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Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Talep Toplama Tarihi

Halka Arz Yontemi

Mevcut Odenmis Sermaye

Halka Aciklik Orani

Halka Agiklik Orani (Ek Satis Dahil)
Halka Arz Metodu

Ek Satis

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger)

Arz Edilecek Paylar (Ek Satis Dahil, Nominal Deger)

Halka Arz Fiyati
Halka Arz Buyuklugi
Halka Arz Buyukligi (Ek Satig Dahil)

28-30 Temmuz 2021

Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En lyi Gayrt Aracihg Yéntemi
250mn TL

20.83%

22.92%

50mn TL Sermaye Arttirmi ve 12.5mn TL Ortak Satisi
6.25mn TL

62.5mn TL

68.75mn TL

10.75 TL

671.9mn TL

739.1mn TL

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, izahname

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi (Ek Satig Harig) Halka Arz Sonrasi (Ek Satig Dahil)
Pay (%) Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL)
Abidin Gilmis A 22.00 55.000.000 18.33 55.000.000 18.33 55.000.000
Abidin Gilmusg B 72.50 181.250.000 56.67 170.000.000 54.58 163.750.000
Omer Dinger B 1.50 3.750.000 1.25 3.750.000 1.25 3.750.000
Sikri Turkmen B 1.50 3.750.000 1.25 3.750.000 1.25 3.750.000
Semra Gulmus B 1.50 3.750.000 1.25 3.750.000 1.25 3.750.000
Absel Emlak ve Turizm £ B 1.00 2.500.000 0.42 1.250.000 0.42 1.250.000
Halka Acik Kisim B 0.00 - 20.83 62.500.000 22.92 68.750.000
TOPLAM 100,00 100.000.000 100,00 300.000.000 100,00 300.000.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirketin sermayesini temsil eden iki pay grubu bulunmaktadir. A Grubu paylarin yénetim kurulu lye segiminde aday gésterme, genel kurulda oy
kullanmada, y6netim kurulu baskanini belirlemede imtiyazi bulunmaktadir. B grubu paylarin higchir imtiyazi bulunmamaktadir.(Kaynak: Izahname)

Lutfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.



Gen IIag ve sagllk Urunleri ve Ticaret As (Gen ilag ve Saghk Uriinleri ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goriis)

Sirket Hakkinda Ozet Bilgi:

Gen llag ve Saglik Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S., 05.08.1997 tarihinde tip, veterinerlik ve ilag sanayinde kullanilan kimyasal
maddelerin, teshis reaktiflerin, radyoaktif tani kitlerinin, eczane ve hastane levazimatinin, laboratuvar cihazlari ve sarf
malzemelerinin alim ve satimini, ithalat ve ihracatini, Uretim ve pazarlamasini, taahh(t islerini, mimessilligini ve acenteligini
yapma faaliyetlerinde bulunmak lizere Ankara’da kurulmustur.

Gen mevcut durumda, ender goriilen hastaliklarin tedavisinde ve bu hastaliklara bagli olarak gelisen fonksiyon bozukluklarinin
giderilmesinde kullanilan ilaglarin yurtdigindaki ilag firmalarindan ithal edilmesi ve Tirkiye’de veya yetkili kilindigi diger
ulkelerde ruhsatlandiriimasi, jenerik ilaglarin gelistiriimesi ve Uretiimesi, Uretilen jenerik ilaglarin hem Turkiye hem de cesitli
ulkelerde ruhsatlandirilarak satilmasi, Tlrkiye'de ruhsath olmayan veya ruhsatli oldugu halde gesitli nedenlerle tretimi veya
ithalati yapilamayan ve T.C. Saglk Bakanhgr’'nca ithalat izni verilen regete muhteviyati ilaglari ithal edip satilmasi faaliyetlerini
gerceklestirmektedir.

Gen, 1997 yilinda “Gen ila¢ ve Saglik Uriinleri San. Ve Tic. Ltd. Sti”’ Ticaret unvani ile Yasemin Bahar Tutal ve Kemal
Aydogduoglu tarafindan kurulmustur. Gen, Mayis 1998 tarihinde Abidin GllmUs ve Labotest Laboratuar Cihazlari San. Ltd.
Sti. Tarafindan devralinmistir. 1998 yilinda Sirket'in halihazirdaki énemli is ortaklarindan Biogen ile ilk Distribiitorlik
Sozlesmesi imzalanmistir. Sirket, 2000 yilindan itibaren érgtitsel yapisini yenilemis, personel kadrosunu genigleterek kurumsal
yapisini yeniden yapilandirmistir.

2007 yilinda Ankara’daki merkez adresine tasinan Sirket, 07.02.2010 tarihinde nevi degistirerek anonim sirkete donismus ve
ticaret unvani “Gen ilag ve Saglik Uriinleri San. Ve Tic. A.S.” olmustur.

2010 yilinda Sirketin is ortakliklari ve Urin gesitliligindeki artigla birlikte pazarlama ve satis departmanlarinda yapi degisikligine
gidilmis, Sirketin bagl ortakliklarindan Genject Saglik Urlnleri ve Kimya San. Ve Tic. A.S. (“‘Genject”) kurulmustur. Genject’in
ortaklik yapisi, Abidin Giilmus, Siikrii Tirkmen, Omer Dinger, Semra Giilmiis ve Ahmet Giilmiis olarak tescil edilmistir.

2011 yilinda Sirket’in Kazakistan temsilcilik ofisi agiimistir. Sirket, yillar itibariyla sermaye yapisini giglendirmeye devam etmis
ve 2012 yilinda sermayesini 13.5mn TL’den 20mn TL'ye ¢ikarmistir. 01.03.2012 tarihinde Absel Emlak ve Turizm San. Ve Tic.
Ltd. Sti. Ahmet GalmUg’e ait Sirket sermayesini temsil eden paylarin %1’lik kismini devralarak Sirket ortagi olmustur. Sermaye
artirnmi neticesinde Sirket sermayesi 13.5mn TL’den 20mn TL’ye ¢ikartiimigtir ve artirilan sermaye 23.11.2012 tarihinde tescil
edilmigtir.

2014 yilinda ise Sirket’in Ankara Temelli’de bulunan fabrikasinin temeli atilmis ve ayni yil Sirket'in sermayesi 20mn TL'den 36
mn TL'ye artiriimigtir.

2016 yilinda Azerbaycan Temsilcilik Ofisi agiimigtir. Sirketin Griinlerinden “Genkort” ilk kez fason olarak Uretilmeye baslamistir.

2017 yihnda Sirket'in Ankara Temelli'de bulunan fabrikasinin insasi tamamlanmis ve Uretime baslanmistir. T.C. Saghk
Bakanligi'ndan fabrika ingasinin bitmesi ile birlikte tGretim ve Uretim yeri izin belgeleri ahnmistir. Sirket'in yurt icinde ve yurt disi
pazarlarda satisa sunulacak olan Urlnlerinin Uretimine baslanmistir.

2018 yilinda Rusya ve Azerbaycan T.C. Saglik Bakanhgi Uretim Tesisi Iyi imalat Uygulamalar Sertifikasi (Good Manufacturing
Practices-GMP) onaylari alinmistir. GMP sertifikasi, bir Gretim tesisinde Uretilen Grlnlerin bir tGlkede satigina onay verilmesi
icin Ulke yetkili makamlari tarafindan verilmektedir. SGK tarafindan bedeli 6denen tek Spinal Muskdler Atrofi (‘SMA’) ilaci olan
Spinraza’nin ilk ithalati yapilmigtir. SMA kas hastaligi olarak bilinen énemli bir hastahktir.

Sirket, 2019 yihinda ARGE Merkezi sertifikasi almistir. Ayni yil, Kazakistan GMP onayi alinmistir. Yine ayni yil, Hacettepe
Teknokent'te kurulu Elixir ilag Arastirma ve Gelistirme A.S. (Elixir) firmasinin %85 oranindaki hisseleri satin alinmistir. Buna
ek olarak Sirket'in Ankara Temelli’de bulunan fabrikasinda kapasite artirnmi yapilirken bagli ortakliklarindan Genject'in Ankara
Temell’de bulunan fabrikasinin temeli atilmistir. T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’'ndan 24.06.2019 tarih ve 504075 Belge
numarall 204mn TL tutarli Yatinnm Tesvik Belgesi alinmistir.

2020 yilinda Ankara Mustafa Kemal Mahallesi’'nde yeni arsa satin alinmis ve yeni merkez binasi igin ingaatin temeli atilmistir.
Rusya ve Ozbekistan Temsilcilik Ofisleri acilarak faaliyetlere baglanmistir. Sirket'in kendi fabrikasinda drettigi Griinlerin
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Gen IIag ve sagllk Urﬁnleri ve Ticaret As (Gen ilag ve Saghk Uriinleri ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goriis)

Amerika Birlesik Devletlerine ihrag edilebilmesi icin FDA (United States Food and Drug Administration/Amerika Birlesik
Devletleri ilag ve Gida idaresi) ilag ruhsat onayr alinmasi gerekmekte olup, bu onay igin basvuru yapilmistir.

2020 yihinda Gen llac Germany GmbH ticaret unvani ile Sirket'in Almanya Subesi acgilmistir. T.C. Ticaret Bakanlhgir'na
TURQUALITY destek basvurusu yapilmistir. TURQUALITY, dinyanin devlet destekli ilk ve tek markalasma programi olup,
program dahilinde saglanan destekten yararlanabilmek icin T.C. Ticaret Bakanhdi'na basvurulmasi gerekmektedir. 2021
yilinda TURQUALITY onayi alinmistir. Genject’in Ankara Temelli'deki fabrikasi acilmistir. Genject’in fabrikasinda uretime
baslanmistir. Mart 2021°’de Genject Fabrikasi icin “CE Belgesi” alinmistir. Sermaye artirimi neticesinde Sirket sermayesi 50mn
TL’den 250mn TL’ye ¢ikartiimistir.

Sirket Faaliyetleri

Sirket, ender goérilen hastaliklarin tedavisinde ve bu hastaliklara bagli olarak gelisen fonksiyon bozukluklarinin giderilmesinde
kullanilan ilaglarin yurtdisindaki ilag firmalarindan ithal edilmesi ve Tirkiye'de veya yetkili kilindigi diger Ulkelerde
ruhsatlandiriimasi, jenerik ilaglarin gelistiriimesi ve Uretiimesi, Uretilen jenerik ilaglarin hem Turkiye hem de ¢esitli Ulkelerde
ruhsatlandirilarak satilmasi, Turkiye’de ruhsatl olmayan veya ruhsath oldugu halde cesitli nedenlerle Uretimi veya ithalati
yapilamayan ve T.C. Saglk Bakanhdrnca ithalat izni verilen regete muhteviyati ilaglari ithal edip satiimasi faaliyetlerini
gerceklestirmektedir.

Gen, Ankara’da bulunan 40.000 m2 alana kurulmus tretim tesisinde 2017 yilindan bu yana kendi trGnlerini Gretmekte olup,
Turkiye icinde Ankara (Merkez), Ankara Fabrika ve Ankara Depo, istanbul Sube, Uskiidar Sube, izmir, Trabzon, ofislerinde 20
yili askin bir siiredir faaliyet géstermektedir. Ayrica, yurtdisinda Azerbaycan, Kazakistan, Ozbekistan ve Rusya temsilcilik
ofisleri ile 2020 yili itibariyla faaliyete gegcen Almanya subesinde faaliyet gostermektedir.

Sirket, kurulusundan bu yana sayisi giderek artan 10 farkh Glkeden 20 is ortadi ile galismakta olup, bu firmalara ait Grtinlerin
ithalati, satis ve pazarlamasini yapmaktadir. Sirket'in isbirligi yaptigi firmalar asagida yer almaktadir.

is Ortakliklan

Amerika Birlesik DeMetleri Sarepta Therapeutics Inc. Albireo Pharma, Inc,

Almanya Oncoscience GmbH
Awstralya Pharmaxis Ltd.
Amicus Therapeutics UK Limited, Eisai Europe
Birlesik Krallik Limited, EUSA Pharma (UK) Limited, Orchard
Therapeutics (Europe) Limited
Cin Shuyang Pharmaceutical Co., Ltd.
Fransa IPSEN SAS ve Recordati Rare Diseases
Hindistan Bharat Biotech International Limited
Hollanda Alnylam Netherlands B.V.
Adienne SA, Biogen Idec International GmbH,
isvigre BioMarin International Limited, HELSINN Healthcare
SA e Incyte Biosciences International Sarl
Jazz Pharmaceuticals Ireland Limited ve PTC
Hollanda

Therapeutics International Limited

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Gen IIag ve sagllk Urﬁnleri ve Ticaret As (Gen ilag ve Saghk Uriinleri ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goriis)

Sirket'in 31.12.2020 tarihi itibariyle Gretim ve satis rakamlari bilgisi asagida sunulmaktadir.

e Gen, kendi fabrikasinda Urettigi ve ayrica fason olarak Uretilen toplam 17 adet esdeger triiniin ruhsatina sahiptir. 2020
yili igerisinde bu Uriinlerden toplam 2.3mn kutu ila¢ Uretilmis olup bunun 2.1mn adedi yurt ici ve yurt disI pazarda
satilmistir. Bu satisin karsiliginda toplamda yaklasik 45mn TL satis hasilati elde edilmistir. Sirket’in halihazirda “fason
Urettiren” olarak 17 Urin igin 6 adet akdedilmis s6zlesmesi bulunmaktadir.

e Yukarida belirtilen 2.3mn adet kutu ilacin 867bin adedi Arnavutluk, Azerbaycan, Filipinler, Gircistan, Kazakistan ve
Rusya’ya ihra¢ edilmis olup toplamda ihracat tutari 19mn TL’dir.

e Gen'in, Urettigi ve yurt disindan ithal ederek pazarlamasini yaptigi ilaglara baktigimizda Gen; yurticinde 34 adet,
Azerbaycan’da 22 adet, Kazakistan’da 13 adet Rusya’da 1 adet, Filipinlerde 2, Endonezya’da 2 adet ilacin ruhsatina
sahiptir. Uretim tesisleri sadece Tiirkiye'de olup sdz konusu cografyalarda original ve Tirkiye'de Uretilen esdeger
ilaglarin satigi yapiimaktadir.

Satiglar
Satiglarin Faaliyet Alanina Gére Dagilimi

Sirket’in en énemli gelirleri ‘Named Patient Program’ (‘NPP’) ilaglarin satislarindan elde edilmektedir. Gen, Sosyal Guvenlik
Kurumu (‘SGK’) ile ilgili mevzuat gereklerine uygun olarak T.C. Saglik Bakanhgi Tiirkiye ilag ve Tibbi Cihaz Kurumu (‘TITCK)
tarafindan ilan edilen Yurt Digi ilag Listesi’'nde yer alan ve regete bazinda toplu olarak temin edilen toplam 25 adet ilaci SGK’ya
ve Turk Eczacilar Birligi'ne (‘TEB’) temin etmektedir. Bu sekilde recete bazli toplu temin faaliyeti yurt disinda ‘Named Patient
Program (‘NPP’), TITCK tarafinda ise ‘Hasta Adina ilag Temin (Tedarik) Programr’ olarak adlandiriimaktadir.

2018-2020 Yillan Arasinda Net Satiglarin Kirilimi
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Ruhsath ilaglar

Gen'in yurtdiginda bir ilag firmasindan Turkiye ve bazen birden fazla Ulke i¢in distribltérlik anlagsmasi imzalamasi neticesinde
Tirkiye’de ruhsatlanmasini yaptigi orijinal ilaglardir. Ulkemizde ilaglarin ruhsatlandirma islemleri, 19.01.2005 tarihinde
yurirlige giren ve en son 2013 yilinda giincellenen Beseri Tibbi Uriinler Ruhsatlandirma Yénetmeligi hiikiimlerine gore
yapilmaktadir. Ruhsatlar Gen’e ait olup, ilaglarin SGK geri 6deme kapsaminda Tirkiye'de satis ve pazarlamasina imkan
tanimaktadir. Ruhsatlandirma, detayli incelemelerin yapildigi bir sire¢ olup, basvuru tarihinden itibaren 2 yila kadar
uzayabilmektedir. Bu kategorideki ilaglar, Sosyal Guvenlik Kurumu Saghk Uygulama Tebligi'nde (SUT) belirtilen fiyatlar
Uzerinden satilabilmektedir.

’A‘AAta Yatirm 4



Gen IIag ve sagllk Urunleri ve Ticaret As (Gen ilag ve Saghk Uriinleri ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goriis)

Named Patient Program

Turkiye’'de Turk Eczacilar Birligi (TEB) Yurt Disindan ilag Temini Birligi; T.C. Saglik Bakanhg ile Turk Eczacilar Birligi arasinda
yurt disindan ilag teminine iliskin yapilan protokol gercevesinde ilag ithal eden iktisadi bir kurulustur. Amag; hastalarin tedavisi
icin hekim tarafindan gerekli gorilerek regeteye yazilan, ancak Turkiye’de ruhsatli olmayan veya ruhsatli oldugu halde cesitli
nedenlerle Uretimi veya ithalati yapilamayan ve T.C. Saglik Bakanligr'nca ithalat izni verilen recete muhteviyati ilaglar ithal
edip iyi dagitim kurallarina uygun olarak hasta/hasta yakinina teslim etmektir. Bu kategorideki ilaglar, ayni ruhsath ilaglarda
oldugu gibi yine Gen tarafindan orijinator firma ile yapilan bir bolgesel distribltorlik anlagsmasi ile teslim edilmektedir. Ayni
ruhsatli ilaglarda oldugu sekilde devlet tarafindan kargilanan Named Patient ilaglarin ruhsatl orijinal ilaglardan énemli farki,
satis fiyatinin déviz cinsinden olmasidir.

Jenerik (Esdeger) ilaglar:

Ruhsatli ilaglar ile Named Patient Program ilaglari bir Ar-Ge ve klinik arastirma sureci neticesinde belli bir hastalik Gizerinde
olumlu etkisi ispatlanmis, temeli patentli bir moleklle dayanan ve daha dnce bir benzeri olmayan orijinal ilaglardir. Orijinal
ilaglar diinya genelinde gugli patentler ile korunur ve patent sliresince benzerlerinin Uretilip satiimasi mimkdn degildir. Ancak
patent siresinin sona ermesinin ardindan, orijinali ile ayni temel etken maddeye sahip ve ayni formulasyonda Uretilmis
benzerleri gesitli firmalar tarafindan piyasaya siriilebilir. Gen ilag da, kendi nis alanlarina uygun olarak piyasaya sirecegi
jenerik ilaclarin gelistirimesi ve Uretiimesi konusunda ciddi gaba géstermektedir. Uretilecek jenerik ilaglar hem Tiirkiye hem de
cesitli Ulkelerde ruhsatlandirilarak satilmaktadir.

Satis ve Dagitim Kanallari:

Gen, imzalamis oldugu Lisansér Sézlesmeleri kapsaminda orijinal ilag Ureticisinden aldigi lisansla o ilaci Bolgeye ithal etmek,
ilaci Bolgede tek yetkili satici olarak satmak/ dagitmak hakkina sahiptir. Sirketin halihazirda 20 yabanci 2 yerli lisansor ile
akdedilmis ve yiiriirliikte bulanan Distibltérlik Sézlesmeleri mevcuttur. Yabanci lisansorler, ABD, Birlesik Krallik, isvicre,
ingiltere, irlanda, Fransa, Almanya, Kanada, Cin, Hindistan, Avustralya, Giiney Kore tabiiyetindedirler. Bu sézlesmeler bazen
ruhsatli bazen hentiz Tirkiye'de ruhsati alinmamis ilaglar ile ilgili olmaktadir. Her iki durumda da (iliski baslangicinda ya da
ruhsat alinmasi vakti geldiginde) ila¢ ruhsatlar Sirket adina alinmaktadir.

Sirket, kendi Urlnleri i¢in yabanci ya da yerli bir sirkete lisans ve distribUtorlik verdigi ve “lisansér” oldugu “Distributorluk
Sozlesmeleri” imzalamaktadir. Sirket, yabanci orijinal ilag Ureticileri ile yaptigi Distribtorlik Sézlesmeleri sayesinde 17 adet
orijinal Grindn Tarkiye’de satis, dagitim igin tek yetkili sirkettir.

Sirketin ticaretini yaptidi Grtnlerin “ilag/beseri tibbi Urlnler” olmasindan ve bu urlnlerden ruhsath Grtnlerin minhasiran
eczanelerde satilmasinin, eczanelere veya diger ecza depolarina ise ecza depolari veya eczacilar kooperatifi vasitasiyla
satiimasinin zorunlu olmasindan dolayr mevzuat geregi “Depo Satis S6zlesmeleri” imzalamaktadir. Ruhsatsiz Urinler igin Tark
Eczacilar Birligi (TEB) ve Sosyal Glvenlik Kurumu (SGK) ile yapilan temin s6zlesmeleri bulunmaktadir.

Sirketin halihazirda Alliance (Hedef), istanbul Ecza Koop ve Bursa Ecza Koop basta olmak lizere Tiirkiye’'nin belli bagh ecza
depolari dahil toplamda 28 adet ecza deposu, 2 adet eczacilar kooperatifi ile akdedilmis ve yurirlikte bulunan Depo Satis
Sozlesmeleri mevcuttur.

Sektor Hakkinda Bilgi
Global Sektor Goriinimii

Diinya Saglhk Orgiiti tarafindan 12 Mart 2020 tarihinde yapilan basin toplantinda, 11 Mart 2020 tarihi itibariyle; 114 tlkede
118 vakanin gérilmesi ve 4 bin 291 kisinin hayatini kaybetmesi nedeniyle, COVID-19 (Koronavirls Slagini, Koronaviris)
kuresel salgin anlamina gelen pandemi olarak ilan edilmistir. Kiresel tedarik zincirinde bozulma ile baslayan ve artan vaka
sayllariyla birlikte, diinyayi kapali bir ekonomiye ¢eviren sure¢ sonucunda, Uluslararasi Para Fonu (IMF) COVID-19 salginin
yol agtigi kriz nedeniyle diinya ekonomilerine iliskin biyime tahminlerini keskin bir sekilde asagiya ¢cekmistir. Ocak 2021’de
yayinlanan Diinya Ekonomik Goériinim Ocak Ayi Glincellemesi Raporu’nda, kiiresel ekonominin %3.5 oraninda daralacagini
ongorilmekte birlikte, 2021 yilinin Nisan ayinda yayinlanan Dinya Ekonomik Gérinim Raporu’na goére, 2020 yilinda dinya
ekonomisi %3.3 oraninda kigulmustar.
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KPMG tarfindan 2020 yili icin hazirlanan ilag Sektdrel Bakis Raporu'nda (‘(KPMG Raporu’) yer verilen dederlendirmelere gére,
sektoriin 2019 yilsonu yaklagik blyikliaga 1.3 trilyon ABD$ seviyesindedir ve Amerika Birlesik Devletleri en bilyik pazara
sahiptir. 2013-2018 déneminde Uretilen yeni ilaglarin %65.2’sinin satildigi ABD'yi; %17,7’lik payla Almanya, Fransa, Italya,
ispanya ve Birlesik Krallik beslisinin olusturdugu Avrupa pazarlari izlemektedir. icinde llkemizin de bulundugu ve 21 (lkeyi
kapsayan “ilagta gelisen pazarlar” (Pharmerging Markets) grubunun aldigi pay ise %1.5 seviyesinde gergeklesmistir.

2018 yilina gore %4 blylyen dinya ilag sektoriinin, 2020-2025 déneminde ortalama %4.5 oraninda biyiyerek 1.5 trilyon
ABD$ seviyesini agsmasi beklenmektedir. Bu biiyiime ivmesinin sermaye birikiminin de destegiyle gelismis ekonomiler
énciliginde saglanacaginin tahmin edildigi ifade edilmektedir. Ote yandan, 2014-2018 déneminde sirasiyla %11.4, %7.3 ve
%11.2 oraninda blylyen Brezilya, Cin ve Hindistan pazarlarinin da bu harekete katki verecegi degerlendiriimektedir.

ilagc sektorii, insan saghgina yonelik dogrudan etkisi nedeniyle siki bir gdzetim ve denetimlere tabi tutulan bir sektordiir.
Gozetim ve denetim siregleri yer yer kamu otoritelerinin fiyat miidahalelerine kadar uzanirken, sirket karhliklari da bu
cergevede sinirlanabilmekte; sektoériin hassasiyeti ve tabi oldugu denetimler, yeni Grtinlerin tiketicilere sunulmasi sirecinin de
baska sektorlere kiyasla ¢ok daha uzun olmasina yol agmaktadir. Yeni bir Griintin patent basvurusundan satisa hazir hale
gelmesine kadar gecgen sire ortalama 12-13 yili bulabilmektedir. Bu slregte, yaklasik laboratuvar sentezinden gegirilen her
10.000 igerikten sadece bir ya da ikisi tim kontrol asamalarini gegebilmekte ve bu baglamda, yeni bir Grinin Ar-Ge
harcamasinin ortalama 2mlyr EUR oldugu hesaplanmaktadir. Sektdr, bu agidan yeni girisim oldukga zor oldugu yiksek bir
yatirirm ve sermaye gereksinimi tabani Gzerine oturan bir durumdadir.

Dunya ilag pazarinda en buyuk on firmanin toplam pazar payi 2018 yilinda %41.7 olurken, lider Pfizer’in 2018 satis blyuklugu
45mlyr ABD$ olup pazar payl %5.5ir. ikinci siradaki Roche, 45mlyr ABD$ satisa ve %5.4 pazar payina sahiptir. Ugiincii
siradaki Novartis ise 44mlyr ABD$ milyar dolar satisa sahip olup %5.3’lUk pazar payina sahiptir. Sektérin SWOT analizi
asagidaki tabloda gosterilmektedir.

SWOT Analizi
Giiglii Yonler Firsatlar

Diigilk talep esnekligi ve yiiksek karlilik Yukari yonli seyreden Inufus ve (hem yurt i¢i hem de yurt digi
kaynakli) talep trendleri
inovasyon giicii ve tiiketici tizerindeki hakimiyet Saglik turizmi ve devet tesvikleri

Kamu otoritelerinin degisim taleplerine hizli adaptasyon Yurt igi Gretimi desteklemek iizere yapilan diizenlemeler

kabiliyeti
Gorece gugliu yerel Uretim kapasitesi ve yuksek teknoloji Gelisen teknolgji ile hizlanan ve gérece ucuzlayan Ar-Ge
kullanimi ile nitelikli isglcu gekebilme kabiliyeti surecleri

Referans fiyat uygulamasi ve perakendeyi destekleyen
dizenlemeler

Zayif Yonler Tehditler

Sektorln ithalata bagimhhgr ve bunun getirdigi finansal Hukuki diizenlemelerin yogunlugu ve bu anlamda yapilan
kirilganliklar c¢aligsmalarin sirekliligi

Bakir ihracat mecralarina erigsim imkanlari

Uzun soluklu ve yiksek maliyetli Ar-Ge faaliyetlerinin
yeterince guglenmesine imkan tanimazken uluslar arasi
rekabette geride kalinmasina sebep olan gérece diisik
sermaye birikimi

Artan rekabet

Fiyatlarin baskilanmasi yéniinde artan talepler En buylk alici olan kamu kesiminin tasaaruf tedbirleri

Korona virisunun 6zellikle tedarik zinciri Uzerindeki olumsuz

Ozellikle ithal ilaglarda yasanabilen ruhsatlandirma sorunlari etkileri

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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ilag Tiirleri:

1. Referans-Esdeger ilaglar

e Referans ilaglar: inavatér firma tarafindan gelistirilerek patent korumasi altinda pazara verilen ilk Griindiir. Koruma
sureleri bittikten sonra bu Urtnler referans alinarak esdeger ilaglar Uretilir.

e Esdeger ilaglar: Referans ilaglarla ayni 6zelliklere sahip oldugu, dolayisiyla, hasta lizerinde ayni tedaviyi sagladig
bilimsel calismalarla kanitlanan ve referans ilaglarin koruma streleri bittikten sonra satisa sunulan Grtnlerdir. Bir
esdeger ilag, referansiyla ayni etkinlik, kalite ve guvenilirliktedir.

2. Biyoteknolojik ilaglar

Biyoteknolojik ilaglar canli sistem ve organizmalar kullanilarak uretilen ilaglardir. Biyoteknolojik ilaglarin geligtiriimesi ve
uretilmesi 6nemli bir inavasyon, teknolojik birikim ve yatinm gerektirmektedir.

e Referans Biyoteknolojik ilag: inavatér firma tarafindan pazara sunulan ilk biyoteknolojik ilactir.
e Biyobenzer ilag: Referans biyoteknolojik riinlere kiyasla kaliteleri, etkililikleri ve giivenlilikleri acisindan yiiksek
benzerlik géstererek onaylanan ilaglardir.

3. Yetim ilacglar

e Yasami tehdit eden ya da engellilik yaratan nadir hastaliklarin teghisi, 6nlenmesi ya da tedauvisi icin kullanilan beseri
tibbi Grtnleri tanimlamaktadir.

“EvaluatePharma World Preview 2020” raporuna gore, 2012-2019 vyillari arasinda %2.7 YBBO elde eden regeteli ila¢
satiglarinin, 2020-2026 yillari arasinda %7.4 YBBO kaydederek, toplamda 1.4 trilyon ABD$ mertebesinde satis buyukligine
ulasacagi varsayiimaktadir. 2020 yilinda Jenerik ilaglar %9, Yetim ilaglar %15 ve diger ilaglar %76’lik pay almistir. 2026 yilinda
bu kirlimin; %7 Jenerik Ilaglar, %18 Yetim ilaglar ve %75'lik kismin Diger seklinde olacagi éngériliyor.

Tiirkiye Sektor Goriinlimii

TUIK verilerine gore Tirkiye ekonomisi, 2018 yilinin tamaminda %2.6 bliyime gergeklesmistir. 2019 yilinin son geyreginde
finansal kosullardaki iyilesme ve kredilerdeki hareketlenme ile birlikte yurt ici talep kaynakli olarak gli¢ kazanmig ve yil sonunda
%0.9 oraninda blUyUumusttr. Tarkiye ekonomisi 2018 yilinda, %2.6 oraninda GSYH biyimesi ile dinyanin en buyuk
ekonomileri arasina 18. sirada yer alirken, 2019 yilsonunda 19. sirada yer almistir. 2020 yilinin ilk geyreginde %4.5 seviyesinde
gerceklesen GSYH buyimesi, 2020 yilinin tamaminda, bir énceki yilin ayni ddnemine gére %1.8 oraninda artis gostermisgtir.

ilag Endustrisi isverenler Sendikasi (“IESS”) tarafindan son yayinlanan 2020 verilerine gére Tiirkiye ilag pazari, 2019 yilinda
degerde %31.7’lik buyime gdstererek 40.7 mlyr TL'ye, kutu dl¢eginde ise %3 buyuyerek 2,37 milyar hacme ulagsmistir. Bu
artisin blylUk kismi, fiyat artislarindan kaynaklanmistir. 2019 yili icerisinde ortalama fiyatlar, déviz kuruna bagh fiyat
glncellemelerinden kaynakh %28 artis gostermistir. 2020 yilinda ise Turkiye ilag pazari, degerde %17.7 oraninda artis
gOstererek 47.9 mlyr TL'lik bir buyuklige ulasirken kutu dlgeginde ise %7.2 oraninda kuigllerek 2.2 milyar hacme gerilemistir.

Esdeger ilaclar, adet olarak satiglarin biyuk kismini olustururken referans ilaglar deger olarak satislarda daha yuksektir. Bunun
ana sebebi, orijinal ilaglarin fiyat olarak daha yilksek olmasidir. 2019'da satilan ilaglarin deger olarak %66.2’si referans
ilaglardan gelirken 2020 yilinda bu oran %68 seviyesine ylkselerek 32.7 mlyr TL olarak gerceklesmistir. Kutu olarak
incelendiginde ise referans ilaglar toplam satislarin %39’'una denk gelmektedir. Referans ilaglar 2019 ve 2020 yillarinda 0.9
milyar kutu satis hacmine ulasirken esdeger ilaclarin hacmi ise 2019 yilinda 1.4 milyar kutu, 2020 yilinda ise 1.3 milyar kutu
seviyesindedir.

ithal ilag pazarinda 2019 yilinda degerde 19.5 mlyr TL, kutuda ise 0.29 milyar kutu satis gerceklesmistir. 2020 yilinda ise
degerde 23.6 mlyr TL, kutuda ise 0.3 milyar kutu ila¢ satis1 gergeklesmistir. Yurt icinde Uretilen ilaglar ise bu dénemde 21.2
mlyr TL’ye ve 2.07 milyar kutu satigina ulasmistir. 2020 yilinda ise yurt iginde Uretilen ilaglar 24.3 mlyr TL degere 1.9 milyar
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kutuya ulagsmistir. 2020 yilinda ise yurt iginde Uretilen ilaglar 24.3 mlyr TL degere 1.9 milyar kutuya ulasmistir. 2020 yilinda
satilan ilaglarin igerisinde ithal ilaclar deger olarak satislarin %49.3’lini olustururken, kutu olarak %12.1’ine tekabul etmektedir.

Tedavi gruplarina gore bakildiginda diinya trendlerine uygun olarak onkoloji ilaglari, %14.5 pay ile 2020 yilinda pazarda deger
bazinda en ¢ok satisa sahip tedavi grubu olmustur. Kutu adedi olarak ise 2020 yilinda kutu bazinda en ¢ok tiketilen tedavi
grubu %10.5 pay ile kardiyovaskiiler olmustur.

Biyoteknolojik ilaglar, regeteli ilaglarin %17.2’sini olusturarak 2019 yilinda 7 mlyr TL’ye ulasmis ve 29.4 milyon kutu satis
gergeklesmistir.

Referans biyoteknolojik ilaglar ayni dénemde 2019 yilinda bir énceki yila gore %24.2 oraninda artigla 6.4 mlyr TL'ye,
biyobenzer ilaglar ise ayni %113.4 oraninda artis gostererek 611.8 mn TL’ye ulasmistir. 2020 yilinda ise referans ilaglar 2019
yilina oranla gore %22.5 oraninda artigla 7.8 mlyr TL’ye biyobenzer ilaglar ise %48.3 oraninda artis gostererek 907,1 mn TL'ye
ulasmistir.

Tirkiye ilag Pazar’nda TUIK dis ticaret istatistiklerine gére Avrupa Birligi (AB), Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT), Kuzey
Afrika ve Ortadogu Ulkeleri basta olmak lizere 169 Ulkeye ihracat gerceklestiren Tirkiye ilag endistrisi ihracati 2019 yilinda
1.4 myr ABD$'1 seviyesinde gergeklesmistir.

ihraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

o Sirket, fazlasiyla regile bir sektorde faaliyet gostermektedir. Sirket'in yirirlikteki kanuni dizenlemelere uyum
saglamaya yonelik yaptigi dizenli harcamalar, Sirket harcamalarinin énemli bir kismini teskil etmektedir ve
Tarkiye’deki sagdlik hizmeti mevzuatinda meydana gelebilecek degisiklikler, Sirket’in faaliyetlerini 6nemli derecede
olumsuz etkileyebilir.

o Sirket, Ar-Ge harcamalarinin yogun oldugu bir sektérde yer almaktadir. Yuksek yatirimlar ve sermaye gereksinime
sahip sektérde yapilacak Ar-Ge galismalari neticesinde Sirket rekabet gliclinii ve pozisyonunu kaybetme riskine maruz
kalabilir.

o Sirket’in adirlikli olarak nadir hastaliklarin tedavisi Uzerinde yodunlagmasi, faaliyetlerini ve karlihgini etkileyebilir.

e llag sektériinde, ruhsatlara iliskin yasanabilecek mevzuatsal degisiklikler ve prosedirler Sirketin faaliyetlerinin
aksamasina neden olabilir.

o Esdeger ilag uretimi hassas bir sire¢ oldugu icin Uretimde meydana gelebilecek sorunlar, Sirket'in faaliyetlerinin
aksamasina neden olabilir.

o Sirket’in portféyindeki ilacglarin yerine ayni tedavi alanina ydénelik yenilik¢i ilaglarin piyasaya ¢ikmasi rekabet artigina
sebep olabilir.

o Sirket tedarikgilerinde yaganabilecek yogunlagsma riski karlihdi olumsuz etkileyebilir.

o Sirket, iliskili taraflardan kaynakh risklere maruz kalabilir.

o Sirket'in ilaglar saklama kosullarinda yasanabilecek aksilikler faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

e ihragginin hedefleri ve sektérdeki pozisyonu, Sirket'in faaliyet gésterdigi sektériin 6zelligi itibariyle tst diizey yonetimin
bilgi ve deneyimiyle dogru orantilidir.

o Sirket'in faaliyet gosterdigi ila¢ sektdrt, yurtici ve yurtdisinda yapilan Ar-Ge galismalarina dayanmaktadir. Yiksek
yatirimlar ve uzun sirecler gerektiren Ar-Ge c¢alismalari ilag alaninda her gun yeni gelismelere yol agmaktadir ve
esasen sonuglari kolaylikla tahmin edilebilir olmaktan uzaktir. Bu galismalarin neticesinde yasanabilecek gelismeler,
Sirket'in sektoérdeki rekabet giclini ve pozisyonunu olumlu ve olumsuz olarak etkileyebilmektedir.

e ihragginin ylrittigu Ar-Ge galismalari agisindan gizlilik biyiik énem tagimaktadir. Calisanlarin kendi istekleri ile isi
birakmalari ya da rakip firmaya transfer olma riski bulunmaktadir ve buna baglh olarak, projenin tamamlanamama veya
rakiplerin eline gegmesi riski olusturmaktadir.

o Sirket’in satislarinin bir kismini olusturan ithal ilaglarin temsilciligi faaliyeti, temsil edilen firmalarin Turkiye ve ilgili
cografyalarda temsilcilik usulu ile galisma arzusuna bagh olup sdzlesmelerin yenilenmemesi veya firmalarin ilgili
Ulkelerde faaliyetleri kendi yiritmek istemesi riskini tagimaktadir.

e Turkiye'de ve diinyada ilag sektorl siirekli gelisme halindedir. Yapilan Ar-Ge ¢alismalari ile hastaliklara yeni tedaviler
bulunmakta ve mevcut tedavileri cag disi birakmaktadir. Bu nedenle, sektorde ilag firmalarn sirekli olarak mevcut
portfdylerinin yeni rekabetgi Urtnler ve rakiplerce tehdit altindadir.
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o Sirket’in tedarikgilerinin kanuni diizenlemeleri ihlal etmesi veya standartlara uyum saglamamasi durumunda, sunulan
saglik hizmetlerinin kesintiye ugramasi, Sirket'in marka degerinin veya itibarinin zarar gérmesi s6z konusu olabilir.

o Sirket’in fikri ve sinai mulkiyet halklarini korumada basarisiz olmasi Sirket'in faaliyetlerini, beklentilerini, finansal
durumunu ve sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

e tibar ve imajinin korunamamasi Sirket'in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

o Sirket, bilgi teknolojileri ve bilgi ydnetim sistemleri kaynakli aksama, gecikme ve hizmet alamama gibi ¢esitli risklerle
karsilasabilir.

o Halka arz sonrasinda, Sirket'in mevcuttaki hakim ortaklarinin Sirket Gzerindeki kontrolii etkin olarak devam edecektir.

S6z konusu pay sahiplerinin menfaatleri Sirket’in ya da diger pay sahiplerinin menfaatleriyle ortiismeyebilir. (Kaynak:
izahname)

ihragginin iginde bulundugu sektore iliskin riskler:

e lag sektérii uzun soluklu ve maliyetli Ar-Ge faaliyetlerine dayanmaktadir. Ar-Ge calismalarinin maliyetli olmasi ve
basarili sireglerin ardindan urunlerin ticarilestiriimesinde basarili olmama riski tagimasidir.

e lag, hassas kosullarda ve son derece kati belirlenmis kurallar dahilinde iretilmesi gereken bir Griin olup, Uretici
firmalarin tesislerinde yasanacak kontaminasyonlar, tretim surecini ciddi élclide sekteye u@ratabilmektedir.

¢ Nifusun demografisindeki degisiklik, Sirket'in operasyonlari ve finansal faaliyetleri Gzerinde olumsuz bir etkiye sahip
olabilir.

e Tum dinyayi etkisi altina alan COVID-19 salgini, diinya ¢apinda urtnlerin Uretimi ve sevkiyatini olumsuz etkilemekte

olup, yer yer gerek hammadde, gerekse de bitmis urun tedarikinde sikinti yasanma riski gézlemlenmektedir. (Kaynak:
izahname)

Halka arz gerekgeleri:

Fon elde edilmesi, elde edilen fon sayesinde kaynak yapisinin glglendiriimesi,
Kurumsallagsma,

Sirket dederinin ortaya ¢ikmasi,

Bilinirlik ve taninirligin pekistiriimesi,

Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha guglu bir sekilde uygulanmasi,
Sirketin kurumsal kimliginin glclendiriimesi hedeflenmektedir. (Kaynak: izahname)

Halka arz gelirlerinin kullanim yeri
Sermaye artirimi ile elde edilecek fonun;

%15-20’si ile halihazirda devam eden yatirimlarin finansmani,

%60-70’lik kism1 ile sirket satin alimlari ve/veya yurtici yeni yatirimlar,

%10-15'i ile isletme sermayesi kullanimi,

%10-15’lik kismi ile yeni Uriin gelistirme ve pazar arastirmalarinda kullanmayi planlamaktadir. (Kaynak: izahname)
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Finansal Tablolar

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Bilango

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.03.2021

VARLIKLAR 412.62 560.23 1,078.24 988.26
Do6nen Varliklar 266.85 374.54 662.01 553.78
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.93 53.68 58.65 19.14
Ticari Alacaklar 78.86 106.67 128.61 152.71
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 3.29 2.42 1.46 7.73
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 75.57 104.25 127.15 144.98
Diger Alacaklar 61.25 64.58 126.71 141.08
iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 40.32 43.40 100.54 115.68
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 20.93 21.18 26.17 25.40
Stoklar 98.99 126.99 322.12 204.48
Pesin Odenmis Giderler 10.42 11.82 12.68 20.02
Cari Dénem Vergisiyle ligili Varliklar 0.00 0.55 0.55 0.00
Diger Doénen Varliklar 11.40 10.24 12.69 16.35
Duran Varliklar 145.76 185.69 416.23 434.48
Finansal Yatirmlar 1.38 1.38 1.90 1.90
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 8.18 8.18 27.51 27.51
Maddi Duran Varliklar 120.67 159.97 353.60 366.57
Serefiye Digindaki Maddi Olmayan Duran Varliklar 3.44 4.29 20.95 23.72
Pesin Odenmis Giderler 0.03 0.01 11.05 13.30
Ertelenmis Vergi Varligi 12.08 11.86 1.22 1.48
KAYNAKLAR 412.62 560.23 1,078.24 988.26
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 237.26 261.93 448.38 321.72
Kisa Vadeli Borglanmalar 63.10 16.33 50.53 28.33
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 33.71 59.20 60.24 53.57
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Y tikiimliliikler 9.68 6.74 9.45 8.54
Ticari Borglar 105.62 141.63 305.33 201.26
ilisklili Taraflara Ticari Borglar 3.25 6.89 12.93 18.95
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 102.37 134.74 292.39 182.31
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.33 4.37 5.06 9.51
Diger Borglar 5.84 1.74 0.23 6.80
iligkili Taraflara Diger Borglar 3.77 1.43 0.05 1.43
iliskli Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.08 0.32 0.18 5.37
Ertelenmis Gelirler 0.72 10.72 3.81 0.40
Dénem Kari Vergi Yukumlaltkleri 4.97 10.02 0.31 1.25
Kisa Vadeli Karsiliklar 10.28 11.18 13.41 12.05
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 2.38 3.09 5.33 1.87
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 7.90 8.09 8.08 10.18
Diger Kisa Vadeli Yukumlullkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 62.77 52.81 72.50 63.26
Uzun Vadeli Finansal Borglar 51.88 46.98 42.17 33.72
Kiralama Iglemlerinden Kaynaklanan Y tikiimliiliikler 8.47 3.02 4.99 3.72
Ertelenmis Gelirler 0.15 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.27 2.81 4.89 5.22
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 2.27 2.81 4.89 5.22
Ertelenmis Vergi Yukumluliagi 0.00 0.00 20.44 20.60
Toplam szaynaklar 112.59 245.48 557.36 603.28
Odenmig Sermaye 50.00 50.00 50.00 250.00
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler -1.90 -2.58 102.61 102.23
Kar veya Zararda Yeniden Sinfflandinimayacak -1.90 -2.58 102.61 102.23
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 1.70 2.98 2.98 16.10
Gegmis Yillar Karlan 55.36 51.14 193.08 152.74
Net Dénem Kari 5.89 141.94 208.24 83.00
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 111.05 243.48 556.91 604.08
Kontrol Gliclu Olmayan Paylar 1.54 2.01 0.45 -0.80

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Finansal Tablolar

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Gelir Tablosu
mn TL 2018 2019 2020 1C20 1G21

Hasilat 1,180.43 1,795.15 2,149.97 432.95 806.24
Satiglarin Maliyeti -1,008.51 -1,486.55 -1,816.65 -377.95 -680.70
Briit Kar 171.93 308.60 333.32 55.00 125.54
Genel Yo6netim Giderleri -23.55 -29.86 -38.22 -8.54 -15.48
Pazarlama, Satis, ve Dagitim Giderleri -62.70 -76.60 -72.56 -17.61 -20.84
Arastirma ve Gelistirme Giderleri -2.45 0.00 0.00 0.00 0.00
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 39.52 17.47 40.57 11.20 14.73
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -71.86 -47.63 -40.98 -4.59 -14.12
Esas Faaliyet Kari/Zarari 50.90 171.98 222.13 35.46 89.83
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 1.17 7.26 21.01 0.40 0.26
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler -0.01 -0.08 -7.41 0.00 0.00
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 52.06 179.15 235.73 35.86 90.09
Finansman Gelirleri 51.47 17.30 25.72 5.05 5.09
Finansman Giderleri -96.49 -37.38 -44.62 -12.16 -10.93
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zarar 7.04 159.08 216.83 28.75 84.25
Surdirilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri -1.55 -16.63 -9.74 -4.75 -2.50
Doénem Vergi Gideri -5.42 -15.24 -4.39 -3.24 -2.65
Ertelenmis Vergi Geliri 3.86 -1.40 -5.34 -1.51 0.15
Sirdurilen Faaliyetler donem kari (zarari) 5.48 142.44 207.10 24.00 81.75
Durdurulan Faaliyetler Dénem Kari/ Zarari 1.04 0.67 -0.06 0.00 0.00
Dénem Kari/Zaran 6.52 143.12 207.03 24.00 81.75
Kontrol Giicli Olmayan Paylar 0.64 1.18 -1.20 -0.26 -1.25
Ana Ortaklik Paylar 5.89 141.94 208.24 24.26 83.00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Operasyonel Karlilik Oranlari

mn TL 2018 2019 2020 1C20 1G21
Net Satiglar 1,180.43 1,795.15 2,149.97 432.95 806.24
Satiglarin Maliyeti -1,008.51 -1,486.55 -1,816.65 -377.95 -680.70
Briit Kar 171.93 308.60 333.32 55.00 125.54
Briit Kar Marji 14.6% 17.2% 15.5% 12.7% 15.6%
Faaliyet Giderleri -88.7 -106.5 -110.8 -26.2 -36.3
Esas Faaliyet Kari 83.23 202.14 222.54 28.84 89.22
Faaliyet Kar Marji 7.1% 11.3% 10.4% 6.7% 11.1%
Net Kar 5.89 141.94 208.24 24.26 83.00
Net Kar Marji 0.5% 7.9% 9.7% 5.6% 10.3%
FAVOK 95.69 218.01 242.29 33.23 99.63
FAVOK Marji 8.1% 12.1% 11.3% 7.7% 12.4%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Degerlemede Kullanilan Yontemler

Gen ilag ve Saglik Urlnleri ve Ticaret A.S.’nin ortak satigi yolu ve sermaye artirmi ile halka arzi igin, Oyak Yatirim tarafindan
hazirlanilan fiyat tespit raporunda birim fiyat tespitinde 2 temel yontem kullanilarak fiyat tespiti yapiimistir.

1) indirgenmis Nakit Akimi (INA) Yéntemi
2) Benzer Sirket Carpan Analizi Yontemi

2 temel yontem degerlemede kullanilirken, degerlemede %50 indirgenmis nakit akimi yéntemi ve %50 benzer sirket carpan
analizi yontemi agirliklariyla kullaniimigtir.

1) indirgenmis Nakit Akimi Yontemi (“INA”)

INA metodunda kullanilan temel varsayimlar asagidaki gibidir;

e Projeksiyon slresi 5 yil olup, 2021 - 2025 yillari igin projekte edilmigtir.

e Sermaye maliyeti hesabinda, risksiz faiz orani 15.0%, risk primi %5.5 ve beta katsayisi 1 kabul edilmistir. %620.5
sermaye maliyeti, %20.0 bor¢clanma maliyeti ile agirlikh ortalama sermaye maliyeti (“AOSM”) %18.7 olarak
hesaplanmistir. Terminal biyime orani %5 olarak kabul edilmistir.

indirgenmis Nakit Akimlari (mn TL

Net Satiglar 1,180 1,795 2,150 2,966 3,951 4,900 5,998 7,151
yillik biytime 52.1% 19.8% 38.0% 33.2% 24.0% 22.4% 19.2%
Briit Kar 172 309 333 530 738 950 1,197 1,471
yillik blyime 79.5% 8.0% 59.1% 39.1% 28.8% 26.0% 22.9%
Briit Kar Marji 14.6% 17.2% 15.5% 17.9% 18.7% 19.4% 20.0% 20.6%
Esas Faaliyet Kari 83 202 223 373 523 684 870 1,080
yillik biytime 142.9% 10.1% 67.5% 40.4% 30.6% 27.2% 24.2%
EFK Mariji 7.1% 11.3% 10.4% 12.6% 13.2% 14.0% 14.5% 15.1%
Amortisman 12 16 20 44 50 56 66 74
yillik blyime 27.4% 24.4% 122.5% 13.6% 13.1% 16.3% 12.3%
Satiglara Orani 1.1% 0.9% 0.9% 1.5% 1.3% 1.2% 1.1% 1.0%
FAVOK 96 218 242 417 573 740 936 1,154
yillik blyime 127.8% 11.1% 72.0% 37.6% 29.1% 26.4% 23.3%
FAVOK Mariji 8.1% 12.1% 11.3% 14.0% 14.5% 15.1% 15.6% 16.1%
isletme Sermayesi 72 92 145 212 282 349 427 509
yillik biytime 27.4% 58.0% 45.9% 33.0% 23.8% 22.3% 19.1%
Satiglara Orani 6.1% 5.1% 6.8% 7.2% 7.1% 7.1% 7.1% 7.1%
() isletme Sermayesi Degisim 20 53 67 70 67 78 82
(-) Yatinm Harcamalari 7 55 103 123 109 140 139 74
Satiglara Orani 0.6% 3.1% 4.8% 4.2% 2.8% 2.9% 2.3% 1.0%
(-) Vergi 2 17 10 15 21 137 174 216
Efektif Vergi Orani 22.1% 10.5% 4.5% 4.0% 4.0% 20.0% 20.0% 20.0%
Serbert Nakit Akigi (SNA) 212 373 396 545 783
iskonto orani 0.90 0.76 0.64 0.54 0.45
iNA 191 283 253 293 355
INA Toplam 1,376

Ug Deger 2,723

Toplam 4,098

Azinlik Paylari - 7.4x 3

Net Bor¢ 109

Piyasa Degeri 3,986

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

indirgenmis Nakit Akimi ydntemine gore sirket icin 3,986mn TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.
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2) Benzer Sirket Carpan Analizi

Benzer sirket garpan analizinde yurt iginde, BiST igerisinde sirkete birebir benzer is yapan sirket bulunmamakla birlikte,
ozellikle saglik ve ilag sektoriinde faaliyet gosteren sirketler incelenmis ve Gen’e en yakin olarak degerlendirilen Deva Holding
A.S. (“DEVA”Ynin FD/FAVOK carpani kullanilmistir. Yurt disi tarafta da ayni sekilde Gen ile ayni alanda faaliyet gdsteren
sirketler incelenerek ¢arpan analizine dahil edilecek sirket kiimesi belirlenmistir.

Halka arz fiyat hesaplamasinda, 2020 yil sonu verileri ile 2021 yili tahmini verileri kullaniimis ve sirketin nakit yaratma
kapasitesini kabaca en iyi temsil ettigi distniilen FD/FAVOK orani garpan analizinde kullanilmistir.

Karsilagtinlabilir Sirket Carpanlari (20 Mayis 2021)

Piyasa Degeri (mn ABD$) FD/FAVOK 2020 FD/FAVOK 2021T F/K 2020  F/K 2021T

Deva Holding* 682 9.1 7.5 7.8 5.7

Faes Farma SA 1,264 8.9 8.4 14.2 13.8
Karo Pharma AB 1,458 25.4 17.4 258.4 51.6
Chong Kun Dang Pharmaceutical Corp 1,371 10.2 9.9 16.5 16.4
China Resources Sanjiu Medical&Pharmaceutical Co Ltd 3,879 10.7 8.1 14.7 12.8
Caplin Point Laboratories Ltd 594 12.1 9.5 18.4 15.2
Genomma Lab Internacional SAB de CV 1,008 8.6 7.3 141 11.0
Amneal Pharmaceuticals Inc 1,637 11.7 7.6 - 6.5

Shandong Xinhua Pharmaceutical Co Ltd 728 10.6 8.3 16.6 15.6
Granules India Ltd 1,214 10.1 9.6 14.7 14.3
Daewon Pharmaceutical Co Ltd 321 9.7 8.5 19.2 141
Nichi-lko Pharmaceutical Co Ltd 567 13.3 9.9 - 13.3
Medyan 10.36 8.45 14.71 13.96

* Yurt iginde benzer sirket olarak varsayilan DEVA igin piyasa beklentisi bulunmadigindan dolayi, 2021/03 finansalllar: yilliklandinlip tahmini bir deger bulunmustur
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpan Analizi Sonucu

2020 FAVOK (mn TL)  2021T FAVOK (mn TL) Ortalama FAVOK (mn TL)
242 417 330
109

2,401 3,415 2,908

9.60 13.66 11.63

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Benzer sirket garpan analizine gore sirket igin 2,908mn TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

’A‘AAta Yatirnm 13



Gen IIag ve sagllk Urﬁnleri ve Ticaret As (Gen ilag ve Saghk Uriinleri ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goriis)

Sonug

Oyak Yatinm tarafindan yapilan degerleme c¢alismasinda indirgenmis nakit akimi ve benzer sirket ¢arpan analizi yontemleri
kullaniimistir. indirgenmis nakit akimi yéntemine %50, benzer sirket carpan analizine %50 agirlik verilmis olup, bu analizler
sonucunda 3,447mn TL hedef degerine ulasiimis olup, halka arz 6ncesi sermayeye bdliinerek bulunan hisse basi hedef degeri
de 13.79TL olmustur. Bulunan hisse bagina hedef piyasa degerine %22 halka arz iskontosu uygulandiginda halka arz
fiyati hisse basina 10.75TL olarak bulunmustur.

Agirhiklandiriimig Hedef Deger Sonucu ve iskonto Oranlari

Gen ilag ve Saglk Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.$. (mn TL) Hedef Deger Agirhik
INA 3,986 50% 1,993
Carpan Analizi 2,908 50% 1,454
Toplam 100% 3,447
Pay Basina Deger (TL) 13.79
Nominal Sermaye (mn TL) 250
Halka Arz Fiyati (TL) 10.75
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri (mn TL) 3,447
Hedef Piyasa Degeri (mn TL) 2,688
iskonto Orani 22.00%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Gorus
e Fiyat tespit raporunda Gen ilag ve Saglik Uriinleri Ticaret A.S. hakkinda detayl bir sekilde bilgilendiriime yapilmistir.

e Degerleme calismalarinda indirgenmis nakit akimina %50 ve piyasa ¢arpanlari analizine %50 agirlik verilmesini makul
buluyoruz.

e Carpan analizi ydnteminde sirketin nakit yaratma kapasitesini kabaca en iyi temsil ettigi distnilen FD/FAVOK’ln
kullaniimasini makul buluyoruz.

e Oyak Yatinm tarafindan paylasilan fiyat tespit raporundaki varsayimlar Uzerinden bakildijinda, %22 halka arz
iskontosu sonucunda ulasilan 10.75TL hisse bagi fiyati makul bulmaktayiz. Ote yandan, degerlemede kullanilan
varsayimlarda olusabilecek sapmalari, sirketin degerlemesi agisindan risk olarak sayabiliriz.

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden ATA Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“ATA Yatinm’)
tarafindan Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (“Oyak Yatirim’) lider araci kurum oldugu Gen ilag ve Saglik Uriinleri Sanayi ve Ticaret
A.S.. (“Sirket’) paylarinin halka arzi kapsaminda Oyak Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iliskin
izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr ATA Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.
ve galisanlari hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.
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