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KISACA ECZACIBASI
TOPLULUGU

r. Nejat F. Eczacibasi tarafindan 1942'de

temelleri atilan Eczacibasi Toplulugu,

sanayi alanindaki ilk girisimini, 1952'de

istanbul’da kurulan Turkiye'nin ilk
modern ilag fabrikasi ile gerceklestirmistir.

“Eczacibasi” bugulin, temel olarak ilag, yapi
malzemeleri ve tiketim UrUnleri Gretimi alaninda,
ulusal ve uluslararasi pazarlara yénelik olarak calisan
bir sanayi kuruluslar toplulugudur. Topluluk
yapisinda, bu temel sektérler disinda finans, bilgi
teknolojileri ve kaynak teknolojileri alaninda etkinlik
gosteren kuruluglar da yer almaktadir.

Topluluk, ginimUzln en ileri teknolojisi ile donatilimis
bir ilag Gretimi kompleksine ve diinyanin tek cati
altinda toplanmig en buyUk seramik saglik gerecleri
fabrikalarindan birine sahip bulunmaktadir. Temizlik
kagitlari konusunda Turkiye'deki toplam Uretim
kapasitesinin yarisindan fazlasina sahip olan
Eczacibasi, pazar liderligini elinde tutmaktadir.

Toplulugun sermayesi halka acik kuruluslarini EiS
Eczacibasgi ilagc Sanayi ve Ticaret A.S., Eczacibasi Yap!
Gerecleri Sanayi ve Ticaret A.S., Eczacibasi Yatirim
Holding Ortakligi A.S., Eczacibasi Yatirim Ortakhgi
A.S., ve intema insaat ve Tesisat Malzemeleri Yatirim
ve Pazarlama A.S. olusturmaktadir.

Eczacibasi, 2003 yili sonu itibariyle, 8'i yabanci ortakl
olmak Uzere 36 kurulusu, 1,7 milyar ABD Dolari'ni
asan cirosu ve 7.300'0 asan calisani ile TUrkiye'nin
onde gelen sanayi topluluklari arasinda yer
almaktadir.
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(MILYON TL)

DONEN VARLIKLAR

YATIRIM PORTFOYU

AKTIF TOPLAMI

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
OZ KAYNAKLAR

NET GELIRLER

NET DONEM KARI / (ZARARI)

2003

36.755.298

17.338.254

121.559.347

1.481.831

120.042.290

6.478.824

5.726.311

2002

42.902.206

8.320.005

61.073.170

4.748.017

56.271.064

12.651.242

8.540.062




YONETIM KURULU




Oztin H.Toker Sezgin
Akgucg Alban Bayraktar
Uye Uye Uye
Bulent
Eczacibasi 7
Baskan 0
Faruk Atila Z. Fehmi
Eczacibasi Nizamoglu Ozalp
Baskan Uye Uye

Yardimcisi



YONETIM KURULU
BASKANI'NIN MESAJI




rd arda yasanan

krizlerden sonra 2003 yil

ekonomideki olumlu

gelismelerin gostergelere

de yansidig, ileriye
yonelik umutlarin ve beklentilerin
gug¢lendigi bir yil oldu.

Yila ABD'nin Irak'a askeri midahale
olasiliginin neden oldugu endiseli
bir bekleyis ile girildi; ancak savasin

Piyasalarda istikrar
ve canlilik
goézlenirken, daha
uzun vadeli
tahminlerde

bulunmaya ve

kararlar almaya
uygun bir ortam
olusmaya basladl.

mart ayinda sona ermesinin
ardindan, tek parti iktidarinin
sagladigi istikrar ortaminin da
destegdiyle, makroekonomik
verilerde belirgin bir dizelme
basladi. Mali disiplinin korunmasi ve
siki para politikasina uyulmasi
sayesinde, 2003 yilinda Turkiye'nin
uzun yillara yayilan kronik
sorunlarinin ¢6ztImesi yolunda
onemli adimlar atildi. Bu ¢ercevede
Turk Lirasi reel olarak deger
kazanirken, faizlerde de carpici bir
disis gézlendi. Ayni zamanda, yil
sonuna iliskin gerceklesme
tahminleri hizla dizelerek
haktmetin hedeflerine yaklasti.

Sonug olarak yil icinde Turkiye
yuksek enflasyon ve agir borg yuku
gibi baslica sorunlarini ¢c6zme
amacina yaklastiran somut adimlar
atti. Ozellikle enflasyon 1970'li
yillardaki dizeyine geriledi. Bunun
yani sira, 2002 yilindaki yUzde 7,8'lik
blyUmenin ardindan, 2003 yilinda
da yaklasik ytzde 5 buyime
saglandi. Boylece, 2001 yilinda
yasanan ylUzde 9,5'lik daralma telafi
edilmis oldu. Piyasalarda istikrar ve
canlihk gézlenirken, daha uzun
vadeli tahminlerde bulunmaya ve
kararlar almaya uygun bir ortam
olusmaya basladi.

Ancak, ekonomide yasanan bu
olumlu gelismeler ekonominin tiim
sektorlerine ayni 6l¢tide yansimadi;
bazilarinda genisleme cok sinirh
kaldi, hatta reel olarak daralma
meydana gelen sektorler dahi oldu.
Tuketici egiliminin daha ucuz
Urtnlere kaymasi gibi nedenlere
bagh olarak, sektorlerinde lider olan
kuruluslarin satiglarinda gerileme
yasandigi da zaman zaman gézlendi.

Ekonomideki bu karmasik
gelismelere karsin, istiraklerimiz
arasinda 6nemli yer tutan
kuruluslarin 2003 yilinda
gosterdikleri performans artisi
memnuniyet verici oldu. Yapi
sektorinde son dort yildir stiren ve
gecen yil daha da derinlesen krizden
dnemli 6lctde etkilenen intema ve
Eczacibasi Banyo ve Mutfak
Uranleri’nin satiglarindaki artigin
oldukga dustk gerceklesmesine
karsin, bu iki kurulusun da icinde
bulundugu istiraklerimizin toplam
satis gelirleri ytzde 20 artti. Diger
taraftan, 6zellikle 2001 yilindaki
krizden etkilenen Eczacibasi ilag
Sanayi, 2003 yilinda déviz kurlarinin
olumlu seyri ve uygulanan
onlemlerle karini ciddi bir oranda
yUkseltti. istiraklerimizin gecen yil
elde ettikleri bu sonuglar bize,

ekonomideki toparlanmanin
kesintiye ugramamasi kosulu ile,
kuruluglarimizin 2004 yilinda daha
ileri basarilar gosterecekleri
konusunda umut veriyor.

2001 Subat ayindaki devaltiasyon
sonrasinda agirlasan ve Turkiye'yi
derinden etkileyen krizin ardindan,
Eczacibasi Yatirim Holding 2002 ve
2003 yillarinda da likit pozisyonunu
korumaya biyuk 6nem verdi. Yine
ayni nedenlerle, "dénen varliklar"
icerisinde déviz varliklarinin agirhgi
yUksek tutuldu. Uzun yillardir izledigi
yatirim politikalarinin bir sonucu
olarak finansal borcu bulunmayan
Eczacibasi Yatirim Holding'in
karlihgi, yuksek likidite tercihine,
son iki yilda faizlerin dtstuk
seyretmesine ve Tirk Lirasi'nin
6nemli dlctde

degerlenmesine bagl olarak,

bir 6lctde geriledi.

Bu degerlendirmelerin isiginda,
2004 yilinda beklenen ekonomik
toparlanmanin kurulus icin daha
olumlu bir faaliyet konjonkttru
yaratacagini, performans etkinligini
artirmaya uygun altyapiyi
hazirlayacagini umut ediyorum.
Diger bircok faktore ek olarak siyasal
istikrarin kalicthginin saglanmasi ve
ozellikle Avrupa Birligi yolundaki
engellerin asilmasi, bu siirece yeni
ve olaganustl bir ivme
kazandiracaktir.

Biilent Eczacibasi
Yodnetim Kurulu Bagkani







003 YILINDA TURK SERMAYE PIYASALARI VE
ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI

2003 yil ABD'nin Irak’a diizenlemesi
beklenen askeri harekatin yarattigi
endiselerle baslamistir. Bu durum
2003 yilinin ilk aylarinda piyasalari
olumsuz etkilese de, savasin
beklenenden daha kisa sirmesi

Yeni hikimetin
ekonomik programi
uyqulamadaki
kararlihgi ve siki maliye
politikasindan
sapilmadan reformlari

stirdlrme cabasi,
faizleri hizla distirmdis,
TL’nin de reel olarak
deger kazanmasina
neden olmustur.

sayesinde faiz ve kurlardaki yukselis
sinirh kalmig ve ekonomi Gzerindeki
etkisi gecici olmustur. Yilin basinda
U¢ aylk gecici butce hazirlayan yeni
hukimet, Irak Savasi’nin doguracagi
zararlarin éniine gegebilmek icin bir
ek tedbir paketi agiklamistir.

Savasin ardindan, nisan ayinda
yaklasik alti ay gecikme sonrasinda
IMF ile dérdlinct gdzden gegirme
tamamlanmistir. Agustos ayinin
baslarinda ise besinci gézden
gecirme onaylanarak, kalan gézden
gecirmeler icin toplanma tarihleri
ve geri 6demeler yeniden
duzenlenmis; IMF'ye 2004 ve 2005
yilinda yapilacak geri 6demelerin

toplam yedi milyar dolarlik kismi
2006'ya ertelenmistir. Bu olumlu
gelismeler paralelinde, Merkez
Bankasi Irak Savasi‘'nin sona erdigi
nisan ayl sonundan itibaren yil icinde
alti kez faiz indirimi yaparak 2003
yilinda toplamda 18 puanlik indirime
gitmistir. Ayrica, eylul ayinda
Turkiye'nin savastan dogacak
zararlarinin telafi edilmesi amaciyla,
ABD ile Irak konusunda isbirligi
yapilmasina dayanan 8,5 milyar
dolarlik bir kredi anlasmasi
imzalanmistir.

S6z konusu olumlu gelismelere ek
olarak, yeni hikimetin ekonomik
programi uygulamadaki kararhligi
ve siki maliye politikasindan
sapilmadan reformlari stirdtirme
cabasi faizleri hizla diistirmus, TL'nin
de reel olarak deger kazanmasina
neden olmustur. 2003 yilinda
TUFE'deki artig hedeflenen yiizde
20'nin dahi altina inerek ytzde 18,4
olurken, biyime yilin tamaminda
yuzde 5 seviyesindeki resmi hedefin
Uzerinde ylUzde 5,9 olarak
gerceklesmistir. Ayrica 2002'de ve
2003'un ilk yarisinda agirlikli olarak
stok artisindan kaynaklanan
buylimeyi G¢lincli ceyrekte 6zel
tUketim harcamalarinin tetiklemesi,
buytumenin surekliligi agisindan
saglikl bir tablo ortaya koymustur.
Diger yandan, mali disiplin sayesinde
kayda deger bir faiz disi fazla elde
edilmesi ve bu faiz digi fazlanin
bUyume ve faizlerdeki dususle
birleserek kamunun bor¢ yakina
hafifletmesi beklenmektedir. TL'nin
reel deger kazanci da kamu borg
stokundaki dustste buyuk rol
oynamistir.

2003 yilinda bono piyasasinda ig
bor¢lanma faizleri ytizde 25

ylzde 75 arasinda ¢ok genis bir
bantta hareket etmistir. Mart ayinda

Irak Savasi esnasinda ytzde 75'lere
kadar tirmanan yillik bilesik faizler,
ekonomideki olumlu gelismeler
neticesinde yil sonunda son 20 yilin
en dasuk oranlari olan ylzde 25
seviyelerine kadar gerilemistir.

2003 yilinda, uygulanmakta olan
dalgali kur rejimi altinda TL, Merkez
Bankasi’'nin agikladigi TUFE bazli reel
kur endeksine gore, ylizde 12 deger
kazanmistir.

IMKB Hisse Senetleri Piyasasi'nda
ortalama guinlik islem hacmi 2002
yihndaki 422 trilyon TL
seviyesinden 2003 yilinda 596
trilyon TL'ye yukselirken,

toplam islem hacmi ise 2002
yilindaki 106 katrilyon TL olan
dizeyinden (71 milyar dolar)
147 katrilyon TL'ye (100 milyar
dolar) yukselmistir.

IMKB Ulusal-100 Endeksi, 2002
yilindaki son is glintinde kaydedilen
10.369 puana gore yizde 79,6
yukselerek, 2003 yilini 18.625
puandan kapatmistir. Dolar bazinda
bakildiginda ise iIMKB Ulusal-100
Endeksi, 2002'deki 0.63 cent
seviyesinden 1.34 cent’e yUkselerek
yuzde 111 artmistir.

IMKB’de islem géren kuruluslarin
2002 yilinin son islem gtinundeki
kapanis fiyatlarina gore 34 milyar
dolar olan toplam piyasa degeri,
2003 yili sonunda 69 milyar
dolara ¢citkmistir. TL bazinda
hesaplandiginda ise toplam piyasa
degeri ayni dénemde 56 katrilyon
TL'den 96 katrilyon TL'ye
yukselmistir.




MALI PERFORMANS

Faaliyet konusu geregi, beklentisi
yuksek ve saglam mali yapiya sahip
ticari veya sinai kuruluslara istirak
etmek amacinda olan kurulus, kriz
etkilerinin sirmesi nedeniyle istirak
yatirimi yaparak olasi bir risk
Ustlenmemek icin nakit pozisyonda
kalmayi tercih etmistir.

Nakit pozisyonunu déviz, hazine
bonosu, repo ve banka mevduati ile
sepet olusturmak suretiyle koruyan
kurulus, olasi finansal piyasalar
dalgalanmalarinin getirebilecegi riski
en aza indirme politikasi
uygulamistir.

2003 yilinda yeni bir istirakte
bulunmamasina ragmen, mevcut
istiraklerindeki gerek bedelli gerekse
bedelsiz sermaye artisina katilarak
istirak tutarinin bdyimesi
saglanmistir.

Yillardir izledigi finansal
politikalarinin sonucu olarak,
kurulusun 2003 yili sonu itibariyle
borcu bulunmamaktadir.

Likiditenin ytksek tutulmasi, faiz
oranlarinin disakltga ve dovizdeki
durgunluk, 2003 yil karhliginda
azalma meydana getirmistir.

YATIRIM PORTFOYU

Eczacibasi Yatirim Holding
Ortakhgi’'nin, 17'si Eczacibasi
Toplulugu kurulusu olan toplam 18
istiraki bulunmaktadir. Kurulusun
sermayesinin ylzde 10’undan
fazlasina sahip oldugu istirakleri
hakkinda kisa bilgiler asagida
verilmistir.

Eczacibasi Menkul Degerler A.S.

1982 yilinda kurulmus olan
Eczacibasi Menkul Degerler en yeni,
en gelismis Grtnleri ve 155 calisaniyla
istanbul’daki kurulus merkezinde,
Ankara, izmir ve Kadikéy'deki
subelerinde, Ankara-Beypazari,

Afyon, Bursa ve Antalya’daki irtibat
burolarinda hizmet vermektedir. ileri
teknolojinin kullaniminda
sektériintin 6nclst konumunda olan
kurulus, Tele Yatirim 24, Net Yatirim
24, Net Analist ve Net Mesaj
sistemleriyle, gerek menkul kiymet
alim-satimina aracilik hizmetlerini,
gerekse sermaye piyasalari ile ilgili
analiz ve yorumlari daha hizli, daha
ucuz ve hatasiz olarak sunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun izin
verdigi tim alanlarda faaliyet
gosteren kurulus, bireysel
yatirimcilara hisse senedi, hazine
bonosu, eurobond, repo gibi her
tarlG menkul kiymetin alim satimina
aracilik, yatirrm danismanhgi, yatirim
fonlari alim satimi hizmetleri
vermektedir. Kurumsal ve
uluslararasi yatirimcilara da aracilik
ve danismanlik hizmetleri sunmakta
ve kuruluslarin halka arzlarina
danismanlik ve aracilik yapmaktadir.

isvicre’nin varlik yénetimi alaninda
uzmanlasmis ve binyesinde 120
civarinda yatirirm fonu bulunduran
bankasi Union Bancaire Privée ile
esit ortaklikla kurdugu Eczacibasi-
UBP Portféy Yonetimi A.S.
blnyesinde, portfoy yonetimi ve
yatirim fonu yénetimi hizmetleri
artarak devam etmektedir.

Eczacibasi Menkul Degerler’in 31
Aralik 2003 tarihi itibariyle 6denmis
sermayesi 11 trilyon TL'dir.

E-Kart Elektronik Kart Sistemleri
Sanayi ve Ticaret A.S.

E-Kart Elektronik Kart Sistemleri
1999 yilinda kurulmus, 2001
yilinda ytzde 50 hissesi kendi
alaninda dinyanin Gg¢lncl buyuk
kurulusu olan Giesecke & Devrient
GmbH'a satilmistir. GUnUmuz is
yasam sekli olarak belirtilen “e-
ticaret” ve “e-is"in yakin bir
gelecekteki yiksek gluvenlik, yetki
belirleme ve tanimlama, ucuz veri
saklama ve yénetimi beklentilerini
karsilayacak akilli kart ¢coztmleri

gelistirmeyi ve Gretmeyi hedefleyen
kurulus, bu alanda Tarkiye'nin ilk
ve tek ylksek teknoloji kurulusudur.

2001 yilinda Uretime baslayan
Turkiye'nin ilk Visa/Europay
onayl kredi karti, akilli kredi
karti Gretimi ve personalizasyon
yapabilecek tesisiyle E-Kart,
baslangi¢ olarak yillik 30 milyon
kredi ve/veya akilli kart

Eczacibasi
Yatirim Holding
Ortakligi'nin
17°si Eczacibasi

Toplulugu

kurulusu olan
toplam 18 istiraki
bulunmaktadir.

Uretebilecek kapasitededir.
Visa/Europay uluslararasi

guvenlik sertifikasyonu
gereksinimlerinin yani sira,

Milli Savunma Bakanligi ve
NATO'nun glvenlik standartlari da
g6z 6nlnde bulundurularak
duzenlenen tesisler “birinci derece
kozmik givenlik” seviyesinde kart,
yazilim ve personalizasyon
yapabilecek bir alt yapiya sahiptir.
2001 yili sonunda satisa baslayan
kurulus, bir ¢cok Griinde pazar
liderligini ele gecirmistir.

2003 yil sonu itibariyle kurulusun
6denmis sermayesi 10,8 trilyon
TL'dir.



Turkiye'nin en buyUk zincir
fabrikasi olan Ath, 1951'de
Uretime baslamistir. Son yillarda
yaptigl modernizasyon ve
yenileme yatirimlari ile diinyada
kendi konusunda en ileri
teknolojilerle donanan Atl,
Topkapi‘daki 10.000 metrekare
kapali alanda halen 3.500 ton/yil
Uretim kapasitesine sahiptir.
Onumuzdeki yillarda bu
kapasitenin 5.000 ton/yila
yukseltilmesi hedeflenmektedir. Ayni
dénemde halen yizde 40 olan

dissatimin toplam satislar icindeki
payinin da yizde 60'a ¢cikmasi
planlanmaktadir.

Yurtici pazarin yizde 60'ina hakim
olan Atl, ABD, Fransa, Almanya,
ingiltere, italya ve Yunanistan'a
dissatim yapmaktadir.

ABD, Fransa ve Belcika Savunma
Bakanliklari ve bu Ulkelerin kara
kuvvetlerinin patinaj zincirleri
yillardir Ath tarafindan
Uretilmektedir. Kurulusun
patentli markasi Takmatik,

bugln jenerik bir Grdn ismi haline
gelmistir.

Ath’'nin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle
6denmis sermayesi 1 trilyon TL'dir.

istiraklerimizden, 1991 yilinda
kurulmus olan Eczacibasi

Mutfak ve Banyo Gerecleri A.S. ile
yine 1991 yilinda kurulmus olan
Eczacibasi Banyo Kuvetleri

Sanayi ve Ticaret A.S., mutfak ve
banyo Urunleri alanindaki
yetkinligin, verimliligin

artirilmasi ve sinerji saglanmasi
amaciyla 29 Haziran 2001 tarihinde
birleserek Eczacibasi Banyo ve
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Mutfak Urtnleri Sanayi ve

Ticaret A.S. adini almistir.
Kurulusun Mobilya Grubu, mutfak
mobilyalarinda konusunda

yetkin mimar kadrosu tarafindan
mUsteri siparisleri dogrultusunda
gelistirilen projelerle Gstln

kaliteli Gretim yapmakta ve

genis bir renk, 6l¢ct ve tamamlayici
Urin yelpazesine sahip olmasinin
getirdigi avantajlari kullanarak,
kalitesini, tasarimini ve gesitlerini
strekli olarak gelistirmektedir.

Kavet Grubu ise, akrilik kiivet ve dus
tekneleri Uretiminde Turkiye lideri
olup, tiketici taleplerine cevap
verebilecek esneklik ve buyuklikte
Uretim kapasitesine sahiptir. Yurtigi
pazardaki liderliginin yani sira
dissatimda da giderek yUkselen bir
trend goésteren Klvet Grubu’'nun
dissatiminin yaridan fazlasi

Avrupa Toplulugu ulkelerine
yapilmaktadir.

Kurulusun 2003 yil sonu itibariyle
6denmis sermayesi 9,6 trilyon TL'dir.

Luleburgaz’'daki modern Gretim
tesisinde teknolojinin en son
olanaklarindan yararlanan ve
Eczacibasi Toplulugu'nun en blytk
kurulusu olan Eczacibasi ila¢ Sanayi,
dinyanin 6nde gelen ilag
kuruluslariyla isbirligi yapmanin
verdigi glcle yurtici pazarda
onderligini sardararken, yurtdisinda
agirlikh olarak Avrupa Birligi Ulkeleri,

Turki Cumhuriyetler, Irak ve
Vietnam’a satis yapmaktadir. Bu
bolgelerdeki yogun pazarlama ve
satis faaliyetlerinin yani sira, son
yillarda, yeni pazarlar yaratma
konusundaki calismalarina da agirhk
vermektedir. 2003 yili icinde Ug
yabanci ilag kurulusu ile

imzalanan isbirligi anlasmalari
sonucunda, kurulusun

dissatiminin énimuizdeki

yillarda énemli bir gelisme 15—
gostermesi beklenmektedir.

Kurulusun 31 Aralik 2003 tarihi

itibariyle kayitl sermayetavani

200 trilyon TL, ¢ikarilmis sermayesi

ise 182,7 trilyon TL'dir.

intema, Eczacibasi Toplulugu ve VitrA
yetkili bayileri tarafindan 1978
yilinda kurulmus ve 1990 yilinda
IMKB'ye kote olmustur.

intema, kurulusundan bu yana banyo
ve mutfaklarda kullanilan Griin ve
hizmetlerin proje ve tasarimindan
baslayarak tanitim, teshir,
danigmanlik, satis ve satig sonrasi
hizmetlerinin gerceklestirilmesi
faaliyetlerini ytrtutmektedir. Kisiye
6zel ¢c6zUm yaklasimini sirdUrerek
projeden uygulamaya bir slreg
bitinlGgu icinde hizmet veren
intema, Ugl istanbul’da olmak Uzere
toplam dokuz magazasinin yani sira,
Turkiye'nin farkh bolgelerindeki
tlketicilerin esit kalitede hizmet
alabilmelerini saglamak amaciyla 62



Eczacibasi Holding, tim
Eczacibasi Toplulugu’nun
stratejik planlama, mali
yoénetim, denetim ve yeni

proje degerlendirmelerini

gerceklestirir ve yénlendirir.

adedi “Munhasir Yetkili Satic”
olmak Uzere toplam 96 adet yetkili
satici ile calismaktadir.

2003 yil sonu itibariyle intema’nin
cikariimis sermayesi 4,9 trilyon TL'dir.

Kaynak Teknigi
Sanayi ve Ticaret A.S

Kaynak islerinde gereksinim duyulan
her cesit eletrodlar ile gazalti ve
tozalti kaynak tellerini tGreten
Kaynak Teknigi 1974 yilinda Uretime
gecmis olup, trlnlerini Askaynak
ve Kobatek adiyla pazara
sunmaktadir.

Kendi trtinlerini pazarlamanin yani
sira Lincoln Electric’in kaynak
makinelerinin ve donanimlarinin da
satisini gerceklestiren kurulusun
yuzde 50 hissesi, 1998 yilinda
Eczacibasi Toplulugu tarafindan
dunyanin kendi alanindaki en blyuk
kuruluslarindan biri olan The Lincoln
Electric Company’e satiimistir.

Yeni ortaklik yapisinin da etkisiyle
ozellikle digsatim alaninda 6nemli
bir gelisme saglayan kurulusun, 2003
yil sonu itibariyle 6denmis sermayesi
4,8 trilyon TL'dir.

Eczacibasi Holding A.S

1969 yili sonunda kurulan Eczacibasi
Holding, tiim Eczacibasi
Toplulugu’'nun stratejik planlama,
mali yonetim, denetim ve yeni proje
degerlendirmelerini gerceklestirir
ve yonlendirir. Bunlarin yani sira
Topluluk kuruluslarinin

organizasyon ve insan kaynaklari
calismalarinda danismanlik islevini
ve Toplulugun kurumsal iletisim
faaliyetlerini yUrtutmektedir.

2000'li yillarda Eczacibasi
Toplulugu'nun Gretim ve calisma
alanlarinda butinlesmeyi daha ileri
asamalara ulastiran, kuresellesen
dinyaya timuyle acik yeni
yatirimlari ve uluslararasi ortakliklari
amaclayan Eczacibasi Holding'in
2003 yil sonu itibariyle 6denmis
sermayesi 190,1 trilyon TL'dir.

BORSA PERFORMANSI

Eczacibasi Yatinm Holding Ortakhgi
1973 yilinda kurulmus ve 1974
yilinda sermayesinin ytzde 50’si
halka arz edilmistir. Halka acikhk
orani ylUzde 43,44'tur Eczacibasi
Yatirim Holding Ortakhgi hisse
senetleri, 2003 yilina IMKB’de 2.800
TL fiyatla baslamistir. Mayis ayinda
yuzde 20 temettl dagitilmis ve hisse
senetleri seneyi 3.900 TL'den
tamamlamistir.

Hisse Senedi Fiyatlari
(ay sonlari itibariyle)

Ocak 3.050 TL
Subat 3.250 TL
Mart 2.700 TL
Nisan 3.250 TL
Mayis 2675 TL
Haziran 2.675 TL
Temmuz 2500 TL
Agustos 2700 TL
Eylul 2850 TL
Ekim 3.250 TL
Kasim 3.125 TL
Aralik 3.900 TL

Eczacibasi
Yatirim Holding
Ortakhigi

1973 yilinda
Kurulmustur ve

halka aciklik orani ytzde
43,44 tdr.
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Raporun Donemi
Bu rapor 1.1.2003 - 31.12.2003 ¢alisma dénemini kapsamaktadir.

Ortakhgin Unvani
Eczacibasi Yatirim Holding Ortakligi A.S.

Dénem icinde Gorevli Kurullar

Yonetim Kurulu

Bulent Eczacibasi Baskan

Faruk Eczacibasi Baskan Yardimcisi
Sezgin Bayraktar Uye

Dr. Oztin Akgic Uye

Z. Fehmi Ozalp Uye

H. Toker Alban Uye

Atila Nizamoglu Uye

Yénetim Kurulu Uyeleri, 18 Nisan 2001 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda tc¢ yil icin
secilmislerdir ve 2004 yilinda yapilacak Olagan Genel Kurul toplantisina kadar gérevlidirler.

Yoénetim Kurulu, Turk Ticaret Kanunu ve ana sézlesme ile, 6zellikle genel kurula verilmis yetkiler
disinda kalan butan isler hakkinda karar vermeye yetkilidir.

Denetleme Kurulu
Esat Berksan Denetgi
Oktay Tulpar Denetci

Denetleme Kurulu Uyeleri, 22 Nisan 2003 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda bir yil icin
secilmislerdir ve Turk Ticaret Kanunu ve ana sézlesmede yazili goérevleri yapmakla yikamltdurler.

Ana Sozlesmede Meydana Gelen Degisiklikler
Doénem icinde ana s6zlesmede herhangi bir degisiklik yapilmamistir.

Sermayede Meydana Gelen Degisiklikler
Doénem icinde sermayede herhangi bir degisiklik yapilmamistir. Kurulusun kayitli sermaye tavani 50
trilyon TL, ¢ikarilmig sermayesi 19,8 trilyon TL'dir.

Ortak Sayisi
Kurulusun yaklasik 14.000 ortagi bulunmaktadir.

Dagitilan Kar Payi ve Orani

2000 yilina ait kar, olaganustl yedek akceye aktariimistir.
2001 yilina ait kar, olaganustl yedek akceye aktarilmistir.
2002 yilina ait kardan net % 20 kar pay! dagitiimistir.

Ortaklik Sermayesinin % 10'undan Fazlasina Sahip Ortaklar

Ortak Adi Pay Tutan (TL) Pay Orani (%)
Eczacibasi Holding A.S. 11.199.429.730.000 56,56



Yatirnmlarda Gelismeler

Doénem icinde istirakler portféyimuzde bulunan; E-Kart Elektronik Kart Sistemleri San. ve Tic. A.S.
sermayesini 5.250.000.000.000 TL'den 10.839.500.000.000 TL'ye artirmistir. Bu artirirmdan her biri
1.000.000 TL nominal degerli tamami bedelli 1.733.110 adet hisse alinmistir. Hisse karsiligi bedelin
1.682.104.500.000 TL'si 2002/Aralik ayinda sermaye avansi olarak 6denmis oldugundan, bakiye
51.005.500.000 TL dénem icinde nakden édenmistir.

Eczacibagi Yatirnm Ortakhgi A.S. sermayesini 2.625.000.000.000 TL'den 4.987.500.000.000 TL'ye
artirmistir. Bu artirrmda rtichan hakki kullanilarak tamami bedelli 118.125.000 adet hisse alinmistir.
Ayrica kullanilmayan richan haklari nedeniyle artan ve IMKB birincil piyasada satisa sunulan
paylardan 250.000.000 adet hisse 1.040 TL birim bedelle satin alinmistir.

Eczacibasi-Baxter Hastane Urlnleri San. ve Tic. A.S. sermayesini 23.630.000.000.000 TL'den
30.319.300.000.000 TL'ye artirmistir. Bu artirrmda rtichan hakki kullanilarak 37.248.266 TL'lik kismi
bedelsiz, 29.107.734 TL'lik kismi bedelli olmak Gzere 66.356 adet hisse alinmistir.

EBM Eczacibasi Banyo ve Mutfak Urtinleri San. ve Tic. A.S. sermayesini 6.980.000.000.000 TL'den
9.576.000.000.000 TL'ye artirmistir. Bu artirirmda richan hakki kullanilarak 698.990.421.731 TL'lik
kismi bedelsiz, 107.171.269 TL' lik kismi bedelli olmak Gzere 699.097.593 adet hisse alinmistir.

Ekom Eczacibasi Dis Ticaret A.S. sermayesini iki kademede 450.517.000.000 TL'den 3.481.000.000.000
TL'ye artirmistir. Bu artirnmlarda riichan haklari kullanilarak 57.676.383.971 TL'lik kismi bedelsiz,
4.885.029 TL'lik kismi bedelli olmak tzere 57.681.269 adet hisse alinmistir.

EiP Eczacibasi ilag Pazarlama A.S. sermayesini 1.160.000.000.000 TL'den 7.750.000.000.000 TL'ye
artirmistir. Bu artirirmda richan hakki kullanilarak 1.309.209.028 TL'lik kismi bedelsiz, 8.790.972
TL'lik kismi bedelli olmak tzere her biri 100.000 TL nominal degerli 13.180 adet hisse alinmistir.

EBi Eczacibagi Bilgi iletim San. ve Tic. A.S. sermayesini 1.000.000.000.000 TL'den 1.135.000.000.000
TL'ye artirmistir. Bu artirnrmda rtchan hakki kullanilarak 674.162.833 TL'lik kismi bedelsiz, 837.167
TL'lik kismi bedelli olmak tGzere 675.000 adet hisse alinmistir.

ESi Eczacibasi Sigorta Acenteligi A.S. sermayesini 5.000.000.000 TL'den 100.000.000.000 TL'ye
artirmistir. Bu artirrmda rtichan hakki kullanilarak 2.217.924.551 TL'lik kismi bedelsiz, 157.075.449
TL'lik kismi bedelli olmak Gzere her biri 10.000 TL nominal degerli 237.500 adet hisse alinmistir.

Eczacibasi Holding A.S. sermayesini 29.755.155.000.000 TL'den 190.100.000.000.000 TL'ye artirmistir.
Bu artirirmda richan hakki kullanilarak 18.495.426.363.852 TL'lik kismi bedelsiz, 8.375.526.148 TL'lik
kismi bedelli olmak Gzere 18.503.801.890 adet hisse alinmistir.

EYAP Eczacibasl Yapi Geregleri San. ve Tic. A.S. sermayesini 2.500.000.000.000 TL'den
56.250.000.000.000 TL'ye artirmis, bu artirrmdan 2.687.500 adet bedelsiz hisse edinilmistir.

intema insaat ve Tesisat Malzemeleri Yatirim ve Pazarlama A.S. sermayesini 972.000.000.000 TL'den
4.860.000.000.000 TL'ye artirmis, bu artirrmdan 811.166.400 adet bedelsiz hisse edinilmistir.

EKS Eczacibagl Karo Seramik San. ve Tic. A.S. sermayesini 34.000.000.000.000 TL'den
50.114.500.000.000 TL'ye artirmis, bu artirrmdan 126.961.715 adet bedelsiz hisse edinilmistir.
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ipek Kagit San. ve Tic. A.S. sermayesini 450.000.000.000 TL'den 105.750.000 000 000 TL'ye artirmis,
bu artirrmdan 1.044.681.300 adet bedelsiz hisse edinilmistir.

EiS Eczacibasi ilac San. ve Tic. A.S. sermayesini 12.182.400.000.000 TL'den 182.736.000.000.000 TL'ye
artirmis, bu artirrmdan 35.612.841.264 adet bedelsiz hisse edinilmistir.

Kaynak Teknigi San. ve Tic. A.S. sermayesini 3.000.000.000.000 TL'den 4.835.000.000,000 TL'ye
artirmis, bu artirmdan 183.500.000 adet bedelsiz hisse edinilmistir.

Eczacibasi Menkul Degerler A.S. sermayesini iki kademede 6.000.000.000.000 TL'den
11.000.000.000.000 TL'ye artirmis, bu artirnmlardan toplam 4.932.250.000 adet bedelsiz hisse
edinilmistir.

Yonetim Calismalan

Ust Yénetim Degisikligi
Doénem icinde Ust yonetimde herhangi bir degisiklik olmamistir.
Halen goérev basinda bulunan ydnetici kadro:

H. Toker Alban

Genel Muduar

A.U. Siyasal Bilgiler Fakultesi Maliye ve Ekonomi B&limi mezunu
Oxford Universitesi Ekonomi konusunda lisanststi egitimi

Onur Dogusan
Mali isler Yéneticisi
istanbul Universitesi, iktisat Faktltesi Mezunu

Personel Hareketleri

Y1l icinde bir calisanimiz isten ayrilmistir. 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle sirketimizde maash g kisi
gorev yapmaktadir. Yonetim hizmetleri, dnceki yillarda oldugu gibi, hizmet satin alma yoluyla
yapilmaktadir.

Toplu S6zlesme Uygulamalari
Sirketimizin toplu s6zlesmeye tabi personeli yoktur.

Kidem Tazminatlan Yukimlulik Durumu
Y1l sonu itibariyle personelin kidem tazminati yaka 35.225.720.602 TL'dir.

Personele Saglanan Hak ve Menfaatler
Personele her ay sosyal yardim bedeli verilmekte, yillik dért maas tutarinda ikramiye 6denmekte,
ayrica; ¢ocuk, dogum, 6lim, evlenme yardimi yapilmaktadir.

SPK'nin 04.07.2003 tarih ve 35/835 sayili karari ile kabul edilen ve 30.06.2003-04.07.2003 tarihli
haftalik bulteni ile kamuya aciklanan "Kurumsal Yénetim ilkeleri"nin énemli bir kismi, zaten halka
acik kuruluslar icin daha 6nceki SPK dizenlemeleri ile getirilmis uygulanmasi zorunlu olan ve halen
kurulusumuzun da uyguladigi hususlari icermektedir.

S6z konusu ilkelerin yayimindan 6nce de, yillardir, pay sahiplerinin haklarini saglikl olarak
kullanabilmeleri icin gerekli olan tim bilgiler, esitlik ilkesi ve SPK kurallari da gbzetilerek pay
sahiplerinin kullanimina acik tutulmakta ve faaliyet raporlarimiz talepte bulunan tim pay
sahiplerine génderilmektedir. Genel Kurullarimiza, pay sahibi olmadigi halde, toplumun her
kesiminden dinleyici kabul edilmektedir.



Eczacibasi Toplulugu’nun "Toplam Kalite" calismalarina verdigi 6nem nedeniyle; basta sirket
cahisanlari olmak Uzere, musteri, tedarikci ve pay sahiplerinin sirket ydonetimine katilimini destekleyici
mekanizma ve modeller, zaten uzun zamandir uygulanmakta ve bu uygulamalar giinden giine de
gelistiriimektedir.

Bu kapsamda; SPK tarafindan su an icin tavsiye mahiyetinde getirilen "Kurumsal Yénetim
ilkeleri"nin dnemli bir kismi, zaten kurulusumuz tarafindan uygulanmakta olup, diger ilkelerin
uygulanabilmesi amaciyla gerekli ydnetsel ve organizasyonel alt yapi calismalarimiz devam
etmektedir."

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri XI, No. 21 sayili tebligine gére hazirlanan mali tablolarda gérilen
kardan

Birinci tertip yasal yedek akce ve vergi karsiliklari ayrildiktan sonra kalan kismin konsolide mali
tablolarda olusan gec¢mis yil zararlarina mahsup edilmesini,

Nihai olarak kalan gecmis yil zararinin 6zsermaye enflasyon dizeltmesi farklari tutarindan mahsup
edilmesini,

TUm bu islemler sonucu, 2003 yilina iliskin dagitilabilir dénem kari kalmamasi nedeniyle kar payi
dagitilmamasini,

Ayrica, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri XI, No. 1 tebligine dayanarak tarihi maliyet esasina goére
dizenlenmis mali tablolarda yer alan dénem karindan birinci tertip yasal yedek akce ve vergi
karsiliklari ayrilmasi sonrasi kalan tutarin olaganustt yedeklere aktariimasini

genel kurulun onayina sunariz.

YONETIM KURULU



Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.

1 Ocak-31 Aralik 2003 ve 2002 Hesap Donemlerine Ait
Tarihi Maliyet Esasina Gore Hazirlanmis Ayrintili Bilancolar (milyon TL)

Bagimsiz Denetimden

Gegmis Gecmis

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002

I.  Donen Varlklar 36.755.298 42.902.206
A. Hazir Degerler 18.021.009 29.895.543
1. Kasa 37 27

2. Bankalar 18.020.972 29.895.516

3. Diger Hazir Degerler - -

B. Menkul Kiymetler 17.338.254 8.320.005
1. Hisse Senetleri 2.961.916 2.722.859

2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari - -

3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari, Ters Repo 14.376.338 5.597.146

4. Diger Menkul Kiymetler
5. Menkul Kiymetler Deger Dustklugu Kars.(-) - -
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar - -
1. Alicilar - -
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar 1.144 1.682.996
1. Ortaklardan Alacaklar
2. Istiraklerden Alacaklar -
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar 1.144 -
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar - 892
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
E. Stoklar - -
1. llk Madde ve Malzeme - -
. Yari Mamuller - -
. Ara Mamduller - -
. Mamduller - -
Emtia - -
. Diger Stoklar - -
. Stok Deger Dusuklaga Karsihgr (-) - -
. Verilen Siparis Avanslari - -
F. Diger D6nen Varliklar 1.394.891 3.003.662
II.  Duran Varliklar 84.804.049 18.170.964
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
1. Alicllar - -
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) - -
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar - -
1. Ortaklardan Alacaklar - -
2. Istiraklerden Alacaklar - -
3. Bagh Ortakliklardan Alacaklar - -
4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) - -
C. Finansal Duran Varliklar 84.484.017 17.968.866
. Bagh Menkul Kiymetler 4.607.198 567.814
. Bagl Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsihgi (-) - -
. Istirakler 69.025.858 11.482.341
. Istiraklere Sermaye Taahhutleri (-) -
. Istirakler Deger Dusuklaga Karsihgr (-) - -
. Bagh Ortakliklar 10.850.961 5.918.711
. Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhutleri (-) - -
. Bagli Ortakliklar Deger Dusuklagu Kars. (-) - -
. Diger Finansal Duran Varliklar - -
D. Maddi Duran Varliklar - -
. Arazi ve Arsalar - -
. Yerustt ve Yeralti Duzenleri - -
. Binalar - -
. Makine, Tesis ve Cihazlar - -
. Tasit Arag ve Geregleri - -
Doéseme ve Demirbaglar 56 56
. Diger Maddi Duran Varliklar - -
. Birikmis Amortismanlar (-) (56) (56)
. Yapilmakta Olan Yatirimlar - -
10. Verilen Siparis Avanslari - -
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar - -
1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri - -
2. Haklar -
3. Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
4. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar - -
5. Verilen Avanslar - -
F. Diger Duran Varliklar 320.032 202.098

1.682.104

ONOUVAWN

OLCOoONOUVTAWN =

CONOUARWN=

Aktif Toplami 121.559.347 61.073.170




Bagimsiz Denetimden

Gegmis

31 Aralik 2003

Kisa Vadeli Borglar 1.481.831

A. Finansal Borglar -

1. Banka Kredileri -

2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri -

3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri -

4. Cikarilmig Bonolar ve Senetler -

5. Diger Finansal Borglar -

B. Ticari Borglar -

1. Saticilar -

2. Borg Senetleri -

3. Alinan Depozito ve Teminatlar -

4. Diger Ticari Borglar -

5. Borg Reeskontu (-) -

C. Diger Kisa Vadeli Borglar 41.732

. Ortaklara Borglar 36.303

. Istiraklere Borclar -
. Bagl Ortakliklara Borglar

. Odenecek Giderler -

. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler 4.136

. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklari -

. Kisa Vadeli Diger Borclar 1.293

. Borg¢ Reeskontu (-) -

. Alinan Siparis Avanslari -

Bor¢ ve Gider Karsiliklar 1.440.099

1. Vergi Karsiliklari 1.124.535

2. Ertelenen Vergi Karsihigi 315.564

3. Diger Borg ve Gider Karsiliklari -

Uzun Vadeli Borglar 35.226

A. Finansal Borglar -

1. Banka Kredileri -

2. Cikarilmig Tahviller -

3. Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler -

4. Diger Finansal Borglar -

B. Ticari Borglar -

1. Saticilar -

2. Borg Senetleri -

3. Alinan Depozito ve Teminatlar -

4. Diger Ticari Borglar -

5. Bor¢ Reeskontu (-) -

C. Diger Uzun Vadeli Borglar -

1. Ortaklara Borglar -

2. Istiraklere Borglar -

3. Bagli Ortakhklara Borglar -

4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklari -

5. Uzun Vadeli Diger Borclar -

6. Borc Reeskontu (-) -

D. Alinan Siparis Avanslari -

E. Borg ve Gider Karsiliklari 35.226

1. Kidem Tazminati Karsiliklari 35.226

. 2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari -

Oz Sermaye 120.042.290

A. Sermaye 19.800.000

B. Sermaye Taahhitleri (-) -

C. Emisyon Primi -

D. Yeniden Degerleme Deger Artisi 68.452.551

1. Duran Varlklardaki Deger Artigi 6

2. Istiraklerdeki Deger Artisi 68.452.545

3. Borsa'da Olusan Deger Artisi -

E. Yedekler 26.063.428

1. Yasal Yedekler 2.081.639

2. Statu Yedekleri -

. Ozel Yedekler -

. Olaganustu Yedek 23.981.686

. Maliyet Artis Fonu 103

. Serm.Eklenecek Ist.His.ve Gayr.Satis Kazanclari -

. Gegmis Yl Kari -

F. Net Donem Kari 5.726.311

G. D6nem Zarari (-) -

H. Gegmis Yillar Zararlan (-) -

T Yili Zarari -

- Yili Zarari -

ONOOUVTDAWN =

mgo

Nouhw

Pasif Toplami 121.559.347

Gegmis
31 Aralik 2002
4.748.017

5.729

2.010

4.730.266
4.042.680
687.586

54.089

54.089
54.089

56.271.064
19.800.000

6.245.438
6
6.245.432

21.685.564
1.654.636

20.030.825
103

8.540.062

61.073.170
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(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak ifade edilmistir.)

1. Isletmenin fiili faaliyet konusu:
Eczacibasi Yatirim Holding Ortakligi A.S. (Sirket) 29 Aralik 1973 tarihinde istanbul’da kurulmustur.
Sirketin ana faaliyet konusu kar etme yetenedine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin
sermayelerine istirak etmek veya bu sirketlerin ¢ikarmis oldugu veya cikaracagi hisse senetleri ile
diger menkul kiymetlere yatirim yapmaktir.

2. Sermayenin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklar:
31 Aralik 2003 tarihi itibariyle sirketin cikarilmis ve tamami 6édenmis sermayesi beher hissenin
nominal degeri 1.000 TL olan 19.800.000.000 adet hisseden olusmakta olup, sermayenin %10 ve
daha fazlasina sahip ortaklar itibariyle dagihimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002
Pay Pay tutari Pay Pay tutari
Adi/Unvani orani (%) Milyon TL orani (%) Milyon TL
Eczacibasi Holding A.S. 56,56 11.199.430 56,26 11.139.934
Halka arz 43,44 8.600.570 43,74 8.660.066
100,00 19.800.000 100,00 19.800.000

3. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar (hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz tir-
leri itibariyle ayri ayri):
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

4. Kayith sermayeli ortakliklarda kayith sermaye tutari:
Sirket kayitl sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tutari 50.000.000 milyon TL'dir (31 Aralik
2002: 50.000.000 milyon TL).

5. Yil icinde yapilan sermaye artirimlari ve kaynaklar:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

6. Yil icinde ihrag edilen hisse senedi disindaki menkul kiymetler:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

7. Yil icinde itfa edilen borclanmayi temsil eden menkul kiymetler:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

8. Cari donemde duran varlik hareketleri:
Sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle maddi duran varliklarinin tamami itfa olmustur. Ayrica cari
dénemde maddi duran varlik alis veya satisi veya yapilmakta olan yatirim olmamistir
(31 Aralik 2002: Yoktur).

9. Cari ve gelecek donemlerde yararlanilacak yatirim indiriminin toplam tutar::
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



10. isletmenin ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklarla olan alacak-borg iliskisi:
isletmenin ortaklar, istirakler ve bagl ortakliklar ve grup sirketleri ile olan alacak ve borg iliskisi
asagidaki gibidir.

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002
Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
alacaklar alacaklar alacaklar alacaklar
a) Ortaklar:

- Eczacibasi Holding A.S. - - - -
b) Bagh ortakliklar: - - - -
- Eczacibasi Menkul Degerler A.S. - 1.144 - -
c) istirakler: - - - -
-E-Kart Elektronik Kart Sist.AS. (*) - - - 1.682.104

d) Grup sirketleri:
- Girisim Pazarlama A.S. - - - 733
- Eczacibasi Schwarzkopf A.S. - - - 159
- 1.144 - 1.682.996

(*) 31 Aralik 2002 itibariyle E-Kart Elektronik Kart Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (E-Kart)'den 1.682.104
milyon TL tutarindaki ticari olmayan alacak, E-Kart'in Ocak 2003 tarihinde yapilan sermaye artisina
istinaden 13 Aralik 2002 tarihinde yapilan sermaye avansi 6demesinden kaynaklanmaktadir.

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002

Ticari Ticari olmayan Ticari  Ticari olmayan
borclar borclar borglar borclar

a) Ortaklar:
- Eczacibasi Holding A.S. - 24.489 - 10.012
- Diger (Gergek kisiler) - 11.814 - -

b) Bagh ortaklklar:
- Eczacibasi Menkul Degerler A.S. - - - -

c) istirakler: - - - _

d) Grup sirketleri:

- 36.303 - 10.012



11. Stoklar ve diger bilanco kalemlerinde uygulanan degerleme, envanter ve amortisman ayirma
yontemleri, bunlarda ve diger muhasebe politikalarinda 6nceki donemlere goére yapilan
degisiklikler, bu degisikliklerin parasal etkileri ve isletmenin siirekliligi ve donemsellik
varsayimlarini degistirecek muhtemel gelismeler ve bunlarin gerekgceleri:

Uygulanan Muhasebe ilkeleri

Sirket, ilisikteki mali tablolarini yurarltkteki ticari ve mali mevzuata ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) 29 Ocak 1989 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan XlI/ | sayili tebligi ve bu teblige degisiklik ve
eklemeler yapan diger tebligleriyle (Seri XI No 20 ve 21 tebligleri harig), Sermaye Piyasasi Kanunu’na
tabi ortakliklar ve araci kurumlar tarafindan 31 Aralik 1988 tarihinden sonra baslayan hesap
dénemlerine iliskin olarak dizenlenecek mali tablo ve raporlarin hazirlanip sunulmasina iligskin ilke
ve kurallara (bundan sonra "SPK tarafindan yayimlanan genel kabul gérmis muhasebe ilkeleri"
olarak anilacaktir) uygun olarak hazirlamistir.

SPK, ayrica, 27 Haziran 2003 tarih ve 363 sayili yazisi ile, sirketlerin, SPK'nin Seri XI, No:20 sayili
"Yiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar" tebligi
(Enflasyon tebligi) uyarinca dizeltilmis mali tablolari ile SPK’nin muhasebe standartlari ile ilgili diger
dizenlemelerinde belirlenen esaslar ¢cercevesinde hazirlanan mali tablolarinin her ikisinin de
hazirlanarak bagimsiz denetimden gecmesi gerekliligini bildirmistir. S6z konusu yaziya istinaden,
sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle dizenlenmis olan ilisikteki mali tablolari SPK’nin Enflasyon
Tebligi disindaki muhasebe standartlari ile ilgili diger diizenlemelerinde belirlenen esaslar
cercevesinde hazirlanmistir.

ilgili Sirketler

Bu mali tablolar agisindan Sirketin ortaklari, istirakleri, bagh ortakliklar, Eczacibasi grubuna dahil
diger sirketler ve bu sirketler Gzerinde kontroli ve/veya 6nemli etkinligi bulunan gercek kisi veya
diger tlzel kisilikler, ve Yonetim Kurulu Gyeleri "ilgili sirketler" olarak tanimlanmaktadir.

Maddi Duran Varliklar

Amortismana tabi maddi duran varliklar, elde etme maliyetlerine 3094 sayili Yeniden Degerleme
Hakkindaki Kanun uyarinca yapilan yeniden degerleme artislarinin ilave edilmesi suretiyle
degerlenmistir. Sirketin maddi duran varliklari normal amortisman metoduyla % 20 amortisman
orani uygulanarak tamamen itfa olmustur.

Menkul Kiymetler

Hisse senetleri elde etme maliyeti ile kayitlara alinmaktadir. Hisse senetleri, sirketlerin yeniden
degerleme fonu, olaganuUstt yedekler gibi i¢csel kaynaklarindan yaptiklari sermaye artirrmindan elde
edilen bedelsiz hisse senetlerinin nominal degerleri ile maliyetlere yansitilmakta ve s6z konusu
tutarlar hisse senetlerinin sermaye artinm kaynaklarina gére 6z sermaye icerisinde istiraklerdeki
Deger Artisi hesabina veya gelir tablosunda temetta gelirleri hesabina kaydedilmektedir. Hisse
senetleri bilanco gintnden 6nceki 5 isgint boyunca olusan gunluk agirlikh ortalama fiyatlarin
ortalamasi Gzerinden degerlenmistir. Bilanco gintiinden énceki 5 isgin icinde elde edilen hisse
senetleri ise, elde etme maliyeti ve bilanco giiniinde olusan agirlik ortalama fiyatin dustk olani ile
degerlenmistir. Hisse senetlerinin degerlemesi sonucunda ortaya ¢ikan deger artisi veya azalisi gelir
tablosunda "Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar" icerisinde net tutarlari Gizerinden
kaydedilmistir. Menkul kiymet deger dustklugu karsiligi, sirket yénetimince kalici oldugu dusianulen
deger dusuklukleri icin ayrilmaktadir.

Ters repo yoluyla iktisap edilen menkul kiymetler, elde etme maliyetlerine vadelerinde elde edilecek
gelirin s6z konusu menkul kiymetlerin iktisabindan bilanco tarihine kadar gecen slireye isabet

eden kismi igin icverim yéntemine gore hesaplanan gelir reeskontlarinin eklenmesi suretiyle mali
tablolarda gosterilmektedir.

Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari, 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle SPK’'nin 22 Temmuz 2002
tarihli ve MSD-10/489-9670 sayili yazisina istinaden, SPK'nin Seri:Xl, No:1 sayili Tebligi'nin 21'inci
maddesine uygun olarak icverim orani yontemi ile hesaplanan deger ile konsolide mali tablolara
yansitilmistir.



Menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin, 31 Aralik 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle kayith
degerleri ve rayi¢ degerleri 20 no’lu bilanco dipnotunda agiklanmistir.

Bagh Menkul Kiymetler, istirakler ve Bagh Ortakhiklar

Bagh menkul kiymetler, istirakler ve baglh ortakliklar, elde etme maliyeti ve bunlarin yeniden
degerleme fonu, olaganulstt yedekler gibi icsel kaynaklarindan yaptiklari sermaye artirrmindan elde
edilen bedelsiz hisse senetlerinin nominal degerleriyle yansitilmakta ve s6z konusu tutarlar bagl
menkul kiymetlerin, istiraklerin ve baglh ortakliklarin sermaye artirirm kaynaklarina gére 6z sermaye
icerisinde Istiraklerdeki Deger Artisi hesabina veya gelir tablosunda Temetti Gelirleri hesabina
kaydedilmektedir.

Yabana Para Cinsinden Varlik ve Borglar

Bilancoda yer alan yabanci para cinsinden borglar 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle T.C. Merkez
Bankasi'nca belirlenen doviz satis kurlari, yabanci para cinsinden varliklar ise déviz alig kurlari esas
alinarak Turk Lirasi‘'na ¢evrilmektedir. D6nem icinde ger¢eklesen yabanci para cinsinden islemler
islem tarihindeki déviz kurlari esas alinarak Turk Lirasi’'na ¢evrilmektedir. Yabanci para cinsinden
varliklar, borglar ve islemlerden dogan kur farki gelir ve giderleri gelir tablosuna dahil edilmektedir.

Gelir ve Giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Vergi Karsiligi

Turkiye'de, kurumlar vergisi orani % 30’dur. Bu oran, kurumlarin ticari kazancina vergi yasalari
geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna
(istirak kazanglari istisnasi gibi) ve indirimlerin (yatirim indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak
vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir. 2004 mali
yili icin kurumlar vergisi orani % 33"tur.

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracihigi ile gelir elde eden kurumlar ile TUrkiye'de
yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz.. Bunlarin disinda yapilan
temettl 6demeleri % 11 oraninda stopaja tabidir (1 Ocak 2004 tarihinden itibaren %10). Karin
sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler Gcer aylik mali karlari Gzerinden % 30 (2004 mali yili icin % 33) oraninda gegici vergi
hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 10. gintne kadar beyan edip 17. glini aksamina kadar
oderler. Y1l icinde 6denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi Gzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Gegici vergi, devlete karsi
olan herhangi bir baska mali bor¢lara da mahsup edilebilir.

En az iki yil stre ile elde tutulmus bagl ortakliklardaki istirakler ile gayrimenkullerin satisindan
dogan karlar, satildiklari yil sermayeye eklenmeleri sarti ile 31 Aralik 2004 tarihine kadar vergiden
istisnadir.

Kurumlarin 24 Nisan 2003 tarihinden sonra sabit kiymetlere iliskin 5 milyar TL'nin (2004 yili i¢in 6
milyar TL) Gzerindeki yatirim harcamalarinin % 401 -bazi istisnalar harig¢- yatirim indirimi
istsinasindan yararlanarak kurumlar vergisinden istisna edilir. istisna edilen bu tutarlar Gizerinden
herhangi bir stopaj da hesaplanmaz. Kurum kazancinin yeterli olmamasi halinde hesaplanan yatirim
indirimi hakki sonraki yillara devrolunur. Yatirim indirimi istisnasindan yararlanmak icin "Yatirim
Tesvik Belgesi" alma zorunlulugu bulunmamaktadir. 24 Nisan 2003 tarihinden énce gecerli olan
hiuktimlere goére kazanilmis yatirrm indirimi hakkinin kullanilmasi halinde yararlanilan yatirim
indirimi istisnasi tutari Gzerinden, karin dagitilip dagitilmadigina bakilmaksizin %19,8 oraninda
stopaj hesaplanacaktir.
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Turk vergi mevzuatina goére beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla
dénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Turkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déneminin kapandigi ayi takip eden
doérdinci ayin 15. gini aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem
tespit edilirse 6denecek vergi miktarlari degisebilir.

Sirketin ertelenmis vergi yakimlultgune iliskin olarak 2004 yilinda ortadan kalkmasi muhtemel
ticari bilanco ve mali bilango farklari (gegici farklar) Gzerinden yukimlilik metoduna goére
hesaplanan ertelenmis vergi yikimlultgu icin uygulanacak oran % 33'tur.

Bu esaslar cercevesinde bilancoda Kisa Vadeli Bor¢ Ve Gider Karsiliklari altinda gdsterilen vergi
karsihiklari 1.124.535 milyon TL (31Aralik 2002: 4.042.680 milyon TL), hisse senedi degerlemeleri ve
faiz reeskontlari nedeniyle hesaplanan ertelenmis vergi yakimlulGgu ise 315.564 milyon TL

(31 Aralik 2002: 687.586 milyon TL)'dir.

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan ve 1 Ocak 2004 tarihinden itibaren gecerli
olacak yeni vergi yasasina gore sirketler yasal mali tablolarini hazirlarken parasal olmayan aktif ve
pasiflerini enflasyonun etkilerini giderecek sekilde diizeltme islemine tabi tutacaklardir.

12.Tebligin 1 no’lu ekinde belirtilen bilan¢o tarihinden sonra ortaya cikan ve aciklamayi gerektiren
hususlara iliskin bilgi:
Kidem tazminati 6demelerinin tavani 1 Ocak 2004 tarihinden gecerli olmak tzere 1.485.430.000
TL'ye yukseltilmistir (1 Ocak 2003: 1.323.950.000 TL).

13.Tebligin 2 no’lu ekinde belirtilen sarta bagl zararlar ve her tiirlii sarta bagh kazanclara iligkin bilgi
(isletmeyi borg altina sokacak ve donem sonucunu etkileyebilecek hukuki ihtilaflarin mahiyetleri bu
bolimde aciklanir):
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

14.isletmenin gayri safi kar oranlari Gizerinde 6nemli élciide etkide bulunan muhasebe tahminlerinde
degisikliklere iliskin bilgi ve bunlarin parasal etkileri:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

15. Aktif degerler Gizerinde mevcut bulunan ipotek veya teminat tutarlari:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

16. Aktif degerlerin toplam sigorta tutari:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

17. Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve diger teminatlarin toplam tutarn:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

18. Pasifte yer almayan taahhiitlerin toplam tutar::
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

19. Bankalardaki mevduatin bloke olanina iliskin tutarlar:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



20. Bilancoda maliyet bedeli lizerinden gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin
borsa rayiclerine gore, borsa rayicleri lizerinden goésterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran
varliklarin maliyet bedellerine gére degerlerini gésteren bilgi:

a) Menkul kiymetler

31 Aralik 2003 tarihli bilanco guntnden énceki 5 is glini boyunca olusan gunlik agirhkli ortalama
fiyatlarin ortalamasi Gizerinden hesaplanan iIMKB’de islem géren Menkul Kiymetler Grubu icinde
siniflandirilmis, hisse senetlerinin rayi¢ bedelleri toplami elde etme maliyetleri toplamindan 873.208
milyon TL (31 Aralik 2002: 2.078.647 milyon TL) daha yuksektir.

31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2002 31 Aralik 2002 31 Aralik 2002
Maliyet bedeli Borsa rayici Fark Maliyet bedeli Borsa rayici Fark
(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
Hisse senetleri
Eczacibasi Yapi Geregleri A.S.  1.828.514 2.592.450 763.936 323.514 2.487.730 2.164.216
Eczacibasi
Yatinnm Ortakhigi A.S. 260.194 369.466 109.272 320.698 235.129 (85.569)
Toplam 2.088.708 2.961.916 873.208 644.212 2.722.859 2.078.647

b) Bagh menkul kiymetler, istirakler ve bagh ortakliklar:

31 Aralik 2003 tarihli bilanco gintnden énceki 5 is gini boyunca olusan ginltk agirhkl ortalama
fiyatlarin ortalamasi Gizerinden hesaplanan IMKB’de islem géren tim bagh menkul kiymet, istirak ve
bagli ortakliklara ait hisse senetlerinin borsa rayi¢ bedelleri toplami elde etme maliyetleri
toplamindan 19.955.226 milyon TL (31 Aralik 2002: 31.336.466 milyon TL) daha yuksektir.

31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2002 31 Aralik 2002 31 Aralik 2002
Maliyet bedeli Borsa rayici Fark Maliyet bedeli Borsa rayici Fark
(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
a) Bagh Menkul Kiymetler
Eczacibagi Yapi Geregleri A.S. 2.812.540 4.629.375 1.816.835 125.040 4.442.375 4.317.335
Eczacibasi Yatirim Ortakhgi A.S.  249.375 368.327 118.952 131.250 155.794 24.544
Ara Toplam 3.061.915 4.997.702 1.935.787 256.290 4.598.169 4.341.879
b) istirakler
Eczacibasi ila¢ Sanayi A.S. 38.156.629 54.832.583 16.675.954 2.543.788 27.991.693 25.447.905
intema ins. ve Tes. Malz. A.S. 1.029.988 2.373.473 1.343.485 218.822 1.765.504 1.546.682
Ara Toplam 39.186.617 57.206.056 18.019.439 2.762.610 29.757.197 26.994.587

Genel Toplam 42.248.532 62.203.758 19.955.226 3.018.900 34.355.366 31.336.466
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21. Menkul kiymetler ve bagh menkul kiymetler grubu icinde yer alip isletmenin ortaklari, istirakleri ve
bagl ortakhklan tarafindan g¢ikarilmis bulunan menkul kiymet tutarlan ve bunlari ¢ikaran

22,

23.

ortakliklar:

31 Aralik 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle, sirketin istirakleri icerisinde yer alan Eczacibasi Holding

A.S., sirketin ayni zamanda ortagidir.

Mali tablolardaki "Diger" ibaresini tasiyan hesap kalemlerinden dahil oldugu grubun toplam

tutarinin % 20'sini veya bilanco aktif toplaminin % 5’ini asan kalemlerin ad ve tutarlari:

Diger Donen Varliklar
Pesin 6denen vergi ve fonlar
Gelecek yillara ait kira giderleri

Diger Duran Varlklar
Devreden KDV

Faaliyetle ilgili Diger Gelir ve Karlar
Menkul kiymet satis karlari

Menkul degerler — degerleme farki
Kambiyo karlari

Diger

Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar

2002 yilsonu menkul degerler degerleme iptali
Kambiyo zarari

2001 yilsonu menkul degerler degerleme iptali

Diger Olaganustu Gider ve Zararlar

2003 yili mahsup edilecek fon paylari
Nejat Eczacibasi Vakfi'na yapilan bagislar
Diger

31 Aralik 2003

1.391.153
3.738
1.394.891

320.032
2.307.786
1.177.442

45.498
3.530.726
2.213.604
1.012.002
3.225.606

86.056

57.742

315
144.113

31 Aralik 2002

3.003.662

3.003.662
202.098

3.595.592
2.078.646
2.043.641

15.800
7.733.679

1.879.009
1.879.009

46.162

46.162

"Diger Alacaklar" ile "Diger Kisa veya Uzun Vadeli Borclar” hesap kalemi icinde bulunan ve bilanco
aktif toplaminin %1’ini asan, personelden alacaklar ile personele borglar tutarlarinin ayr ayri

toplamlari:
Yoktur (31 Aralik 2002:Yoktur).

24. Ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklardan alacaklar nedeniyle ayrilan siipheli alacak tutarlari ve

bunlarin borglular::
Yoktur (31 Aralik 2002:Yoktur).

25.Vadesi gelmis bulunan ve heniiz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan siipheli alacak tutarlari

(bu tutarlar ayri toplamlar olarak gésterilir):
Yoktur (31 Aralik 2002:Yoktur).

26. isletme ile dolayli yonetim iliskisine sahip istirakler ve bagh ortakhklarin dékimii ile istirakler ve
bagh ortakhiklar hesabinda yer alan ortakliklarin isimleri ve istirak oran ve tutarlari, s6z konusu

ortakliklarin diizenlenen en son mali tablolarinda yer alan dénem kari veya zarari, net dénem kar
veya zarari ile bu mali tablolarin ait oldugu dénem, Kurulumuz standartlarina gére hazirlanip
hazirlanmadigi, bagimsiz denetime tabi tutulup tutulmadigi ve bagimsiz denetim raporunun olumiu

olumsuz ve sarth olmak lizere hangi tiirde diizenlendigi:
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nedeniyle elde edilen bedelsiz hisse senetleri:

27.istirakler, bagh ortakliklar ve baglh menkul kiymetlerde icsel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi

istirakler, bagh ortakliklar ve bagli menkul kiymetlerde i¢csel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi
nedeniyle elde edilen ve 6z sermayede "istiraklerdeki Deger Artisi" icerisinde siniflandirilan bedelsiz

hisse senetleri asagida belirtilmistir:

a) Bagh ortakliklar:
Eczacibasi Menkul Degerler A.S.

b) istirakler:
Eczacibagi ilag San. ve Tic. A.S.
Eczacibasi Holding A.S.

Eczacibasi Banyo ve Mutfak Urlnleri San. ve Tic. A.S.

Sanipak Saglik Urdnleri A.S.

Ath Zincir San. A.S.

Kaynak Teknigi San. ve Tic. A.S.

intema ins. ve Tesis Malzemeleri Yat. ve Paz. A.S.
Ara Toplam

¢) Bagh menkul degerler:
Eczacibasi Yapi Geregleri A.S.
Eczacibasi Karo Seramik A.S.
Ekom A.S.

EBI Bilgi iletisim A.S.

ipek Kagit A.S.

TSKB

Eczacibasi ila¢ Pazarlama A.S.
Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri A.S.
Eczacibasi Sigorta Acentelegi A.S.
Ara Toplam

Genel Toplam

31 Aralik 2003

1.233.137

37.705.986
20.821.865
1.464.430
195.851
167.510
317.953
906.096
61.579.691

4.202.338
333.677
60.771
1.204
1.038.988
143

1.427

64

1.105
5.639.717
68.452.545

31 Aralik 2002

246.686

2.093.145
2.326.439
765.439
195.851
167.510
134.452
94.930
5.777.766

9.839
206.716
3.095
529

501

143

118

27

12
220.980
6.245.432

istirakler, bagh ortakliklar ve bagli menkul kiymetlerde i¢csel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi
nedeniyle cari dénemde elde edilen ve 6z sermayede "istiraklerdeki Deger Artisi" icerisinde
siniflandirilan bedelsiz hisse senetleri tutari 62.207.113 milyon TL'dir.

Sirket 2003 yili icerisinde bagh ortakhgi olan Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin bedelsiz sermaye
artinnmi nedeniyle 3.945.800 milyon TL, bagh menkul kiymetler kaleminde yer alan Eczacibasi
Sigorta Acenteligi A.S.'nin bedelsiz sermaye artirrmindan 1.125 milyon TL ve ipek Kagit A.S.'nin
bedelsiz sermaye artirrmindan 6.195 milyon TL temettu geliri elde etmistir.

28.Tasinmazlar uzerinde sahip olunan ayni haklar:

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

29. Duran varliklarda son li¢ yilda yapilan yeniden degerlemeler:

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



30.

31.

32.

33.

Yabana paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borglar ile aktifte mevcut yabanci
paralarin ayri ayri tutarlari ve TL'ye donistiriilme kurlari:
Varhklar
31 Aralik 2003 31 Aralik 2002
Degerleme Degerleme
Doviz Doéviz kuru Déviz Déviz kuru
cinsi miktari (TL) Milyon TL cinsi miktari (TL) Milyon TL
Bankalar EUR  6.539.718  1.745.072 11.412.279 EUR 6.847.368 1.703.477  11.664.334
USD  3.013.528 1.395.835  4.206.388 usD 5.911.695 1.634.501 9.662.671
Devlet Tahvilleri USD  2.283.057 1.395.835  3.186.771 usD 2.139.446 1.634.501 3.496.927
18.805.438 24.823.932
Borclar

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklar ve grup sirketleri lehine verilen garanti, taahhit, kefalet,
avans, ciro gibi yukiimluliiklerin tutar:

Yiiktmliltik

Ticaret Unvani Turi 31 Aralik 2003 31 Aralik 2002
Kaynak Teknigi San. ve Tic. A.S. Kefalet 405.530 405.530
EiS Ecacibasi ila¢ San.ve Tic. A.S. Kefalet 35.576 35.576
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. Kefalet 30.000 30.000
Eczacibasi Yapi Gerecleri San.ve Tic .A.S. Kefalet 250 250
ipek Kagit San. ve Tic. A.S. Kefalet 10 10
471.366 471.366
Kategorileri itibariyle yil icinde calisan personelin ortalama sayisi:
31 Aralik 2003 30 Haziran 2002
Do6nem basi toplam personel
idari Personel (Sendikasiz) 3 4
idari Personel (Sendikal) - -
Diger Personel (Sendikali) - -
Diger Personel (Sendikasiz) - -
D6nem sonu toplam personel
idari Personel (Sendikasiz) 3 4

idari Personel (Sendikali) - -
Diger Personel (Sendikali) - -
Diger Personel (Sendikasiz) - -

Mali tablolari 6nemli 6l¢lide etkileyen ya da mali tablolarin acik, yorumlanabilir ve anlasilabilir olmasi
acisindan aciklanmasi gerekli olan diger hususlar:
Yoktur.

33—



Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.

1 Ocak-31 Aralik 2003 ve 2002 Hesap Donemlerine Ait
Tarihi Maliyet Esasina Gore Hazirlanmis

Ayrintili Gelir Tablolari (milyon TL)

Bagimsiz Denetimden

Gecgmis

31 Aralik 2003

Gegmis

31 Aralik 2002

. Briit Satislar

1. Yurtici Satislar

2. Yurtdisi Satiglar

3. Diger Satislar
Satislardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satis iskontolari (-)
3. Diger indirimler (-)
. Net Satislar

. Satislarin Maliyeti (-)
Briit Satis Kari (Zarari)

Faaliyet Giderleri (-) (866.341)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -
3. Genel Yonetim Giderleri (-) (866.341)
Esas Faaliyet Kari (Zarari) (866.341)
Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 10.714.886
1. istiraklerden Temettu Gelirleri -
2. Bagli Ortakliklardan Temettt Gelirleri 3.945.800
3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri 3.238.360
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar 3.530.726
. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) (3.225.606)
. Finansman Giderleri (-) -
1. Kisa Vadeli Bor¢clanma Giderleri (-) -
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-) -
Faaliyet Kari (Zarari) 6.622.939
Olaganiistii Gelirler ve Karlar -
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar -
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari -
3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar -
Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-) (144.115)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-) -
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-) (2)
3. Diger Olaganustu Giderler ve Zararlar (-) (144.113)
Donem Kari (Zarari) 6.478.824
. Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler (-) (1.124.535)
Ertelenen Vergi 372.022
Net D6nem Kari (Zarari) 5.726.311

(693.400)

(693.400)
(693.400)
15.269.813
188.529
7.347.605
7.733.679
(1.879.009)

12.697.404
(46.162)

(46.162)
12.651.242
(4.042.680)

(68.500)

8.540.062



(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak ifade edilmistir.)

1. Donemin tim amortisman giderleri ile itfa ve tilkenme paylar ;

10.

11.

12.

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Donemin reeskont ve karsilik giderleri ;
Bilanco tarihi itibariyle kidem tazminati karsiligi olarak 7.221 milyon TL ayrilmistir
(31 Aralik 2002: 15.018 milyon TL).

Donemin tim finansman giderleri ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Donemin finansman giderlerinden ortaklar, bagh ortaklik istirak ve diger grup sirketleri ile ilgili
kismin tutar (toplam tutar icindeki paylari % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Ortaklar, bagh ortaklik, istirakler ile grup sirketleri ile yapilan alis ve satislar (toplam tutar icindeki
paylari % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Ortaklar, bagh ortaklik, ve istirakler ile grup sirketlerinden alinan ve bunlara 6denen faiz, kira ve

benzerleri (toplam tutar icindeki paylarn % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ;

Sirket 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Eczacibasi Holding A.S" den 552.091 milyon TL (31 Aralik 2002:

430.815 milyon TL) tutarinda hizmet satin almistir. 35—

Yonetim Kurulu baskan ve uyeleriyle genel miidiir, genel koordinatér genel midiir yardimcilar gibi
st diizey yoneticilere cari donemde saglanan licret ve benzeri menfaatlerin toplami ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Amortisman hesaplama yontemleri ile bu yontemlerde yapilan degisikliklerin donemin amortisman
giderlerinde meydana getirdigi artis (+) veya azals (-) ;
Cari ddonemde amortisman hesaplama yénteminde herhangi bir degisiklik yapiimamigtir.

Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparis maliyeti gibi) ve yontemleri (agirlikh
ortalama maliyet, ilk giren ilk cikar, hareketli ortalama maliyet gibi) ;

Sirketin Uretim faaliyeti ve stoklari bulunmamakla beraber, portféyde yeralan menkul kiymetlerin
maliyeti hareketli agirlikli ortalama yéntemine gére hesaplanmaktadir.

Varsa, tamamen veya kismen fiili stok sayimi yapilamamasinin gerekgeleri ;

Sirketin stoku bulunmamaktadir. Sirketin aktiflerinde yer alan istirak, bagl ortaklik ve bagl menkul
hisse senetleri sirket kasasinda, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi menkul kiymetler ise
Takasbank’ta saklamada bulunmaktadir.

Yurtici ve yurtdisi satislar hesap kalemi icinde yer alan uriin, hurda, dokiintii gibi maddelerin
satiglan ile hizmet satislarinin ayri ayn toplamlarinin brit satiglarinin % 20’sini agsmasi halinde bu
madde ve hizmetlere iliskin tutarlari ;

Satislarin timG menkul kiymet satislandir.

isletmenin varsa satislariyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar hakkinda bilgi ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



13. Onceki déneme iliskin gelir ve karlar ile 6nceki doneme ait gider ve zararlarin tutarlarini ve

kaynaklarini gésterir aciklayici not ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

14. Adi ve imtiyazl hisse senetleri icin ayr ayri gosterilmek kosuluyla, hisse basina net donem kari ve

15.

16.

kar payi oranlari ;
Hisse Basina Net Donem Kari (TL)

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002
Adi hisse senetleri - 431

SPK’'nin yapmis oldugu ilgili duyurular uyarinca, Enflasyona ve Konsolidasyon Teblig’lerine goére
dizeltilmis konsolide mali tablolarda bulunan net dénem karinin, diger tablolardaki net dénem
karindan daha az olmasi durumunda, kar dagitimi icin daha az olan tutar esas alinir. Seri XI, No:20
sayilli Tebligi'nin 29'uncu maddesi uyarinca enflasyona goére duzeltilen ilk konsolide mali tablo
denklestirme isleminde ortaya cikan ve "geg¢mis yillar zarari"nda izlenen tutarin, SPK'nin kar
dagitimina iliskin dizenlemeleri cercevesinde, enflasyona gére dizeltilmis konsolide mali tablolara
gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla
birlikte, "ge¢mis yillar zarari"nda izlenen s6z konusu tutar, varsa donem kari ve dagitilmamis gegmis
yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganustt yedek akgeler, yasal yedek akgeler,

6z kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gére dizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi mimkin bulunmaktadir.

Sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 sayili teblige gére hazirlanan konsolide mali
tablolarinda 12.783.734 milyon TL net donem kari gerceklesmis olup, tarihi maliyetli mali tablolara
gore hesaplanmis olan net dénem kari ise 5.726.311 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirketin
enflasyona goére dlzeltilmis konsolide mali tablolarindaki enflasyona gére dizeltilmesinden
kaynaklanan ge¢mis yil zararlari 37.869.756 milyon TL olup yukarida belirtilen aciklamalar
dogrultusunda 2003 yilina iliskin dagitabilecegi dénem kari bulunmadigindan hisse basina kar ve
kar payi oranlari hesaplanmamistir.

Sirketin imtiyazl hisse senedi bulunmamaktadir.

Her bir ana lretim grubu icin ayri ayri olmak lizere isletmenin dénem icinde gerceklestirdigi mal ve
hizmet lretim miktarlarindaki degismeler ;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Her bir ana satis grubu icin ayri ayri olmak lizere, isletmenin donem icinde gerceklestirdigi mal ve
hizmet satis miktarlarindaki degismeler;
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.
1 Ocak-31 Aralik 2003 ve 2002 Hesap Donemlerine Ait
Tarihi Maliyet Esasina Goére Hazirlanmis Nakit Akim Tablosu
(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak belirtilmistir)

Cari Donem
31.12.2003

Onceki Donem
31.12.2002

® P

C-

D.
E.

Do6nem Basi Nakit Mevcudu

Dénem ici Nakit Girigleri

1- Satiglardan Elde Edilen Nakit
a) Net Satis Hasilati
b) Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Azalislar
) Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Artislar

2- Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlardan Dolayi
Saglanan Nakit

3- Olaganustt Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit

4- Kisa Vadeli Borglardaki Artis(Alimlarla ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet ihraclarindan
b) Diger Artiglar

5- Uzun Vadeli Borclardaki Artig(Alimlarla ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet ihraclarindan
b) Diger Artiglar

6- Sermaye Artirmindan Saglanan Nakit

7- Diger Nakit Girisleri

Dénem Igi Nakit Cikislar
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Clkisi
a) Satislarin Maliyeti
b) Stoklardaki Artis
) Borclardaki(Alimlardan Kaynaklanan)Azalis
d) Borglardaki(Ahmlardan Kaynaklanan)Artis(-)
e) Amortisman ve Karsiliklar Gibi Nakit Cikisi
Gerektirmeyen Giderler(-)
f)Stoklardaki Azalis(-)
2- Faaliyet Giderlerinden Dolayi Nakit Cikisi
a) Arastirma ve Gelistirme Giderleri
b) Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
©) Genel Yonetim Giderleri
d) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler(-)
3- Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolayi
Nakit Cikist
a) Diger Faaliyetlrle ilgili Giderler ve Zararlar
b) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar
4- Finansman Giderlerinden Dolayi Nakit Cikisi
5- Olaganustt Gider ve Zararlardan Dolayi Nakit Cikisi
a) Olaganustu Giderler ve Zararlar
b) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar(-)
6- Duran Varlik Yatirimlari Nedeniyle Nakit Cikisi
7- Kisa Vadeli Bor¢larin Anapara Odemeleri(Alimlarla
ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri
b) Diger Odemeler
8- Odenen Vergi ve Benzeri
9- Odenen Temettller
10- Diger Nakit Cikislari

Do6nem Sonu Nakit Mevcudu
Nakit Artis veye Azalisi (D-A)

10.714.886

23.981

3.290.623

9.018.249

9.018.249
866.341

866.341

3.244.469
3.225.606
18.863

144.115
144.115

4.425.972

4.042.680
4.162.198

29.895.543
14.029.490

25.904.024

18.021.009
(11.874.534)

(6.124.678)

693.400
(15.017)

1.879.009

46.162

15.269.813

1.969

342.929

(6.124.678)

678.383

1.879.009

46.162

1.294.657

6.284.475

18.338.840
15.614.711

4.058.008

29.895.543
11.556.703

3 F—



Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.
1 Ocak-31 Aralik 2003 ve 2002 Hesap Dénemlerine Ait

Tarihi Maliyet Esasina Gére Hazirlanmis Fon Akim Tablosu

(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak belirtilmistir)

Cari Donem
31.12.2003

Onceki Dénem
31.12.2002

A. Kaynaklar

1-

3-
4-
5-
6-
7-
8-
9-

Faaliyet Karindan Saglanan Kaynak

a) Faaliyet Kari

b ) Amortismanlar (+)

¢) Fon ¢ikisi Gerektirmeyen Diger Giderler(+)
d) Fon Girisi Saglamayan Gelirler(-)
Olaganustu Kardan Saglanan Kaynak
a) Olaganusta Kar

b) Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+)
¢) Fon Girisi Saglamayan Giderler (-)
Dénen Varliklarin Tutarinda Azalis
Duran Varliklarin Tutarinda Azalis

Kisa Vadeli borglarda Artis

Uzun Vadeli Bor¢larda Artis

Sermaye Artinnmi (Nakit Karsiligi)
Emisyon Primi

Diger Kaynaklar

B. Kaynak Kullanimlan

1-

3-
4-
5-
6-

7-
8-
9-

Faaliyet Zararindan Dolay1 Kaynak Kullanimi
a) Faaliyet Zarar

b) Amortismanlar (+)

¢) Fon Cikisi Gerektirmeyen Diger Giderler
d) Fon Girisi Saglamayan Diger Gelirler (-)
OlaganUstu Zarardan Dolayr Kaynak Kullanimi
a) Olaganustu Zarar

b) Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+)

¢) Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-)

Odenen Vergi ve Benzerleri

Odenen Temettiler

Dénen Varliklarin Tutarinda Artis

Duran Varliklarin Tutarinda Artis(Yeniden
Degerleme Haric)

Kisa Vadeli Borglarda Azalis

Uzun Vadeli Bor¢larda Azalis

Sermayede Azalis

Net Isletme Sermayesindeki Degisim
1-Net isletme Sermayesinde Artis

2-Net isletme Sermayesinde Azalis

5.318.734
6.622.939

(1.304.205)

7.432.250

23.981

144.115
144.115

4.042.680
4.162.198

4.425.972

12.774.965
12.697.404

15.017
(2.213.605)

12.774.965

(2.880.722)

10.498.816

1.969

46.162

6.284.475
2.875.491

1.294.657

10.500.785

10.500.785

7.260.422



1.

Eczacibasi Yatirnm Holding Ortakligi A.S. (Sirket)'nin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle dizenlenmis
bilancosunu ve bu tarihte sona eren déneme ait gelir tablosunu incelemis bulunuyoruz.
incelememiz, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanmis genel kabul gérmis denetim
ilke, esas ve standartlarina uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak
muhasebe kayitlarinin kontroli ile gerekli gérdiigimuz diger denetim yéntem ve tekniklerini
icermistir.

SPK, 27 Haziran 2003 tarih ve 363 sayili yazisi ile, sirketlerin, SPK'nin Seri XI, No: 20 “Yuksek
Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Dizeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar” (Enflasyon Tebligi) ve
Seri XI, No: 21 “Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve istiraklerin Muhasebelestirilmesine
iliskin Usul ve Esaslar” (Konsolidasyon Tebligi) uyarinca diizeltilmis mali tablolari ile SPK'nin
muhasebe standartlari ile ilgili diger dizenlemelerinde belirlenen esaslar ¢cercevesinde hazirlanan
mali tablolarinin her ikisinin de hazirlanarak bagimsiz denetimden gecirilmesi gerektigini
bildirmistir. S6z konusu yaziya istinaden, sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle dizenlenmis olan
ilisikteki mali tablolari SPK’'nin Enflasyon ve Konsolidasyon Tebligleri disindaki muhasebe
standartlari ile ilgili diger diizenlemelerinde belirlenen esaslar ¢ercevesinde hazirlanmustir. ilisikteki
mali tablolarin yani sira sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Enflasyon Tebligi uyarinca enflasyona
gore duzeltildikten sonra Konsolidasyon Tebligleri gereklilikleri uygulanmis mali tablolari da
bagimsiz denetimden gecirilmis olarak ayrica yayimlanmistir.

Sirketin 31 Aralik 2002 tarihi itibariyle sona eren yila ait mali tablolarinin denetimi baska bir
bagimsiz denetim firmasi tarafindan yapilmis ve bu dénemle ilgili 12 Mart 2003 tarihli tam kapsamli
bagimsiz denetim raporunda olumlu gérus bildirilmistir.

Gorusimuze gore, s6z konusu mali tablolar, 2. pragrafta aciklanan husus ¢ercevesinde, tim énemli
taraflariyla, Eczacibasi Yatirnm Holding Ortakligi A.S.'nin 31 Aralik 2003 tarihindeki gercek mali
durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, bir dnceki hesap
doénemi ile tutarh bir sekilde uygulanan, SPK tarafindan yayimlanmis genel kabul gérmis muhasebe
ilkelerine (bakiniz bilanco dipnotu 11) uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

Basaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
(a member of
PricewaterhouseCoopers)

Cansen Basaran Symes
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

istanbul, 3 Mayis 2004
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Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.

1 Ocak-31 Aralik 2003 ve 2002 Hesap Donemlerine Ait

Enflasyona Gore Diizeltilmis
Ayrintili Konsolide Bilancolar (milyon TL)

(Tutarlar milyon Turk Lirasi olarak Tark Lirasi'nin 31 Aralik 2003 tarihindeki alim guca ile ifade edilmistir)

Bagimsiz Denetimden

Gecmis Gegmis

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002

. Do6nen Varlklar 57.038.655 69.741.663
A. Hazir Degerler 23.786.633 48.796.077
1. Kasa 25.377 27.055

2. Bankalar 23.761.256 48.769.022

3. Diger Hazir Degerler - -

B. Menkul Kiymetler 23.270.177 12.159.266
1. Hisse Senetleri 2.961.919 3.105.472

2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari - -

3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari 20.308.258 9.054.772

4. Diger Menkul Kiymetler - -

5. Menkul Kiymetler Deger Dustklagu Kars.(-) - (978)

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 7.886.858 4.016.680
1. Ahclar 519.513 220.255

2. Alacak Senetleri - -

3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -

4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 7.540.228 3.939.964

5. Alacak Reeskontu (-) - -

6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) (172.883) (143.539)

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar 265.160 90.181
1. Ortaklardan Alacaklar - -

2. istiraklerden Alacaklar 1.575 -

3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar - -

4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar 263.585 90.181

5. Alacak Reeskontu (-) - -

6. Supheli Alacaklar Karsihgr (-) - -

E. Stoklar - -
F. Diger Donen Varliklar 1.829.827 4.679.459
Il. Duran Varliklar 165.950.509 147.960.328
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 3.149 4.132
1. Ahcllar - -

2. Alacak Senetleri - -

3. Verilen Depozito ve Teminatlar 3.149 4132

4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -

5. Alacak Reeskontu (-) - -

6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) - -

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar - -
C. Finansal Duran Varlklar 162.436.143 144.876.958
1. Bagli Menkul Kiymetler 64.636.109 62.213.976

2. Bagli Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsihgi (-) - -

3. Istirakler 97.800.034 82.662.982
D. Maddi Duran Varliklar 1.415.643 1.875.227
1. Arazi ve Arsalar - -

2. YeruUstl ve Yeralti Duzenleri - -

3. Binalar - -

4. Makine, Tesis ve Cihazlar 572.361 1.516.328

5. Tasit Arag ve Gerecleri 1.025.725 1.000.627

6. Déseme ve Demirbaslar 4.470.591 8.130.266

7. Diger Maddi Duran Varlklar - -

8. Birikmis Amortismanlar (-) (4.662.202) (8.771.994)

9. Yapilmakta Olan Yatirimlar - -
10. Verilen Siparis Avanslari 9.168 -
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.284.994 857.349
1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri - -

2. Haklar 330.051 8.012

3. Serefiye - -

4. Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -

5. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 945.772 849.337

6. Verilen Avanslar 9.171 -

7. Birikmis Amortismanlar (-) - -

F. Diger Duran Varliklar 810.580 346.662
AKTIF TOPLAMI 222.989.164 217.701.991




I. Kisa Vadeli Borglar
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
4. Cikarilmis Bonolar ve Senetler
5. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borclar
1. Saticilar
2. Borg Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Borg Reeskontu (-)
C. Diger Kisa Vadeli Borglar
. Ortaklara Borglar
. istiraklere Borglar
. Bagh Ortakliklara Borglar
. Odenecek Giderler
. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler
. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklari
. Kisa Vadeli Diger Borglar
. Bor¢ Reeskontu (-)
D. Alinan Siparis Avanslari
E. Borg ve Gider Karsiliklari
1. Vergi Karsiliklari
2. Ertelenen Vergi Karsihigi
3. Diger Borg ve Gider Karsiliklari
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Il. Uzun Vadeli Borglar

. Finansal Borglar

. Ticari Borglar

. Diger Uzun Vadeli Borglar

. Alinan Siparis Avanslari

. Borg ve Gider Karsiliklari
1. Kidem Tazminati Karsiliklari
2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari

moNw>

ll. Ana Ortaklik Digi Oz Sermaye

IV. Oz Sermaye
A. Sermaye
B. Emisyon Primi
C. Yeniden Degerleme Deger Artisi
1. Duran Varliklardaki Deger Artisi
2. istiraklerdeki Deger Artigi
3. Borsa'da Olusan Deger Artisi
D. Yedekler
. Yasal Yedekler
. Statt Yedekleri
. Ozel Yedekler
. Olaganustu Yedek
. Maliyet Artis Fonu
. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanclari
. Gegmis Y1l Kari
E. Oz Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari
Doénem Kari/Zarari (-)
G. Gegmis Yillar Zararlari (-)
To Yih Zarar
2. e Yih Zarar

Noulh wWN =

m

PASIF TOPLAMI

Bagimsiz Denetimden

Gecmis

31 Aralik 2003

4.036.305
373.174
94.464

278.710
722.006
131.987

590.019

928.319
110.676

482.110

335.533

2.012.806
1.670.045
321.963
20.798

1.217.765

1.217.765
1.217.765

331.322

217.403.772
19.800.000

36.731.156
3.281.639

33.449.517

185.958.638
12.783.734
(37.869.756)

222.989.164

Gegmis

31 Aralk 2002
7.420.943
84.273

84.273

565.587
242.354

323.233

478.577
43.138

398.480

36.959

6.292.506
5.491.406
784.339
16.761

1.218.958

1.218.958
1.218.958

361.050

208.701.040
19.800.000

34.753.326
2.854.636

31.898.690

185.947.877

(31.800.163)

217.701.991
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1. Isletmenin fiili faaliyet konusu:
Eczacibasi Yatirim Holding Ortakligi A.S. ("Sirket" veya "Holding") 29 Aralik 1973 tarihinde
istanbul’da kurulmustur. Sirketin ana faaliyet konusu kar etme yetenegine veya potansiyeline sahip
sermaye sirketlerinin sermayelerine istirak etmek veya bu sirketlerin ¢ikarmis oldugu veya ¢ikaracagi
hisse senetleri ile diger menkul kiymetlere yatirim yapmaktir.

2. Sermayenin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklar:
31 Aralik 2003 tarihi itibariyle sirketin ¢ikarilmis ve tamami 6denmis sermayesi beher hissenin
nominal degeri 1.000 TL olan 19.800.000.000 adet hisseden olusmakta olup, sermayenin %10 ve
daha fazlasina sahip ortaklar itibariyle dagihimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2003 31 Aralik 2002

Pay Pay Tutan Pay Pay Tutan

Adi/Unvani Orani (%) Milyon TL Orani (%) Milyon TL
Eczacibasi Holding A.S. 56.56 11.199.430 56.26 11.139.934
Halka arz 43.44 8.600.570 43.74 8.660.066
100.00 19.800.000 100.00 19.800.000

* Sermaye dizeltmesi 148.047.175 148.047.175
Toplam sermaye 167.847.175 167.847.175

(*) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri XI, No: 20 sayih "YUksek Enflasyon Déneminde Mali Tablolarin
Duzeltilmesine lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligi’'nin (Enflasyon Tebligi) 14. maddesi uyarinca
yapilan enflasyona gore dizeltme sonucunda ortaya ¢ikan tutarlardir.

3. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar (hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz
tarleri itibariyle ayri ayn): Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

4. Kayith sermayeli ortakliklarda kayith sermaye tutari:
Sirket kayitl sermaye sistemine tabi olup, kayith sermaye tutari 50.000.000 milyon TL'dir
(31 Aralik 2002: 50.000.000 milyon TL).

5. Yil icinde yapilan sermaye artirimlari ve kaynaklan: Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).
6. Yil icinde ihrag edilen hisse senedi disindaki menkul kiymetler: Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).
7. Yil icinde itfa edilen borclanmayi temsil eden menkul kiymetler: Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).
8. Cari déonemde duran varlik hareketleri:
a) Satin alinan, imal veya insa edilen maddi ve maddi olmayan duran varliklarin maliyeti: 1.254.919

milyon TL (31 Aralik 2002: 890.000 milyon TL).

b) Satilan veya hurdaya ayrilan maddi ve maddi olmayan duran varlik maliyeti: 7.047.414 milyon TL
(31 Aralik 2002: 362.816 milyon TL).

¢) Yapilmakta olan yatirimlarin niteligi, toplam tutari, baslangic ve bitis tarihi ve tamamlama
derecesi: Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Cari donemde duran varlik hareketleri enflasyona gére diizeltme islemine tabi tutulmus ve
Enflasyon Tebligi uygulamasi geregince 6z sermaye hesaplarinin dizeltme islemine tabi tutulmasi
sirasinda yeniden degerleme fonu gibi enflasyon nedeniyle olusan fonlar ise maddi duran varliklarin
kayith degerinden ve 6z sermayeden indirilmektedir.



9. Cari ve gelecek donemlerde yararlanilacak yatirim indiriminin toplam tutar::

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

10. isletmenin ortaklar, istirakler ve bagl ortakliklarla olan alacak-borg iliskisi:
isletmenin ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklar ve grup sirketleri ile olan alacak ve borg iliskisi

asagidaki gibidir.

31 Aralik 2003

Ticari Ticari olmayan
alacaklar alacaklar
a) Ortaklar:

- Eczacibasi Holding A.S. - -
b) Bagh ortakliklar: - -
) istirakler: - .
- Eczacibagl ilag San. ve Tic. A.S. 1.575 -

d) Grup sirketleri:
- Girisim Pazarlama A.S. - -
- Eczacibasi Schwarzkopf A.S. - -
1.575 -

31 Aralik 2003

Ticari Ticari olmayan
borclar alacaklar
a) Ortaklar:
- Eczacibasi Holding A.S. - 98.862
- Diger (Gergek kisiler) - 11.814

b) Bagh ortaklklar: - -
¢) istirakler: - .

d) Grup sirketleri: - -
- 110.676

31 Aralik 2002

Ticari Ticari olmayan
alacaklar alacaklar
- 835

- 181

- 1.016

31 Aralik 2002

Ticari Ticari olmayan
bor¢lar borglar
- 43.138

- 43.138
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11. Stoklar ve diger bilanco kalemlerinde uygulanan degerleme, envanter ve amortisman ayirma
yontemleri, bunlarda ve diger muhasebe politikalarinda 6nceki donemlere goére yapilan
degisiklikler, bu degisikliklerin parasal etkileri ve isletmenin siirekliligi ve donemsellik
varsayimlarini degistirecek muhtemel gelismeler ve bunlarin gerekgceleri:

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), XI/1 sayili teblig ve bu teblige degisiklik ve eklemeler yapan diger
tebligleriyle, Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi ortakliklar ve araci kurumlar tarafindan mali tablo ve
raporlarin hazirlanip sunulmasina iliskin ilke ve kurallarini belirlemistir. Bununla beraber, Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri XI, No:20 sayil "YUksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin
Duzeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig" (Enflasyon Tebligi) ve Seri XI, No:21 sayili
"Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve istiraklerin Muhasebelestirilmesine iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Teblig" (Konsolidasyon Tebligi) 1 Ocak 2003 tarihinden sonra sona eren yillik ve
bundan sonra gelecek ilk ara mali tablolardan gecerli olmak Gzere ylrurlige girmistir. Batin bu
ilke ve kurallar bundan sonra SPK tarafindan yayimlanan genel kabul gérmus muhasebe ilkeleri
olarak anilacaktir. Sirket, Enflasyon ve Konsolidasyon Tebliglerini ilk defa 1 Ocak - 31 Aralik 2003
hesap dénemine ait mali tablolari icin ve bu mali tablolarin acilis bakiyelerini olusturan 31 Aralik
2002 tarihi itibariyle uygulamistir. Bunun sonucu olarak 2002 yilina iliskin konsolide gelir tablosu ve
ilgili dipnotlari hazirlanmamis ve dolayisiyla 31 Aralik 2003 tarihinde sona eren yila ait konsolide
gelir tablosu ve notlari karsilastirmali olarak sunulmamustir.

Enflasyona gore diizeltilmis mali tablolarin hazirlanmasinda uygulanan esaslar:

Turk Lirasi'nin dénem sonundaki alim glcindeki degisiklige yonelik tarihi maliyetler esas alinarak
duzenlenmis mali tablolara yapilacak dizeltmeler, Enflasyon Tebligi‘'ne dayandirilmistir. Bu ilkeler
yuksek enflasyonun hakim oldugu ekonomiye ait para birimlerinin kullanildigi durumlarda, SPK
tarafindan yayimlanan genel kabul gérmUs muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlanan mali
tablolarin, bilancolarin dizenlendigi tarihte gecerli olan Turk Lirasi’'nin cari satin alma glcinG esas
alarak hazirlanmasini ve dnceki dénem mali tablolarin da karsilastirma amaciyla ayni deger oélculeri
kullanilarak, yeniden diizenlenmesini 6ngérmektedir. Bu tebligin uygulanmasini éngéren bir diger
sebep ise yillik bilango tarihindeki fiyat endeksi rakaminin, ilgili hesap dénemi dahil dnceki Gglinci
hesap déneminin basindaki fiyat endeksi rakaminin iki katini asmasi ve ilgili dénemin bilan¢o
tarihindeki fiyat endeksi rakaminin, hesap déneminin basina gére %10 veya daha fazla bir oranda
artmasi halinde, icinde bulunulan hesap déoneminde yuksek enflasyon déneminin baslamasidir.

ilisikteki mali tablolarin yeniden dizenlenmelerinde kullanilan endeks ve dénisiim faktérleri
asagida aciklanmistir:

Tarihler Endeks Diizeltme Katsayisi
31 Aralik 2003 7.382.1 1.000
31 Aralik 2002 6.478.8 1.139
31 Aralik 2001 4.951.7 1.491

Yukarida belirtilen mali tablolarin enflasyona gére dazeltilmesine iliskin ana kurallar asagidaki
gibidir:

- Yuksek enflasyonlu bir ekonominin para birimiyle hazirlanan mali tablolar, bilan¢o ginindeki cari
satin alma gucinU esas alarak dizenlenmistir.

- Mevcut parasal varlik ve borglar, paranin degerindeki degismeler karsisinda nominal degerlerini
aynen koruyan ancak satin alma gucleri disen kalemler oldugu icin ve bilan¢o tarihinde gecerli
olan birimden belirtilmis oldugu icin ayrica dizeltme islemine tabi tutulmazlar.

- Parasal olmayan varlik ve borglar ile 6z sermaye kalemleri, bilan¢o tarihinde gecerli bakiyelerden
olusmadiklari i¢in, uygun dizeltme katsayisi kullanilarak ¢evrilmektedirler. Sabit kiymet alimlari,
satin alma senesine ait, uygun dizeltme katsayisi ile cevrilmektedirler.

- Gelir tablosundaki tiim kalemler bilanco giiniindeki paranin satin alma gicu cinsinden ifade
edilmek amaciyla, gelir ve giderin tahakkuk ettigi tarihler esas alinarak bulunan uygun dizeltme
katsayisi (aylik, yillhik ortalama) kullanilarak dizeltme islemine tabi tutulur.



- Grup’un net parasal pozisyonu Uzerindeki enflasyon etkisi, konsolide gelir tablosunda net parasal
pozisyon kar veya zarari olarak gosterilmektedir.

Konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda uygulanan esaslar

Konsolide mali tablolar, ana ortaklik Eczacibagi Yatirim Holding Ortakligi A.S.'nin, Bagh Ortaklik’i,
Musterek Yénetime Tabi Ortaklik’i ve istirakler’ine (timu ‘Grup’ olarak ifade edilmistir) ait
hesaplarini icerir. Konsolidasyon kapsamina dahil edilen sirketlerin mali tablolarinin hazirlanmasi
sirasinda, Grup tarafindan uygulanan muhasebe politikalarina ve sunum bicimlerine uyumluluk
acisindan, mali tablolarin Turk Lirasi’'nin bilan¢o tarihindeki cari satin alma gucuine getirilmesi de
dahil olmak Gzere, gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yapilmistir.

Baglh Ortakhk

Baglh Ortaklik, ana ortaklik Eczacibasi Yatirrm Holding Ortakligi A.S.'nin ya (a) dogrudan ve/veya
dolayli olarak kendisine ve Eczacibasi Yatirim Holding Ortakhgi A.S.'nin Gzerinde oy haklarina sahip
oldugu (bundan ekonomik bir faydasi olmadigi halde) hisseler neticesinde sirketlerdeki hisselerle
ilgili oy hakkinin %50'den fazlasini kullanma yetkisine sahip oldugu ya da (b) oy hakkinin %50'den
fazlasini kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte mali ve isletme politikalari Gzerinde fiili
hakimiyet etkisini kullanmak suretiyle, mali ve isletme politikalarini Eczacibasi Yatirrm Holding
Ortakhgi A.S.'nin menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve glicine sahip oldugu sirketleri
ifade eder.

31 Aralik 2003 tarihli itibariyle Holding'in konsolide mali tablolarina dahil edilen Bagli Ortaklik’in
unvani, sermayesi ve sermayesi icinde ana ortakligin sahip oldugu paylar asagidaki gibidir;

Ana Ortakhigin Ana Ortakhigin Ana Ortaklik

Nominal Dogrudan Dolayli Disi
Bagh Ortaklik Unvani Sermaye Payi (%) Payi (%) Pay (%)
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. 11.000.000 98.65 - 1.35

Ana ortaklik Holding ile Bagli Ortaklhk’in 6denmis sermayesi ve satin alma tarihindeki 6z sermaye
disindaki bilanco kalemleri toplanmis ve yapilan toplama isleminde, konsolidasyon yéntemine tabi
ortakhgin birbirlerinden olan alacak ve borglari karsilikli indirilmistir.

Konsolide bilanconun 6denmis/cikarilmis sermayesi ilke olarak ana ortakhgin 6denmis/ ¢ikariimis
sermayesidir; konsolide bilancoda Bagli Ortaklik’in 6denmis/ ¢ikarilmis sermayesi yer almamistir.

Konsolidasyon kapsamindaki Bagh Ortaklik'in 6denmis/ ¢ikarilmis sermaye dahil biatiin 6z sermaye
grubu kalemlerinden, ana ortaklik ve Bagli Ortaklik disi paylara isabet eden tutarlar indirilmis ve
konsolide bilanconun 6z sermaye hesap grubundan énce "Ana Ortaklik Disi Oz Sermaye" hesap
grubu adiyla gosterilmistir.

Ana ortaklik ile Bagli Ortakhk’in gelir tablosu kalemleri ayri ayri toplanip, yapilan toplama
isleminde konsolidasyon yéntemine tabi ortakligin birbirinden yapmis olduklari mal ve hizmet
satislari, toplam satis tutarlarindan ve satilan mal maliyetinden indirilmistir. Konsolidasyon
yéntemine tabi ortakliklarin birbirleriyle olan islemleri nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri
ilgili hesaplara karsilikli mahsup edilmistir. Konsolidasyon kapsamindaki Bagl Ortaklik’in net dénem
kar veya zararindan konsolidasyon yéntemine tabi ortaklik disindaki paylara isabet eden kisim, net
konsolide kar 6ncesi "Ana Ortaklik Disi Kar/Zarar" hesap grubu adiyla indirim olarak gésterilmistir.

Miisterek Yonetime Tabi Ortaklik

Musterek Yonetime Tabi Ortaklik, Grup’un bir veya daha fazla mitesebbis ortak tarafindan
mustereken yonetilmek Uzere, bir ekonomik faaliyetin Ustlenilmesi icin bir s6zlesme dahilinde
olusturulmustur. Holding bu musterek kontrol(, kendisinin dogrudan ya da dolayl olarak sahip
oldugu hisselerden saglamaktadir. Mlsterek Yénetime Tabi Ortaklik, MUsterek yénetim
konsolidasyon yéntemi kullaniimak suretiyle konsolidasyon kapsamina alinirlar. Musterek
konsolidasyon yonteminde, Musterek Yonetime Tabi Ortalik’a ait mali tablolarda yer alan varlik,
yukumlaluk, 6z sermaye, gelir ve giderler Grup’un sahip oldugu oy haklari ile konsolidasyon
islemine tabi tutulmaktadir.
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31 Aralik 2003 tarihi itibariyle, Holding'in konsolide mali tablolarina dahil edilen Musterek
Yonetime Tabi Ortaklik’in unvani, sermayesi ve sermayesi icinde ana ortaklik ile diger Bagl
Ortaklik’in sahip olduklari paylar asagidaki gibidir;

Ana Ortakhigin Ana Ortakligin

Nominal Dogrudan Dolayl
Miisterek Yonetime Tabi Ortaklik Unvani Sermaye Payi1 (%) Payi1 (%)
Eczacibasi -UBP Portféy Yonetimi A.S. 3.000.000 - 49.99

istirakler

istirakler Grup’un %20-50 arasinda oy hakkina ya da énemli etkiye sahip oldugu ancak kontrol
etmedigi sirketlerdir. istirakler 6z kaynak yéntemi ile konsolide edilmistir. Oz kaynak yénteminde
istirakler'in kar veya zararlarinin ana ortakligin payina disen kisma isabet eden tutar konsolide
gelir tablosunda "istirak kar-zararlari" olarak yansitilmistir. istiraklerin net varliklarinda ana
ortakhgin payina disen kisma isabet eden tutar kadar konsolide mali tablolarda gdsterilir.

Holding'in konsolide mali tablolarina dahil edilen istiraklerin unvanlari, sermayesi ve sermayeleri
icinde ana ortaklik ile diger Bagh Ortaklik’larin sahip olduklari paylar asagidaki gibidir;

Ana Ortakligin Ana Ortakhigin

Nominal Dogrudan Dolayh
istirak Unvani Sermaye Payi (%) Payi (%)
Eczacibasi ila¢ Sanayi ve Ticaret A.S. 182.736.000 20.88
E-Kart Elektronik Kart
Sistemleri ve Sanayi A.S. 10.839.500 31.01 -
Eczacibasi Banyo Mutfak Urunleri
Sanayi ve Ticaret A.S. 9.576.000 26.63 -
intema insaat ve Tesisat
Malzemeleri A.S. 4.860.000 20.86 -
Ath Zincir igne ve
Makine Sanayi A.S. 1.000.000 30.00 -

Konsolide mali tablolara dahil edilen ana ortaklik Holding, Baglh Ortaklik ve Musterek Yoénetime
Tabi Ortaklik arasindaki islemlerle ilgili olarak, bilanco ve gelir tablosu ana kalemleri itibariyle,
elimine edilen kalemler ve 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle ve bu tarihte sona eren déneme ait
tutarlari asagidaki gibidir;

Ana hesap kalemi Tutan
Diger Kisa Vadeli Alacaklar (225.470)
istirakler (2.425.928)
Ortaklara Borglar 225.470
Sermaye 2.425.928
Satislar (68.365)
Faaliyet Giderleri 682.305
Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar (613.940)
Ortaklardan alacaklar (1.144)

Ortaklara borglar 1.144



Bagh menkul kiymetler

Grup’un dogrudan ve dolayl pay toplami % 20'nin altinda olan, veya % 20'nin Gzerinde olmakla
birlikte Grup’un 6nemli bir etkiye sahip olmadigi bagli menkul kiymetler, 31 Aralik 2003 tarihi
itibariyle Turk Lirasi'nin cari alim glclne gore dizeltilmis maliyet bedellerinden deger kaybi ile ilgili
karsilik dtstaldtkten sonra konsolide mali tablolara yansitiimistir.

Baglh menkul kiymet olarak nitelendirilen sirketlerin yeniden degerleme deger artis fonu
haricindeki nakit benzeri icsel kaynaklardan yapilan sermaye artislari nedeniyle elde edilen
bedelsiz hisseler konsolide gelir tablosunda "Faiz ve diger temettl gelirleri" kaleminde
muhasebelestiriimektedir.

ilgili Sirketler

Bu konsolide mali tablolar agisindan Holding'in ortaklari, bagli menkul kiymetleri, Eczacibasi
Grubu’na dahil diger sirketler ve bu sirketler Gzerinde kontroll ve/veya 6nemli etkinligi bulunan
gercek kisi veya diger tuzel kisilikler, ve Yonetim Kurulu Gyeleri "ilgili sirketler" olarak
tanimlanmaktadir.

Maddi duran varliklar

Amortismana tabi maddi duran varliklar, ilgili varliklarin elde etme maliyetinin, Seri XI, No:20
tebligin 11. maddesinde acgiklandigi sekliyle, satin alma tarihine iliskin dizeltme katsayisi
kullanilmak suretiyle yeniden dizenlenmis dederleri Gzerinden paranin 31 Aralik 2003 tarihindeki
satin alma glicl ile gésterilmektedir. ilgili amortisman paylari enflasyona gére duzeltilmis degerleri
Gzerinden dogrusal amortisman yontemi kullanilarak hesaplanir.

Amortisman, asagida belirtilen ekonomik émdurler esas alinarak ayrilmaktadir.

Ekonomik
omur

Tasit arag ve geregleri 5 yil 4
Doseme ve demirbaslar 4-5 yil

Maddi olmayan duran varliklar

Amortismana tabi maddi olmayan duran varliklar, ilgili varliklarin elde etme maliyetinin, Seri X,
No:20 tebligin 11. maddesinde aciklandigi sekliyle, satin alma tarihine iliskin dizeltme katsayisi
kullanilmak suretiyle yeniden dlzeltilmis degerleri Gzerinden paranin 31 Aralik 2003 tarihindeki
satin alma glicl ile gésterilmektedir. ilgili tikenme ve itfa paylari enflasyona gére dizeltilmis
degerleri Gizerinden dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak hesaplanir.

itfa paylari asagida belirtilen ekonomik émurler esas alinarak ayrilmaktadir.

Ekonomik
omur
Maddi olmayan duran varliklar 5 yil

Menkul kiymetler

Hisse senetleri elde etme maliyeti ile kayitlara alinmaktadir. Hisse senetleri bilan¢o gliniinden
onceki 5 is ginU boyunca olusan gunlik agirlikh ortalama fiyatlarin ortalamasi tGzerinden
degerlenmistir. Bilanco gliniinden 6énceki 5 is glinl icinde elde edilen hisse senetleri ise, elde etme
maliyeti ve bilanco giiniinde olusan agirlikli ortalama fiyatin distk olani ile degerlenmistir. Hisse
senetlerinin degerlemesi sonucunda ortaya ¢ikan deger artisi veya azalisi konsolide gelir tablosunda
"Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar" icerisinde net tutarlari (izerinden kaydedilmistir. Menkul
kiymet deger disuklagi karsiligi, Grup yonetimince kalici oldugu dastnualen deger dustklukleri icin
ayrilmaktadir.



Ters repo yoluyla iktisap edilen menkul kiymetler, elde etme maliyetlerine vadelerinde elde
edilecek gelirin s6z konusu menkul kiymetlerin iktisabindan bilanco tarihine kadar gecen siireye
isabet eden kismi icin icverim yontemine goére hesaplanan gelir reeskontlarinin eklenmesi suretiyle
konsolide mali tablolarda gésterilmektedir.

Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari, 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle SPK'nin 22 Temmuz 2002
tarihli ve MSD-10/489-9670 sayili yazisina istinaden, SPK'nin Seri:Xl, No:1 sayili Tebligi'nin 21'inci
maddesine uygun olarak i¢cverim orani ydntemi ile hesaplanan deger ile konsolide mali tablolara
yansitilmistir.

Grup, istenildigi zaman cekilebilen, islem limiti karsiligi yatirilan teminat niteliginde olan menkul
kiymetlerini Finansal Duran Varliklar - Bagh Menkul Kiymetler olarak siniflandirmis ve bu menkul
kiymetlerin degerlemesi sonucu olusan deger artis tutarini konsolide gelir tablosunda faaliyet
sonuglarina yansitmistir.

Menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin, 31Aralik 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle kayitl
degerleri ve rayi¢ degerleri 20 no’lu bilanco dipnotunda aciklanmistir.

Alacak ve borclar degerleme
Alacak ve borglar bilancoda kayith degerleri ile gosterilmistir.

Supheli alacak karsihg:

Supheli alacak karsihgi SPK'nin belirledigi cercevede yonetimin, alacaklari Gzerinde yaptigi
degerlendirmeler ve 6nceki yillarda tahsil edilemeyen alacaklara iliskin veriler sonucunda ayrilan
karsiliklardan olusmaktadir. Cari doneme isabet eden karsiliklar konsolide cari dénem faaliyetlerine
intikal ettiriimektedir.

Finansal kiralama islemleri- Kiraci olarak

Grup, 1 Temmuz 2003 tarihinden itibaren yarirlukteki mevzuat geregi, finansal kiralama yoluyla
elde ettigi sabit kiymetlerini maddi olmayan duran varliklar icinde siniflandirmakta ve bu sabit
kiymetler amortismana tabi tutulmaktadir. Finansal kiralama sézlesmelerinden kaynaklanan borglar
pasifte "Diger Finansal Bor¢lar" hesabinda gosterilmektedir. Finansal kiralama ile ilgili faiz ve kur
farki giderleri konsolide gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Yabana para cinsinden varlik ve borglar

Konsolide bilancoda yer alan yabanci para cinsinden borglar 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle T.C.
Merkez Bankasi’'nca belirlenen doéviz satis kurlari, yabanci para cinsinden varliklar ise déviz alis
kurlari esas alinarak Turk Lirasi’'na ¢evrilmektedir. D6nem icinde ger¢eklesen yabanci para cinsinden
islemler islem tarihindeki doviz kurlari esas alinarak Tuark Lirasi’na cevrilmektedir. Yabanci para
cinsinden varliklar, borglar ve islemlerden dogan kur farki gelir ve giderleri konsolide gelir
tablosuna dahil edilmektedir.

Gelir ve giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Vergi karsihgi

Turk vergi mevzuati, ana sirketin ve bagli ortakliklarinin, konsolide vergi beyannamesinde
bulunmasina izin vermemektedir. Bu nedenle, bu konsolide mali tablolarda gésterilen vergi
karsiliklari, her bir sirket icin ayrica hesaplanmistir.

Turkiye'de, kurumlar vergisi orani % 30'dur. Bu oran, kurumlarin ticari kazancina vergi yasalari
geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna
(istirak kazanclari istisnasi gibi) ve indirimlerin (yatirim indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak
vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir. 2004 mali
yili icin kurumlar vergisi orani % 33'tur.



Turkiye'deki bir igsyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden kurumlar ile Turkiye'de
yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda yapilan
temettld 6demeleri %11 oraninda stopaja tabidir (1 Ocak 2004 tarihinden itibaren % 10). Karin
sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler Gcer aylik mali karlari Gzerinden % 30 (2004 mali yili icin % 33) oraninda gegici vergi
hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 10. gintne kadar beyan edip 17. ginu aksamina kadar
oderler. Y1l icinde 6denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi Gzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Gegici vergi, devlete
karsi olan herhangi bir baska mali borclara da mahsup edilebilir.

En az iki yil stre ile elde tutulmus bagli ortakliklardaki istirakler ile gayrimenkullerin satigindan
dogan karlar, satildiklari yil sermayeye eklenmeleri sarti ile 31 Aralik 2004 tarihine kadar vergiden
istisnadir.

Kurumlarin 24 Nisan 2003 tarihinden sonra sabit kiymetlere iliskin 5 milyar TL'nin (2004 yili icin
6 milyar TL) Gzerindeki yatirirm harcamalarinin % 401 -bazi istisnalar hari¢- yatirim indirimi
istisnasindan yararlanarak kurumlar vergisinden istisna edilir. istisna edilen bu tutarlar Gizerinden
herhangi bir stopaj da hesaplanmaz. Kurum kazancinin yeterli olmamasi halinde hesaplanan
yatirim indirimi hakki sonraki yillara devrolunur. Yatirim indirimi istisnasindan yararlanmak icin
"Yatirim Tegvik Belgesi" alma zorunlulugu bulunmamaktadir.

Turk vergi mevzuatina goére beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla
dénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gecmis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Turkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déneminin kapandigi ayi takip eden
doérdinci ayin 15. giini aksamina kadar bagh bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali
islem tespit edilirse 6denecek vergi miktarlari degisebilir.

Sirketin ertelenmis vergi yukumlultgune iliskin olarak 2004 yilinda ortadan kalkmasi muhtemel
ticari bilanco ve mali bilanco farklari (gecici farklar) Gzerinden yukimlilik metoduna gore
hesaplanan ertelenmis vergi yikimluligu icin uygulanacak oran % 33'tdr.

Bu esaslar cercevesinde konsolide bilan¢oda "Kisa Vadeli Bor¢ ve Gider Karsiliklari" altinda
gosterilen vergi karsiliklari 1.670.045 milyon TL (31 Aralik 2002: 5.491.406 milyon TL), hisse senedi
degerlemeleri ve faiz reeskontlari nedeniyle hesaplanan ertelenmis vergi yakamlulugu ise
321.963 milyon TL (31 Aralik 2002: 784.339 milyon TL)"dir.

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan ve 1 Ocak 2004 tarihinden itibaren gecerli
olacak yeni vergi yasasina gore sirketler yasal mali tablolarini hazirlarken parasal olmayan aktif ve
pasiflerini enflasyonun etkilerini giderecek sekilde diizeltme islemine tabi tutacaklardir.

Oz sermaye enflasyon diizeltmesi

Sirket, Seri Xl No:20 tebliginin 14. maddesinde degisiklik yapan Seri XI No: 26 tebligine uygun
olarak Enflasyon Teblig‘ine gore dizeltilen ilk mali tablo diizenlenmesi sonucunda 6z sermaye
kalemlerinden "Sermaye, Emisyon Primi, Yasal Yedekler, Statu Yedekleri, Ozel Yedekler ve
Olaganustl Yedekler" kalemlerine bilancoda kayitli degerleri ile yer verilir. Bu hesap kalemlerinin
dizeltilme farklari toplu halde 6z sermaye grubu icinde "6z sermaye enflasyon dizeltmesi farklar”
hesabinda yer alir (Bilanco dipnotu 33(b)).
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18.

Kar dagitimi

Turk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedekler birinci ve ikinci yasal yedeklerden olusmaktadir. Birinci
yasal yedekler ticari karin % 5'i édenmis sermayenin % 20'sine varana dek ayrilir. ikinci yasal
yedekler ise sermayenin % 5'ini asan temettller Gzerinden % 10 oraninda ayrilir. Enflasyon Teblig'i
gereklerince 6z sermayenin dizeltme islemine tabi tutulmasinda ortaya ¢ikan artislar kar
dagitimina konu edilemeyecektir. Enflasyon ve Konsolidasyon Tebligleri'ne gére duzeltilmis mali
tablolarda bulunan net dénem karinin, SPK’nin Muhasebe Standartlari ile ilgili diger
dizeltmelerinde belirlenen esaslar ¢ercevesinde (SPK XI, No 20 ve 21 tebligleri haric olarak)
hazirlanan mali tablolarindaki net donem karindan daha az olmasi durumunda kar dagitimi igin
daha az olan tutar esas alinacaktir.

Tebligin 1 no’lu ekinde belirtilen bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamayi gerektiren
hususlara iliskin bilgi:

Kidem tazminati 6demelerinin tavani 1 Ocak 2004 tarihinden gecerli olmak tzere 1.485.430.000
TL'ye yukseltilmistir (1 Ocak 2003: 1.323.950.000 TL).

Tebligin 2 no’lu ekinde belirtilen sarta bagh zararlar ve her tiirli sarta baglh kazanclara iliskin bilgi
(isletmeyi borg altina sokacak ve donem sonucunu etkileyebilecek hukuki ihtilaflarin mahiyetleri bu
bélimde aciklanir):

Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

isletmenin gayri safi kar oranlar iizerinde 6nemli dlclide etkide bulunan muhasebe tahminlerinde
degisikliklere iliskin bilgi ve bunlarin parasal etkileri:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Aktif degerler Gizerinde mevcut bulunan ipotek veya teminat tutarlari:

31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Grup’un portféytindeki 1.300.000 milyon TL (31 Aralik 2002: 313.342
milyon TL) nominal degerindeki devlet tahvili hisse senedi islem limiti karsihgi olarak IMKB Takas ve
Saklama Bankasi A.S. (Takasbank)'de bloke hesapta tutulmaktadir.

31 Aralik 2003 tarihi itibariyle, Grup’un portféyindeki 2.106.000 milyon TL (31 Aralik 2002:
2.432.670 milyon TL) nominal degerindeki devlet tahvili sermaye blokaji nedeniyle Takasbank ve
TCMB'de bloke hesapta tutulmaktadir.

Aktif degerlerin toplam sigorta tutari:
Grup’un, 100.000 ABD Dolari (31 Aralik 2002: 100.000 ABD Dolari) tutarinda iIMKB ve Takasbank’tan
cesitli risklere karsi korunma sigortasi bulunmaktadir.

31 Aralik 2003 tarihi itibariyle kasa mevcudu ve maddi duran varliklara iliskin toplam sigorta tutari
4.965.116 milyon TL (31 Aralik 2002: 3.028.952 milyon TL)'dir.

Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve diger teminatlarin toplam tutar::
Disaridan saglanan hizmet s6zlesmelerine iliskin olarak toplam 57.714 milyon TL, 30.361 ABD Dolari
ve 2.700 EUR (31 Aralik 2002: 30.000 ABD Dolari) tutarinda teminat ceki alinmistir.

31 Aralik 2003 tarihi itibariyla kredili menkul kiymet islemleri ile ilgili olugan 6.927.048 milyon TL
alacak karsihginda (31 Aralik 2002: 3.922.991 milyon TL) muUsterilerden teminat olarak alinan hisse
senetlerinin rayic bedeli 25.596.508 milyon TL (31 Aralik 2002: 13.740.287 milyon TL)'dir.

Pasifte yer almayan taahhitlerin toplam tutan:

a) 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Grup’un musterileriyle yapmis oldugu repo sézlesmeleri dolayisiyla
1.734.476 milyon TL (31 Aralik 2002: 2.591.221 milyon TL) tutarinda geri alis taahhtdu
bulunmaktadir.



19.

20.

b) Grup, 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle IMKB, TCMB, Ankara Sube kirasi ile ilgili olarak SSK Genel
Mudurlagi’ne, Avrupa Yakasi Telefon Basmuadurlagine, Kurumlar Vergisi iadesi icin Bogazici Vergi
Dairesi'ne verilmek tzere ¢esitli bankalardan toplam 7.192.400 milyon TL ve 82.250 ABD Dolari (31
Aralik 2002: SSK, iIMKB, TCMB Avrupa Yakas! Telefon Basmudurligine, Kurumlar Vergisi iadesi icin
Bogazici Vergi Dairesi’‘ne verilmek Uzere ¢esitli bankalardan toplam 7.981.551 milyon TL ve 50.000
ABD Dolari) tutarinda teminat mektubu almistir.

Bankalardaki mevduatin bloke olanina iliskin tutarlar:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Bilancoda maliyet bedeli Gizerinden gdsterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin
borsa rayiclerine gore, borsa rayicleri izerinden gésterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran
varliklarin maliyet bedellerine goére degerlerini gésteren bilgi:

a) Menkul kiymetler

31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2003 31 Aralik 2002 31 Aralik 2002 31 Aralk 2002

Maliyet bedeli Borsa rayici Kayith degeri  Maliyet bedeli Borsa rayici Kayith deger
(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
Kamu kesimi tahvil, senet
ve bonolari 5.308.515 5.823.774 5.749.615 4.109.315 4.162.122 4.118.638
Ters repo 14.539.276 14.558.643 14.558.643 4.927.434 4.936.134 4.936.134
Hisse senetleri:
Eczacibasi Yapi Gerecleri A.S. 1.828.514 2.592.450 2.592.450 368.620 2.834.579 2.834.579
Eczacibagi Yatirim Ortakhgi A.S. 260.194 369.467 369.467 365.411 267.912 267.912
Diger hisse senetleri 3 2 2 2.981 2.003 2.003
Toplam 21.936.502 23.344.336 23.270.177 9.773.761 12.202.750 12.159.266

b) Bagh menkul kiymetler, istirakler ve bagh ortakhklar

31 Aralik 2003

31 Aralik 2003

31 Aralik 2002

31 Aralik 2002

Maliyet bedeli Borsa rayici Maliyet bedeli Borsa rayici
(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)

a) Bagh Menkul Kiymetler
Kamu kesimi tahvil ve bonolari (*) 2.883.243 2.933.529 2.187.539 2.408.843
Hisse senetleri:
Eczacibasi Yapi Gerecleri A.S. (**) 4.629.375 4.629.375 5.061.749 5.061.749
Eczacibagi Yatirim Ortakhgi A.S. (**) 368.327 368.327 177.515 177.515
Diger hisse senetleri, net (***) 4.978 - 5.672 -
Ara Toplam 7.885.923 7.931.231 7.432.475 7.648.107
b) istirakler
Eczacibasi ila¢ Sanayi ve Ticaret A.S. (****) 89.376.214 54.832.583 72.136.521 31.894.406
Intema ingaat ve Tesisat Malz. A.S. (¥***) 1.907.394 2.373.473 2.481.637 2.011.658
Ara Toplam 91.283.608 57.206.056 74.618.158 33.906.064
Genel Toplam 99.169.531 65.137.287 82.050.633 41.554.171

(*) Kamu kesimi tahvil ve bonolarinin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle kayith degeri 2.928.550 milyon
TL (31 Aralik 2002: 2.403.231 milyon TL)'dir.

(**) Bagh menkul kiymetlerde siniflandirilan hisse senetlerinin maliyet bedeli, 31 Aralik 2003 tarihi
itibariyle Turk Lirasi'nin cari alim glclne gore duzeltilmis maliyet bedellerinden deger kaybi ile ilgili
karsihk dtstlmus olup konsolide bilancolardaki kayith tutarlarina esittir.

(***) Diger hisse senetlerinin, tahtasi kapandigi icin borsa degeri mevcut degildir.

(x***) istirakler icin maliyet bedeli yerine, istiraklerin konsolide bilancolardaki kayitli degerleri ve
0z kaynak yéntemine gore hesaplanmis net 6z sermaye tutarlari gosterilmistir.



21. Menkul kiymetler ve bagh menkul kiymetler grubu icinde yer alip isletmenin ortaklar, istirakleri ve

22.

bagh ortakliklan tarafindan g¢ikarilmis bulunan menkul kiymet tutarlan ve bunlari ¢ikaran

ortakhiklar:

31 Aralik 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle, Grup’un bagl menkul degerleri icerisinde yer alan

Eczacibasi Holding A.S., sirketin ayni zamanda ortagidir.

Mali tablolardaki "Diger" ibaresini tasiyan hesap kalemlerinden dahil oldugu grubun toplam

tutarinin % 20'sini veya bilanco aktif toplaminin % 5’ini asan kalemlerin ad ve tutarlar:

Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

Kredili musteriler

Musteriler cari hesabi

Tahsil edilecek komisyonlar

Eczacibasi Menkul Degerler A.S. B Tipi Karma Fonu
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. B Tipi Tahvil Bono Fonu
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Fonu
Diger

Kisa Vadeli Diger Alacaklar

Union Bancaire Priveé’den alacaklar
Diger alacaklar

Personelden alacaklar

Diger

Diger D6nen Varliklar

Pesin 6denen vergi ve fonlar
Pesin 6denen kira giderleri
Diger

Diger Duran Varliklar
Gelecek yillara ait giderler
Devreden KDV

Diger Finansal Borglar:
Finansal kiralama borclar

Kisa Vadeli Diger Ticari Borglar

Yatirimcilar cari hesabi

UBP Asset Management’a borg¢lar (Bermuda Fonlari)
IMKB'ye borglar

Takasbank’a borglar

Diger

Diger Borg ve Gider Karsiliklari
Genel yonetim giderleri ile ilgili karsiliklar

31 Aralik 2003

6.927.047
330.151
88.122
80.000
63.089
51.819

7.540.228

225.470
36.115
2.000

263.585

1.773.588
49.128
7.11
1.829.827

490.548
320.032
810.580

278.710

320.356
212.889
28.091
12.594
16.089
590.019

20.798

31 Aralik 2002

3.922.991

16.706

267
3.939.964

86.482

3.699
90.181

4.652.865
26.594

4.679.459

116.386
230.276
346.662

253.604

19.943
49.376
310
323.233

16.761



SPK’nin gelir tablosundaki "diger" ibaresi tasiyan kalemlerin uygulama esaslarina iliskin 31 Mayis
2001 tarih ve OFD/1376-6216 sayili yazisi uyarinca, gelir tablosundaki "diger" ibaresini tasiyan
hesap kalemlerinin bu dipnotta belirtilen kapsam dahilinde degerlendirilmesi sonucu aciklanmasi
gereken hesap kalemleri asagidaki gibidir:

2003
Diger indirimler
Aracilik komisyon iadeleri 633.395
Faaliyetle ilgili Diger Gelir ve Karlar
Menkul kiymet degerleme farklari ve faiz reeskont gelirleri 2.771.112
Menkul kiymet alim - satim karlari 2.403.137
Hizmetlerden saglanan gelirler 613.284
Diger 77.745
5.865.278
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar
2002 yili faiz, reeskont ve tahakkuk iptalleri 2.375.271
Kambiyo zarari 1.007.008
Bagl menkul kiymet deger disukliga karsihigi 408.648
Diger 1
3.790.928
Diger Olaganiistii Gelirler ve Karlar
Tazminat gelirleri 24.682
Sigorta gelirleri 18.258
Diger 12.213
55.153
Diger Olaganiistii Gider ve Zararlar
Duran varlik satig zarari 188.411
Kurucu olarak karsilanan yatirim fonu tutar artirim gideri 156.965
2003 yili stopaj fon paylari 126.426
Nejat Eczacibasi Vakfi'na yapilan bagislar 58.924
Supheli alacak karsilik gideri 47.358
Diger 2.599
580.683

23."Diger Alacaklar" ile "Diger Kisa veya Uzun Vadeli Bor¢lar" hesap kalemi icinde bulunan ve bilanco
aktif toplaminin yiizde birini agsan, personelden alacaklar ile personele borclar tutarlarinin ayri ayri
toplamlari: Yoktur (31 Aralik 2002:Yoktur).

24. Ortaklar, istirakler ve baglh ortakliklardan alacaklar nedeniyle ayrilan siipheli alacak tutarlan ve
bunlarin borglular: Yoktur (31 Aralik 2002:Yoktur).

25. Vadesi gelmis bulunan ve heniiz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan siipheli alacak tutarlari (bu
tutarlar ayn toplamlar olarak gosterilir):
Grup, 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle IMKB." de tahtasi kapatilan hisse senetleri nedeniyle borclu
kalan musteri cari hesaplarindan olusan alacagi icin 46.908 milyon TL (31 Aralik 2002: Yoktur)
tutarinda ‘Supheli Alacaklar Karsiligi” ayirmistir.
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26.

27.

28.

29.

isletme ile dolaylh yénetim iligkisine sahip istirakler ve bagh ortakliklarin dokiimii ile istirakler ve
bagh ortakliklar hesabinda yer alan ortakliklarin isimleri ve istirak oran ve tutarlari, s6z konusu
ortakliklarin diizenlenen en son mali tablolarinda yer alan dénem kari veya zarari, net dénem kari
veya zarari ile bu mali tablolarin ait oldugu dénem, Kurulumuz standartlarina gére hazirlanip
hazirlanmadigi, bagimsiz denetime tabi tutulup tutulmadigi ve bagimsiz denetim raporunun
olumlu olumsuz ve sarth olmak lizere hangi tiirde diizenlendigi:

a) 31 Aralik 2003 itibariyle;

Bagimsiz/ Bagimsiz/

Net Kurul Sinirh Sinirh

istirak istirak En Son Mali Dénem Kari/ Standartlarinda Denetimden  Denetgi
Ticaret unvani Sermayesi Orani  Tutan (*) Tablo Tarihi (zarar) (**) Hazirlanmis Gecmis Goriisi
istirakler:
Eczacibasi ila¢ San.
ve Tic. AS. 182.736.000 20.88 89.376.214  31.12.2003 82.549.045 Evet Evet Olumlu
Intema ins. ve Tesisat
Malzemeleri Yat. ve
Paz. A.S. 4.860.000 20.86 1.907.394  31.12.2003 (2.779.612) Evet Evet Olumlu
Eczacibasi Banyo ve Mutfak
Urdinleri San. ve Tic. AS. 9.576.000 26.93 3.830.624  31.12.2003 (1.831.749) Evet Evet
Ath Zincir igne Makine
San. A.S. 1.000.000 30.00 2.062.836  31.12.2003 (749.953) Evet Evet
E-Kart Elektronik Kart
Sistemleri San. ve Tic. A.S. 10.839.500 31.01 622.966  31.12.2003 (2.667.495) Evet Evet

97.800.034

*|stiraklerin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle SPK’nin Enflasyon ve Konsolidasyon Teblig’lerine
gore dizenlenmis olan mali tablolarindan 6z kaynak yontemine gére hesaplanan tutari ifade
etmektedir.

**[stiraklerin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle itibariyle SPK’nin Enflasyon ve Konsolidasyon
Tebliglerine gdre dizenlenmis olan mali tablolaridaki net dénem kar/(zarari) ifade etmektedir.

istirakler, bagh ortaklhiklar ve bagl menkul kiymetlerde icsel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi
nedeniyle elde edilen bedelsiz hisse senetleri:

Bagli ortaklik istiraklerin yeniden degerleme deger artis fonu haricindeki nakit benzeri icsel
kaynaklardan yapilan sermaye artislari nedeniyle elde edilen bedelsiz hisseler konsolide mali
tablolarda elemine edilmistir.

Grup, 1 Ocak-31 Aralik 2003 déneminde bagl menkul kiymetlerde yeniden degerleme deger
artis fonu haricindeki nakit benzeri i¢csel kaynaklardan yapilan sermaye artislari nedeniyle
2.163.282 milyon TL tutarinda bedelsiz hisse elde etmistir.

Tasinmazlar lizerinde sahip olunan ayni haklar :
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).

Duran varliklarda son ii¢ yilda yapilan yeniden degerlemeler:
Yoktur (31 Aralik 2002: Yoktur).



30. Yabana paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borgclar ile aktifte mevcut

31.

32.

33.

yabanci paralarin ayri ayrn tutarlan ve TL'ye donistiriilme kurlan:

Doviz Doviz Degerleme Doviz Doviz
Cinsi Miktari Kuru (TL) Milyon TL Cinsi Miktari
Varlklar
Bankalar EURO 8.543.573 1.745.072 14.909.150 EURO 10.942.828
usD 3.920.181 1.395.835 5.471.926 usD 8.592.341
Devlet Tahvilleri usbD 2.283.057 1.395.835 3.186.771 usD 2.139.446
Dovizli alacaklar usb 95.251 1.395.835 132.954 usb 2.019
Varliklar toplami 23.700.801
Borglar
Dovizli borglar usb 351.072 1.402.567 492.401 usb 3.000
EURO 3.160 1.753.489 5.541 EURO -
Borglar toplami 497.942

Ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklar ve grup sirketleri lehine verilen garanti,

avans, ciro gibi ylikiimluliklerin tutan:

Yukimlulak

Ticaret Unvani Tiirdi 31 Aralik 2003
Kaynak Teknigi San. ve Tic. A.S. Kefalet 405.530
Eczacibasi ilag San.ve Tic. A.S. Kefalet 35.576
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. Kefalet 30.000
Eczacibasi Yapi Geregleri San .ve Tic .A.S. Kefalet 250
ipek Kagit San. ve Tic. A.S. Kefalet 10

471.366

Kategorileri itibariyle yil icinde calisan personelin ortalama sayisi:

Degerleme

Kuru (TL) Milyon TL
1.703.477 21.239.838
1.634.501 16.002.285
1.634.501 3.984.482
1.634.501 3.975
42.230.580

1.642.384 5.614
5.614

taahhit, kefalet,

31 Aralik 2002
462.071
40.536

34.183

285

11

537.086

31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Grup'un ortalama personel sayisi 157'dur (31 Aralik 2002: 155).

2003
Genel mudir 1
Genel mudir yardimcisi 1
Bolum yéneticisi 18
Diger personel 150
Toplam 170

2002
1

1

14
149
165

Mali tablolar 6nemli 6lciide etkileyen ya da mali tablolarin acik, yorumlanabilir ve anlasilabilir

olmasi acisindan agiklanmasi gerekli olan diger hususlar:

a) Bilanco dipnotu 11'de belirtildigi Gzere, Holding’in mali tablolari, ilk defa 31 Aralik 2003
tarihinde sona eren hesap déneminde 28 Kasim 2001 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan
Enflasyon Tebligi'ne gére dizeltme islemine tabi tutulmus ve Konsolidasyon Tebligi‘'ne gére
hazirlanmistir. Gelir tablosunun hazirlanmasini saglamak amaci ile bir dnceki yil bilancosu da
Enflasyon Tebligi'ndeki hikimler ¢ercevesinde diizeltme islemine tabi tutulmus ve Konsolidasyon
Tebligi'ne gére hazirlanmistir. Bilanco dipnotu 11'de belirtildigi Gzere, Holding'in 31 Aralik 2002
tarihindeki duzeltilmis aktif kalemlerinden borclarin ve 6z sermaye kalemlerinin cikarilmasi sonucu
kalan 31.800.163 milyon TL tutarindaki kisim konsolide 6z sermaye altinda "Gec¢mis Yil Zararlari"

olarak siniflandiriimistir.
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b) Enflasyon Tebligi'nin 14. maddesi uyarinca yapilan 6z sermaye kalemlerinin enflasyona gore
diizeltilmesi sonucunda ortaya cikan ve 6z sermaye hesap kalemleri icerisinde gésterilen "0z
Sermaye Enflasyon Dizeltmesi Farklari" hesabinin detayi ilisikte sunulmustur:

31 Aralik 2003

Tarihi Degerler Endekslenmis Degerler Oz Sermaye ve Enflasyon Diizeltme
Farklar
Konsolide Konsolide Konsolide
olan Grup olan Grup olan Grup
Holding Sirketleri Toplam Holding  Sirketleri Toplam Holding Sirketleri Toplam
Sermaye 19.800.000 - 19.800.000 167.847.175 - 167.847.175 148.047.175 - 148.047.175
Yasal Yedekler 2.081.639 1.200.000 3.281.639 7.117.273  4.166.041 11.283.314  5.035.634 2.966.041 8.001.675
Olaganustu Yedek 23.981.686 9.467.831 33.449.517 46.631.612 16.727.693  63.359.305 22.649.926 7.259.862 29.909.788
Toplam 185.958.638
31 Aralik 2002
Tarihi Degerler Endekslenmis Degerler 0Oz sermaye ve Enflasyon Diizeltme
Farklar
Konsolide Konsolide Konsolide
olan Grup olan Grup olan Grup
Holding  Sirketleri Toplam Holding  Sirketleri Toplam Holding Sirketleri Toplam
Sermaye 19.800.000 - 19.800.000 167.847.175 - 167.847.175 148.047.175 - 148.047.175
Yasal Yedekler 1.654.636 1.200.000 2.854.636 6.689.220 4.166.041 10.855.261 5.034.584 2.966.041 8.000.625
Olaganustu Yedek 20.030.825 11.867.865 31.898.690 42.665.141 19.133.626  61.798.767 22.634.316 7.265.761  29.900.077
Toplam 185.947.877

¢) SPK'nin Enflasyon ve Konsolidasyon Tebligleri 1 Ocak 2003 tarihinden sonra sona eren yillik ve
bundan sonra gelecek ilk ara mali tablolardan gecerli olmak Gzere yurarlige girmistir. Sirket,
Enflasyon ve Konsolidasyon Tebligleri'ni ilk defa 31 Aralik 2002 tarihi itibariyle uygulamistir. Bunun
sonucu olarak SPK tarafindan yayimlanan genel kabul muhasebe ilkelerine uygun mali tablolarin
ilk defa 31 Aralik 2002 tarihi itibariyle hazirlanmis olmasindan 6ttra 2002 yilina iliskin gelir tablosu
ve notlari karsilastirmali olarak sunulmamistir (Bilanco dipnotu 11).

d) Bu konsolide mali tablolarin yani sira sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Enflasyon ve
Konsolidasyon Tebligleri gereklilikleri uygulanmamis tarihi maliyet esasina gére hazirlanmig mali
tablolari da bagimsiz denetimden gecirilmis olarak ayrica yayimlanmistir.

e) Grup’un Musterek Yonetime Tabi Ortaklik’i Eczacibasi - UBP Portféy Yonetimi A.S., portfoy
yoneticiligi hizmetleri karsihiginda yonetim Ucreti elde etmektedir. Portféy yonetim komisyon
oranlar asagidaki gibidir.

Portfoy Yonetim Komisyon

Orani

(%)

Eczacibasi Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Fon 0.020
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon 0.020
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fon 0.015
Eczacibasi Yatirrm Ortakhgr A.S. 0.010
Bermuda Yatirim Fonlari 0.0068
BankEuropa B Tipi Likit Fonu 0.015
BankEuropa B Tipi Tahvil Bono Fonu 0.015
BankEuropa A Tipi Degisken Fonu 0.020
Ankara Emeklilik Gelir Amagli Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu (*) 0.00603
Ankara Emeklilik Dengeli Emeklilik Yatirim Fonu (*) 0.00603

(*) S6z konusu Ucretten fonun net varlik degeri Gzerinden hesaplanan gunluk yizbinde 3.01
oraninda olan kisim portféy yoneticisine édenir.



34,

35.

36.

Satis komisyon oranlari ise asagidaki gibidir:

Satis Komisyon

Oranlan

(%)

UBAM - Short Term Dollar, Medium Term Dollar, Euro Fixed Income 0.75
UBAM - European, US Equity ( $2.000 - 25.000 arasi) 2.00
UBAM - European, US Equity ( $25.000 - 100.000 arasi) 1.50
UBAM - European, US Equity ($100.000'den fazlasi igin) 1.00

Aracilik yiklenim s6zlesmelerinin konusunu olusturan menkul kiymetlerin toplam nominal
tutarlari:

31 Aralik 2003 tarihi itibariyle yoktur. Grup, 31 Aralik 2002 tarihi itibariyle Galatasaray Sportif
A.S.'nin halka arziyla ilgili nominal tutari 7.976 milyon TL hisse senedi ihracina aracilik etmistir.

Saklama veya anapara ve gelirlerinin tahsili amaciyla emanet olarak birakilan menkul kiymet ve
kuponlarin toplam nominal tutarlari:

Saklama veya anapara ve gelirlerinin tahsili amaciyla emanet olarak birakilan menkul kiymet ve
kuponlarin toplam nominal tutarlari 117.717.216 milyon TL (31 Aralik 2002: 87.993.244 milyon
TL)'dir.

Portfoyde bulunan menkul kiymetlerin toplam nominal tutan:

31 Arahik 2003 31 Aralik 2002
Nominal Degeri Nominal Degeri
Menkul Kiymet Tanimi Milyon TL Menkul Kiymet Tanimi Milyon TL
Devlet tahvilleri 6.328.217 Devlet tahvilleri 306.111
Hazine bonosu 6.283.241 Hazine bonosu 6.503.125
Ters repo 17.396.068 Ters repo 5.048.385

Hisse Senetleri 1.825.148 Hisse Senetleri 305.942
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(Tutarlar milyon Tark Lirasi olarak Turk Lirasi'nin 31 Aralik 2003 tarihindeki alim gucu ile ifade

edilmistir)

A. Brit Satislar
1. Yurtici Satislar
2. Yurtdisi Satislar
3. Diger Satislar
B. Satislardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satis iskontolari (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satislar
D. Satislarin Maliyeti (-)

Briit Satis Kari (Zarari)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyet Kari (Zarari)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar

1. istiraklerden Temett Gelirleri

2. Bagli Ortakliklardan Temettt Gelirleri

3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri

4. Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)

2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
I. listirak Karlar/(Zararlari)

Faaliyet Kari (Zarari)
J. Olaganistu Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlar
3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar
K. Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger OlaganustU Giderler ve Zararlar (-)
L. Net Parasal Pozisyon Kari/(zarari)

Donem Kari (Zarari)
M. Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler (-)
N. Ertelenen Vergi
O. Ana ortaklik disi (kar)/zarar

Net D6nem Kari (Zarari)

Bagimsiz Denetimden
Gegmig

31 Aralik 2003
1.504.704.852

1.504.704.852
(633.395)

(633.395)
1.504.071.457
(1.489.881.225)

14.190.232
(16.502.395)

(869.157)
(15.633.238)

(2.312.163)
14.139.267

8.273.989
5.865.278
(3.790.928)
(490.915)
(456.213)
(34.702)
15.114.307

22.659.568
62.904

7.751
55.153
(584.538)

(3.855)
(580.683)
(8.042.956)

14.094.978
(1.707.945)
366.383
30.318

12.783.734



(Aksi belirtilmedikge tutarlar milyon Turk Lirasi olarak ifade edilmistir.)

(=)}

10.

11.

. Doénemin tiim amortisman giderleri ile itfa ve tilkkenme paylari ;

Doéneme ait amortisman giderleri 1.046.693 milyon TL, itfa ve tikenme paylari 258.504 milyon
TL'dir.

Donemin reeskont ve karsilik giderleri ;
Kidem tazminati karsilik gideri: 177.914 milyon TL
Diger borg ve gider karsiliklari gideri: 21.273 milyon TL

Donemin tiim finansman giderleri ;
Doénemin tim finansman giderleri 490.915 milyon TL olup, bu tutarlar dogrudan gider yazilmistir.

Donemin finansman giderlerinden ortaklar, bagh ortaklik istirak ve diger grup sirketleri ile ilgili
kismin tutar (toplam tutar icindeki paylari % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ; Yoktur.

Ortaklar, bagh ortaklik, istirakler ile grup sirketleri ile yapilan alis ve satislar (toplam tutar icindeki
paylan % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ; Yoktur.

. Ortaklar, bagh ortaklik, ve istirakler ile grup sirketlerinden alinan ve bunlara édenen faiz, kira ve

benzerleri (toplam tutar icindeki paylar % 20'yi asanlar ayrica gosterilecektir) ;
Sirket 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Eczacibasi Holding A.$’ den 1.893.532 milyon TL tutarinda
hizmet satin almistir.

Yonetim Kurulu baskan ve uyeleriyle genel miidiir, genel koordinatér genel mudiir yardimcilar gibi
st diizey yoneticilere cari donemde saglanan licret ve benzeri menfaatlerin toplami ;

Grup’un, Yonetim Kurulu baskan ve Uyeleriyle; genel mudur, genel koordinatér, genel mudur
yardimcilari gibi Ust dizey yoneticilere cari donemde sagladigi lcret ve benzeri menfaatlerin
toplami 823.653 milyon TL.'dir

Amortisman hesaplama yontemleri ile bu yontemlerde yapilan degisikliklerin donemin amortisman
giderlerinde meydana getirdigi artis (+) veya azals (-) ;

Amortisman ayirma yéntemi 11 nolu bilanco dipnotunda aciklanmistir. Sirket dénem igerisinde
amortisman hesaplama yonteminde degisiklik yapmamustir.

Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparis maliyeti gibi) ve yontemleri (agirlikli
ortalama maliyet, ilk giren ilk c¢ikar, hareketli ortalama maliyet gibi) ;

Sirketin Uretim faaliyeti ve stoklari bulunmamakla beraber, portféoyde yeralan menkul kiymetlerin
maliyeti hareketli agirlikli ortalama yéntemine gére hesaplanmaktadir.

Varsa, tamamen veya kismen fiili stok sayimi yapilamamasinin gerekgeleri ;

Grup'un stoku bulunmamaktadir. Grup’un istirak, bagl ortaklik ve bagli menkul hisse senetleri
Holding kasasinda, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi menkul kiymetler ise Takasbank’ta saklama-
da bulunmaktadir.

Yurtici ve yurtdisi satislar hesap kalemi icinde yer alan iiriin, hurda, dékiintii gibi maddelerin
satiglan ile hizmet satislarinin ayri ayn toplamlarinin briit satiglarinin % 20’sini agsmasi halinde bu
madde ve hizmetlere iligkin tutarlar ;

Satislarin tumG menkul kiymet satislandir.
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13.

14.

15.

16.

isletmenin varsa satiglaryla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar hakkinda bilgi ; Yoktur.

Onceki déneme iligkin gelir ve karlar ile dnceki doneme ait gider ve zararlarin tutarlarini ve
kaynaklarini gésterir aciklayici not ;
2003
Onceki Dénem Gelir ve Karlari
BUtcelenen ve gerceklesen aidat gideri farki 7.751
Elektrik depozito iadesi -
Diger -
7.751
Onceki Dénem Gider ve Zararlari
izmir Sube kirasi kur farki gideri 3.838
BUtcelenen ve gerceklesen aidat gideri farki -
Diger 921
4.759

Adi ve imtiyazl hisse senetleri icin ayri ayri gosterilmek kosuluyla, hisse basina net dénem kari ve
kar payi oranlan ;

Hisse Basina Net Donem Kari (TL)
31 Aralik 2003
Adi hisse senetleri -

SPK’nin yapmis oldugu ilgili duyurular uyarinca, Enflasyona ve Konsolidasyon Teblig’lerine goére
dizeltilmis konsolide mali tablolarda bulunan net dénem karinin, diger tablolardaki net dénem
karindan daha az olmasi durumunda, kar dagitimi icin daha az olan tutar esas alinir. Seri XI, No:20
sayilli Tebligi'nin 29'uncu maddesi uyarinca enflasyona goére duzeltilen ilk konsolide mali tablo
denklestirme isleminde ortaya cikan ve "ge¢mis yillar zarari"nda izlenen tutarin, SPK'nin kar
dagitimina iliskin dizenlemeleri cercevesinde, enflasyona gére dizeltilmis konsolide mali tablolara
gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla
birlikte, "ge¢mis yillar zarari"nda izlenen s6z konusu tutar, varsa dénem kari ve dagitilmamis gegmis
yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganustt yedek akgeler, yasal yedek akceler, 6z
kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gére dizeltiimesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi mimkin bulunmaktadir.

Sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 sayili teblige gére hazirlanan konsolide mali
tablolarinda 12.783.734 milyon TL net dénem kari gerceklesmis olup, tarihi maliyetli mali tablolara
gore hesaplanmis olan net dénem kari ise 5.726.311 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirketin
enflasyona goére dizeltilmis konsolide mali tablolarindaki enflasyona gére dizeltilmesinden
kaynaklanan ge¢mis yil zararlari 37.869.756 milyon TL olup yukarida belirtilen aciklamalar
dogrultusunda 2003 yilina iliskin dagitabilecegi dénem kari bulunmadigindan hisse basina kar ve kar
payi oranlari hesaplanmamistir.

Sirketin imtiyazl hisse senedi bulunmamaktadir.

Her bir ana uretim grubu icin ayri ayri olmak lizere isletmenin dénem icinde gerceklestirdigi mal ve
hizmet Uretim miktarlarindaki degismeler ; Yoktur.

Her bir ana satis grubu icin ayri ayri olmak lizere, isletmenin donem icinde gerceklestirdigi mal ve
hizmet satis miktarlarindaki degismeler; Yoktur.



(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak belirtilmistir)

A. Do6nem Bagi Nakit Mevcudu
B. D&énem ici Nakit Girigleri
1- Satislardan Elde Edilen Nakit
a) Net satis Hasilat
b) Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Azalislar
¢) Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Artislar
2- Diger faaliyetlerden Gelirler ve Karlardan Dolayi
Saglanan Nakit
3- Olaganusti Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit
4- Kisa Vadeli Borclardaki Artis (Alimlarla ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet ihraclarindan
b) Diger Artislar
5- Uzun Vadeli Bor¢lardaki Artis(Ahmlarla ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet ihraclarindan
b) Diger Artislar
6- Sermaye Artirrmindan Saglanan Nakit
7- Diger Nakit Girisleri
8- Parasal Pozisyon Kar Zarari

C. Dénem igi Nakit Cikiglar

1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Clkisi
a) Satislarin Maliyeti
b) Stoklardaki Artis
¢) Borglardaki(Alimlardan Kaynaklanan) Azalis
d) Borglardaki(Alimlardan Kaynaklanan) Artis(-)
e) Amortisman ve Karsiliklar Gibi Nakit Cikis
Gerektirmeyen Giderler(-)
f) Stoklardaki Azalis(-)

2- Faaliyet Giderlerinden Dolayi Nakit Cikisi
a) Arastirma ve Gelistirme Giderleri
b) Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri
¢) Genel Yonetim Giderleri
d) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler(-)

3- Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolayi
Nakit Cikisi
a) Diger Faaliyetlerle ilgili Giderler ve Zararlar
b) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar

4- Finansman Giderlerinden Dolayi Nakit Cikisi

5- Olaganustt Gider ve Zararlardan Dolayl Nakit Cikisl
a) Olaganustu Giderler ve Zararlar
b) Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar(-)

6- Duran Varlik Yatirimlari Nedeniyle Nakit Cikisi

7- Kisa Vadeli Borclarin Anapara Odemeleri (Almlarla
ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri
b) Diger Odemeler

8- Odenen Vergi ve Benzeri

9- Odenen Temettler

10- Diger Nakit Cikislari

D. D6nem Sonu Nakit Mevcudu
E. Nakit Artis veya Azalis (D-A)

14.190.232

449.742

11.110.911

869.157
15.633.238

3.790.928
22.288

584.538

Cari Donem
31.12.2003

14.190.232
29.253.574

62.904
449.742

2.674.653
(8.042.956)

11.110.911

16.502.395

3.813.216

490.915
584.538

19.036.874
6.328.052

4.172.428
1.558.264

48.796.077
38.588.149

63.597.593

23.786.633
(25.009.444)
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1 Ocak-31 Aralik 2003 Hesap Donemine Ait

Enflasyona Gore Diizeltilmis Konsolide Satislarin Maliyeti Tablosu
(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak belirtilmistir)

Cari Dénem
31.12.2003

His. Sen.ve Gec. ilm. Satislarin Maliyeti (2.926.624)
1- DOnem Basi Stok (+) 2.981
2- Dénem ici Alislar (+) (2.929.602)
3- D6nem Sonu Stok (-) 3)

Ozel Kes. Tahv. Satiglarin Maliyeti -
1- D6nem Basi Stok  (+)

2- Dénem i Alislar (+)

3- Dénem Sonu Stok (-)

Finansman Bonolari Satiglarin Maliyeti -
1- D6nem Bagsi Stok  (+)

2- Dénem ici Alislar (+)

3- Dénem Sonu Stok (-)

Dig.Ozel Kes. Senet ve Bono Sat. Maliyeti -
1- D6nem Basi Stok  (+)

2- Dénem ici Alislar (+)

3- D6énem Sonu Stok (-)

Devlet Tahvilleri Satislarin Maliyeti 1.352.961.824
1- DOnem Basl Stok (+) 2.603.413
2- Dénem i Aliglar (+) 1.356.290.331
3- D6nem Sonu Stok (-) (5.931.920)

Hazine Bonosu Satislarin Maliyeti 139.846.025
1- DOnem Basi Stok  (+) 117.321
2- Dénem i Alislar (+) 139.728.704
3- D6nem Sonu Stok (-) -

Dig. Kamu K. Sen.ve Bono Sat. Mal. -
1- D6nem Basi Stok (+)

2- Dénem ici Alislar (+)

3- Dénem Sonu Stok (-)

Diger Menkul Kiy. Satislarin Maliyeti -
1- D6nem Bagsi Stok (+) -
2- Dénem ici Alislar (+) -
3- Dénem Sonu Stok (-) -

Satilan Belge Maliyeti 1.489.881.225
Satilan Hizmet Maliyeti -
Satiglarin Maliyeti 1.489.881.225



(Tutarlar aksi belirtiimedikce milyon TL olarak belirtilmistir)

A. D6énem Karinin Dagitimi

1- Dénem Kari
2- Gegmis Yillar Zararlari
3- Odenecek Vergiler
- Kurumlar Vergisi
- Gelir Vergisi Kesintisi
- Diger Vergi ve Benzerleri
4- Ertelenen Vergi
- Kurumlar Vergisi
- Gelir Vergisi Kesintisi
- Diger Vergi ve Benzerleri
- Onceki Yil Ertelenen Vergi Karsihgi
5- Birinci Tertip Yasal Yedek

Net Dagitilabilir D6nem Kari
6- Ortaklara Birinci Temetti
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine
- imtiyazh Hisse Senedi Sahiplerine
7- Memur ve iscilere Temetti
8- Yonetim Kuruluna Temetti
9- Ortaklara ikinci Temettl
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine
- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine
10- ikinci Tertip Yasal Yedek
11- Statu Yedekleri
12- Ozel Yedekler

Olaganiistii Yedek
Yedeklerden Dagitim
1- Ortaklara Pay
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine
- imtiyazh Hisse Senedi Sahiplerine
2- Memur ve iscilere Pay
3- Yoénetim Kuruluna Pay
Hisse Basina Kar (TL/%)
1- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)
2- imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)

Hisse Basina Kar Payi
1- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)
2- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)

Cari Donem
31.12.2003
6.478.824
(37.869.756)
1.124.535
1.124.535
(372.022)
315.564
(687.586)
286.316

(32.429.761)

0/0
0/0

0/0
0/0

SPK'nin yapmis oldudu ilgili duyurular uyarinca, Enflasyona ve Konsolidasyon Teblig’lerine gére duzeltilmis konsolide mali
tablolarda bulunan net dénem karinin, diger tablolardaki net dénem karindan daha az olmasi durumunda, kar dagrtimi icin
daha az olan tutar esas alinir. Seri XI, No:20 sayili Tebligi'nin 29'uncu maddesi uyarinca enflasyona gére duzeltilen ilk
konsolide mali tablo denklestirme isleminde ortaya cikan ve “gec¢mis yillar zarari”nda izlenen tutarin, SPK'nin kar dagitimina
iliskin dizenlemeleri cercevesinde, enflasyona gore duizeltilmis konsolide mali tablolara gére dagitilabilecek kar rakami
bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zarari”"nda izlenen s6z konusu tutar,
varsa dénem kari ve dagitilmamis ge¢mis yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olagantsti yedek akgeler, yasal yedek
akgeler, 6z kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore dizeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup
edilmesi mimkin bulunmaktadir.

Sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 sayili teblige gére hazirlanan konsolide mali tablolarinda 12.783.734
milyon TL net donem kari gerceklesmis olup, tarihi maliyetli mali tablolara goére hesaplanmis olan net dénem kari ise 5.726.311
milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Sirketin enflasyona gére duzeltilmis konsolide mali tablolarindaki enflasyona gére
duzeltilmesinden kaynaklanan ge¢mis yil zararlari 37.869.756 milyon TL olup yukarida belirtilen agiklamalar dogrultusunda
2003 yilina iliskin dagitabilecegi donem kari bulunmadigindan hisse basina kar ve kar payi oranlari hesaplanmamistir.
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Eczacibasi Yatirirm Holding Ortakhgi A.S. (Sirket)'nin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle enflasyona gore
dizeltilmis konsolide bilancosunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait enflasyona gére
dizeltilmis konsolide gelir tablosunu incelemis bulunuyoruz. Bu konsolide mali tablolarin timu
Turk Lirasi’'nin 31 Aralik 2003 tarihindeki satin alma gucu ile ifade edilmistir. incelememiz, Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanmis genel kabul gérmus denetim ilke, esas ve
standartlarina uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak muhasebe
kayitlarinin kontroli ile gerekli gérdiigimuz diger denetim ydntem ve tekniklerini icermistir.

Sirketin 31 Aralik 2002 tarihi itibariyle sona eren yila ait tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis mali
tablolarinin denetimi baska bir bagimsiz denetim firmasi tarafindan yapilmis ve bu dénemle ilgili 12
Mart 2003 tarihli tam kapsamli bagimsiz denetim raporunda olumlu gérus bildirilmistir.

Gorusumuze gore, s6z konusu konsolide mali tablolar tim énemli taraflariyla, Eczacibasi Yatirim
Holding Ortakhgi A.S.'nin, 31 Aralik 2003 tarihindeki gercek konsolide mali durumunu ve bu tarihte
sona eren hesap dénemine ait ger¢ek konsolide faaliyet sonucunu, SPK tarafindan yayimlanmis
genel kabul gérmas muhasebe ilkelerine (bakiniz konsolide bilanco dipnotu 11) uygun olarak
dogru bir bicimde yansitmaktadir.

Gorusumuzu etkilememekle birlikte asagidaki hususlara dikkatinizi cekmek isteriz:

a) 11 no’lu konsolide bilanco dipnotlarinda agiklandigi Gzere, SPK'nin Seri XlI, No:20 "YUksek
Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar" (Enflasyon Tebligi) ve
Seri XI, No: 21 "Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve istiraklerin Muhasebelestirilmesine
iliskin Usul ve Esaslar" (Konsolidasyon Tebligi) hakkinda tebligleri, 2003 yili icerisinde sona eren ilk
yilhik mali tablolardan baslamak tzere yururlige girmistir. Bununla birlikte, sirket, mali tablolarini
ilk defa 1 Ocak - 31 Aralik 2003 hesap déneminde Enflasyon Tebligine gére dizeltme islemine tabi
tutmus ve Konsolidasyon Tebligi‘'ne gére hazirlamaya baslamistir. Dolayisiyla, ilisikteki konsolide
mali tablolarda 1 Ocak - 31 Aralik 2003 hesap dénemine ait konsolide gelir tablosu ve dipnotlari
onceki dénem ile karsilastirmali olarak sunulmamistir.

b) ilisikteki konsolide mali tablolarin yani sira sirketin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle Enflasyon ve
Konsolidasyon Tebligleri gereklilikleri uygulanmamis tarihi maliyet esasina gére hazirlanmig mali
tablolari da bagimsiz denetimden gecirilmis olarak ayrica yayimlanmistir.

Basaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Musavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Cansen Basaran Symes
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

istanbul, 3 Mayis 2004



Eczacibasi Yatirim Holding Ortaklig: A.S.
31 Aralik 2003 Tarihli istirakler, Bagli Menkul Kiymetler, Bagli
Ortakhiklar Tablosu (milyon TL)

Tarihi Maliyete Enflasyona

Nominal Nominal Gore Istirak Gore lstirak Orani

Sermaye istirak Tutari  Endekslenmis %
EiS Eczacibag ilag San.ve Tic. A.S. 182.736.000  38.156.616 38.156.629 89.376.214 20.88
Eczacibasi Yapi Geregleri San. ve Tic. A.S. 56.250.000 2.812.500 2.812.540 4.629.375 5.00
Eczacibasi-Baxter Hastane Urinleri San. ve Tic. AS. 30.319.300 298 298 667 0.00
EiP Eczacibasi ilac Pazarlama A.S. 7.750.000 1.550 1.550 871 0.02
Eczacibagi Holding A.S. 190.100.000  21.937.548 22.007.918 51.725.985 11.54
intema insaat ve Tesisat Malzemeleri Yatirim ve Pazarlama A.S. 4.860.000 1.013.958 1.029.988 1.907.394 20.86
EBi Eczacibasi Bilgi iletim San. ve Tic. A.S. 1.135.000 5.675 5.675 12.538 0.50
ipek Kagit San. ve Tic. A.S. 105.750.000 1.049.146 1.049.164 1.046.614 0.99
Kaynak Teknigi San.ve Tic. A.S. 4.835.000 483.500 483.501 1.206.995 10.00
EKS Eczacibasi Karo Seramik San.ve Tic.A.S 50.114.500 394.838 394.838 785.480 0.79
EKOM Eczacibasi Dis Ticaret A.S. 3.481.000 66.256 66.256 106.261 2.00
Eczacibasi Menkul Degerler A.S.* 11.000.000 10.850.950 10.850.961 24.120.463 98.65
Eczacibasi Sigorta Acenteligi A.S. 100.000 2.500 2.500 5.390 2.50
Eczacibasi Yatirnm Ortakhgi A.S. 4.987.500 249.375 249.375 368.327 5.00
EBM Eczacibasi Banyo ve Mutfak Urtnleri San.ve Tic. AS. 9.576.000 2.578.798 3.686.586 3.830.623 26.93
Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafér Uriinleri Pazarlama A.S. 2.500.000 25.000 25.000 36.499 1.00
E-Kart Elektronik Kart Sistemleri San. ve Tic. A.S. 10.839.500 3.360.953 3.361.223 622.966 31.01
At Zincir igne Makina San. A.S. 1.000.000 300.000 300.013 2.062.836 30.00

Eczacibasi Menkul Degerler A.S. tam konsolidasyon yéntemi ile mali tablolara alinmis olup, 24.120.463'lUk tutar tUm bilanco kalemlerine

dagritilmistir.
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istirak Gelirleri Tablosu (Milyon TL)

Alinan Kar Payi

istirak Unvani 2003 2002
Eczacibasi Banyo ve Mutfak Urlnleri San.ve Tic.A.S. - 149.191
Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri San ve Tic. A.S. - 15
ipek Kagit San. ve Tic. A.S. 6.195 -
Eczacibagl Karo Seramik San.ve Tic. A.S. - 9.419
Eczacibasi Sigorta Acenteligi A.S. 9.521 7.492
EKOM Eczacibasi Dis Ticaret A.S. - 4.187
Eczacibasi ila¢ Pazarlama A.S. 277 98
Eczacibasi-Schwarzkopf Kuafér Urtinleri Pazarlama A.S. 4.670 -
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. 3.945.800 -
Kaynak Teknigi San.ve Tic. A.S. - 39.338
Toplam 3.966.463 209.740




Eczacibasi Yatirnm Holding Ortakhgi A.S. Genel Kurulu’na

Ortakligin Unvani

Merkezi

Kayith Sermayesi

Cikarilmis Sermayesi

Calisma Konusu

Denetci veya Denetcilerin adi ve gérev
sUreleri, ortak veya sirket personeli
olup olmadiklari

Katilinan Yénetim Kurulu ve yapilan
Denetleme Kurulu toplantilari sayisi

Ortaklik hesaplari, defter ve belgeleri
Ustinde yapilan incelemenin kapsami;
hangi tarihlerde inceleme yapildigi ve
varilan sonug

Turk Ticaret Kanunu’nun 353'lnci
maddesinin 1'inci fikrasinin 3 numarali
bendi geregince ortaklik veznesinde
yapilan sayimlarin sayisi ve sonugclari

Tark Ticaret Kanunu'nun 353'Uncl
maddesinin 1'inci fikrasinin 4 numarali
bendi geredince yapilan inceleme
tarihleri ve sonuglari

intikal eden sikayet ve yolsuzluklar
ve bunlar hakkinda yapilan islemler

Eczacibasi Yatirim Holding Ortakhgi A.S.

istanbul

50.000.000.000.000 TL

19.800.000.000.000 TL

Sinai ve ticari sirketlere istirak etmek.

Esat Berksan — Oktay Tulpar, 2003 yili hesaplarini incelemek
Uzere toplanacak Olagan Genel Kurul'a kadar gérevlidirler.
Kurulusun ortagi veya personeli degillerdir.

Yonetim Kurulu toplantilarina katiinmamis, dort kez denetleme
kurulu toplantisi yapilmistir.

28 Nisan, 23 Haziran, 25 Agustos, 24 Ekim ve 29 Aralik 2003

itibariyle butlin faaliyetler denetlenmis, kanun ve yonetmelik lere
uygun oldugu sonucuna varilmistir.

iki ayda bir defa olmak Gzere yilda alti kez sayim yapilmis ve
sayim sonugclarinin kayitlara uygun oldugu goértlmustar.

Her ay sonunda inceleme ve tetkik yapilmis ve sayimlarin
kayitlara uygun oldugu goérilmustar.

Sikayet ve yolsuzluk yoktur.

Eczacibasi Yatirnm Holding Ortakligi Anonim Sirketi'nin 1.1.2003 - 31.12.2003 dénemi hesap ve islemlerini Turk
Ticaret Kanunu, ortakligin ana s6zlesmesi ve diger mevzuat ile genel kabul gérmis muhasebe ilke ve

6 F—

standartlarina goére incelemis bulunmaktayiz.

Gorasimuze gore icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2003 tarihi itibariyle dizenlenmis bilan¢o, ortakligin anilan
tarihteki gercek mali durumunu ve 1.1.2003 - 31.12.2003 dénemine ait gelir tablosu da anilan déneme ait ¢calisma
sonuclarini gercege uygun olarak dogru bicimde yansitmakta, karin dagitimi énerisi yasalara ve ortaklik ana
s6zlesmesine uygun bulunmaktadir.

Bilanco ve gelir tablosunun onaylanmasini ve Yénetim Kurulu’nun aklanmasini oylariniza sunariz.

Denetleme Kurulu

Esat Berksan Oktay Tulpar
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