis ve dagitimina baslamigtir.

Kurulusun 2008 yili sonunda merkez ofis ile bolge ofisleri ve iiretim tesisi arasinda video
konferans sistemi kurulmus olup, kullanilmaya baglanmistir. Bu sistem sayesinde yol
seyahat vb. masraflarda 6nemli tasarruflar saglanacaktir.

Isletmenin finansman kaynaklan ve risk yonetim politikalar

Kozmetik pazan:

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler, hem TL hem de Avro kredi kullanmaktadir. Isletme
sermayesi olarak kullanilan bu kredilerden Avro kredilerin toplami 1,5 milyon Avro tutarinda
olup, onceki yillardan gelmekte ve her sene yenilenmektedir. Ortalama 1 yil 1 hafta olan bu
kredinin vadesi Temmuz 2012°dir. TL krediler ise, rotatif krediler olup, yine isletme sermayesi
ihtiyacinda alinip, kisa siirede kapatilmaktadir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle 8.682 bin TL
kredisi bulunmaktadir.

Uriinlerin tamamu ithal olup, ihracat olmadig1 icin olusabilecek kur risklerine kars: volatilitenin
yiilksek olmast nedeniyle yil i¢cinde zaman zaman kiiclik miktarlarda forward islemleri
yapilmaktadir. Genelde piyasadaki yiiksek TL faizi nedeniyle yapilan forward islemleri 1-2 ay
vadeli olmaktadir. Mart sonu itibariyle agik forward islemi bulunmamaktadir.

Kuafor iiriinleri pazan:

Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri’nin temel finansman politikasi isletme sermayesi ag1g1
vermemektir. Uriinler tamamen ithal oldugu ve ihracat olmadig1 igin olusabilecek kur risklerine
kars1 forward islemleri yapilmaktadir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’nde alacaklar, stoklar ve sabit kiymetler 6z
kaynaklarla finanse edilmektedir. 31 Mart 2012 tarihi 14.550 bin TL yeni ofis binas1 alimi igin
kredi kullanilmistir.

Alacaklar, satig kanali bazinda teminatlandirilmaktadir. Miisterilerden teminat olarak
gayrimenkul ipotegi veya banka teminat mektubu alinmaktadir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle
toptanci bayilerindeki alacak riskinin %90°1 mevcut teminatlarla kargilanmig olup, oniimiizdeki
yillarda da bu oranin en az %90 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Kurlardaki ani
yiikselmelerin doviz cinsinden borglarda yaratacagi riski ortadan kaldirmak i¢in borg tutar1 kadar
doviz rezervi bulundurulmaktadir. Ayrica, yil icerisinde olusan agik pozisyonlar: kapatmak
amaciyla gerektiginde forward islemleri yapilmaktadir.

Kurulus biinyesindeki tiim boliimlerin giderleri biitce ve fiili kargilastirmalari ile oransal olarak
yapilmakta olup, satis sapmasina paralel gider tasarrufu yapilmasi beklenmektedir.
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Isletmenin gelisimi hakkinda yapilan 6ngoriiler

Kozmetik pazan:

Kozmetik pazar1 genellikle yeni iiriinler ile gelisen bir pazardir. Nihai tiiketiciler pazara giren
yeni {rilinleri alip, deneyerek pazarin biiyiimesine yardimci olmaktadirlar. Yeni {irlinlerin en
etkili oldugu alt pazarlar yliz bakimi ve deodorantlar kategorisidir.

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler, ilerleyen yillarda iginde bulundugu ve gogunda lider
oldugu pazarlarda daha da biiyiimeyi, pazara sunacagi yeniliklerle pazardaki konumunu daha da
giiclendirmeyi ve daha dnce bulunmadigi yeni kategorilere girerek (bunlardan ilki sabun pazari
olmustur) daha cok tiiketiciye ulasmayi hedeflemektedir. Ayrica, Avrupa’da ve Amerika’da
goriilen organize perakende kanallarinin trendinin yiikselmesi ve geleneksel kanalin kiigiilmesi
Tiirkiye’de de gozlemlenen bir gelismedir. Kozmetik konusunda zincir kozmetik magazalar1 gibi
organize c¢alisan perakendeciler yatirim yapmakta ve gelismektedir.

Internetin de gelecekte ¢ok daha biiyiik bir aligveris kanali olacagi, bunun yani sira self-servis/
kiosk tarzi satis noktalar1 da olusacagi tahmin edilmektedir. Bu dogrultuda uzun vadede
aracilarin gitgide azalacagi, tiikketicinin kolaylikla {irtinlere direkt ulagabilecegi modellere dogru
bir yonelme olacagi diislinlilmektedir. Niifusa ve Avrupa’daki pazarlara gore gelisme
potansiyelleri hayli fazladir. NIVEA markali iirlinler genelde tiiketici tarafindan giivenilen, fiyat1
uygun Grunler olarak nitelendirilmektedir.

Kuafor iiriinleri pazan:
Kuaf6r triinleri pazari son iki yildir ziyaret sayilarindaki azalma ve iiriinlerin evde kullaniminin
artmas1 nedeniyle %S5 civarinda kiigiilmektedir.

Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri, genelde pazar trendlerine paralel gelisme gosterirken,
ozellikle kuaforden satilan iirlinler pazari gelisime aciktir. Bu sektorde pazar payi artisi
hedeflenmektedir. 2012 yilinin ilk ¢eyreginde gegen yila gore onemli bityiimeler elde edilmistir.

Tiiketim iiriinleri pazar:
Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri, kendi fabrikasinda endiistriyel siv1 deterjan,
kozmetik ve kolonya iiretimine baslamistir. Tiim bu iirlinler sektoriin en ileri proses ve yonetim
uygulamalar1 ile tretilmektedir. ISO 9000 belgesi alinmig ve sektoriin ilk GMP (Good
Manufacturing Practices-1yi Uretim Uygulamalar1) belgeli iireticisi olmak iizere dosya hazirlik
calismalarina baglanmistir.

Kurulugsun Mart 2012 yili net satislar1 bir nceki yila gore %19 oraninda artiy gdstermistir.
Ontimiizdeki li¢ yillik bliylimenin de ortalama %15 olarak gergeklesmesi planlanmaktadir.

Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Kozmetik pazan:
Bu pazardaki iirlinler tamamen ithal oldugu i¢in, Ar-Ge ¢alismalar1 yiiriitiillmemektedir.
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Kuafor iiriinleri pazan:
Bu pazardaki drunler, Almanya’dan ithal edilmektedir. Ar-Ge faaliyetleri Gretici firmalar
tarafindan yiirtttImektedir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’nin {iretim tesisi ve Ar-Ge yapisi, belli
formiilleri disaridan satinalma yerine tamaminmn kurulus tarafindan gelistirmesi {izerine
kurulmustur. Uretim tesisinde, ii¢ y1l icerisinde formiillerin %70'i yenilenmis, ayrica gelistirilen
yeni formiiller ile Maratem markali iiriin sayis1 88'i bulmustur. Egos markali iiriinler i¢in formiil
optimizasyonu; Selin, Detan ve Defans markali iirlinler i¢in yeni iirlin ¢aligmalar1 devam
etmektedir.

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bilgi

Kozmetik pazan:

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’in faaliyet gdsterdigi pazarlar toplamma bakildiginda
Tiirkiye kozmetik pazari, Nielsen verilerine gore, 2011 yil1 sonunda yaklasik 972 milyon TL’lik
bir hacme sahiptir (Eczane ve BIM kanallar1 haric).

100 yillik bir ge¢misi olan ve Tiirkiye’de 1960 yilindan bu yana Eczacibasi tarafindan pazara
sunulan NIVEA, tek bir marka ile bebek, geng, yasli, kadin, erkek kisaca toplumun tim
kesimlerine hitap eden diinyadaki ve iilkemizdeki ender kozmetik ve kigisel bakim
markalarindan biridir. Kurulus i¢inde bulundugu pazarlarda cilt bakimi, kisisel bakim, ve yiiz
bakim kategorilerinde 13 alt marka ile tiiketicilere ulagsmaktadir. Kurulusun tiim iirlinleri,
Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri araciligiyla miisterilere dagitilmaktadir.

Kurulus, Nielsen perakende raporuna gore, 2012 yilinin ilk ceyreginde halen yiiz bakimi,
deodorant, viicut bakimi, giines iirlinleri ve dudak bakim {iriinleri pazarlarinda alt markalar1 ile
liderligini siirdiirmektedir. Kurulusun pazarda bulunan {iriin sayis1 300’e yakindir.

Kuafor iiriinleri pazan:

Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafér Uriinleri, toptan kuafor driinleri pazarlama sektériinde faaliyet
gostermektedir. Sa¢ boyasinda lider konumdadir. Sampuan ve diger sa¢ bakim iiriinlerinde ise
siirekli pazar paymni artrmaktadir. Kurulus, sadece kuafor kullanimma ydnelik veya kuafor
salonundan satisa sunulan sa¢ kozmetik {iriinlerinin ithalat, pazarlama ve satisini
gerceklestirmektedir.

Faaliyetlerini Tiirkiye kuafor sektoriinde yiirlitmekte olan Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor
Uriinleri, Schwarzkopf iiriinlerinin yan1 sira, 2005°te Schwarzkopf'un da sahibi olan Henkel
KGaA tarafindan satin alinan Indola markali iiriinlerin de satigin1 gergeklestirmektedir. Kurulus,
portfoylinde yer alan Igora, Indola, Bonacure, Osis, Blond Me gibi dncili markalar1 ile pazar
lideridir.

Tiiketim iiriinleri pazar:
Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri, tiiketim iirlinleri pazarinda satig ve dagitim,
tiketim ve ev dig1 kullanim iriinleri pazarinda Eczacibagi markalarinin yonetim ve iretim




EiS ECZACIBASI ILAC, SINAI VE FINANSAL YATIRIMLAR
SANAYI VE TiCARET A.S.
Sayfa No: 27
SERI: XI, NO: 29 SAYILI TEBLIiGE iSTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

sorumlulugunu gerceklestirmektedir. 1.500'n iizerinde iiriin ¢esidi ile Tirkiye'de en fazla
perakende kapsamay1 gerceklestiren tiiketim tirtinleri kurulusudur.

Dagitimimi yaptigr 20 {iriin kategorisinin 12'sinde lider konumdadir. AC Nielsen perakende
paneli dagilim verilerine gore, kurulus kategori bazinda %80-%95 kapsama orani ile Tiirkiye
capinda 4.800 satis noktasina dogrudan, 67.000 satis noktasina ise Eczacibasi Girisim Pazarlama
tirtinlerinden sorumlu 6zel ve karma bayi ekipleri ile, geri kalan1 da toptancilar tizerinden olmak
tizere toplam 160.000 satis noktasina ulasmaktadir.

Tiiketim {irlinleri fabrikasi, 2006 yilinda Avrupa Standarlar1 paralelinde yaymnlanan yeni
kozmetik kanununun tim beklentilerini karsilamakta olup, sivi deterjan iiretiminde tilkemizde
sektdriin en gelismis alt yap1 ve iiretim sartlarina sahiptir. Enerji ve su tiiketimindeki en optimum
coziimler ile kurulmus olup, tiretimdeki kalite siirekliligi icin otomasyon sistemi tesis edilmistir.
Ar-Ge, Kalite Kontrol ve Mikrobiyoloji laboratuarlar1 sektoriin ilgili tiim ihtiyaclarini
karsilayacak enstriiman ve sistemlere sahiptir.

Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlanilmigsa ne olgiide
gerceklestirildigi

Kozmetik iiriinleri pazan:

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’de iiretim faaliyeti olmadig1 igin yatirim rakamlari
diistiktiir. 2012 yilinin ilk ¢eyreginde toplam 104 bin TL’lik yatirim yapilmistir. Bunlarin biiytik
bir kismi stand alimlar1 ve TV reklam filmleri yatirimlaridir. Bu yatirimlar i¢in herhangi bir
tesvik kullanilmamaktadir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’nin 2006 yili Kasim aymda insaatina baslanan
Gebze temizlik iirlinleri ve kozmetik fabrikast Aralik 2007°de ilk iiretimini gergeklestirerek,
faaliyete baglamistir. Toplam yatirim bedeli 17.244 bin TL olarak gerceklesmistir. 2012 yili ilk
ceyreginde yapilan yatirim harcamasi tutart 12.966 bin TL’dir. Tesviklerden yararlanilmamaistir.

Isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlari ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullanom orami, faaliyet konusu mal ve hizmet iiretimindeki
gelismeler, miktar, Kkalite, siirim ve fiyatlarnn gecmis donem rakamlarnyla
karsilastirmalarim iceren aciklamalar

Kozmetik pazan:

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’in tretim faaliyeti bulunmamakta, NIVEA ve 8x4
markali kozmetik ve kigisel bakim {iriinlerinin ithalati ile bu {iriinlerin yurticindeki pazarlama ve
satig faaliyetlerini siirdiirmektedir. Portfoyiindeki iirlinler, ithalat planlar1 dogrultusunda ithal
edilip, gerekli lojistik islemleri sonrasinda Eczacibas1 Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’ne
teslim edilmekte, tiim Tiirkiye’ye iiriinlerin dagitim1 Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim
Uriinleri tarafindan yapilmaktadir.

Kuafor iiriinleri pazan:
Tiim tirtinler ithal oldugu i¢in iiretim yapilmamaktadir.
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Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri, yeni iiretim tesisinde, tonaji énemli oranda
artirabilecek yeni {irlin ve sistem iiriinleri iizerine odaklanmistir. Kurulus {iriinlerine 6zel
gelistirilecek seyreltme ve dozlama sistemleri ile 6zellikle biiyiik profesyonel noktalarda miisteri
icin ekonomik ¢ozumler Gretilmektedir.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlar, satis hasilatlar, satis kosullar1 ve bunlarda y1l
icinde goriilen gelismeler, randiman ve prodiiktivite katsayillarindaki gelismeler, gecmis
yillara gore bunlardaki onemli degisikliklerin nedenleri

Kozmetik pazan:

Pazar, satis anlaminda iki ana satis kanalma ayrilmaktadir: zincir magazalar (ulusal olup,
organize perakendeciler) ve geleneksel pazar (parfiimeriler, toptancilar, yerel zincirler,
marketler, eczaneler, itriyat depolar1 vb). Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Urtinler, zincir
magazalar ile aracisiz olarak direkt calisirken (mal sevkiyatlar1 direkt miisteri depolarina
yapilmaktadir), geleneksel pazarda iiriinlerini nihai tiiketicilere ulastirmak icin bayileri,
toptancilar1 ve perakende noktalar1 kullanmaktadir. Bu durum da, zincir magazalar ile geleneksel
pazar arasindaki satig dinamiklerinin farkli olmasina neden olmaktadir.

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler, satis kosullarmi pazarin durumunu da gdzoniine alarak
biitgeye paralel bir sekilde her ay yaynlamaktadir. Kurulusun cirosu bir 6nceki yila gore TL
bazinda %16 oraninda artmustir.

Kuafor iiriinleri pazan:

Satislar, kuafor salonlariyla yapilan yillik anlagmalar kapsamindaki faaliyetler ve aylik tiiketici
ve kuafor kampanyalar1 ile desteklenmektedir. Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafor Uriinleri’nin
riinlerinin satis ve dagitimimi bayiler aracilifiyla Eczacibagi Girisim Pazarlama Tiketim
Uriinleri gerceklestirmektedir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Uriinlerdeki fiyat artiglar1 enflasyon, rekabet vb. nedenler géz Oniine alinarak yapilmaktadir.
Satis sartlar1 dagitim kanali ve miisteri gruplarmna gore farkliliklar gostermektedir. Satis sartlar
miisterilerle yapilan s6zlesmeler cergevesinde rakip fiyat ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak
olusturulurken, iskontolar fatura altinda ve hizmet faturasi olarak verilmektedir. Pesin
O0demelerde pesinat iskontosu uygulanmaktadir. Kurulus ile ¢alisacak miisterilerden satin alacagi
{iriinlere karsilik giivence alnmaktadir. Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’nin 31
Mart 2012 tarihi itibariyle satislari, gegen yila gore %19 oraninda biiyliime gostermistir.

Isletmenin finansal yapisin iyilestirmek icin ahnmasi diisiiniilen 6nlemler

Kozmetik pazan: )
Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’in finansal yapisini iyilestirmeye yonelik olarak
uygulanan baslica politikalar;

% Uriin satislarinda pesin alim1 daha fazla 6zendirerek tahsilat hizmn1 artirmak,

% Zincir magazalardaki alacaklar1 takip ederek, tahsilat giiniinii daha asagiya ¢ekmektir.
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Kuafor iiriinleri pazan:
Saticilara yapilan 6demelerde vadeleri uzatmak, bunun yani sira miisterilere verilen vadeleri
kisaltmak planlanan dnlemler arasindadir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri, alacaklarin vadesinde tahsil edilememe riskinin
ortadan kaldirilmasi i¢in dogrudan bor¢landirma sistemi kullanmaya baslamstir.
Yaygmlastirilmasi i¢in ¢aligmalar devam etmektedir.

Stoklara yeni SKU (Stock Keeping Unit-Stok Muhafazasi Birimi) ilavelerine karsin,
mevcutlardan verimsiz olanlarmi belli kriterlere gore eleyerek toplam stok diizeyi kontrol altinda
tutulmaktadir. Fabrikada {iretilen {riinlerde stok seviyesini sifirlayarak kesinlesen miisteri
sipariglerine gore Tlretim yapilabilecek alternatifler degerlendirilmektedir. Kendi {iriin
gruplarinda ambalaj degisikligi ve iiriin igeriklerinde yapilacak degisiklikler, iirlin maliyetleri
azaltma caligmalar1 kapsaminda devam etmektedir.

Personel ve is¢i hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan hak
ve menfaatler

Kozmetik ve kuafor iiriinleri pazar:

Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler ile Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafér Uriinleri’nde
herhangi bir toplu sézlesme uygulamasi yoktur. Personele saglanan hak ve menfaatler Eczacibasi
Toplulugu insan kaynaklar1 uygulamalar1 paralelinde olup; 31 Mart 2012 tarihi itibariyle
Eczacibasi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler’de toplam 45 (31 Arahk 2011: 46), Eczacibasi-
Schwarzkopf Kuafor Uriinleri’nde toplam 16 (31 Aralik 2011: 16) ¢alisan vardir.

Tiiketim iiriinleri pazar:

Eczacibasi Girisim Pazarlama Tiiketim Uriinleri’nin 31 Mart 2012 sonu itibariyle ¢alisan sayis1
267 (31 Aralik 2011: 250) kisidir. Kurulusta herhangi bir toplu sdzlesme uygulamasi yoktur.
Personele saglanan hak ve menfaatler Eczacibasi Toplulugu insan kaynaklar1 uygulamalari
paralelindedir.

Merkez dis1 orgiitlerin olup olmadig1 hakkinda bilgi

Kozmetik ve kuafor iiriinleri pazar:: )
Eczacibagi-Beiersdorf Kozmetik Uriinler ile Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafér Urunleri’nin
merkez diginda 6rgiitii bulunmamaktadir.

Tiiketim iiriinleri pazar: )
Eczacibasi Girigsim Pazarlama Tiiketim Urlinleri’nin merkez diginda, Gebze'de kurulu fabrikasi
ile toplam 6 bolgede satis ofisi bulunmaktadir.




GAYRIMENKUL FAALIYETLERIMIZ
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Isletmenin performansim etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu cevrede
meydana gelen Onemli degisiklikler ve isletmenin bu degisikliklere karsi uyguladig:
politikalar, isletmenin performansmm giiclendirmek icin uyguladig1 yatinm ve temettii
politikasi

=  Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

Kanyon:

Farkli bolgelerde agilan yeni AVM’ler, sektordeki rekabeti artirmistir. Kanyon artan
rekabete karsi farklilik yaratmaya ve sadik bir miisteri kitlesini kendine ¢ekmeye devam
etmektedir.

Artan rekabet ve ekonomik dalgalanmalara karsi pazarlama plant zenginlestirilmekte ve
optimum stand kiralama bedelleri uygulanarak bu alandaki faaliyet artirilmaya

calisilmaktadir.

Bu pazar yapisinda, Kanyon’un giiclii ve zayif yonleri s6yle 6zetlenebilir:

GUCLU YONLER ZAYIF YONLER
Merkezi konum / Yazin hava kosullarindan | Kisin olumsuz hava kosullarindan
dolay1 tercih edilme etkilenme
Farkli mimari tasarim Yogun trafik
Acik havada aligveris Marka karmasindaki bosluklar
Egence, kiiltiir ve sanat unsurlarmin agirligi

FIRSATLAR TEHDITLER
Benzer konseptte mekanlari olmamasi Agilan yeni AVM’ler
Yakin ¢evredeki ¢alisan kesim yogunlugu Kanyon’un liikks imaj1
Yuksek gelir bolgesi

Perakende piyasasinin aligveris merkezlerinde magaza a¢gmaya gosterdigi talep, kira
fiyatlarinin giderek artmasma ve bu fiyat seviyesinde magaza acan perakendecilerin 2008’in
son aylarindan itibaren etkisini gostermeye baglayan ekonomik kriz ddneminde
zorlanmasmna ve bazilarinin magazalarin1 kapatmasina neden olmustur. Kriz ortamu,
perakendecilerin yeni magaza a¢mak konusunda temkinli davranmasina ve aligveris
merkezlerinin taleplerini daha titizlikle degerlendirmelerine neden olmaktadir. Bosalan
magazalarin yerine, Kanyon’a miisteri ¢ekme ve trafik yaratma potansiyeli yiiksek olan
markalar1 yerlestirmek ve marka karmasini giiglendirmek iizere caligmalar devam etmekte
olup, marka karmasmdaki bosluklar giderilmeye baslanmistir.

Kanyon, diizenli aktiviteler ile miisterilerin siirekli tercih ettikleri AVM konumunda olup,
yapilan sanat etkinlikleri, c¢ocuklara ydnelik yapilan c¢aligmalar, genglere yonelik
organizasyonlar, aligveris kampanyalar1 ve ekolojik yasam alani “Organikanyon” bunlarin
belli basli 6rnekleridir. Virgin Radio-Kanyon igbirligi sonucu Kanyon bir radyoya kavusmus
olup, Virgin Radio dj’leri kapali devre miizik ve ulusal yaymlar1 ile Kanyon’dan yayin
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yapmaktadir. Kanyon’un geng¢ ve yenilik¢i imaj1 ile uyumlu olarak gelistirilen Virgin Radio
Kanyon ile gen¢ miisteri profili hedeflenmistir. Sosyal medya ve digital pazarlamanm artan
onemi ile Kanyon pazarlama iletisim ve yatirimlarinda bu mecralar1 daha etkin kullanmaya
baglamustir. Uluslararasi bir yarigma olan 2010 ICSC Solal Marketing Awards’da Kanyon
digital uygulamalarindan KanyonFit Projesi ile altin ddiile layik goriilmiistiir. Kanyon Eylul
ayinda, ziyaretcilerine Gcretsiz Wi-Fi hizmeti sunmaya baslamis, internet servisi ile sosyal
medya iletisimini biraraya getirerek sundugu “Kanyonline” ile ziyaretgilerin yenilik¢i
Kanyon algismi giiclendirmistir. Kanyon, diinya ¢apinda miikemmelligin 6diillendirildigi
2011 Mercury Odiilleri’nde ‘‘Marka Farkindaligr” kategorisinde “Birlikte Orelim Cocuklara
Gonderelim” projesi ile altin, “Kanyon Box” ile giimiis 6diile layik goriildi. 21 tilkeden 790
projenin katildig1 yarismada Kanyon “Marka Farkindaligr” kategorisinde, katildig1 iki proje
ile altin ve glimiis Mercury kazanmstir.

Kanyon marka karmasina eklenen yeni markalari ile aligveris konusunda rekabet¢i giiclinii
arttirmaktadir.

2011 yili son ¢eyreginden itibaren Kanyon V2.0 ismi ile yeni bir yapilanma ve revizyon
stirecine girilmistir. Bu kapsamda Macro yenilenmis, Turkcell ve Teknosa yeni yerlerinde
yenilenmis konsept ve magazalari ile Kanyon miisterileriyle bulusmustur. V2.0 projesi 2012
yilinda da devam etmekte olup, yeni anchor markalar ve genglik markalar1 Kanyon marka
karmasina eklenecek ve mevcut marka magazalar1 da ziyaret¢i trafigi ve gorsel alg1 adina
yenilenecektir. Kanyon’da 2012 yilinin ilk yarisinda agilan Aeropostale, EAT, Pinkberry
markalarinm yanisira Carluccio’s ve Marks&Spencer markalar1 2012°nin ikinci yarisinda
Kanyon’da agilacaktir.

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatiwrim’in performansini etkileyen ana etmenler,
gayrimenkul gelistirme konusunda hizmet verdigi yatirimcilarin yatirim kararlart ve
sektoriin genel durumudur. Halihazirda yiiriitillen gayrimenkul gelistirme caligmalari
planlandig1 haliyle ilerlemektedir.

Hizmet verilen kuruluslarin arazi gelistirme ve yapi iiretim konularini siirekli faaliyet alani
olarak belirlemeleri, bu alandaki yatirim kararlarinin kisa ve orta vadede degismeyecegini
gostermektedir.

Kurulusun faaliyet gosterdigi insaat sektorii yasanan ekonomik krizin en yogun hissedildigi
sektdr olmustur. Ancak, kurulus yiliksek kalite anlayisi, farkli mimari tasarimlar1 ve marka
yaratma iddiasinda olan projeleri ile farkli konumunu siirdiirecektir.

Isletmenin finansman kaynaklan ve risk yonetim politikalar

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibagi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’m 31 Mart 2012 tarihi itibariyle doviz riski ve
kredi kullanimi bulunmamaktadir. Kurulus, tiim giderlerini kendi faaliyet gelirlerinden
kargilamaktadir. Faaliyet gelirleri ise, danigmanlik ve arazi gelistirme konularinda yapilmis olan
sOzlesme gelirleri ile santiye gelirlerinden olugmaktadir.
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Isletmenin gelisimi hakkinda yapilan 6ngoriiler

Kanyon:

Kanyon’da bazi kiralik magaza ve ofisler halen bulunmaktadir. Bunlarin yerine, Kanyon’a
potansiyeli yliksek olan markalar1 yerlestirmek ve marka karmasini giliglendirmek {izere
caligmalar devam etmektedir. Kanyon’un Biiyiikdere girisinde pazarlama ve PR amaci ile lanse
edilen Kanyon Box (konteyner stand) ile Kanyon’da olmayan ve Kanyon imaji ve konsepti ile
uyumlu markalar 3-4 haftalik siireler ile Kanyon Box’da yer almaya baslamistir. Kanyon Box,
hem markalar hem de ajanslar tarafindan kendi markalarmmin projeleri i¢in kisa siirede ¢ok talep
edilen bir yer olmustur.

Pazarlama faaliyetleri agisindan temel odak noktalar; etkinlikler, reklam, halka iliskiler ve
miisteri iliskileri yonetimi faaliyetleridir. Etkinlik plani tiim y1l1 kapsayacak ve ek miisteri trafigi
yaratacak sekilde olusturulmustur.

Reklamlar temelde etkinliklere yonelik tasarlanmis olup, etkinliklerden faydalanilarak PR
(Public Relations-Halka iliskiler) imkanlar1 degerlendirilmektedir. CRM (Customer Relationship
Management-Miisteri Iliskileri Yonetimi) ¢alismalar: gelistirilerek devam etmektedir. Kanyon
imaj kampanyas1 kapsaminda dergi ilanlar1 devam etmektedir. Marka igbirliklerinin artan 6nemi
nedeniyle markalar ile ortak projeler yapilmaktadir.

18 Mart-26 Nisan tarihleri icinde gergeklesen Istanbul Shopping Fest (ISF) Kanyon’da magaza
isbirlikleri, indirimler, stislemeler ve kampanyalar ile etkin bir sekilde gerceklesmistir.

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim, Eczacibasi Holding A.S. ve Eczacibasi ilag,
Sinai ve Finansal Yatirimlar’in ortak yatirimi olan Ormanada projesi’nde proje yonetiminin yani
sira ana yiiklenici olarak da yer almistir. S6zkonusu bu geligmenin gerek kurulusun bilgi birikimi
gerekse finansal durumu agisindan olumlu etkileri olacaktir.

Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibagi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’in gayrimenkul gelistirme sdzlesmesi
kapsaminda yiiriitmekte oldugu Kartal’daki arazi gelistirme caligmalar1 devam etmektedir.
Toplulugun gayrimenkul alanindaki ayricalikli projeler gelistirmek yoniindeki yaklagimina
uygun nitelikte proje arayisi, is gelistirme departmani tarafindan siirdiiriilmektedir.

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bilgi

Kanyon:

Aligveris merkezleri (AVM) ve perakende sektorii son yillarda iilkemizde hizla gelismekte olan
ve rekabetin giderek zorlastig1 bir sektordiir. Tiirkiye’de niifusa oranla aligveris merkezi m?’si
halen Avrupa ortalamasinimn yarisinda olmasina karsin, 6zellikle istanbul’da ve belirli semtlerde
goriilen yogunluk rekabeti de beraberinde getirmistir.
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Kanyon, bolgedeki diger AVM’lere kiyasla, mimarisi ve fiziksel ortammnin yanisira, isletmesi,
etkinlikleri ve markalar1 ile farklidir. Pazar genelinde goriilen trendler sdyledir:

>

Ayni kitleyi hedefleyen ¢ok fazla sayida yeni aligveris merkezi agilmasi

R/
%

R/
X4

Geleneksel aligveris merkezi konseptinden uzaklasilmaya calisilmasi ve AVM dahilinde
eglence unsurlarina agirlik verilmesi

L)

R/
°e

Miisterilerin artik daha se¢ici davranmasi

R/
X4

Daha kaliteli ve daha genis bir marka ¢esitlemesi beklentisi

L)

>

R/
%

Bos zamanlar1 degerlendirmede aligverisin diger aktivitelerle rekabeti

Kurulusumuz, Tiirkiye’de gerceklestirilen ilk agik aligveris merkezi projesi olarak yurticinde
oldugu kadar yurtdisinda da biiyiik ses getiren Kanyon’daki 26 kath ofis blogunun tamamina
sahiptir.

Gayrimenkul gelistirme:
Eczacibas1 Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim, gayrimenkul sektoriinde, gayrimenkul gelistirme
ve proje yonetimi konusunda faaliyet gostermektedir.

Kurulusun temel amaci, yurticinde Eczacibast Toplulugu’nun mevcut gayrimenkullerini
degerlendirmenin yani sira, kar paylagimi, kat karsiligi gibi ¢oziim ortakliklar1 olusturarak,
mimari farklilik ve tasarim Onciiliigli ile yasam tarzlarmi dikkate alan 6zgilin, ekolojik,
stirdiiriilebilir projeler gelistirmek, sektorde “Eczacibasi Gayrimenkul” markasini olugturmaktir.

Diger gayrimenkul gelistirme faaliyetleri:

Kurulusumuzun %>50’sine sahip oldugu miisterek yonetime tabi ortakligi Eczacibasi-Baxter
Hastane Uriinleri’nin iiretim faaliyetlerini siirdiirdiigii Ayazaga’daki tesisler ile yonetim binasi
kurulusumuza ait olup, bu tesislerden kira geliri elde etmektedir.

Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlanilmigsa ne olgiide
gerceklestirildigi

Kurulusumuz, 31 Aralik 2007°de Sariyer Ilgesi, Uskumru Mabhallesi, Yorganci Ciftligi
Mevkii’nde bulunan toplam alani 196.409,74 m? olan 22 adet arsamin yarismi satm almustir.
Kalan yaris1 ise Eczacibagi Holding A.S.’ye aittir. Sozkonusu gayrimenkuller arsa niteliginde
olup, konut ve kismen ticaret alani insaatina yoneliktir.

Planlanan toplam insaat alam yaklasik 90 bin m? olup, proje gelistirme ¢alismalar1 kapsaminda,
degisik mimari gruplar ile uygulama ve i¢ mimari proje ¢aligmalar1 tamamlanmais, parsel bazinda
ruhsatlar alinmaya baslamistir.

Kurulusumuz 28 Eyliil 2010 tarihli Yonetim Kurulu karar ile;
% Sozkonusu projenin "ORMANADA" ad1 ile hayata gecirilmesine,

% "Ormanada" projesinde insa edilecek tasinmazlarin (konutlarin) iki ayr1 fazda (etapta) ve 2013
y1l1 sonuna kadar tamamlanacak sekilde, kurulusumuzun bagh ortagi Eczacibas1 Gayrimenkul
Gelistirme ve Yatirim A.S. ile imzalanan s6zlesme kapsaminda ve de kontroliinde, birim fiyat
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tizerinden teklif alma, pazarlik veya gotiirii anlasma ydntemlerinden birisi ile segilecek
yiiklenici veya alt yiiklenicilere ihale edilmek suretiyle yaptirilmasina,

"Ormanada" projesinde yasal siire¢leri tamamlanan parsellerde insa edilecek tasmmazlarin
(konutlarin) 2010 yili Ekim ay1 icerisinde satis siirecine baslanabilecek sekilde caligmalarin
tamamlanmasina,

"Ormanada" projesi kapsaminda satis1 yapilacak tasmmazlari (konutlar1) satin alacak
miisterilerimizin, satig bedelinin azami %75'ine kadar olan kismimnin mutabik kalinan bankalar
tarafindan kredilendirilmesi konusunda anilan bankalar ile varilan mutabakat gercevesinde
gerekli sozlesmelerin imzalanmasina,

S0z konusu bankalar tarafindan TL 6demeli konut kredisi tahsisi halinde, miisterilerimizin
satin alacaklar1 taginmazlar (konutlar) iizerinde s6z konusu bankalar lehine ipotek tesis
edilecegi tarihe kadar s6z konusu kredilerin anilan bankalara geri 6denmesinin, kurulusumuz
tarafindan garanti edilmesine ve bu konuda mutabik kalinan bankalar ile gereken
sOzlesmelerin birinci derece imza yetkisine sahip iki iyemiz tarafindan imzalanmasina karar
vermistir.

18 Ekim 2010 tarihinde Ormanada’nin tanitim ile ilgili yapilan basm toplantisinda ve ayni
tarihte kamuya yapilan 6zel durum acgiklamasinda proje ile ilgili asagidaki bilgilere yer
verilmistir:

Ormanada projesi, Istanbul Zekeriyakdy'de, uluslararas: bilgi ve deneyime sahip uzmanlar
tarafindan, "birlikte yasam" konsepti c¢ercevesinde; huzur, konfor, komsuluk, giiven,
stirdiiriilebilirlik, saglikli yasam ve doga temalarmin harmanlanmasiyla tasarlanmistir.

S6z konusu proje, yaklagik 300 Milyon ABD Dolar1 diizeyinde bir yatirim icermekte,
konutlarin biiytliklikleri 170 ile 700 metrekare arasinda degismekte ve birim konut satig
fiyatlar1 yaklagik 500 bin ABD Dolari ile 2,2 milyon ABD Dolar1 arasinda degismektedir.

Ormanada, siirdiiriilebilir bir yagam felsefesiyle, doganin sadeligi ile modern mimariyi ve
tasarimi bulusturmak {izere, konusunda o©nde gelen isimler tarafindan planlanmistir.
Istanbul'da ¢ok 6zel bir yasamin cercevesini ¢izen Ormanada, sehir planlama, mimari tasarim
ve peyzaj mimarisi alaninda uluslararasi bilgi ve deneyime sahip Torti Gallas and Partners,
Kreatif Mimarlik ve Rainer Schmidt Landscape Architects igbirligiyle, kiiresel anlayigin yerel
beklenti ve aligkanliklarla bulusturulmasiyla olusturuldu. Kanyon'dan sonraki ikinci yasam
projemiz olan Ormanada'da doganin keyfinin sinirsiz yasanabilmesini diliyoruz.

188 adet bes farkl tip villa ile 71 adet dort farkl tip sira ev iceren Ormanada projesinin 25
doniimii yesil alan olarak tasarlanmustir. Yiiriiyiis ve bisiklet yollari, biri kapanabilir iki adet
tenis kortu, basketbol ve cok amacli spor sahasi, sekiz adet cocuk parki ile iki adet rekreasyon
alan1 yer alan Ormanada'da, 2 bin 500 metrekare sosyal yasam alan1 bulunmaktadir.
Adameydan, Adamekan ve Adacarsi isimlerini tasiyan sosyal yasam alanlarinda, kafe-
restoran, carsi alani, agik ve kapali olmak iizere iki adet ylizme havuzu, pilates-fitness
merkezi, sauna, buhar odas1 ve masaj odalar1 yer alacaktir.

18 Ekim 2010’da duyurusu yapilan projede 188 adet villa ile 71 adet sira ev olarak tasarlanan
toplam 259 adet konut sayisinin, devam eden revize c¢aligmalar1 sonucunda 269 adet olarak
gerceklesebilecegi ongoriilmektedir.
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Iki faza ayrilarak tamamlanacak olan projede; birinci fazda 150 adet konut olacagi, halen imar
stireci devam eden ikinci fazda ise, ilisikteki raporun hazirlandig: tarih itibariyle 119 adet konut
olacag1 ongOrulmektedir.

Birinci fazdaki konutlarin toplam 49 adedi, ikinci fazdaki konutlarin da toplam 26 adedi igin
satig baglantis1 yapilarak, satis sozlesmeleri imzalanmistir. Ayrica, Ormanada projesi’nin altyap1
(bina insaat1 disinda kalan yollar, elektrik, su, kanalizasyon, dogalgaz, telefon vb isler) ve list
yap1 (bina ingaati1) insaat faaliyetleri planlandig1 sekilde devam etmektedir.

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibagi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’m 2012 yilinda yiriittiigli projeler arasinda
kendisinin yatirimcit konumunda bulundugu proje bulunmamaktadir ve herhangi bir tesvik
kullanimi1 s6zkonusu degildir.

Isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlari ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullamm orani, faaliyet konusu mal ve hizmet Uretimindeki
gelismeler, miktar, Kkalite, siirim ve fiyatlarinn gecmis donem rakamlarnyla
karsilastirmalarim iceren aciklamalar

Kanyon:

Diger aligveris merkezleri ve ofis binalarma gore daha yiiksek kalite standartlarinda hizmet
vermeyi amaglayan Kanyon, personeli (egitimi, is¢i sagligi, is giivenligine verilen Onem,
ambulans gibi saglik hizmeti, hijyen denetimleri, yiiksek seviyede giivenlik dnlemleri, yiiksek
teknolojili cihazlarm kullanilmasi) ile verdigi hizmetlerde, faaliyete basladigi Haziran 2006
doneminden itibaren kalite-maliyet dengesini kaliteli hizmet standartlarindan 6diin vermeksizin
en optimum seviyede tutmaya 6zen gostermektedir.

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibagi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim, hizmet iiretimini deneyimli, nitelikli ve yetkin
yonetim ve teknik kadrosuyla siirdiirmektedir. Projelerin yiiriitimii sirasinda iiretimin tiim
sathalar1 alt yiliklenici kullanimiyla gerceklestirilmektedir.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlar, satis hasilatlar, satis kosullar1 ve bunlarda y1l
icinde goriilen gelismeler, randiman ve prodiiktivite katsayillarindaki gelismeler, gecmis
yillara gore bunlardaki onemli degisikliklerin nedenleri

Kanyon:

31 Mart 2012 tarihi itibariyle Kanyon ofis ve aligveris merkezinden elde edilen toplam kira geliri
9.820 bin TL (31 Mart 2011: 8.316 bin TL)’dir. 2006 yili baslangic olmak iizere kiralama
stirelerinin 5-10 y1l arasinda yapilmis olmasi nedeniyle 6niimiizdeki donemlerde kira gelirinde
mukaveleler ¢er¢evesinde artis olacaktir.

Gayrimenkul gelistirme:
Eczacibas1i Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’in faaliyet gelirlerini hizmet sézlesmeleri ile
yonetimini iistlendigi projelerden saglanan gelirler olusturmaktadir. 2012 yili i¢in 6ngdriilen
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gelir, buyuk 6lgide Ormanada projesi kapsaminda yiiriitiilecek insaat faaliyetleri (izerinden elde
edilecek gelirlerden olusacaktir.

Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’ i 31 Mart 2012 tarihi itibariyle faaliyet geliri
1.662 bin TL olarak gerceklesmistir. Gelirlerde bir dnceki yila gére meydana gelen %524 artig
Zekeriyakdy Ormanada Projesinde altyapi faliyetlerinin yaninda, iistyap1 faliyetlerinin de hiz
kazanmasindan kaynaklanmaktadir. Ozellikle 2012 yilinin son ceyreginde altyap: ile birlikte
istyap1 imalatlarinin  hiz kazanmasi beklentisi ile gelirlerde dikkate deger artig gerceklesecegi
ongorilmektedir.

Isletmenin finansal yapisim iyilestirmek i¢in ahnmas diisiiniilen 6nlemler

Kanyon:

Mevcut mali ve teknik bilgi islem programlar1 revize edilerek, etkin biitce ve maliyet kontrolii
saglanmigtir. Saticilara yapilan Odemelerde vadeleri uzatmak, bunun yani sira tahsilat
stireclerinin kisaltilmasi planlanan 6nlemler arasmdadir.

Gayrimenkul gelistirme:
2012 yilinda kurulusun miiteahhitligini tistlendigi Ormanada projesi’nde ingaat faliyetlerinin
etkisi ile igletmenin finansal yapisinin gi¢lendirilmesi hedeflenmektedir.

Personel ve is¢i hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan hak
ve menfaatler

Gayrimenkul gelistirme:

Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’m 31 Mart 2012 tarihi itibariyle ¢alisan sayist 30
(31 Aralik 2011: 28) kisi olup, toplu sdzlesme uygulamasi yoktur. Personele saglanan hak ve
menfaatler Eczacibasi Toplulugu insan kaynaklar1 uygulamalar1 paralelindedir.

Merkez dis1 orgiitlerin olup olmadig1 hakkinda bilgi

Gayrimenkul gelistirme:
Eczacibasi Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim’in merkez disinda Ormanada projesi kapsaminda
santiye ofisi bulunmaktadir.




DIGER FAALIYETLERIMiZ
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Isletmenin performansim etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu cevrede
meydana gelen Onemli degisiklikler ve isletmenin bu degisikliklere kars1 uyguladigi
politikalar, isletmenin performansmm giiclendirmek icin uyguladig1 yatinm ve temettii
politikasi

Seramik kaplama pazarinda faaliyet gosteren istirakimizin;

Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar:

2012 il ilk ceyrek satiglari, 2011 sonlarma goére kurlarda yasanan diisiise karsin, dig
pazardaki miktarsal artis ve i¢ pazarin biitge lizerinde gerceklesen fiyatlar1 sayesinde
biit¢enin iizerinde gergeklesmistir. Kurlardaki diisiis, Vitra Karo’nun doviz kredi borg¢larmin
degerlemesinde kur farki kari yaratarak donem kar1 diizeyinde olumlu etkiye neden
olmustur. Faaliyet karhilig1 anlaminda ise Vitra Karo asagida detayli olarak agiklanan
maliyet artiglarma ragmen biitge seviyesinde performans gosterirken, V&B Fliesen’in
karliliginm ise iiretim alaninda yasanan teknik sorunlar nedeniyle yilin ikinci ¢eyreginin
sonunda biit¢e diizeyine ulasmasi hedeflenmektedir.

Vitra Karo’nun iiretim maliyeti icinde dnemli bir yer tutan dogalgaz fiyatlar1 2011 yilinin
son ¢eyreginde %15 oraninda fiyat artis1 gostermistir. Yine son ¢eyrekte diger enerji girdisi
olan elektrik fiyatlar1 %10 oraninda artmistir. Bunun yaninda iiretimde kullanilan bazi
hammadde ve malzemelerin fiyatlar1 (zirkon vb.) artis gOstermis ve briit karhiligimiz
lizerinde baski yaratmaya devam etmistir. Sonu¢ olarak Mart 2012 sonu itibariyle birim
liretim maliyeti 10,94 TL/m? gerekleserek, 2011 yili aym dénemine gore %25 artis
gostermistir. Ayrica Nisan 2012 doneminden itibaren uygulanacak zamli dogalgaz ve
elektirk fiyatlar1 briit karlilik diizeyinde ki olumsuz etkiyi daha da artiracaktir.

Faaliyet giderleri igerisinde dnemli yer tutan yurti¢i nakliye fiyatlari, 2011 yili igersinde
sozlesme geregi ve akaryakit fiyat artisinin etkisiyle %12,63 artmustir. Fakat nakliye
alaninda yapilan bazi iyilestirme caligmalari sonrasi bu fiyat artisi birim m2 tasima
fiyatlarina yaklasik %8 oraninda yansimistir. Yurtdisi nakliye fiyatlari ise 2011 yilinin ayni
donemiyle 2012 yilmin ayni donemindeki kur degisiminden etkilenerek yaklagik %8
oraninda artmistir.

2011 yilinda uygulanan etkin stok kontrol yontemleri 2012 yilinda da devam etmektedir. 11k
3 aylik donemde girilen siparis miktar1 bir onceki yila gore %16 artarken, miktarsal stok
artig1 % 6 seviyelerinde kalmistir.

Isletmenin performansim giiclendirmek icin uyguladigi yatirim ve temettii politikasi:
Yap1 iirlinleri grubunun stratejileri dogrultusunda yurtdisinda yapilacak sirket satin almalar1
ve/veya kurulacak olan yeni fabrikalar ile biiyiime politikasi takip edilmektedir.

Rusya’daki iiretim tesisimizin 1’inci faz1 olan “Mozaik hattr” Haziran 2011 doéneminden
itibaren Uretim faaliyetlerine baslamistir. 2’inci faz Agustos 2011 doneminde faaliyete
gecmis olup, 3’lincii fazin ise 2012 yilmin ikinci yarisinda faaliyete gegmesi
planlanmaktadir.




EiS ECZACIBASI ILAC, SINAI VE FINANSAL YATIRIMLAR
SANAYI VE TiCARET A.S.
Sayfa No: 38
SERIi: XI, NO: 29 SAYILI TEBLiIiGE iSTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Bunun yaninda, yurtdisinda sirket satin alma amaciyla yapilan arastirma calismalar1 ve
goriismeleri devam etmektedir. Kurulug, biiyiimeye yonelik yatirimlarin finansmani dikkate
alindiktan sonra kalan karin dagitilmasini temettii politikas1 olarak benimsemistir.

Dissatim hizmetlerinde faaliyet gosteren istirakimizin;

=  Performansim etkileyen ana etmenler, faaliyette bulundugu cevrede meydana gelen
onemli degisiklikler ve degisikliklere kars1 uyguladig: politikalar
Ekom'un amaci, Eczacibast Toplulugu’nun dis ticaret sermaye sirketi olarak, Eczacibasi
iirinlerinin digsatiminda aracilik ettigi Topluluk kuruluslarma en etkin sekilde digsatim,
gimriik, finansman ve risk yOnetim hizmetleri vermektir. Kurulusun performansi,
ekonominin makro gostergelerdeki degisikliklerden kismen etkilenmektedir. Ozellikle kur
politikasindaki dalgalanmalar satig {izerinden alinan komisyon gelirlerini etkilediginden,
kurulusun mali sonuglarina dogrudan yansimaktadir.

Isletmenin finansman kaynaklan ve risk yonetim politikalar

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo’nun 2012 yili ilk 3 ay satiglarin miktarsal bazda %64°0, tutarsal bazda ise %57°si
yurtdist satiglardan olusmustur. Gelirlerinin biiylik kismi dévize endeksli oldugu i¢in finansman
ihtiyaclarin1 da doviz kredilerinden karsilamaktadir. Buna ek olarak, gerek goriilen durumlarda
risk diisiiriicii finansal enstriimanlardan (forward vb.) faydalanilmaktadir.

Dissatim hizmetleri:

Aract bir kurulus olan ve bu aracilik silirecinde minimum diizeyde risk iistlenen Ekom’un
Ozvarhigr bu faaliyet icin yeterli biiyiikliikte oldugundan, Ekom kendi ihtiyaglar1 i¢in dig
finansman kullanmamaktadir. Ancak verdigi finansal aracilik hizmetleri nedeniyle ¢cok genis bir
banka iliskileri ag1 ve itibarina sahip olan Ekom, gerektiginde dis finansman kaynaklarindan
kolaylikla yararlanma imkanina sahiptir.

Isletmenin gelisimi hakkinda yapilan éngériiler

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo’nun i¢inde bulundugu yogun rekabet sartlarinda, yenilik¢i {irlinler ve maksimum
miisteri memnuniyeti biiyilk 6nem tagimaktadir. Bu agidan yeni {iriin tasarimi konusunda yogun
caligmalar yapilmakta ve yeni iriinler diizenlenen 6nemli fuarlarda miisterilerin begenisine
sunulmaktadir. Ayrica, kurulusta yiiriitillen siirecler miisteri memnuniyetini artrmaya yonelik
olarak iyilestirilmekte ve gelistirilmektedir. Yapilan tasarim, gelistirme caligmalar1 ve yurtici
satig kampanyalarinin sonucunda; 2012 yil1 ilk 3 ayinda alinan miisteri siparislerinde, 2011 yilina
gore metrekare bazinda yaklasik %16 oraninda artig saglanmustur.

Tiirkiye i¢ pazarmda, yeni yilda dikkatli bir iyimserlik s6z konusu olacaktir. Vitra Karo,
2012’nin ilk yarisinda konut stogunun artmayip, satisga donecegini beklemekle birlikte; yilin
ikinci yaris1 i¢gin satisa donme hizinin diisme ihtimalini g6z Oniinde bulundurmaktadir. Bunun
yant sira, orta ve uzun vadede olumlu etkisini bekledigi basliklar arasinda; 2B arazilerinin
durumu, deprem tedbirleri kapsaminda dngoriilen kentsel doniisiim ve yabancilara gayrimenkul
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edinim hakki verilmesi konularindaki kanun hazirliklarinin neticelenmesi sayilabilir. Vitra
Karo’nun stratejik pazarlar1 i¢inde yer alan Almanya’da renovasyon pazarmda buylime
beklenirken, diger bir stratejik pazar olan Rusya’da iiretim tesislerinin de devreye girmesiyle
satiglarin hizla artmasi beklenmektedir.

Verimliligi ve karlilig1 artirmak i¢in; maliyet fiyatlarinda beklenenin {izerinde artig gosteren bazi
hammaddelerin yerine daha uygun maliyetli ikame malzemelerin kullanilabilmesi igin gelistirme
caligmalarmma agirhik verilecek olup, dogalgaz ve elektrik fiyatlarinda olmasi beklenen artigin
etkisini azaltabilmek igin maliyet iyilestirme caligmalar1 diger alanlarda da devam edecektir.
Ayrica, petrol fiyatlarinda yasanmasi muhtemel artisin nakliye giderlerine getirecegi olumsuz
etkinin, faaliyet giderlerinde yapilacak kontrolli harcamalar ile minimize edilmesi
hedeflenmektedir.

Dissatim hizmetleri:

Ekom, Eczacibas1 Toplulugu’nun digsatim faaliyetlerinin gelisimine paralel olarak islem hacmini
yukseltmektedir. Bu siirecte etkinligin artirilmasi igin gerekli tiim tedbirler almmaktadir.
Faaliyetlerine paralel ve tamamlayici nitelikli isler takip edilmekte ve Ana Ortagi Eczacibasi
Holding A.S. Yonetim Kurulu'nun onay verdigi ¢ercevede hayata gegirilmektedir.

Yapilan arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Seramik kaplama pazar:

Eczacibast Yapr Uriinleri Grubu biinyesinde Bozilyiik’de, Vitra Karo ve Eczacibasi Yapi
Uriinleri icin hizmet verecek olan Ar-Ge tesisi kurulmasi ¢aligmalar1 tamamlanmis olup, Yap1
Uriinleri Grubu’nun “Inovasyon Merkezi” olarak faaliyet gosterecek olan tesis 2011 Mayis
aymdan itibaren faaliyetlerine baslamigtir.

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

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor icerisindeki yeri hakkinda bilgi

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo Grubu’nun, 2011 yilinda Tirkiye’deki cirosal pazar payr %11,7 olarak
gerceklesmistir. Ayn1 donemde Karo Grubu yurtdigi pazarlarda ise; Almanya pazarmdaki 120
milyon m? tiiketimin %9’unu; Ingiltere’deki 50 milyon m? tiiketimin %4’(inii; Fransa’daki 121
milyon m? tilketimin %2,2’sini ve Rusya’daki 160 milyon m? tiiketimin %0,3’(ini
kargilamaktadir. S6zkonusu Pazar pay1 bilgilerinde Tiirkiye i¢cin GFK arastirma sirketinin ciro
bazinda; tiim yurtdis1 pazarlar i¢in ise BRG arastirma sirketinin m? bazinda pazar arastirma
verileri kullanilmisir.

Dissatim hizmetleri :

Ekom, Eczacibasi Toplulugu kuruluslarma digsatim araciligi gergevesinde operasyon, gimrik,
finansman ve risk yonetimi destegi hizmetleri vermektedir. isin spesifik niteligi ve Topluluk ile
siirli olmasi nedeniyle sektorel konumlandirma ve karsilastirma anlamli degildir.
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Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlanilmigsa ne olgiide
gerceklestirildigi

Seramik kaplama pazar:
Tamami 37 milyon Avro olarak hedeflenen Rusya Karo Seramik farikasmnin 1 ve 2. fazi
tamamlanmis olup, Haziran-Agustos 2011 doneminde iiretime baglamistr.

Boziiyiik yatirimi i¢in bagvurusu yapilmis olan 12,3 milyon TL tutarindaki yatirim tesvik belgesi
2011 yili baslarinda onaylanmistir. Bu tesvik belgesi ile ilgili kapama islemlerine 2012 yil1 son
ceyreginde baglanmasi beklenmektedir.

Dissatim hizmetleri :

Ekom, operasyonel hizmetlerinin gerektirdigi 6lgiide kisith miktarda yatirim yapmaktadir. Dig
Ticaret Sermaye Sirketi olmasi statiisiiyle sagladigi avantajlardan hizmet verdigi Topluluk
kuruluglar1 yararlanmaktadir. Bu avantajlar:

% KDV iadelerinde teminat kolaylig,
% Dahilde Isleme Rejiminde teminat kolaylig,

% Eximbank TL ve ddviz kredilerinde indirimli faiz uygulamasi, kredi temininde indirimli
teminat kolayligi,

« Ihracatta baz1 devlet yardimlarindan yararlanma,

% Onaylanmis kisi statiisii edinmek yoluyla, gliimrik islemlerinde siirat ve kolaylik
saglamaktadir.

Isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlari ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullanom orami, faaliyet konusu mal ve hizmet iiretimindeki
gelismeler, miktar, Kkalite, siirim ve fiyatlarinn gecmis donem rakamlarnyla
karsilastirmalarim iceren aciklamalar

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo’nun {iriin portfoyii ebatlar itibariyle genis bir yelpazeye sahiptir. Kurulus halen,
yurtdis1 istirakler ile birlikte iiriin ebat ¢esitliligine bagli olarak degisen 32-34 milyon m? iiretim
kapasitesine ve buna bagli olarak %90-%95 arasi1 kapasite kullanim oranina sahiptir. Her yil
yaklasik 8-10 kadar yeni {iriin imalatina baglanmaktadir.

Vitra Karo’nun 2012 ilk 3 ay toplam satiglar1 Avro bazinda bir 6nceki yilin ayni donemine gore
%8 oraninda artig gostermistir. TL bazinda ise toplam satiglar %18 oraninda artig gdstermis olup,
Avro/TL oransal fark doviz kurlarindaki degisimden kaynaklanmaktadir. Avro satis fiyatlari
2012 y1l1 ilk geyreginde 2011 yil1 gerisinde olmasina ragmen 2012 yil1 i¢in ilk 3 ay biit¢e hedefi
seviyelerindedir. Doviz kurlarindaki disiisiin etkisiyle 2012 ilk 3 ayinda amortisman &ncesi
faaliyet karmim net satisa orani bir onceki yila gore yaklasik %7 gerilemistir. Bu durum 2012
biitce hedeflerinde de dngériilmiis olup, Mart ay1 sonu itibariyle AOFK/Net satis orani biitge
seviyelerinde gerceklesmistir.
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Dissatim hizmetleri :

Kurulus, araci bir firma oldugundan aracilik ettigi iiriinlere iligkin {liretim, pazarlama ve satig
politikalarma karigmamaktadir. Verilen aracilik hizmetlerinin maliyet ve kalitesi ile ilgili
Olctimlemeler diizenli olarak yapilmaktadir.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlar, satis hasilatlar, satis kosullar1 ve bunlarda y1l
icinde goriilen gelismeler, randiman ve prodiiktivite katsayilarindaki gelismeler, gecmis
yillara gore bunlardaki onemli degisikliklerin nedenleri

Seramik kaplama pazar:

Karo grubunun faaliyet konusu olan yer ve duvar karosu {irlinlerinin konsolide satis hasilati,
Tiirkiye pazarmin pozitif etkisi ve Almanya ve Fransa Pazarindaki gelismeler ile, 2011 yil1 ilk 3
ayma gore Avro bazinda %7,5 oraninda artis gdstermistir. Ayn1 donemde metrekare bazinda
satiglar da gecen yila gore %3,5 seviyelerinde artis gostermistir.

Karo grubunun toplam yer ve duvar karosu iiretim miktarlar1 ise; 2012 yil1 il 3 ayinda 7,9 milyon
m?, 2011 y1l1 ayn1 déneminde ise 7,7 milyon m? olmustur.

Dissatim hizmetleri :
Pazarlama ve satig organizasyonu hizmet verilen tiretici firmalar tarafindan gergeklestirildigi icin
bu konudaki gelismeler kurulusun insiyatifi disinda olusmaktadir.

Isletmenin finansal yapisim iyilestirmek i¢in ahnmas diisiiniilen 6nlemler

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo, gelirlerinin yurti¢i pazarla smirli kalmamasi adina biiylimeye yonelik yatirimlarimni
yurtdis1 pazarlarda gerek satinalma, gerekse yeni sirketler kurma seklinde devam ettirmektedir.
Kontrol edilebilir tiim gider ve net isletme sermayesi kalemlerinde alinan tedbirler ¢ergevesinde,
karlilik ve faaliyet nakdini artirma amagl etkin bir kontrol siirdiirilmektedir.

Dissatim hizmetleri :
Genel giderleri azaltmaya yonelik yonetsel ve teknolojik diizenlemeler sirekli olarak devreye
sokulmaktadir.

Personel ve is¢i hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan hak
ve menfaatler

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo’da istiraklerle birlikte (Rusya tesisi dahil) 2012 yili Mart sonu itibariyle toplam mavi
ve beyaz yakali olarak 2.237 (31 Aralik 2011: 2.095) kisi (taseronlar hari¢) istihdam edilmistir.
Kurulusun, yurti¢indeki sirketinde toplu s6zlesme uygulanmaktadir ve mavi yakali ¢aligsanlar bu
sozlesme kapsaminda yer alan hak ve menfaatlere sahiptir. Beyaz yakali ¢alisanlar ise Eczacibasi
Toplulugu’nun belirlemis oldugu hak ve menfaatlerden faydalanmaktadir. Beyaz yakali ¢alisan
ucretleri 2012 yili basinda %7 oraninda artmustir. Mavi yakali personeli kapsayan toplu sozlesme
goriismeleri sonucu 2012 Ocak ayindan gecerli olmak tizere %11,5 iicret artig1 yapilmigtir.
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Dissatim hizmetleri :

Ekom’un 31 Mart 2012 sonu itibariyle ¢alisan sayist 15 (31 Aralik 2011: 15) kisi olup, toplu
sOzlesme uygulamasi yoktur. Personele saglanan hak ve menfaatler Eczacibasi Toplulugu insan
kaynaklar1 uygulamalar1 paralelindedir.

Merkez dis1 orgiitlerin olup olmadig1 hakkinda bilgi

Seramik kaplama pazar:

Vitra Karo’nun yurticinde ve yurtdisinda olmak iizere; Istanbul, Rusya, Amerika, Italya ve
Bulgaristan’da showroomlar1 mevcuttur. Ayrica, yurticinde Tuzla, Diyarbakir ve Boziiyiik’de
outlet satig noktalar1 bulunmaktadir.

Dissatim hizmetleri:
Ekom’un merkez diginda orgiitii bulunmamaktadir. Ekom adina kayitlh Moskova ve Cin’deki
ofisler iireticiler adina pazarlama ve ithalat faliyetleri yiirtitmektedir.

Sedat Birol M.Sacit Basmaci
Genel Mudar Yonetim Kurulu Uyesi
Yoénetim Kurulu Uyesi
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