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r. Nejat F. Eczac›bafl› taraf›ndan 1942’de
temelleri at›lan Eczac›bafl› Toplulu¤u,
sanayi alan›ndaki ilk giriflimini, 1952’de
‹stanbul’da kurulan Türkiye’nin ilk

modern ilaç fabrikas› ile gerçeklefltirmifltir.

“Eczac›bafl›” bugün, temel olarak ilaç, yap›
malzemeleri ve tüketim ürünleri üretimi alan›nda,
ulusal ve uluslararas› pazarlara yönelik olarak çal›flan
bir sanayi kurulufllar› toplulu¤udur. Topluluk
yap›s›nda, bu temel sektörler d›fl›nda finans, bilgi
teknolojileri ve kaynak teknolojileri alan›nda etkinlik
gösteren kurulufllar da yer almaktad›r.

Topluluk, günümüzün en ileri teknolojisi ile donat›lm›fl
bir ilaç üretimi kompleksine ve dünyan›n tek çat›
alt›nda toplanm›fl en büyük seramik sa¤l›k gereçleri
fabrikalar›ndan birine sahip bulunmaktad›r. Temizlik
ka¤›tlar› konusunda Türkiye’deki toplam üretim
kapasitesinin yar›s›ndan fazlas›na sahip olan
Eczac›bafl›, pazar liderli¤ini elinde tutmaktad›r.

Toplulu¤un sermayesi halka aç›k kurulufllar›n› E‹S
Eczac›bafl› ‹laç Sanayi ve Ticaret A.fi., Eczac›bafl› Yap›
Gereçleri Sanayi ve Ticaret A.fi., Eczac›bafl› Yat›r›m
Holding Ortakl›¤› A.fi., Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤›
A.fi., ve ‹ntema ‹nflaat ve Tesisat Malzemeleri Yat›r›m
ve Pazarlama A.fi. oluflturmaktad›r.

Eczac›bafl›, 2003 y›l› sonu itibariyle, 8’i yabanc› ortakl›
olmak üzere 36 kuruluflu, 1,7 milyar ABD Dolar›’n›
aflan cirosu ve 7.300’ü aflan çal›flan› ile Türkiye’nin
önde gelen sanayi topluluklar› aras›nda yer
almaktad›r.
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(M‹LYON TL) 2003 2002

DÖNEN VARLIKLAR 36.755.298 42.902.206

YATIRIM PORTFÖYÜ 17.338.254 8.320.005

AKT‹F TOPLAMI 121.559.347 61.073.170

KISA VADEL‹ YABANCI KAYNAKLAR 1.481.831 4.748.017

ÖZ KAYNAKLAR 120.042.290 56.271.064

NET GEL‹RLER 6.478.824 12.651.242

NET DÖNEM KARI / (ZARARI) 5.726.311 8.540.062



Y Ö N E T ‹ M  K U R U L U

Ekonomideki karmafl›k

geliflmelere karfl›n,

ifltiraklerimiz aras›nda

önemli yer tutan

kurulufllar›n 2003 y›l›nda

gösterdikleri performans

art›fl› memnuniyet

verici oldu.
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rd arda yaflanan
krizlerden sonra 2003 y›l›
ekonomideki olumlu
geliflmelerin göstergelere
de yans›d›¤›, ileriye

yönelik umutlar›n ve beklentilerin
güçlendi¤i bir y›l oldu.

Y›la ABD'nin Irak'a askeri müdahale
olas›l›¤›n›n neden oldu¤u endifleli
bir bekleyifl ile girildi; ancak savafl›n

mart ay›nda sona ermesinin
ard›ndan, tek parti iktidar›n›n
sa¤lad›¤› istikrar ortam›n›n da
deste¤iyle, makroekonomik
verilerde belirgin bir düzelme
bafllad›. Mali disiplinin korunmas› ve
s›k› para politikas›na uyulmas›
sayesinde, 2003 y›l›nda Türkiye'nin
uzun y›llara yay›lan kronik
sorunlar›n›n çözülmesi yolunda
önemli ad›mlar at›ld›. Bu çerçevede
Türk Liras› reel olarak de¤er
kazan›rken, faizlerde de çarp›c› bir
düflüfl gözlendi. Ayn› zamanda, y›l
sonuna iliflkin gerçekleflme
tahminleri h›zla düzelerek
hükümetin hedeflerine yaklaflt›.

Sonuç olarak y›l içinde Türkiye
yüksek enflasyon ve a¤›r borç yükü
gibi bafll›ca sorunlar›n› çözme
amac›na yaklaflt›ran somut ad›mlar
att›. Özellikle enflasyon 1970'li
y›llardaki düzeyine geriledi. Bunun
yan› s›ra, 2002 y›l›ndaki yüzde 7,8’lik
büyümenin ard›ndan, 2003 y›l›nda
da yaklafl›k yüzde 5 büyüme
sa¤land›. Böylece, 2001 y›l›nda
yaflanan yüzde 9,5’lik daralma telafi
edilmifl oldu. Piyasalarda istikrar ve
canl›l›k gözlenirken, daha uzun
vadeli tahminlerde bulunmaya ve
kararlar almaya uygun bir ortam
oluflmaya bafllad›.

Ancak, ekonomide yaflanan bu
olumlu geliflmeler ekonominin tüm
sektörlerine ayn› ölçüde yans›mad›;
baz›lar›nda geniflleme çok s›n›rl›
kald›, hatta reel olarak daralma
meydana gelen sektörler dahi oldu.
Tüketici e¤iliminin daha ucuz
ürünlere kaymas› gibi nedenlere
ba¤l› olarak, sektörlerinde lider olan
kurulufllar›n sat›fllar›nda gerileme
yafland›¤› da zaman zaman gözlendi.

Ekonomideki bu karmafl›k
geliflmelere karfl›n, ifltiraklerimiz
aras›nda önemli yer tutan
kurulufllar›n 2003 y›l›nda
gösterdikleri performans art›fl›
memnuniyet verici oldu. Yap›
sektöründe son dört y›ld›r süren ve
geçen y›l daha da derinleflen krizden
önemli ölçüde etkilenen ‹ntema ve
Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak
Ürünleri’nin sat›fllar›ndaki art›fl›n
oldukça düflük gerçekleflmesine
karfl›n,  bu iki kuruluflun da içinde
bulundu¤u ifltiraklerimizin toplam
sat›fl gelirleri yüzde 20 artt›. Di¤er
taraftan, özellikle 2001 y›l›ndaki
krizden etkilenen Eczac›bafl› ‹laç
Sanayi, 2003 y›l›nda döviz kurlar›n›n
olumlu seyri ve uygulanan
önlemlerle kar›n› ciddi bir oranda
yükseltti. ‹fltiraklerimizin geçen y›l
elde ettikleri bu sonuçlar bize,

ekonomideki toparlanman›n
kesintiye u¤ramamas› koflulu ile,
kurulufllar›m›z›n 2004 y›l›nda daha
ileri baflar›lar gösterecekleri
konusunda umut veriyor.

2001 fiubat ay›ndaki devalüasyon
sonras›nda a¤›rlaflan ve Türkiye'yi
derinden etkileyen krizin ard›ndan,
Eczac›bafl› Yat›r›m Holding 2002 ve
2003 y›llar›nda da likit pozisyonunu
korumaya büyük önem verdi. Yine
ayn› nedenlerle, "dönen varl›klar"
içerisinde döviz varl›klar›n›n a¤›rl›¤›
yüksek tutuldu. Uzun y›llard›r izledi¤i
yat›r›m politikalar›n›n bir sonucu
olarak finansal borcu bulunmayan
Eczac›bafl› Yat›r›m Holding'in
karl›l›¤›, yüksek likidite tercihine,
son iki y›lda faizlerin düflük
seyretmesine ve Türk Liras›'n›n
önemli ölçüde
de¤erlenmesine ba¤l› olarak,
bir ölçüde geriledi.

Bu de¤erlendirmelerin ›fl›¤›nda,
2004 y›l›nda beklenen ekonomik
toparlanman›n kurulufl için daha
olumlu bir faaliyet konjonktürü
yarataca¤›n›, performans etkinli¤ini
art›rmaya uygun altyap›y›
haz›rlayaca¤›n› umut ediyorum.
Di¤er birçok faktöre ek olarak siyasal
istikrar›n kal›c›l›¤›n›n sa¤lanmas› ve
özellikle Avrupa Birli¤i yolundaki
engellerin afl›lmas›, bu sürece yeni
ve ola¤anüstü bir ivme
kazand›racakt›r.

Bülent Eczac›bafl›
Yönetim Kurulu Baflkan›

Piyasalarda istikrar

ve canl›l›k

gözlenirken, daha

uzun vadeli

tahminlerde

bulunmaya ve

kararlar almaya

uygun bir ortam

oluflmaya bafllad›.
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2003 y›l› ABD’nin Irak’a düzenlemesi
beklenen askeri harekât›n yaratt›¤›
endiflelerle bafllam›flt›r. Bu durum
2003 y›l›n›n ilk aylar›nda piyasalar›
olumsuz etkilese de, savafl›n
beklenenden daha k›sa sürmesi

sayesinde faiz ve kurlardaki yükselifl
s›n›rl› kalm›fl ve ekonomi üzerindeki
etkisi geçici olmufltur. Y›l›n bafl›nda
üç ayl›k geçici bütçe haz›rlayan yeni
hükümet, Irak Savafl›’n›n do¤uraca¤›
zararlar›n önüne geçebilmek için bir
ek tedbir paketi aç›klam›flt›r.

Savafl›n ard›ndan, nisan ay›nda
yaklafl›k alt› ay gecikme sonras›nda
IMF ile dördüncü gözden geçirme
tamamlanm›flt›r. A¤ustos ay›n›n
bafllar›nda ise beflinci gözden
geçirme onaylanarak, kalan gözden
geçirmeler için toplanma tarihleri
ve geri ödemeler yeniden
düzenlenmifl; IMF’ye 2004 ve 2005
y›l›nda yap›lacak geri ödemelerin

toplam yedi milyar dolarl›k k›sm›
2006’ya ertelenmifltir. Bu olumlu
geliflmeler paralelinde, Merkez
Bankas› Irak Savafl›’n›n sona erdi¤i
nisan ay› sonundan itibaren y›l içinde
alt› kez faiz indirimi yaparak 2003
y›l›nda toplamda 18 puanl›k indirime
gitmifltir. Ayr›ca, eylül ay›nda
Türkiye’nin savafltan do¤acak
zararlar›n›n telafi edilmesi amac›yla,
ABD ile Irak konusunda iflbirli¤i
yap›lmas›na dayanan 8,5 milyar
dolarl›k bir kredi anlaflmas›
imzalanm›flt›r.

Söz konusu olumlu geliflmelere ek
olarak, yeni hükümetin ekonomik
program› uygulamadaki kararl›l›¤›
ve s›k› maliye politikas›ndan
sap›lmadan reformlar› sürdürme
çabas› faizleri h›zla düflürmüfl, TL’nin
de reel olarak de¤er kazanmas›na
neden olmufltur. 2003 y›l›nda
TÜFE’deki art›fl hedeflenen yüzde
20’nin dahi alt›na inerek yüzde 18,4
olurken, büyüme y›l›n tamam›nda
yüzde 5 seviyesindeki resmi hedefin
üzerinde yüzde 5,9 olarak
gerçekleflmifltir. Ayr›ca 2002’de ve
2003’ün ilk yar›s›nda a¤›rl›kl› olarak
stok art›fl›ndan kaynaklanan
büyümeyi üçüncü çeyrekte özel
tüketim harcamalar›n›n tetiklemesi,
büyümenin süreklili¤i aç›s›ndan
sa¤l›kl› bir tablo ortaya koymufltur.
Di¤er yandan, mali disiplin sayesinde
kayda de¤er bir faiz d›fl› fazla elde
edilmesi ve bu faiz d›fl› fazlan›n
büyüme ve faizlerdeki düflüflle
birleflerek kamunun borç yükünü
hafifletmesi beklenmektedir. TL’nin
reel de¤er kazanc› da kamu borç
stokundaki düflüflte büyük rol
oynam›flt›r.

2003 y›l›nda bono piyasas›nda iç
borçlanma faizleri yüzde 25
yüzde 75 aras›nda çok genifl bir
bantta hareket etmifltir. Mart ay›nda

Irak Savafl› esnas›nda yüzde 75’lere
kadar t›rmanan y›ll›k bileflik faizler,
ekonomideki olumlu geliflmeler
neticesinde y›l sonunda son 20 y›l›n
en düflük oranlar› olan yüzde 25
seviyelerine kadar gerilemifltir.

2003 y›l›nda, uygulanmakta olan
dalgal› kur rejimi alt›nda TL, Merkez
Bankas›’n›n aç›klad›¤› TÜFE bazl› reel
kur endeksine göre, yüzde 12 de¤er
kazanm›flt›r.

‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›’nda
ortalama günlük ifllem hacmi 2002
y›l›ndaki 422 trilyon TL
seviyesinden 2003 y›l›nda 596
trilyon TL’ye yükselirken,
toplam ifllem hacmi ise 2002
y›l›ndaki 106 katrilyon TL olan
düzeyinden (71 milyar dolar)
147 katrilyon TL’ye (100 milyar
dolar) yükselmifltir.

‹MKB Ulusal-100 Endeksi, 2002
y›l›ndaki son ifl gününde kaydedilen
10.369 puana göre yüzde 79,6
yükselerek, 2003 y›l›n› 18.625
puandan kapatm›flt›r. Dolar baz›nda
bak›ld›¤›nda ise ‹MKB Ulusal-100
Endeksi, 2002’deki 0.63 cent
seviyesinden 1.34 cent’e yükselerek
yüzde 111 artm›flt›r.

‹MKB’de ifllem gören kurulufllar›n
2002 y›l›n›n son ifllem günündeki
kapan›fl fiyatlar›na göre 34 milyar
dolar olan toplam piyasa de¤eri,
2003 y›l› sonunda 69 milyar
dolara ç›km›flt›r. TL baz›nda
hesapland›¤›nda ise toplam piyasa
de¤eri ayn› dönemde 56 katrilyon
TL’den 96 katrilyon TL’ye
yükselmifltir.

Yeni hükümetin

ekonomik program›

uygulamadaki

kararl›l›¤› ve s›k› maliye

politikas›ndan

sap›lmadan reformlar›

sürdürme çabas›,

faizleri h›zla düflürmüfl,

TL’nin de reel olarak

de¤er kazanmas›na

neden olmufltur.
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MAL‹ PERFORMANS

Faaliyet konusu gere¤i, beklentisi
yüksek ve sa¤lam mali yap›ya sahip
ticari veya s›nai kurulufllara ifltirak
etmek amac›nda olan kurulufl, kriz
etkilerinin sürmesi nedeniyle ifltirak
yat›r›m› yaparak olas› bir risk
üstlenmemek için nakit pozisyonda
kalmay› tercih etmifltir.

Nakit pozisyonunu döviz, hazine
bonosu, repo ve banka mevduat› ile
sepet oluflturmak suretiyle koruyan
kurulufl, olas› finansal piyasalar
dalgalanmalar›n›n getirebilece¤i riski
en aza indirme politikas›
uygulam›flt›r.

2003 y›l›nda yeni bir ifltirakte
bulunmamas›na ra¤men, mevcut
ifltiraklerindeki gerek bedelli gerekse
bedelsiz sermaye art›fl›na kat›larak
ifltirak tutar›n›n büyümesi
sa¤lanm›flt›r.

Y›llard›r izledi¤i finansal
politikalar›n›n sonucu olarak,
kuruluflun 2003 y›l› sonu itibariyle
borcu bulunmamaktad›r.

Likiditenin yüksek tutulmas›, faiz
oranlar›n›n düflüklü¤ü ve dövizdeki
durgunluk, 2003 y›l› kârl›l›¤›nda
azalma meydana getirmifltir.

YATIRIM PORTFÖYÜ

Eczac›bafl› Yat›r›m Holding
Ortakl›¤›’n›n, 17’si Eczac›bafl›
Toplulu¤u kuruluflu olan toplam 18
ifltiraki bulunmaktad›r. Kuruluflun
sermayesinin yüzde 10’undan
fazlas›na sahip oldu¤u ifltirakleri
hakk›nda k›sa bilgiler afla¤›da
verilmifltir.

Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi.

1982 y›l›nda kurulmufl olan
Eczac›bafl› Menkul De¤erler en yeni,
en geliflmifl ürünleri ve 155 çal›flan›yla
‹stanbul’daki kurulufl merkezinde,
Ankara, ‹zmir ve Kad›köy’deki
flubelerinde, Ankara-Beypazar›,

Afyon, Bursa ve Antalya’daki irtibat
bürolar›nda hizmet vermektedir. ‹leri
teknolojinin kullan›m›nda
sektörünün öncüsü konumunda olan
kurulufl, Tele Yat›r›m 24, Net Yat›r›m
24, Net Analist ve Net Mesaj
sistemleriyle, gerek menkul k›ymet
al›m-sat›m›na arac›l›k hizmetlerini,
gerekse sermaye piyasalar› ile ilgili
analiz ve yorumlar› daha h›zl›, daha
ucuz ve hatas›z olarak sunmaktad›r.

Sermaye Piyasas› Kurulu’nun izin
verdi¤i tüm alanlarda faaliyet
gösteren kurulufl, bireysel
yat›r›mc›lara hisse senedi, hazine
bonosu, eurobond, repo gibi her
türlü menkul k›ymetin al›m sat›m›na
arac›l›k, yat›r›m dan›flmanl›¤›, yat›r›m
fonlar› al›m sat›m› hizmetleri
vermektedir. Kurumsal ve
uluslararas› yat›r›mc›lara da arac›l›k
ve dan›flmanl›k hizmetleri sunmakta
ve kurulufllar›n halka arzlar›na
dan›flmanl›k ve arac›l›k yapmaktad›r.

‹sviçre’nin varl›k yönetimi alan›nda
uzmanlaflm›fl ve bünyesinde 120
civar›nda yat›r›m fonu bulunduran
bankas› Union Bancaire Privée ile
eflit ortakl›kla kurdu¤u Eczac›bafl›-
UBP Portföy Yönetimi A.fi.
bünyesinde, portföy yönetimi ve
yat›r›m fonu yönetimi hizmetleri
artarak devam etmektedir.

Eczac›bafl› Menkul De¤erler’in 31
Aral›k 2003 tarihi itibariyle ödenmifl
sermayesi 11 trilyon TL’dir.

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

E-Kart Elektronik Kart Sistemleri
1999 y›l›nda kurulmufl, 2001
y›l›nda yüzde 50 hissesi kendi
alan›nda dünyan›n üçüncü büyük
kuruluflu olan Giesecke & Devrient
GmbH'a sat›lm›flt›r. Günümüz ifl
yaflam flekli olarak belirtilen “e-
ticaret” ve “e-ifl”in yak›n bir
gelecekteki yüksek güvenlik, yetki
belirleme ve tan›mlama, ucuz veri
saklama ve yönetimi beklentilerini
karfl›layacak ak›ll› kart çözümleri

gelifltirmeyi ve üretmeyi hedefleyen
kurulufl, bu alanda Türkiye’nin ilk
ve tek yüksek teknoloji kurulufludur.

2001 y›l›nda üretime bafllayan
Türkiye’nin ilk Visa/Europay
onayl› kredi kart›, ak›ll› kredi
kart› üretimi ve personalizasyon
yapabilecek tesisiyle E-Kart,
bafllang›ç olarak y›ll›k 30 milyon
kredi ve/veya ak›ll› kart

üretebilecek kapasitededir.
Visa/Europay uluslararas›
güvenlik sertifikasyonu
gereksinimlerinin yan› s›ra,
Milli Savunma Bakanl›¤› ve
NATO’nun güvenlik standartlar› da
göz önünde bulundurularak
düzenlenen tesisler “birinci derece
kozmik güvenlik” seviyesinde kart,
yaz›l›m ve personalizasyon
yapabilecek bir alt yap›ya sahiptir.
2001 y›l› sonunda sat›fla bafllayan
kurulufl, bir çok üründe pazar
liderli¤ini ele geçirmifltir.

2003 y›l sonu itibariyle kuruluflun
ödenmifl sermayesi 10,8 trilyon
TL’dir.

Eczac›bafl›

Yat›r›m Holding

Ortakl›¤›’n›n

17’si Eczac›bafl›

Toplulu¤u

kuruluflu olan

toplam 18 ifltiraki

bulunmaktad›r.



Atl› Zincir ‹¤ne ve
Makina Sanayii A.fi.

Türkiye’nin en büyük zincir
fabrikas› olan Atl›, 1951’de
üretime bafllam›flt›r. Son y›llarda
yapt›¤› modernizasyon ve
yenileme yat›r›mlar› ile dünyada
kendi konusunda en ileri
teknolojilerle donanan Atl›,
Topkap›’daki 10.000 metrekare
kapal› alanda halen 3.500 ton/y›l
üretim kapasitesine sahiptir.
Önümüzdeki y›llarda bu
kapasitenin 5.000 ton/y›la
yükseltilmesi hedeflenmektedir. Ayn›
dönemde halen yüzde 40 olan

d›flsat›m›n toplam sat›fllar içindeki
pay›n›n da yüzde 60’a ç›kmas›
planlanmaktad›r.

Yurtiçi pazar›n yüzde 60’›na hakim
olan Atl›, ABD, Fransa, Almanya,
‹ngiltere, ‹talya ve Yunanistan’a
d›flsat›m yapmaktad›r.

ABD, Fransa ve Belçika Savunma
Bakanl›klar› ve bu ülkelerin kara
kuvvetlerinin patinaj zincirleri
y›llard›r Atl› taraf›ndan
üretilmektedir. Kuruluflun
patentli markas› Takmatik,
bugün jenerik bir ürün ismi haline
gelmifltir.

Atl›’n›n 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle
ödenmifl sermayesi 1 trilyon TL’dir.

Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak Ürünleri
Sanayi ve Ticaret A.fi

‹fltiraklerimizden, 1991 y›l›nda
kurulmufl olan Eczac›bafl›
Mutfak ve Banyo Gereçleri A.fi. ile
yine 1991 y›l›nda kurulmufl olan
Eczac›bafl› Banyo Küvetleri
Sanayi ve Ticaret A.fi., mutfak ve
banyo ürünleri alan›ndaki
yetkinli¤in, verimlili¤in
art›r›lmas› ve sinerji sa¤lanmas›
amac›yla 29 Haziran 2001 tarihinde
birleflerek Eczac›bafl› Banyo ve
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Eczac›bafl› Menkul De¤erler,

kurumsal ve uluslararas›

yat›r›mc›lara da arac›l›k ve

dan›flmanl›k hizmetleri

sunmakta ve kurulufllar›n

halka arzlar›na dan›flmanl›k ve

arac›l›k yapmaktad›r.



Yurtiçi pazardaki
liderli¤inin yan› s›ra
d›flsat›mda da
giderek yükselen bir
trend gösteren
Eczac›bafl› Banyo ve
Mutfak Ürünleri,
küvet d›flsat›m›n›n
yar›dan fazlas›n›
Avrupa Toplulu¤u
ülkelerine
yapmaktad›r.



Mutfak Ürünleri Sanayi ve
Ticaret A.fi. ad›n› alm›flt›r.
Kuruluflun Mobilya Grubu, mutfak
mobilyalar›nda konusunda
yetkin mimar kadrosu taraf›ndan
müflteri sipariflleri do¤rultusunda
gelifltirilen projelerle üstün
kaliteli üretim yapmakta ve
genifl bir renk, ölçü ve tamamlay›c›
ürün yelpazesine sahip olmas›n›n
getirdi¤i avantajlar› kullanarak,
kalitesini, tasar›m›n› ve çeflitlerini
sürekli olarak gelifltirmektedir.

Küvet Grubu ise, akrilik küvet ve dufl
tekneleri üretiminde Türkiye lideri
olup, tüketici taleplerine cevap
verebilecek esneklik ve büyüklükte
üretim kapasitesine sahiptir. Yurtiçi
pazardaki liderli¤inin yan› s›ra
d›flsat›mda da giderek yükselen bir
trend gösteren Küvet Grubu’nun
d›flsat›m›n›n yar›dan fazlas›
Avrupa Toplulu¤u ülkelerine
yap›lmaktad›r.

Kuruluflun 2003 y›l sonu itibariyle
ödenmifl sermayesi 9,6 trilyon TL’dir.

Eczac›bafl› ‹laç Sanayi
ve Ticaret A.fi

Lüleburgaz’daki modern üretim
tesisinde teknolojinin en son
olanaklar›ndan yararlanan ve
Eczac›bafl› Toplulu¤u’nun en büyük
kuruluflu olan Eczac›bafl› ‹laç Sanayi,
dünyan›n önde gelen ilaç
kurulufllar›yla iflbirli¤i yapman›n
verdi¤i güçle yurtiçi pazarda
önderli¤ini sürdürürken, yurtd›fl›nda
a¤›rl›kl› olarak Avrupa Birli¤i Ülkeleri,

Türki Cumhuriyetler, Irak ve
Vietnam’a sat›fl yapmaktad›r. Bu
bölgelerdeki yo¤un pazarlama ve
sat›fl faaliyetlerinin yan› s›ra, son
y›llarda, yeni pazarlar yaratma
konusundaki çal›flmalar›na da a¤›rl›k
vermektedir. 2003 y›l› içinde üç
yabanc› ilaç kuruluflu ile
imzalanan iflbirli¤i anlaflmalar›
sonucunda, kuruluflun
d›flsat›m›n›n önümüzdeki
y›llarda önemli bir geliflme
göstermesi beklenmektedir.

Kuruluflun 31 Aral›k 2003 tarihi
itibariyle kay›tl› sermayetavan›
200 trilyon TL, ç›kar›lm›fl sermayesi
ise 182,7 trilyon TL’dir.

‹ntema ‹nflaat ve Tesisat Malzemeleri
Yat›r›m ve Pazarlama A.fi

‹ntema, Eczac›bafl› Toplulu¤u ve VitrA
yetkili bayileri taraf›ndan 1978
y›l›nda kurulmufl ve 1990 y›l›nda
‹MKB’ye kote olmufltur.

‹ntema, kuruluflundan bu yana banyo
ve mutfaklarda kullan›lan ürün ve
hizmetlerin proje ve tasar›m›ndan
bafllayarak tan›t›m, teflhir,
dan›flmanl›k, sat›fl ve sat›fl sonras›
hizmetlerinin gerçeklefltirilmesi
faaliyetlerini yürütmektedir. Kifliye
özel çözüm yaklafl›m›n› sürdürerek
projeden uygulamaya bir süreç
bütünlü¤ü içinde hizmet veren
‹ntema, üçü ‹stanbul’da olmak üzere
toplam dokuz ma¤azas›n›n yan› s›ra,
Türkiye’nin farkl› bölgelerindeki
tüketicilerin eflit kalitede hizmet
alabilmelerini sa¤lamak amac›yla 62

2003 y›l› içinde üç yabanc›

ilaç kuruluflu ile imzalanan

iflbirli¤i anlaflmalar›

sonucunda, Eczac›bafl› ‹laç

Sanayi’nin d›flsat›m›n›n

önümüzdeki y›llarda önemli

bir geliflme göstermesi

beklenmektedir.
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adedi “Münhas›r Yetkili Sat›c›”
olmak üzere toplam 96 adet yetkili
sat›c› ile çal›flmaktad›r.

2003 y›l sonu itibariyle ‹ntema’n›n
ç›kar›lm›fl sermayesi 4,9 trilyon TL’dir.

Kaynak Tekni¤i
Sanayi ve Ticaret A.fi

Kaynak ifllerinde gereksinim duyulan
her çeflit eletrodlar ile gazalt› ve
tozalt› kaynak tellerini üreten
Kaynak Tekni¤i 1974 y›l›nda üretime
geçmifl olup, ürünlerini Askaynak
ve  Kobatek ad›yla pazara
sunmaktad›r.

Kendi ürünlerini pazarlaman›n yan›
s›ra Lincoln Electric’in kaynak
makinelerinin ve donan›mlar›n›n da
sat›fl›n› gerçeklefltiren kuruluflun
yüzde 50 hissesi, 1998 y›l›nda
Eczac›bafl› Toplulu¤u taraf›ndan
dünyan›n kendi alan›ndaki en büyük
kurulufllar›ndan biri olan The Lincoln
Electric Company’e sat›lm›flt›r.

Yeni ortakl›k yap›s›n›n da etkisiyle
özellikle d›flsat›m alan›nda önemli
bir geliflme sa¤layan kuruluflun, 2003
y›l sonu itibariyle ödenmifl sermayesi
4,8 trilyon TL’dir.

Eczac›bafl› Holding A.fi

1969 y›l› sonunda kurulan Eczac›bafl›
Holding,  tüm Eczac›bafl›
Toplulu¤u’nun stratejik planlama,
mali yönetim, denetim ve yeni proje
de¤erlendirmelerini gerçeklefltirir
ve yönlendirir. Bunlar›n yan› s›ra
Topluluk kurulufllar›n›n

organizasyon ve insan kaynaklar›
çal›flmalar›nda dan›flmanl›k  ifllevini
ve Toplulu¤un  kurumsal iletiflim
faaliyetlerini yürütmektedir.

2000’li y›llarda Eczac›bafl›
Toplulu¤u’nun üretim ve çal›flma
alanlar›nda bütünleflmeyi daha ileri
aflamalara ulaflt›ran, küreselleflen
dünyaya tümüyle aç›k yeni
yat›r›mlar› ve uluslararas› ortakl›klar›
amaçlayan Eczac›bafl› Holding’in
2003 y›l sonu itibariyle ödenmifl
sermayesi 190,1 trilyon TL’dir.

BORSA PERFORMANSI

Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤›
1973 y›l›nda kurulmufl ve 1974
y›l›nda sermayesinin yüzde 50’si
halka arz edilmifltir. Halka aç›kl›k
oran› yüzde 43,44’tür Eczac›bafl›
Yat›r›m Holding Ortakl›¤› hisse
senetleri, 2003 y›l›na ‹MKB’de 2.800
TL fiyatla bafllam›flt›r. May›s ay›nda
yüzde 20 temettü da¤›t›lm›fl ve hisse
senetleri seneyi 3.900 TL’den
tamamlam›flt›r.

Hisse Senedi Fiyatlar›
(ay sonlar› itibariyle)
Ocak 3.050 TL
fiubat 3.250 TL
Mart 2.700 TL
Nisan 3.250 TL
May›s 2.675 TL
Haziran 2.675 TL
Temmuz 2.500 TL
A¤ustos 2.700 TL
Eylül 2.850 TL
Ekim 3.250 TL
Kas›m 3.125 TL
Aral›k 3.900 TL

Eczac›bafl›

Yat›r›m Holding

Ortakl›¤›

1973 y›l›nda

kurulmufltur ve

halka aç›kl›k oran› yüzde

43,44’tür.

Eczac›bafl› Holding, tüm

Eczac›bafl› Toplulu¤u’nun

stratejik planlama, mali

yönetim, denetim ve yeni

proje de¤erlendirmelerini

gerçeklefltirir ve yönlendirir.
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
Y › l l › k  Ça l › flma Raporu  2003

I. G‹R‹fi

Raporun Dönemi
Bu rapor 1.1.2003 - 31.12.2003 çal›flma dönemini kapsamaktad›r.

Ortakl›¤›n Unvan›
Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.

Dönem ‹çinde Görevli Kurullar

Yönetim Kurulu
Bülent Eczac›bafl› Baflkan
Faruk Eczac›bafl› Baflkan Yard›mc›s›
Sezgin Bayraktar Üye
Dr. Öztin Akgüç Üye
Z. Fehmi Özalp Üye
H. Toker Alban Üye
Atila Nizamo¤lu Üye

Yönetim Kurulu Üyeleri, 18 Nisan 2001 tarihli Ola¤an Genel Kurul toplant›s›nda üç y›l için
seçilmifllerdir ve 2004 y›l›nda yap›lacak Ola¤an Genel Kurul toplant›s›na kadar görevlidirler. 

Yönetim Kurulu, Türk Ticaret Kanunu ve ana sözleflme ile, özellikle genel kurula verilmifl yetkiler
d›fl›nda kalan bütün ifller hakk›nda karar vermeye yetkilidir.

Denetleme Kurulu
Esat Berksan Denetçi
Oktay Tulpar Denetçi 

Denetleme Kurulu Üyeleri, 22 Nisan 2003 tarihli Ola¤an Genel Kurul toplant›s›nda bir y›l için
seçilmifllerdir ve Türk Ticaret Kanunu ve ana sözleflmede yaz›l› görevleri yapmakla yükümlüdürler. 

Ana Sözleflmede Meydana Gelen De¤ifliklikler
Dönem içinde ana sözleflmede herhangi bir de¤ifliklik yap›lmam›flt›r. 

Sermayede Meydana Gelen De¤ifliklikler
Dönem içinde sermayede herhangi bir de¤ifliklik yap›lmam›flt›r. Kuruluflun kay›tl› sermaye tavan› 50
trilyon TL, ç›kar›lm›fl sermayesi 19,8 trilyon TL’dir. 

Ortak Say›s›
Kuruluflun yaklafl›k 14.000 orta¤› bulunmaktad›r.

Da¤›t›lan Kar Pay› ve Oran›
2000 y›l›na ait kar, ola¤anüstü yedek akçeye aktar›lm›flt›r.
2001 y›l›na ait kar, ola¤anüstü yedek akçeye aktar›lm›flt›r.
2002 y›l›na ait kardan net % 20 kar pay› da¤›t›lm›flt›r.

Ortakl›k Sermayesinin % 10’undan Fazlas›na Sahip Ortaklar

Ortak Ad› Pay Tutar› (TL) Pay Oran› (%)   
Eczac›bafl› Holding A.fi. 11.199.429.730.000 56,56



II. ÇALIfiMALAR

Yat›r›mlarda Geliflmeler
Dönem içinde ifltirakler portföyümüzde bulunan; E-Kart Elektronik Kart Sistemleri San. ve Tic. A.fi.
sermayesini 5.250.000.000.000 TL’den 10.839.500.000.000 TL’ye art›rm›flt›r. Bu art›r›mdan her biri
1.000.000 TL nominal de¤erli  tamam› bedelli 1.733.110 adet hisse al›nm›flt›r. Hisse karfl›l›¤› bedelin
1.682.104.500.000 TL’si 2002/Aral›k ay›nda sermaye avans› olarak ödenmifl oldu¤undan, bakiye
51.005.500.000 TL dönem içinde nakden ödenmifltir. 

Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. sermayesini 2.625.000.000.000 TL’den 4.987.500.000.000 TL’ye
art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak tamam› bedelli 118.125.000 adet hisse al›nm›flt›r.
Ayr›ca kullan›lmayan rüçhan haklar› nedeniyle artan ve ‹MKB birincil piyasada sat›fla sunulan 
paylardan 250.000.000 adet hisse 1.040 TL birim bedelle sat›n al›nm›flt›r.

Eczac›bafl›-Baxter Hastane Ürünleri San. ve Tic. A.fi. sermayesini 23.630.000.000.000 TL’den
30.319.300.000.000 TL’ye art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 37.248.266 TL’lik k›sm›
bedelsiz, 29.107.734 TL’lik k›sm› bedelli olmak üzere 66.356 adet hisse al›nm›flt›r.

EBM Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak Ürünleri San. ve Tic. A.fi. sermayesini  6.980.000.000.000 TL’den
9.576.000.000.000 TL’ye art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 698.990.421.731 TL’lik
k›sm› bedelsiz, 107.171.269 TL’ lik k›sm› bedelli olmak üzere 699.097.593 adet hisse al›nm›flt›r.

Ekom Eczac›bafl› D›fl Ticaret A.fi. sermayesini iki kademede 450.517.000.000 TL’den 3.481.000.000.000
TL’ye art›rm›flt›r. Bu art›r›mlarda rüçhan haklar› kullan›larak 57.676.383.971 TL’lik k›sm› bedelsiz,
4.885.029 TL’lik k›sm› bedelli olmak üzere 57.681.269 adet hisse al›nm›flt›r.

E‹P Eczac›bafl› ‹laç Pazarlama A.fi. sermayesini 1.160.000.000.000 TL’den 7.750.000.000.000 TL’ye
art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 1.309.209.028 TL’lik k›sm› bedelsiz, 8.790.972
TL’lik k›sm› bedelli olmak üzere her biri 100.000 TL nominal de¤erli 13.180 adet hisse al›nm›flt›r.

EB‹ Eczac›bafl› Bilgi ‹letim San. ve Tic. A.fi. sermayesini 1.000.000.000.000 TL’den 1.135.000.000.000
TL’ye art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 674.162.833 TL’lik k›sm› bedelsiz, 837.167
TL’lik k›sm› bedelli olmak üzere 675.000 adet hisse al›nm›flt›r.

ES‹ Eczac›bafl› Sigorta Acenteli¤i A.fi. sermayesini 5.000.000.000 TL’den 100.000.000.000 TL’ye
art›rm›flt›r. Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 2.217.924.551 TL’lik k›sm› bedelsiz, 157.075.449
TL’lik k›sm› bedelli olmak üzere her biri 10.000 TL nominal de¤erli 237.500 adet hisse al›nm›flt›r.

Eczac›bafl› Holding A.fi. sermayesini 29.755.155.000.000 TL’den 190.100.000.000.000 TL’ye art›rm›flt›r.
Bu art›r›mda rüçhan hakk› kullan›larak 18.495.426.363.852 TL’lik k›sm› bedelsiz, 8.375.526.148 TL’lik
k›sm› bedelli olmak üzere 18.503.801.890 adet hisse al›nm›flt›r.

EYAP Eczac›bafl› Yap› Gereçleri San. ve Tic. A.fi. sermayesini 2.500.000.000.000 TL’den
56.250.000.000.000 TL’ye art›rm›fl, bu art›r›mdan 2.687.500 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.

‹ntema ‹nflaat ve Tesisat Malzemeleri Yat›r›m ve Pazarlama A.fi. sermayesini 972.000.000.000 TL’den
4.860.000.000.000 TL’ye art›rm›fl, bu art›r›mdan 811.166.400 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.

EKS Eczac›bafl› Karo Seramik San. ve Tic. A.fi. sermayesini 34.000.000.000.000 TL’den
50.114.500.000.000 TL’ye art›rm›fl, bu art›r›mdan 126.961.715 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.
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‹pek Ka¤›t San. ve Tic. A.fi. sermayesini 450.000.000.000 TL’den 105.750.000 000 000 TL’ye art›rm›fl,
bu art›r›mdan 1.044.681.300 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.

E‹S Eczac›bafl› ‹laç San. ve Tic. A.fi. sermayesini 12.182.400.000.000 TL’den 182.736.000.000.000 TL’ye
art›rm›fl, bu art›r›mdan 35.612.841.264 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.

Kaynak Tekni¤i San. ve Tic. A.fi. sermayesini 3.000.000.000.000 TL’den 4.835.000.000,000 TL’ye
art›rm›fl, bu art›r›mdan 183.500.000 adet bedelsiz hisse edinilmifltir.

Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. sermayesini iki kademede 6.000.000.000.000 TL’den
11.000.000.000.000 TL’ye art›rm›fl, bu art›r›mlardan toplam 4.932.250.000 adet bedelsiz hisse 
edinilmifltir.

Yönetim Çal›flmalar›

Üst Yönetim De¤iflikli¤i
Dönem içinde üst yönetimde herhangi bir de¤ifliklik olmam›flt›r.
Halen görev bafl›nda bulunan yönetici kadro:

H. Toker Alban
Genel Müdür
A.Ü. Siyasal Bilgiler Fakültesi Maliye ve Ekonomi Bölümü mezunu
Oxford Üniversitesi Ekonomi konusunda lisansüstü e¤itimi

Onur Do¤usan
Mali ‹fller Yöneticisi
‹stanbul Üniversitesi, ‹ktisat Fakültesi Mezunu

Personel Hareketleri
Y›l içinde bir çal›flan›m›z iflten ayr›lm›flt›r. 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle flirketimizde maafll› üç kifli
görev yapmaktad›r. Yönetim hizmetleri, önceki y›llarda oldu¤u gibi, hizmet sat›n alma yoluyla
yap›lmaktad›r. 

Toplu Sözleflme Uygulamalar›
fiirketimizin toplu sözleflmeye tabi personeli yoktur.

K›dem Tazminatlar› Yükümlülük Durumu
Y›l sonu itibariyle personelin k›dem tazminat› yükü 35.225.720.602 TL’dir.  

Personele Sa¤lanan Hak ve Menfaatler
Personele her ay sosyal yard›m bedeli verilmekte, y›ll›k dört maafl tutar›nda ikramiye ödenmekte,
ayr›ca;  çocuk, do¤um, ölüm, evlenme yard›m› yap›lmaktad›r. 

III. KURUMSAL YÖNET‹M ‹LKELER‹
SPK’n›n 04.07.2003 tarih ve 35/835 say›l› karar› ile kabul edilen ve 30.06.2003-04.07.2003 tarihli
haftal›k bülteni ile kamuya aç›klanan "Kurumsal Yönetim ‹lkeleri"nin önemli bir k›sm›, zaten halka
aç›k kurulufllar için daha  önceki SPK düzenlemeleri ile getirilmifl uygulanmas› zorunlu olan ve halen
kuruluflumuzun da uygulad›¤› hususlar› içermektedir. 

Söz konusu ilkelerin yay›m›ndan önce de, y›llard›r, pay sahiplerinin haklar›n› sa¤l›kl› olarak
kullanabilmeleri için gerekli olan tüm bilgiler, eflitlik ilkesi ve SPK kurallar› da gözetilerek pay
sahiplerinin kullan›m›na aç›k tutulmakta ve faaliyet raporlar›m›z talepte bulunan tüm pay
sahiplerine gönderilmektedir. Genel Kurullar›m›za, pay sahibi olmad›¤› halde, toplumun her
kesiminden dinleyici  kabul edilmektedir. 



Eczac›bafl› Toplulu¤u’nun "Toplam Kalite" çal›flmalar›na verdi¤i önem nedeniyle; baflta flirket
çal›flanlar› olmak üzere, müflteri, tedarikçi ve pay sahiplerinin flirket yönetimine kat›l›m›n› destekleyici
mekanizma ve modeller, zaten uzun zamand›r uygulanmakta ve bu uygulamalar günden güne de
gelifltirilmektedir. 

Bu kapsamda; SPK taraf›ndan flu an için tavsiye mahiyetinde getirilen "Kurumsal Yönetim
‹lkeleri"nin önemli bir k›sm›, zaten kuruluflumuz taraf›ndan uygulanmakta olup, di¤er ilkelerin
uygulanabilmesi amac›yla gerekli yönetsel ve organizasyonel alt yap› çal›flmalar›m›z  devam
etmektedir." 

IV. KAR DA⁄ITIM ÖNER‹S‹ VE SONUÇ
Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Seri XI, No. 21 say›l› tebli¤ine göre haz›rlanan mali tablolarda görülen
kardan
- Birinci tertip yasal yedek akçe ve vergi karfl›l›klar› ayr›ld›ktan sonra kalan k›sm›n konsolide mali 

tablolarda oluflan geçmifl y›l zararlar›na mahsup edilmesini,
- Nihai olarak kalan geçmifl y›l zarar›n›n özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar› tutar›ndan mahsup

edilmesini,
- Tüm bu ifllemler sonucu, 2003 y›l›na iliflkin da¤›t›labilir dönem kar› kalmamas› nedeniyle kar pay› 

da¤›t›lmamas›n›,
- Ayr›ca, Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Seri XI, No. 1 tebli¤ine dayanarak tarihi maliyet esas›na göre 

düzenlenmifl mali tablolarda yer alan dönem kar›ndan birinci tertip yasal yedek akçe ve vergi 
karfl›l›klar› ayr›lmas› sonras› kalan tutar›n ola¤anüstü yedeklere aktar›lmas›n›

genel kurulun onay›na sunar›z.
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak–31  Ara l ›k  2003  ve  2002  Hesap  Dönemler ine  A i t
Tar ihi  Mal iyet  Esas›na Göre Haz›r lanm›fl Ayr›nt › l ›  B i lançolar  (mi lyon TL)

Ba¤›ms›z Denetimden
Geçmifl Geçmifl

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I. Dönen Varl›klar 36.755.298 42.902.206

A. Haz›r De¤erler 18.021.009 29.895.543
1. Kasa 37 27
2. Bankalar 18.020.972 29.895.516
3. Di¤er Haz›r De¤erler - -

B. Menkul K›ymetler 17.338.254 8.320.005
1. Hisse Senetleri 2.961.916 2.722.859
2. Özel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolar› - -
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolar›, Ters Repo 14.376.338 5.597.146
4. Di¤er Menkul K›ymetler - -
5. Menkul K›ymetler De¤er Düflüklü¤ü Karfl.(-) - -

C. K›sa Vadeli Ticari Alacaklar - -
1. Al›c›lar - -
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er K›sa Vadeli Ticari Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

D. Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar 1.144 1.682.996
1. Ortaklardan Alacaklar
2. ‹fltiraklerden Alacaklar - 1.682.104
3. Ba¤l› Ortakl›klardan Alacaklar 1.144 -
4. K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar - 892
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

E. Stoklar - -
1. ‹lk Madde ve Malzeme - -
2. Yar› Mamüller - -
3. Ara Mamüller - -
4. Mamüller - -
5. Emtia - -
6. Di¤er Stoklar - -
7. Stok De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) - -
8. Verilen Siparifl Avanslar› - -

F. Di¤er Dönen Varl›klar 1.394.891 3.003.662
II. Duran Varl›klar 84.804.049 18.170.964

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
1. Al›c›lar - -
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

B. Di¤er Uzun Vadeli Alacaklar - -
1. Ortaklardan Alacaklar - -
2. ‹fltiraklerden Alacaklar - -
3. Ba¤l› Ortakl›klardan Alacaklar - -
4. Uzun Vadeli Di¤er Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

C. Finansal Duran Varl›klar 84.484.017 17.968.866
1. Ba¤l› Menkul K›ymetler 4.607.198 567.814
2. Ba¤l› Menkul K›y.De¤.Düfl.Karfl›l›¤› (-) - -
3. ‹fltirakler 69.025.858 11.482.341
4. ‹fltiraklere Sermaye Taahhütleri (-) -
5. ‹fltirakler De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) - -
6. Ba¤l› Ortakl›klar 10.850.961 5.918.711
7. Ba¤l› Ortakl›klara Sermaye Taahhütleri (-) - -
8. Ba¤l› Ortakl›klar De¤er Düflüklü¤ü Karfl. (-) - -
9. Di¤er Finansal Duran Varl›klar - -

D. Maddi Duran Varl›klar  - -
1. Arazi ve Arsalar - -
2. Yerüstü ve Yeralt› Düzenleri - -
3. Binalar - -
4. Makine, Tesis ve Cihazlar - -
5. Tafl›t Araç ve Gereçleri - -
6. Döfleme ve Demirbafllar 56 56
7. Di¤er Maddi Duran Varl›klar - -
8. Birikmifl Amortismanlar (-) (56) (56)
9. Yap›lmakta Olan Yat›r›mlar - -
10. Verilen Siparifl Avanslar› - -

E. Maddi Olmayan Duran Varl›klar - -
1. Kurulufl ve Teflkilatlanma Giderleri - -
2. Haklar -
3. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - -
4. Di¤er Maddi Olmayan Duran Varl›klar - -
5. Verilen Avanslar - -

F. Di¤er Duran Varl›klar 320.032 202.098
Aktif  Toplam› 121.559.347 61.073.170



Ba¤›ms›z Denetimden
Geçmifl Geçmifl

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I. K›sa Vadeli Borçlar 1.481.831 4.748.017

A. Finansal Borçlar - -
1. Banka Kredileri - -
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri - -
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri - -
4. Ç›kar›lm›fl Bonolar ve Senetler - -
5. Di¤er Finansal Borçlar - -

B. Ticari Borçlar - -
1. Sat›c›lar - -
2. Borç Senetleri - -
3. Al›nan Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er Ticari Borçlar - -
5. Borç Reeskontu (-) - -

C. Di¤er K›sa Vadeli Borçlar 41.732 17.751
1. Ortaklara Borçlar 36.303 10.012
2. ‹fltiraklere Borçlar - -
3. Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar -
4. Ödenecek Giderler - -
5. Ödenecek Vergi, Harç ve Di¤er Kesintiler 4.136 5.729
6. Ertelenen ve Taksite Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
7. K›sa Vadeli Di¤er Borçlar 1.293 2.010
8. Borç Reeskontu (-) - -

D. Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E. Borç ve Gider Karfl›l›klar› 1.440.099 4.730.266

1. Vergi Karfl›l›klar› 1.124.535 4.042.680
2. Ertelenen Vergi Karfl›l›¤› 315.564 687.586
3. Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› - -

II. Uzun Vadeli Borçlar 35.226 54.089
A. Finansal Borçlar - -

1. Banka Kredileri - -
2. Ç›kar›lm›fl Tahviller - -
3. Ç›kar›lm›fl Di¤er Menkul K›ymetler - -
4. Di¤er Finansal Borçlar - -

B. Ticari Borçlar - -
1. Sat›c›lar - -
2. Borç Senetleri - -
3. Al›nan Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er Ticari Borçlar - -
5. Borç Reeskontu (-) - -

C. Di¤er Uzun Vadeli Borçlar - -
1. Ortaklara Borçlar - -
2. ‹fltiraklere Borçlar - -
3. Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4. Ertelenen ve Taksite Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
5. Uzun Vadeli Di¤er Borçlar - -
6. Borç Reeskontu (-) - -

D. Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E. Borç ve Gider Karfl›l›klar› 35.226 54.089

1. K›dem Tazminat› Karfl›l›klar› 35.226 54.089
2. Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› - -

III. Öz Sermaye 120.042.290 56.271.064
A. Sermaye 19.800.000 19.800.000
B. Sermaye Taahhütleri (-) - -
C. Emisyon Primi - -
D. Yeniden De¤erleme De¤er Art›fl› 68.452.551 6.245.438

1. Duran Varl›klardaki De¤er Art›fl› 6 6
2. ‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl› 68.452.545 6.245.432
3. Borsa'da Oluflan De¤er Art›fl› - -

E. Yedekler 26.063.428 21.685.564
1. Yasal Yedekler 2.081.639 1.654.636
2. Statü Yedekleri - -
3. Özel Yedekler - -
4. Ola¤anüstü Yedek 23.981.686 20.030.825
5. Maliyet Art›fl Fonu 103 103
6. Serm.Eklenecek ‹flt.His.ve Gayr.Sat›fl Kazançlar› - -
7. Geçmifl Y›l Kar› - -

F. Net Dönem Kar› 5.726.311 8.540.062
G. Dönem Zarar› (-) - -
H.  Geçmifl Y›llar Zararlar› (-) - -

1. ........... Y›l› Zarar› - -
2. ........... Y›l› Zarar› - -

Pasif  Toplam› 121.559.347 61.073.170
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
31  Ara l ›k  2003  Tar ih i  ‹ t ibar iy le  Tar ih i  Mal iyet  Esas ›na  Göre
Haz › r lanm›fl  B i lanço  D ipnot lar ›
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak ifade edilmifltir.)

1. ‹flletmenin fiili faaliyet konusu:
Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi. (fiirket) 29 Aral›k 1973 tarihinde ‹stanbul’da kurulmufltur.
fiirketin ana faaliyet konusu kar etme yetene¤ine veya potansiyeline sahip sermaye flirketlerinin
sermayelerine ifltirak etmek veya bu flirketlerin ç›karm›fl oldu¤u veya ç›karaca¤› hisse senetleri ile
di¤er menkul k›ymetlere yat›r›m yapmakt›r. 

2. Sermayenin %10 ve daha fazlas›na sahip ortaklar:
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle flirketin ç›kar›lm›fl ve tamam› ödenmifl sermayesi beher hissenin
nominal de¤eri 1.000 TL olan 19.800.000.000 adet hisseden oluflmakta olup, sermayenin %10 ve
daha fazlas›na sahip ortaklar itibariyle da¤›l›m› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002

Pay Pay tutar› Pay Pay tutar› 
Ad›/Unvan› oran› (%) Milyon TL oran› (%) Milyon TL
Eczac›bafl› Holding A.fi. 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 tan›nan imtiyazlar (hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz tür-
leri itibariyle ayr› ayr›):
Yoktur  (31 Aral›k 2002: Yoktur).

4. Kay›tl› sermayeli ortakl›klarda kay›tl› sermaye tutar›:
fiirket kay›tl› sermaye sistemine tabi olup, kay›tl› sermaye tutar› 50.000.000 milyon TL’dir (31 Aral›k
2002: 50.000.000 milyon TL).

5. Y›l içinde yap›lan sermaye art›r›mlar› ve kaynaklar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

6. Y›l içinde ihraç edilen hisse senedi d›fl›ndaki menkul k›ymetler:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

7. Y›l içinde itfa edilen borçlanmay› temsil eden menkul k›ymetler:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

8. Cari dönemde duran varl›k hareketleri:
fiirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle maddi duran varl›klar›n›n tamam› itfa olmufltur. Ayr›ca cari
dönemde maddi duran varl›k al›fl veya sat›fl› veya yap›lmakta olan yat›r›m olmam›flt›r 
(31 Aral›k 2002: Yoktur).

9. Cari ve gelecek dönemlerde yararlan›lacak yat›r›m indiriminin toplam tutar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).



10. ‹flletmenin ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klarla olan alacak-borç iliflkisi:
‹flletmenin ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar ve grup flirketleri ile olan alacak ve borç iliflkisi
afla¤›daki gibidir.

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan

alacaklar alacaklar alacaklar alacaklar

a) Ortaklar:
- Eczac›bafl› Holding A.fi. - - - -

b) Ba¤l› ortakl›klar: - - - -
- Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. - 1.144 - -

c) ‹fltirakler: - - - -
-E-Kart Elektronik Kart Sist.Afi. (*) - - - 1.682.104

d) Grup flirketleri:
- Giriflim Pazarlama A.fi. - - - 733
- Eczac›bafl›  Schwarzkopf A.fi. - - - 159

- 1.144 - 1.682.996

(*) 31 Aral›k 2002 itibariyle E-Kart Elektronik Kart Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.fi. (E-Kart)‘den 1.682.104
milyon TL tutar›ndaki ticari olmayan alacak, E-Kart’›n Ocak 2003 tarihinde yap›lan sermaye art›fl›na
istinaden 13 Aral›k 2002 tarihinde yap›lan sermaye avans› ödemesinden kaynaklanmaktad›r.

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan

borçlar borçlar borçlar borçlar

a) Ortaklar:
- Eczac›bafl› Holding A.fi. - 24.489 - 10.012
- Di¤er (Gerçek kifliler) - 11.814 - -

b) Ba¤l› ortakl›klar:
- Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. - - - -

c) ‹fltirakler: - - - -

d) Grup flirketleri:
- - - -

- 36.303 - 10.012
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11. Stoklar ve di¤er bilanço kalemlerinde uygulanan de¤erleme, envanter ve amortisman ay›rma 
yöntemleri, bunlarda ve di¤er muhasebe politikalar›nda önceki dönemlere göre yap›lan 
de¤ifliklikler, bu de¤iflikliklerin parasal etkileri ve iflletmenin süreklili¤i ve dönemsellik
varsay›mlar›n› de¤ifltirecek muhtemel geliflmeler ve bunlar›n gerekçeleri:

Uygulanan Muhasebe ‹lkeleri
fiirket, iliflikteki mali tablolar›n› yürürlükteki ticari ve mali mevzuata ve Sermaye Piyasas› Kurulu’nun
(SPK) 29 Ocak 1989 tarihli Resmi Gazete’de yay›mlanan XI/ I say›l› tebli¤i ve bu tebli¤e de¤ifliklik ve
eklemeler yapan di¤er tebli¤leriyle (Seri XI No 20 ve 21 tebli¤leri hariç), Sermaye Piyasas› Kanunu’na
tabi ortakl›klar ve arac› kurumlar taraf›ndan 31 Aral›k 1988 tarihinden sonra bafllayan hesap
dönemlerine iliflkin olarak düzenlenecek mali tablo ve raporlar›n haz›rlan›p sunulmas›na iliflkin ilke
ve kurallara (bundan sonra "SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe ilkeleri"
olarak an›lacakt›r) uygun olarak haz›rlam›flt›r. 

SPK, ayr›ca, 27 Haziran 2003 tarih ve 363 say›l› yaz›s› ile, flirketlerin, SPK’n›n Seri XI, No:20 say›l›
"Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar" tebli¤i
(Enflasyon tebli¤i) uyar›nca düzeltilmifl mali tablolar› ile SPK’n›n muhasebe standartlar› ile ilgili di¤er
düzenlemelerinde belirlenen esaslar çerçevesinde haz›rlanan mali tablolar›n›n her ikisinin de
haz›rlanarak ba¤›ms›z denetimden geçmesi gereklili¤ini bildirmifltir. Söz konusu yaz›ya istinaden,
flirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle düzenlenmifl olan iliflikteki mali tablolar› SPK’n›n Enflasyon
Tebli¤i d›fl›ndaki muhasebe standartlar› ile ilgili di¤er düzenlemelerinde belirlenen esaslar
çerçevesinde haz›rlanm›flt›r.

‹lgili fiirketler
Bu mali tablolar aç›s›ndan fiirketin ortaklar›, ifltirakleri, ba¤l› ortakl›klar›, Eczac›bafl› grubuna dahil
di¤er flirketler ve bu flirketler üzerinde kontrolü ve/veya önemli etkinli¤i bulunan gerçek kifli veya
di¤er tüzel kiflilikler, ve Yönetim Kurulu üyeleri "ilgili flirketler" olarak tan›mlanmaktad›r. 

Maddi Duran Varl›klar
Amortismana tabi maddi duran varl›klar, elde etme maliyetlerine 3094 say›l› Yeniden De¤erleme
Hakk›ndaki Kanun uyar›nca yap›lan yeniden de¤erleme art›fllar›n›n ilave edilmesi suretiyle
de¤erlenmifltir. fiirketin maddi duran varl›klar› normal amortisman metoduyla % 20 amortisman
oran› uygulanarak tamamen itfa olmufltur.

Menkul K›ymetler
Hisse senetleri elde etme maliyeti ile kay›tlara al›nmaktad›r. Hisse senetleri, flirketlerin yeniden
de¤erleme fonu, ola¤anüstü yedekler gibi içsel kaynaklar›ndan yapt›klar› sermaye art›r›m›ndan elde
edilen bedelsiz hisse senetlerinin nominal de¤erleri ile maliyetlere yans›t›lmakta ve söz konusu 
tutarlar hisse senetlerinin sermaye art›r›m kaynaklar›na göre öz sermaye içerisinde ‹fltiraklerdeki
De¤er Art›fl› hesab›na veya gelir tablosunda temettü gelirleri hesab›na kaydedilmektedir. Hisse
senetleri bilanço gününden önceki 5 iflgünü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl› ortalama fiyatlar›n
ortalamas› üzerinden de¤erlenmifltir. Bilanço gününden önceki 5 iflgünü içinde elde edilen hisse
senetleri ise, elde etme maliyeti ve bilanço gününde oluflan a¤›rl›k ortalama fiyat›n düflük olan› ile
de¤erlenmifltir. Hisse senetlerinin de¤erlemesi sonucunda ortaya ç›kan de¤er art›fl› veya azal›fl› gelir
tablosunda "Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar" içerisinde net tutarlar› üzerinden
kaydedilmifltir. Menkul k›ymet de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤›, flirket yönetimince kal›c› oldu¤u düflünülen
de¤er düflüklükleri için ayr›lmaktad›r.

Ters repo yoluyla iktisap edilen menkul k›ymetler, elde etme maliyetlerine vadelerinde elde edilecek
gelirin söz konusu menkul k›ymetlerin iktisab›ndan bilanço tarihine kadar geçen süreye isabet
eden k›sm› için içverim yöntemine göre hesaplanan gelir reeskontlar›n›n eklenmesi suretiyle mali
tablolarda gösterilmektedir. 

Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar›, 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle SPK’n›n 22 Temmuz 2002
tarihli ve MSD-10/489-9670 say›l› yaz›s›na istinaden, SPK’n›n Seri:XI, No:1 say›l› Tebli¤i’nin 21’inci 
maddesine uygun olarak içverim oran› yöntemi ile hesaplanan de¤er ile konsolide mali tablolara
yans›t›lm›flt›r. 



Menkul k›ymetlerin ve finansal duran varl›klar›n, 31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle kay›tl›
de¤erleri ve rayiç de¤erleri 20 no’lu bilanço dipnotunda aç›klanm›flt›r.

Ba¤l› Menkul K›ymetler, ‹fltirakler ve Ba¤l› Ortakl›klar  
Ba¤l› menkul k›ymetler, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar, elde etme maliyeti ve bunlar›n yeniden
de¤erleme fonu, ola¤anüstü yedekler gibi içsel kaynaklar›ndan yapt›klar› sermaye art›r›m›ndan elde
edilen bedelsiz hisse senetlerinin nominal de¤erleriyle yans›t›lmakta ve söz konusu tutarlar ba¤l›
menkul k›ymetlerin, ifltiraklerin ve ba¤l› ortakl›klar›n sermaye art›r›m kaynaklar›na göre öz sermaye
içerisinde ‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl› hesab›na veya gelir tablosunda Temettü Gelirleri hesab›na
kaydedilmektedir.

Yabanc› Para Cinsinden Varl›k ve Borçlar
Bilançoda yer alan yabanc› para cinsinden borçlar 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle T.C. Merkez
Bankas›’nca belirlenen döviz sat›fl kurlar›, yabanc› para cinsinden varl›klar ise döviz al›fl kurlar› esas
al›narak Türk Liras›’na çevrilmektedir. Dönem içinde gerçekleflen yabanc› para cinsinden ifllemler
ifllem tarihindeki döviz kurlar› esas al›narak Türk Liras›’na çevrilmektedir. Yabanc› para cinsinden
varl›klar, borçlar ve ifllemlerden do¤an kur fark› gelir ve giderleri gelir tablosuna dahil edilmektedir.

Gelir ve Giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esas›na göre muhasebelefltirilmektedir. 

Vergi Karfl›l›¤›
Türkiye’de, kurumlar vergisi oran› % 30’dur. Bu oran, kurumlar›n ticari kazanc›na vergi yasalar›
gere¤ince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalar›nda yer alan istisna
(ifltirak kazançlar› istisnas› gibi) ve indirimlerin (yat›r›m indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak
vergi matrah›na uygulan›r. Kar da¤›t›lmad›¤› takdirde baflka bir vergi ödenmemektedir. 2004 mali
y›l› için kurumlar vergisi oran› % 33’tür.

Türkiye’deki bir iflyeri ya da daimi temsilcisi arac›l›¤› ile gelir elde eden kurumlar ile Türkiye’de
yerleflik kurumlara ödenen kar paylar›ndan (temettüler) stopaj yap›lmaz.. Bunlar›n d›fl›nda yap›lan
temettü ödemeleri % 11 oran›nda stopaja tabidir (1 Ocak 2004 tarihinden itibaren %10). Kar›n
sermayeye ilavesi, kar da¤›t›m› say›lmaz ve stopaj uygulanmaz.

fiirketler üçer ayl›k mali karlar› üzerinden % 30 (2004 mali y›l› için % 33) oran›nda geçici vergi
hesaplar ve o dönemi izleyen ikinci ay›n 10. gününe kadar beyan edip 17. günü akflam›na kadar
öderler. Y›l içinde ödenen geçici vergi o y›la ait olup izleyen y›l verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi üzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Geçici vergi, devlete karfl›
olan herhangi bir baflka mali borçlara da mahsup edilebilir.

En az iki y›l süre ile elde tutulmufl ba¤l› ortakl›klardaki ifltirakler ile gayrimenkullerin sat›fl›ndan
do¤an karlar, sat›ld›klar› y›l sermayeye eklenmeleri flart› ile 31 Aral›k 2004 tarihine kadar vergiden
istisnad›r.

Kurumlar›n 24 Nisan 2003 tarihinden sonra sabit k›ymetlere iliflkin 5 milyar TL’nin (2004 y›l› için 6
milyar TL) üzerindeki yat›r›m harcamalar›n›n % 40’› -baz› istisnalar hariç- yat›r›m indirimi
istsinas›ndan yararlanarak kurumlar vergisinden istisna edilir. ‹stisna edilen bu tutarlar üzerinden
herhangi bir stopaj da hesaplanmaz. Kurum kazanc›n›n yeterli olmamas› halinde hesaplanan yat›r›m
indirimi hakk› sonraki y›llara devrolunur. Yat›r›m indirimi istisnas›ndan yararlanmak için "Yat›r›m
Teflvik Belgesi" alma zorunlulu¤u bulunmamaktad›r. 24 Nisan 2003 tarihinden önce geçerli olan
hükümlere göre kazan›lm›fl yat›r›m indirimi hakk›n›n kullan›lmas› halinde yararlan›lan yat›r›m
indirimi istisnas› tutar› üzerinden, kar›n da¤›t›l›p da¤›t›lmad›¤›na bak›lmaks›z›n %19,8 oran›nda
stopaj hesaplanacakt›r.
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Türk vergi mevzuat›na göre beyanname üzerinde gösterilen mali zararlar 5 y›l› aflmamak kayd›yla
dönem kurum kazanc›ndan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, geçmifl y›l karlar›ndan mahsup 
edilemez.

Türkiye’de ödenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat sa¤lamak gibi bir uygulama
bulunmamaktad›r. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap döneminin kapand›¤› ay› takip eden
dördüncü ay›n 15. günü akflam›na kadar ba¤l› bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar befl y›l zarf›nda muhasebe kay›tlar›n› inceleyebilir ve hatal› ifllem
tespit edilirse ödenecek vergi miktarlar› de¤iflebilir.

fiirketin ertelenmifl vergi yükümlülü¤üne iliflkin olarak 2004 y›l›nda ortadan kalkmas› muhtemel
ticari bilanço ve mali bilanço farklar› (geçici farklar) üzerinden yükümlülük metoduna göre
hesaplanan ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü için uygulanacak oran % 33’tür.

Bu esaslar çerçevesinde bilançoda K›sa Vadeli Borç Ve Gider Karfl›l›klar› alt›nda gösterilen vergi
karfl›l›klar› 1.124.535 milyon TL (31Aral›k 2002: 4.042.680 milyon TL), hisse senedi de¤erlemeleri ve
faiz reeskontlar› nedeniyle hesaplanan ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü ise 315.564 milyon TL
(31 Aral›k 2002: 687.586 milyon TL)’dir.

30 Aral›k 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yay›mlanan ve 1 Ocak 2004 tarihinden itibaren geçerli
olacak yeni vergi yasas›na göre flirketler yasal mali tablolar›n› haz›rlarken parasal olmayan aktif ve
pasiflerini enflasyonun etkilerini giderecek flekilde düzeltme ifllemine tabi tutacaklard›r.

12. Tebli¤in 1 no’lu ekinde belirtilen bilanço tarihinden sonra ortaya ç›kan ve aç›klamay› gerektiren
hususlara iliflkin bilgi:
K›dem tazminat› ödemelerinin tavan› 1 Ocak 2004 tarihinden geçerli olmak üzere 1.485.430.000
TL’ye yükseltilmifltir (1 Ocak 2003: 1.323.950.000 TL). 

13. Tebli¤in 2 no’lu ekinde belirtilen flarta ba¤l› zararlar ve her türlü flarta ba¤l› kazançlara iliflkin bilgi
(iflletmeyi borç alt›na sokacak ve dönem sonucunu etkileyebilecek hukuki ihtilaflar›n mahiyetleri bu
bölümde aç›klan›r):
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

14. ‹flletmenin gayri safi kar oranlar› üzerinde önemli ölçüde etkide bulunan muhasebe tahminlerinde
de¤iflikliklere iliflkin bilgi ve bunlar›n parasal etkileri:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

15. Aktif de¤erler üzerinde mevcut bulunan ipotek veya teminat tutarlar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

16. Aktif de¤erlerin toplam sigorta tutar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

17. Alacaklar için al›nm›fl olan ipotek ve di¤er teminatlar›n toplam tutar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

18. Pasifte yer almayan taahhütlerin toplam tutar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

19. Bankalardaki mevduat›n bloke olan›na iliflkin tutarlar:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).



20. Bilançoda maliyet bedeli üzerinden gösterilmifl menkul k›ymetlerin ve finansal duran varl›klar›n
borsa rayiçlerine göre, borsa rayiçleri üzerinden gösterilmifl menkul k›ymetlerin ve finansal duran
varl›klar›n maliyet bedellerine göre de¤erlerini gösteren bilgi:

a) Menkul k›ymetler
31 Aral›k 2003 tarihli bilanço gününden önceki 5 ifl günü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl› ortalama 
fiyatlar›n ortalamas› üzerinden hesaplanan ‹MKB’de ifllem gören Menkul K›ymetler Grubu içinde
s›n›fland›r›lm›fl, hisse senetlerinin rayiç bedelleri toplam› elde etme maliyetleri toplam›ndan 873.208
milyon TL (31 Aral›k 2002: 2.078.647 milyon TL) daha yüksektir.

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 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
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri  A.fi. 1.828.514 2.592.450 763.936 323.514 2.487.730 2.164.216
Eczac›bafl› 
Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 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) Ba¤l› menkul k›ymetler, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar:
31 Aral›k 2003 tarihli bilanço gününden önceki 5 ifl günü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl› ortalama
fiyatlar›n ortalamas› üzerinden hesaplanan ‹MKB’de ifllem gören tüm ba¤l› menkul k›ymet, ifltirak ve
ba¤l› ortakl›klara ait hisse senetlerinin borsa rayiç bedelleri toplam› elde etme maliyetleri
toplam›ndan 19.955.226 milyon TL (31 Aral›k 2002: 31.336.466 milyon TL) daha yüksektir.

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002
Maliyet bedeli Borsa rayici Fark Maliyet bedeli Borsa rayici Fark

(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
a) Ba¤l› Menkul K›ymetler
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri A.fi. 2.812.540 4.629.375 1.816.835 125.040 4.442.375 4.317.335
Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 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) ‹fltirakler
Eczac›bafl› ‹laç Sanayi A.fi. 38.156.629 54.832.583 16.675.954 2.543.788 27.991.693 25.447.905
‹ntema ‹nfl. ve Tes. Malz. A.fi. 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 k›ymetler ve ba¤l› menkul k›ymetler grubu içinde yer al›p iflletmenin ortaklar›, ifltirakleri ve
ba¤l› ortakl›klar› taraf›ndan ç›kar›lm›fl bulunan menkul k›ymet tutarlar› ve bunlar› ç›karan
ortakl›klar:
31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle, flirketin ifltirakleri içerisinde yer alan Eczac›bafl› Holding
A.fi., flirketin ayn› zamanda orta¤›d›r.

22. Mali tablolardaki "Di¤er" ibaresini tafl›yan hesap kalemlerinden dahil oldu¤u grubun toplam
tutar›n›n % 20’sini veya bilanço aktif toplam›n›n % 5’ini aflan kalemlerin ad ve tutarlar›:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Di¤er Dönen Varl›klar
Peflin ödenen vergi ve fonlar 1.391.153 3.003.662
Gelecek y›llara ait kira giderleri 3.738 -

1.394.891 3.003.662

Di¤er Duran Varl›klar
Devreden KDV 320.032 202.098

Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelir ve Karlar
Menkul k›ymet sat›fl karlar› 2.307.786 3.595.592
Menkul de¤erler – de¤erleme fark› 1.177.442 2.078.646
Kambiyo karlar› - 2.043.641
Di¤er 45.498 15.800

3.530.726 7.733.679

Di¤er Faaliyetlerden Gider ve Zararlar
2002 y›lsonu menkul de¤erler de¤erleme iptali 2.213.604 -
Kambiyo zarar› 1.012.002 -
2001 y›lsonu menkul de¤erler de¤erleme iptali - 1.879.009

3.225.606 1.879.009

Di¤er Ola¤anüstü Gider ve Zararlar
2003 y›l› mahsup edilecek fon paylar› 86.056 -
Nejat Eczac›bafl› Vakf›’na yap›lan ba¤›fllar 57.742 46.162
Di¤er 315 -

144.113 46.162

23. "Di¤er Alacaklar" ile "Di¤er K›sa veya Uzun Vadeli Borçlar" hesap kalemi içinde bulunan ve bilanço
aktif toplam›n›n %1’ini aflan, personelden alacaklar ile personele borçlar tutarlar›n›n ayr› ayr›
toplamlar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002:Yoktur).

24. Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klardan alacaklar nedeniyle ayr›lan flüpheli alacak tutarlar› ve 
bunlar›n borçlular›:
Yoktur (31 Aral›k 2002:Yoktur).

25. Vadesi gelmifl bulunan ve henüz vadesi gelmeyen alacaklar için ayr›lan flüpheli alacak tutarlar› 
(bu tutarlar ayr› toplamlar olarak gösterilir):
Yoktur (31 Aral›k 2002:Yoktur).

26. ‹flletme ile dolayl› yönetim iliflkisine sahip ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar›n dökümü ile ifltirakler ve
ba¤l› ortakl›klar hesab›nda yer alan ortakl›klar›n isimleri ve ifltirak oran ve tutarlar›, söz konusu
ortakl›klar›n düzenlenen en son mali tablolar›nda yer alan dönem kar› veya zarar›, net dönem kar›
veya zarar› ile bu mali tablolar›n ait oldu¤u dönem, Kurulumuz standartlar›na göre haz›rlan›p
haz›rlanmad›¤›, ba¤›ms›z denetime tabi tutulup tutulmad›¤› ve ba¤›ms›z denetim raporunun olumlu
olumsuz ve flartl› olmak üzere hangi türde düzenlendi¤i:
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27. ‹fltirakler, ba¤l› ortakl›klar ve ba¤l› menkul k›ymetlerde içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›r›m›
nedeniyle elde edilen bedelsiz hisse senetleri:
‹fltirakler, ba¤l› ortakl›klar ve ba¤l› menkul k›ymetlerde içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›r›m›
nedeniyle elde edilen ve öz sermayede "‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl›" içerisinde s›n›fland›r›lan bedelsiz
hisse senetleri afla¤›da belirtilmifltir:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
a) Ba¤l› ortakl›klar:
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. 1.233.137 246.686

b) ‹fltirakler:
Eczac›bafl› ‹laç San. ve Tic. A.fi. 37.705.986 2.093.145
Eczac›bafl› Holding A.fi. 20.821.865 2.326.439
Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak Ürünleri San. ve Tic. A.fi. 1.464.430 765.439
Sanipak Sa¤l›k Ürünleri A.fi. 195.851 195.851
Atl› Zincir San. A.fi. 167.510 167.510
Kaynak Tekni¤i San. ve Tic. A.fi. 317.953 134.452
‹ntema ‹nfl. ve Tesis Malzemeleri Yat. ve Paz. A.fi. 906.096 94.930
Ara Toplam 61.579.691 5.777.766

c) Ba¤l› menkul de¤erler:
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri A.fi. 4.202.338 9.839
Eczac›bafl› Karo Seramik A.fi. 333.677 206.716
Ekom A.fi. 60.771 3.095
EB‹ Bilgi ‹letiflim A.fi. 1.204 529
‹pek Ka¤›t A.fi. 1.038.988 501
TSKB 143 143
Eczac›bafl› ‹laç Pazarlama A.fi. 1.427 118
Eczac›bafl›-Baxter Hastane Ürünleri A.fi. 64 27
Eczac›bafl› Sigorta Acentele¤i A.fi. 1.105 12
Ara Toplam 5.639.717 220.980
Genel Toplam 68.452.545 6.245.432

‹fltirakler, ba¤l› ortakl›klar ve ba¤l› menkul k›ymetlerde içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›r›m›
nedeniyle cari dönemde elde edilen ve öz sermayede "‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl›" içerisinde
s›n›fland›r›lan bedelsiz hisse senetleri tutar› 62.207.113 milyon TL’dir.

fiirket 2003 y›l› içerisinde ba¤l› ortakl›¤› olan Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi.’nin bedelsiz sermaye
art›r›m› nedeniyle 3.945.800 milyon TL, ba¤l› menkul k›ymetler  kaleminde yer alan Eczac›bafl›
Sigorta Acenteli¤i A.fi.’nin bedelsiz sermaye art›r›m›ndan  1.125 milyon TL ve ‹pek Ka¤›t A.fi.’nin
bedelsiz sermaye art›r›m›ndan  6.195 milyon TL temettü geliri elde etmifltir.

28. Tafl›nmazlar üzerinde sahip olunan ayni haklar:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

29. Duran varl›klarda son üç y›lda yap›lan yeniden de¤erlemeler:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).



30. Yabanc› paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borçlar ile aktifte mevcut yabanc›
paralar›n ayr› ayr› tutarlar› ve TL’ye dönüfltürülme kurlar›:

Varl›klar
31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002

De¤erleme De¤erleme
Döviz Döviz  kuru Döviz Döviz  kuru

cinsi miktar› (TL) Milyon TL cinsi miktar› (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

Borçlar
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

31. Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar ve grup flirketleri lehine verilen garanti,  taahhüt, kefalet,
avans, ciro gibi yükümlülüklerin tutar›:

Yükümlülük
Ticaret Unvan› Türü 31 Aral›k  2003 31 Aral›k  2002
Kaynak Tekni¤i San. ve Tic. A.fi. Kefalet 405.530 405.530
E‹S Ecac›bafl› ‹laç San.ve Tic. A.fi. Kefalet 35.576 35.576
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. Kefalet 30.000 30.000
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri San.ve Tic .A.fi. Kefalet 250 250
‹pek Ka¤›t San. ve Tic.  A.fi. Kefalet 10 10

471.366 471.366

32. Kategorileri itibariyle y›l içinde çal›flan personelin ortalama say›s›:

31 Aral›k 2003 30 Haziran 2002
Dönem bafl› toplam personel

‹dari Personel  (Sendikas›z) 3 4
‹dari Personel  (Sendikal›) - -
Di¤er Personel (Sendikal›) - -
Di¤er Personel (Sendikas›z) - -

Dönem sonu toplam personel

‹dari Personel  (Sendikas›z) 3 4
‹dari Personel  (Sendikal›) - -
Di¤er Personel (Sendikal›) - -
Di¤er Personel (Sendikas›z) - -

33. Mali tablolar› önemli ölçüde etkileyen ya da mali tablolar›n aç›k, yorumlanabilir ve anlafl›labilir olmas›
aç›s›ndan aç›klanmas› gerekli olan di¤er hususlar:
Yoktur.
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak–31  Ara l ›k  2003  ve  2002  Hesap  Dönemler ine  A i t
Tar ih i  Mal iyet  Esas ›na  Göre  Haz › r lanm›fl  
Ayr ›nt › l ›  Ge l i r  Tab lo lar ›  (mi lyon  TL )

Ba¤›ms›z Denetimden
Geçmifl Geçmifl

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
A. Brüt Sat›fllar - -

1. Yurtiçi Sat›fllar - -
2. Yurtd›fl› Sat›fllar - -
3. Di¤er Sat›fllar - -

B. Sat›fllardan ‹ndirimler (-) - -
1. Sat›fltan ‹adeler (-) - -
2. Sat›fl ‹skontolar› (-) - -
3. Di¤er ‹ndirimler (-) - -

C. Net Sat›fllar - -
D. Sat›fllar›n Maliyeti (-) - -

Brüt Sat›fl Kar› (Zarar›) - -
E. Faaliyet Giderleri (-) (866.341) (693.400)

1. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri (-) - -
2. Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) - -
3. Genel Yönetim Giderleri (-) (866.341) (693.400)
Esas Faaliyet Kar› (Zarar›) (866.341) (693.400)

F. Di¤er Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 10.714.886 15.269.813
1. ‹fltiraklerden Temettü Gelirleri - 188.529
2. Ba¤l› Ortakl›klardan Temettü Gelirleri 3.945.800 -
3. Faiz ve Di¤er Temettü Gelirleri 3.238.360 7.347.605
4. Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar 3.530.726 7.733.679

G. Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) (3.225.606) (1.879.009)
H. Finansman Giderleri (-) - -

1. K›sa Vadeli Borçlanma Giderleri (-) - -
2. Uzun Vadeli Borçlanma Giderleri (-) - -
Faaliyet Kar› (Zarar›) 6.622.939 12.697.404

I. Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar - -
1. Konusu Kalmayan Karfl›l›klar - -
2. Önceki Dönem Gelir ve Karlar› - -
3. Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar - -

J. Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar (-) (144.115) (46.162)
1. Çal›flmayan K›s›m Giderleri ve Zararlar› (-) - -
2. Önceki Dönem Gider ve Zararlar› (-) (2) -
3. Di¤er Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar (-) (144.113) (46.162)
Dönem Kar› (Zarar›) 6.478.824 12.651.242

K. Ödenecek Vergi ve Yasal Yükümlülükler (-) (1.124.535) (4.042.680)
L. Ertelenen Vergi 372.022 (68.500)

Net Dönem Kar› (Zarar›) 5.726.311 8.540.062



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t  Tar ih i  Mal iyet  Esas ›na
Göre  Haz › r lanm›fl  Ge l i r  Tab losu  D ipnot lar ›  
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak ifade edilmifltir.)

1. Dönemin tüm amortisman giderleri ile itfa ve tükenme paylar› ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

2. Dönemin reeskont ve karfl›l›k giderleri ;
Bilanço tarihi itibariyle k›dem tazminat› karfl›l›¤› olarak 7.221 milyon TL ayr›lm›flt›r 
(31 Aral›k 2002: 15.018 milyon TL).

3. Dönemin tüm finansman giderleri ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

4. Dönemin finansman giderlerinden ortaklar, ba¤l› ortakl›k ifltirak ve di¤er grup flirketleri ile ilgili
k›sm›n tutar› (toplam tutar içindeki paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

5. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k, ifltirakler ile grup flirketleri ile yap›lan al›fl ve sat›fllar (toplam tutar içindeki
paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

6. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k, ve ifltirakler ile grup flirketlerinden al›nan ve bunlara ödenen faiz, kira ve
benzerleri (toplam tutar içindeki paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ;
fiirket 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Eczac›bafl› Holding A.fi’ den 552.091 milyon TL (31 Aral›k 2002:
430.815 milyon TL) tutar›nda hizmet sat›n alm›flt›r.

7. Yönetim Kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör genel müdür yard›mc›lar› gibi
üst düzey yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve benzeri menfaatlerin toplam› ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

8. Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl (+) veya azal›fl (-) ;
Cari dönemde amortisman hesaplama yönteminde herhangi bir de¤ifliklik yap›lmam›flt›r.

9. Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparifl maliyeti gibi) ve yöntemleri (a¤›rl›kl›
ortalama maliyet, ilk giren ilk ç›kar, hareketli ortalama maliyet gibi) ;
fiirketin üretim faaliyeti ve stoklar› bulunmamakla beraber, portföyde yeralan menkul k›ymetlerin
maliyeti hareketli a¤›rl›kl› ortalama yöntemine göre hesaplanmaktad›r.

10. Varsa, tamamen veya k›smen fiili stok say›m› yap›lamamas›n›n gerekçeleri ;
fiirketin stoku bulunmamaktad›r. fiirketin aktiflerinde yer alan ifltirak, ba¤l› ortakl›k ve ba¤l› menkul
hisse senetleri flirket kasas›nda, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi  menkul k›ymetler ise
Takasbank’ta saklamada bulunmaktad›r.

11. Yurtiçi ve yurtd›fl› sat›fllar hesap kalemi içinde yer alan ürün, hurda, döküntü gibi maddelerin
sat›fllar› ile hizmet sat›fllar›n›n ayr› ayr› toplamlar›n›n brüt sat›fllar›n›n % 20’sini aflmas› halinde bu
madde ve hizmetlere iliflkin tutarlar› ;
Sat›fllar›n tümü menkul k›ymet sat›fllar›d›r.

12. ‹flletmenin varsa sat›fllar›yla ilgili teflvik ve sübvansiyonlar hakk›nda bilgi ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).
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13. Önceki döneme iliflkin gelir ve karlar ile önceki döneme ait gider ve zararlar›n tutarlar›n› ve 
kaynaklar›n› gösterir aç›klay›c› not ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

14. Adi ve imtiyazl› hisse senetleri için ayr› ayr› gösterilmek kofluluyla, hisse bafl›na net dönem kar› ve
kar pay› oranlar› ;

Hisse Bafl›na Net Dönem Kar› (TL)

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Adi hisse senetleri - 431

SPK’n›n yapm›fl oldu¤u ilgili duyurular uyar›nca, Enflasyona ve Konsolidasyon Tebli¤’lerine göre
düzeltilmifl konsolide mali tablolarda bulunan net dönem kar›n›n, di¤er tablolardaki net dönem
kar›ndan daha az olmas› durumunda, kar da¤›t›m› için daha az olan tutar esas al›n›r. Seri XI, No:20
say›l› Tebli¤i’nin 29’uncu maddesi uyar›nca enflasyona göre düzeltilen ilk konsolide mali tablo
denklefltirme iflleminde ortaya ç›kan ve "geçmifl y›llar zarar›"nda izlenen tutar›n, SPK’n›n kar
da¤›t›m›na iliflkin düzenlemeleri çerçevesinde, enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolara
göre da¤›t›labilecek kar rakam› bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmas› esast›r. Bununla
birlikte, "geçmifl y›llar zarar›"nda izlenen söz konusu tutar, varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl
y›l karlar›, kalan zarar miktar›n›n ise s›ras›yla ola¤anüstü yedek akçeler, yasal yedek akçeler,
öz kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi mümkün bulunmaktad›r.

fiirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan konsolide mali
tablolar›nda 12.783.734 milyon TL net dönem kar› gerçekleflmifl olup, tarihi maliyetli mali tablolara
göre hesaplanm›fl olan net dönem kar› ise 5.726.311 milyon TL olarak gerçekleflmifltir. fiirketin
enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolar›ndaki enflasyona göre düzeltilmesinden
kaynaklanan geçmifl y›l zararlar› 37.869.756 milyon TL olup yukar›da belirtilen aç›klamalar
do¤rultusunda 2003 y›l›na iliflkin da¤›tabilece¤i dönem kar› bulunmad›¤›ndan hisse bafl›na kar ve
kar pay› oranlar› hesaplanmam›flt›r.

fiirketin imtiyazl› hisse senedi bulunmamaktad›r.

15. Her bir ana üretim grubu için ayr› ayr› olmak üzere iflletmenin dönem içinde gerçeklefltirdi¤i mal ve
hizmet üretim miktarlar›ndaki de¤iflmeler ;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

16. Her bir ana sat›fl grubu için ayr› ayr› olmak üzere, iflletmenin dönem içinde gerçeklefltirdi¤i mal ve
hizmet sat›fl miktarlar›ndaki de¤iflmeler;
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak–31  Ara l ›k  2003  ve  2002  Hesap  Dönemler ine  A i t
Tar ih i  Mal iyet  Esas ›na  Göre  Haz › r lanm›fl  Nak i t  Ak ›m Tab losu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak belirtilmifltir)

Cari Dönem Önceki Dönem
31.12.2003 31.12.2002

A. Dönem Bafl› Nakit Mevcudu 29.895.543 18.338.840 
B. Dönem ‹çi Nakit Giriflleri 14.029.490 15.614.711 

1- Sat›fllardan Elde Edilen Nakit - - 
a) Net Sat›fl Has›lat› - - 
b) Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Azal›fllar - - 
c) Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Art›fllar - - 

2- Di¤er Faaliyetlerden Gelirler ve Karlardan Dolay›
Sa¤lanan Nakit 10.714.886 15.269.813 

3- Ola¤anüstü Gelir ve Karlardan Sa¤lanan Nakit - - 
4- K›sa Vadeli Borçlardaki Art›fl(Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 23.981 1.969 

a) Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan - - 
b) Di¤er Art›fllar 23.981 1.969 

5- Uzun Vadeli Borçlardaki Art›fl(Al›mlarla ‹lgili Olmayan) - - 
a) Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan - - 
b) Di¤er Art›fllar - - - 

6- Sermaye Art›r›m›ndan Sa¤lanan Nakit - - 
7- Di¤er Nakit Giriflleri 3.290.623 342.929 

C- Dönem ‹çi Nakit Ç›k›fllar 25.904.024 4.058.008 
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit ÇIk›fl› 9.018.249 (6.124.678)

a) Sat›fllar›n Maliyeti - - 
b) Stoklardaki Art›fl - - 
c) Borçlardaki(Al›mlardan Kaynaklanan)Azal›fl - - 
d) Borçlardaki(Al›mlardan Kaynaklanan)Art›fl(-) - - 
e) Amortisman ve Karfl›l›klar Gibi Nakit Ç›k›fl›
Gerektirmeyen Giderler(-) - - 
f)Stoklardaki Azal›fl(-) 9.018.249 (6.124.678)

2- Faaliyet Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› 866.341 678.383 
a) Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - - 
b) Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri  - - 
c) Genel Yönetim Giderleri 866.341 693.400 
d) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler(-) (15.017)

3- Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolay›
Nakit Ç›k›fl› 3.244.469 1.879.009 
a) Di¤er Faaliyetlrle ‹lgili Giderler ve Zararlar 3.225.606 1.879.009 
b) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar 18.863 - 

4- Finansman Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› - - 
5- Ola¤anüstü Gider ve Zararlardan Dolay› Nakit Ç›k›fl› 144.115 46.162 

a) Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar 144.115 46.162 
b) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar(-) - - 

6- Duran Varl›k Yat›r›mlar› Nedeniyle Nakit Ç›k›fl› 4.425.972 1.294.657 
7- K›sa Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri(Al›mlarla

‹lgili Olmayan) - - 
a) Menkul K›ymetler Anapara Ödemeleri  - - 
b) Di¤er Ödemeler - - 

8- Ödenen Vergi ve Benzeri 4.042.680 6.284.475 
9- Ödenen Temettüler 4.162.198 -

10- Di¤er Nakit Ç›k›fllar› - - 

D. Dönem Sonu Nakit Mevcudu 18.021.009 29.895.543 

E. Nakit Art›fl veye Azal›fl› (D-A) (11.874.534) 11.556.703 



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak–31  Ara l ›k  2003  ve  2002  Hesap  Dönemler ine  A i t
Tar ih i  Mal iyet  Esas ›na  Göre  Haz › r lanm›fl  Fon  Ak ›m Tab losu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak belirtilmifltir)

Cari Dönem Önceki Dönem
31.12.2003 31.12.2002

A. Kaynaklar 12.774.965 10.500.785 
1- Faaliyet Kar›ndan Sa¤lanan Kaynak 5.318.734 10.498.816 

a) Faaliyet Kar› 6.622.939 12.697.404 
b ) Amortismanlar (+) - - 
c) Fon ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler(+) 15.017 
d) Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler(-) (1.304.205) (2.213.605)

2- Ola¤anüstü Kardan Sa¤lanan Kaynak - - 
a) Ola¤anüstü Kar - - 
b) Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) - - 
c) Fon Girifli Sa¤lamayan Giderler (-) - - 

3- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl 7.432.250 
4- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl - 
5- K›sa Vadeli borçlarda Art›fl 23.981 1.969 
6- Uzun Vadeli Borçlarda Art›fl - 
7- Sermaye Art›r›m› (Nakit Karfl›l›g›)
8- Emisyon Primi
9- Di¤er Kaynaklar - - 

B. Kaynak Kullan›mlar› 12.774.965 10.500.785 
1- Faaliyet Zarar›ndan Dolay› Kaynak Kullan›m› - - 

a) Faaliyet Zarar› - - 
b) Amortismanlar (+) - - 
c) Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler - - 
d) Fon Girifli Sa¤lamayan Di¤er Gelirler (-) - - 

2- Ola¤anüstü Zarardan Dolay› Kaynak Kullan›m› 144.115 46.162 
a) Ola¤anüstü Zarar 144.115 46.162 
b) Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) - - 
c) Fon Girifli Saglamayan Gelirler (-) - - 

3- Ödenen Vergi ve Benzerleri 4.042.680 6.284.475 
4- Ödenen Temettüler 4.162.198 - 
5- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl 2.875.491 
6- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl(Yeniden

Degerleme Hariç) 4.425.972 1.294.657 
7- K›sa Vadeli Borçlarda Azal›fl - - 
8- Uzun Vadeli Borçlarda Azal›fl - - 
9- Sermayede Azal›fl - - 

Net ‹flletme Sermayesindeki De¤iflim
1-Net ‹flletme Sermayesinde Art›fl - 7.260.422 

2-Net ‹flletme Sermayesinde Azal›fl (2.880.722) - 



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Ba¤ ›ms ›z  Denet im Raporu

1. Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi. (fiirket)’nin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle düzenlenmifl
bilançosunu ve bu tarihte sona eren döneme ait gelir tablosunu incelemifl bulunuyoruz.
‹ncelememiz, Sermaye Piyasas› Kurulu (SPK) taraf›ndan yay›mlanm›fl genel kabul görmüfl denetim
ilke, esas ve standartlar›na uygun olarak yap›lm›fl ve dolay›s›yla hesap ve ifllemlerle ilgili olarak
muhasebe kay›tlar›n›n kontrolü ile gerekli gördü¤ümüz di¤er denetim yöntem ve tekniklerini
içermifltir.

2. SPK, 27 Haziran 2003 tarih ve 363 say›l› yaz›s› ile,  flirketlerin, SPK’n›n Seri XI, No: 20 “Yüksek
Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar” (Enflasyon Tebli¤i) ve
Seri XI, No: 21 “Sermaye Piyasas›nda Konsolide Mali Tablolara ve ‹fltiraklerin Muhasebelefltirilmesine
‹liflkin Usul ve Esaslar” (Konsolidasyon Tebli¤i) uyar›nca düzeltilmifl mali tablolar› ile SPK’n›n
muhasebe standartlar› ile ilgili di¤er düzenlemelerinde belirlenen esaslar çerçevesinde haz›rlanan
mali tablolar›n›n her ikisinin de haz›rlanarak ba¤›ms›z denetimden geçirilmesi gerekti¤ini
bildirmifltir. Söz konusu yaz›ya istinaden, flirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle düzenlenmifl olan
iliflikteki mali tablolar› SPK’n›n Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤leri d›fl›ndaki muhasebe
standartlar› ile ilgili di¤er düzenlemelerinde belirlenen esaslar çerçevesinde haz›rlanm›flt›r. ‹liflikteki
mali tablolar›n yan› s›ra flirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Enflasyon Tebli¤i uyar›nca enflasyona
göre düzeltildikten sonra Konsolidasyon Tebli¤leri gereklilikleri uygulanm›fl mali tablolar› da
ba¤›ms›z denetimden geçirilmifl olarak ayr›ca yay›mlanm›flt›r.

3. fiirketin 31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle sona eren y›la ait mali tablolar›n›n denetimi baflka bir
ba¤›ms›z denetim firmas› taraf›ndan yap›lm›fl ve bu dönemle ilgili 12 Mart 2003 tarihli tam kapsaml›
ba¤›ms›z denetim raporunda olumlu görüfl bildirilmifltir.

4. Görüflümüze göre, söz konusu mali tablolar, 2. pragrafta aç›klanan husus çerçevesinde, tüm önemli
taraflar›yla, Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.’nin 31 Aral›k 2003 tarihindeki gerçek mali
durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dönemine ait gerçek faaliyet sonucunu, bir önceki hesap
dönemi ile tutarl› bir flekilde uygulanan, SPK taraf›ndan yay›mlanm›fl genel kabul görmüfl muhasebe
ilkelerine (bak›n›z bilanço dipnotu 11) uygun olarak do¤ru bir biçimde yans›tmaktad›r. 

Baflaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Müflavirlik Anonim fiirketi
(a member of
PricewaterhouseCoopers)

Cansen Baflaran Symes
Sorumlu Ortak, Bafldenetçi

‹stanbul, 3 May›s 2004
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  ve  2002  Hesap  Dönemler ine  A i t  
Enf lasyona  Göre  Düze l t i lmifl
Ayr ›nt › l ›  Konso l ide  B i lanço lar  (mi lyon  TL )
(Tutarlar milyon Türk Liras› olarak Türk Liras›’n›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki al›m gücü ile ifade edilmifltir)

Ba¤›ms›z Denetimden
Geçmifl Geçmifl

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I. Dönen Varl›klar 57.038.655 69.741.663

A. Haz›r De¤erler 23.786.633 48.796.077
1. Kasa 25.377 27.055
2. Bankalar 23.761.256 48.769.022
3. Di¤er Haz›r De¤erler - -

B. Menkul K›ymetler 23.270.177 12.159.266
1. Hisse Senetleri 2.961.919 3.105.472
2. Özel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolar› - -
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolar› 20.308.258 9.054.772
4. Di¤er Menkul K›ymetler - -
5. Menkul K›ymetler De¤er Düflüklü¤ü Karfl.(-) - (978)

C. K›sa Vadeli Ticari Alacaklar 7.886.858 4.016.680
1. Al›c›lar 519.513 220.255
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er K›sa Vadeli Ticari Alacaklar 7.540.228 3.939.964
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) (172.883) (143.539)

D. Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar 265.160 90.181
1. Ortaklardan Alacaklar - -
2. ‹fltiraklerden Alacaklar 1.575 -
3. Ba¤l› Ortakl›klardan Alacaklar - -
4. K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar 263.585 90.181
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

E. Stoklar - -
F. Di¤er Dönen Varl›klar 1.829.827 4.679.459

II. Duran Varl›klar 165.950.509 147.960.328
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 3.149 4.132

1. Al›c›lar - -
2. Alacak Senetleri - -
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 3.149 4.132
4. Di¤er Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

B. Di¤er Uzun Vadeli Alacaklar - -
C. Finansal Duran Varl›klar 162.436.143 144.876.958

1. Ba¤l› Menkul K›ymetler 64.636.109 62.213.976
2. Ba¤l› Menkul K›y.De¤.Düfl.Karfl›l›¤› (-) - -
3. ‹fltirakler 97.800.034 82.662.982

D. Maddi Duran Varl›klar  1.415.643 1.875.227
1. Arazi ve Arsalar - -
2. Yerüstü ve Yeralt› Düzenleri - -
3. Binalar - -
4. Makine, Tesis ve Cihazlar 572.361 1.516.328
5. Tafl›t Araç ve Gereçleri 1.025.725 1.000.627
6. Döfleme ve Demirbafllar 4.470.591 8.130.266
7. Di¤er Maddi Duran Varl›klar - -
8. Birikmifl Amortismanlar (-) (4.662.202) (8.771.994)
9. Yap›lmakta Olan Yat›r›mlar - -

10. Verilen Siparifl Avanslar› 9.168 -
E. Maddi Olmayan Duran Varl›klar 1.284.994 857.349

1. Kurulufl ve Teflkilatlanma Giderleri - -
2. Haklar 330.051 8.012
3. fierefiye - -
4. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - -
5. Di¤er Maddi Olmayan Duran Varl›klar 945.772 849.337
6. Verilen Avanslar 9.171 -
7. Birikmifl Amortismanlar (-) - -

F. Di¤er Duran Varl›klar 810.580 346.662

AKT‹F TOPLAMI 222.989.164 217.701.991
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Ba¤›ms›z Denetimden
Geçmifl Geçmifl

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I. K›sa Vadeli Borçlar 4.036.305 7.420.943

A. Finansal Borçlar 373.174 84.273
1. Banka Kredileri 94.464 84.273
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri - -
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri - -
4. Ç›kar›lm›fl Bonolar ve Senetler - -
5. Di¤er Finansal Borçlar 278.710 -

B. Ticari Borçlar 722.006 565.587
1. Sat›c›lar 131.987 242.354
2. Borç Senetleri - -
3. Al›nan Depozito ve Teminatlar - -
4. Di¤er Ticari Borçlar 590.019 323.233
5. Borç Reeskontu (-) - -

C. Di¤er K›sa Vadeli Borçlar 928.319 478.577
1. Ortaklara Borçlar 110.676 43.138
2. ‹fltiraklere Borçlar - -
3. Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4. Ödenecek Giderler - -
5. Ödenecek Vergi, Harç ve Di¤er Kesintiler 482.110 398.480
6. Ertelenen ve Taksite Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
7. K›sa Vadeli Di¤er Borçlar 335.533 36.959
8. Borç Reeskontu (-) - -

D. Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E. Borç ve Gider Karfl›l›klar› 2.012.806 6.292.506

1. Vergi Karfl›l›klar› 1.670.045 5.491.406
2. Ertelenen Vergi Karfl›l›¤› 321.963 784.339
3. Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› 20.798 16.761

II. Uzun Vadeli Borçlar 1.217.765 1.218.958
A. Finansal Borçlar - -
B. Ticari Borçlar - -
C. Di¤er Uzun Vadeli Borçlar - -
D. Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E. Borç ve Gider Karfl›l›klar› 1.217.765 1.218.958

1. K›dem Tazminat› Karfl›l›klar› 1.217.765 1.218.958
2. Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› - -

III. Ana Ortakl›k D›fl› Öz Sermaye 331.322 361.050

IV. Öz Sermaye 217.403.772 208.701.040
A. Sermaye 19.800.000 19.800.000
B. Emisyon Primi - -
C. Yeniden De¤erleme De¤er Art›fl› - -

1. Duran Varl›klardaki De¤er Art›fl› - -
2. ‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl› - -
3. Borsa'da Oluflan De¤er Art›fl› - -

D. Yedekler 36.731.156 34.753.326
1. Yasal Yedekler 3.281.639 2.854.636
2. Statü Yedekleri - -
3. Özel Yedekler - -
4. Ola¤anüstü Yedek 33.449.517 31.898.690
5. Maliyet Art›fl Fonu - -
6. Serm.Eklenecek ‹flt.His.ve Gayr.Sat›fl Kazançlar› - -
7. Geçmifl Y›l Kar› - -

E. Öz Sermaye Enflasyon Düzeltmesi Farklar› 185.958.638 185.947.877
F. Dönem Kar›/Zarar› (-) 12.783.734 -
G. Geçmifl Y›llar Zararlar› (-) (37.869.756) (31.800.163)

1. ........... Y›l› Zarar› - -
2. ........... Y›l› Zarar› - -

PAS‹F TOPLAMI 222.989.164 217.701.991



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
31  Ara l ›k  2003  Tar ih i  ‹ t ibar iy le  Konso l ide  B i lanço  D ipnot lar ›
(Aks i  be l i r t i lmedikçe  tutar la r  mi lyon  Türk  L i ras ›  o la rak  
i fade  ed i lmifl t i r )

1. ‹flletmenin fiili faaliyet konusu:
Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi. ("fiirket" veya "Holding") 29 Aral›k 1973 tarihinde 
‹stanbul’da kurulmufltur. fiirketin ana faaliyet konusu kar etme yetene¤ine veya potansiyeline sahip
sermaye flirketlerinin sermayelerine ifltirak etmek veya bu flirketlerin ç›karm›fl oldu¤u veya ç›karaca¤›
hisse senetleri ile di¤er menkul k›ymetlere yat›r›m yapmakt›r. 

2. Sermayenin %10 ve daha fazlas›na sahip ortaklar:
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle flirketin ç›kar›lm›fl ve tamam› ödenmifl sermayesi beher hissenin
nominal de¤eri 1.000 TL olan 19.800.000.000 adet hisseden oluflmakta olup, sermayenin %10 ve
daha fazlas›na sahip ortaklar itibariyle da¤›l›m› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Pay Pay Tutar› Pay Pay Tutar›

Ad›/Unvan› Oran› (%) Milyon TL Oran› (%) Milyon TL
Eczac›bafl› Holding A.fi. 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 düzeltmesi 148.047.175 148.047.175
Toplam sermaye 167.847.175 167.847.175

(*) Sermaye Piyasas› Kurulu’nun  Seri XI, No: 20 say›l› "Yüksek Enflasyon Döneminde Mali Tablolar›n
Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤i’nin (Enflasyon Tebli¤i) 14. maddesi uyar›nca
yap›lan enflasyona göre düzeltme sonucunda ortaya ç›kan tutarlard›r.

3. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine tan›nan imtiyazlar (hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz
türleri itibariyle ayr› ayr›): Yoktur  (31 Aral›k 2002: Yoktur).

4. Kay›tl› sermayeli ortakl›klarda kay›tl› sermaye tutar›:
fiirket kay›tl› sermaye sistemine tabi olup, kay›tl› sermaye tutar› 50.000.000 milyon TL’dir 
(31 Aral›k 2002: 50.000.000 milyon TL).

5. Y›l içinde yap›lan sermaye art›r›mlar› ve kaynaklar›: Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

6. Y›l içinde ihraç edilen hisse senedi d›fl›ndaki menkul k›ymetler: Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

7. Y›l içinde itfa edilen borçlanmay› temsil eden menkul k›ymetler: Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

8. Cari dönemde duran varl›k hareketleri:
a) Sat›n al›nan, imal veya infla edilen maddi ve maddi olmayan duran varl›klar›n maliyeti: 1.254.919
milyon TL (31 Aral›k 2002: 890.000 milyon TL).

b) Sat›lan veya hurdaya ayr›lan maddi ve maddi olmayan duran varl›k maliyeti: 7.047.414 milyon TL
(31 Aral›k 2002: 362.816 milyon TL).

c) Yap›lmakta olan yat›r›mlar›n niteli¤i, toplam tutar›, bafllang›ç ve bitifl tarihi ve tamamlama
derecesi: Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

Cari dönemde duran varl›k hareketleri enflasyona göre düzeltme ifllemine tabi tutulmufl ve
Enflasyon Tebli¤i uygulamas› gere¤ince öz sermaye hesaplar›n›n düzeltme ifllemine tabi tutulmas›
s›ras›nda yeniden de¤erleme fonu gibi enflasyon nedeniyle oluflan fonlar ise maddi duran varl›klar›n
kay›tl› de¤erinden ve öz sermayeden indirilmektedir. 



9. Cari ve gelecek dönemlerde yararlan›lacak yat›r›m indiriminin toplam tutar›:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

10. ‹flletmenin ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klarla olan alacak-borç iliflkisi:
‹flletmenin ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar ve grup flirketleri ile olan alacak ve borç iliflkisi
afla¤›daki gibidir.

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan

alacaklar alacaklar alacaklar alacaklar
a) Ortaklar:

- Eczac›bafl› Holding A.fi. - - - -

b) Ba¤l› ortakl›klar: - - - -

c) ‹fltirakler: - - - -
- Eczac›bafl› ‹laç San. ve Tic. A.fi. 1.575 - - -

d) Grup flirketleri:
- Giriflim Pazarlama A.fi. - - - 835
- Eczac›bafl›  Schwarzkopf A.fi. - - - 181

1.575 - - 1.016

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan

borçlar alacaklar borçlar borçlar

a) Ortaklar:
- Eczac›bafl› Holding A.fi. - 98.862 - 43.138
- Di¤er (Gerçek kifliler) - 11.814 - -

b) Ba¤l› ortakl›klar: - - - -

c) ‹fltirakler: - - - -

d) Grup flirketleri: - - - -
- 110.676 - 43.138

43



11. Stoklar ve di¤er bilanço kalemlerinde uygulanan de¤erleme, envanter ve amortisman ay›rma
yöntemleri, bunlarda ve di¤er muhasebe politikalar›nda önceki dönemlere göre yap›lan
de¤ifliklikler, bu de¤iflikliklerin parasal etkileri ve iflletmenin süreklili¤i ve dönemsellik
varsay›mlar›n› de¤ifltirecek muhtemel geliflmeler ve bunlar›n gerekçeleri:
Sermaye Piyasas› Kurulu (SPK), XI/1 say›l› tebli¤ ve bu tebli¤e de¤ifliklik ve eklemeler yapan di¤er
tebli¤leriyle, Sermaye Piyasas› Kanunu’na tabi ortakl›klar ve arac› kurumlar taraf›ndan mali tablo ve
raporlar›n haz›rlan›p sunulmas›na iliflkin ilke ve kurallar›n› belirlemifltir. Bununla beraber, Sermaye
Piyasas› Kurulu’nun Seri XI, No:20 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n
Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤" (Enflasyon Tebli¤i) ve Seri XI, No:21 say›l›
"Sermaye Piyasas›nda Konsolide Mali Tablolara ve ‹fltiraklerin Muhasebelefltirilmesine ‹liflkin Usul ve
Esaslar Hakk›nda Tebli¤" (Konsolidasyon Tebli¤i) 1 Ocak 2003 tarihinden sonra sona eren y›ll›k ve
bundan sonra gelecek ilk ara mali tablolardan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifltir. Bütün bu
ilke ve kurallar bundan sonra SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe ilkeleri
olarak an›lacakt›r. fiirket, Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤lerini ilk defa 1 Ocak - 31 Aral›k 2003
hesap dönemine ait mali tablolar› için ve bu mali tablolar›n aç›l›fl bakiyelerini oluflturan 31 Aral›k
2002 tarihi itibariyle uygulam›flt›r. Bunun sonucu olarak 2002 y›l›na iliflkin konsolide gelir tablosu ve
ilgili dipnotlar› haz›rlanmam›fl ve dolay›s›yla 31 Aral›k 2003 tarihinde sona eren y›la ait konsolide
gelir tablosu ve notlar› karfl›laflt›rmal› olarak sunulmam›flt›r.

Enflasyona göre düzeltilmifl mali tablolar›n haz›rlanmas›nda uygulanan esaslar:
Türk Liras›’n›n dönem sonundaki al›m gücündeki de¤iflikli¤e yönelik tarihi maliyetler esas al›narak
düzenlenmifl mali tablolara yap›lacak düzeltmeler, Enflasyon Tebli¤i’ne dayand›r›lm›flt›r. Bu ilkeler
yüksek enflasyonun hakim oldu¤u ekonomiye ait para birimlerinin kullan›ld›¤› durumlarda, SPK
taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe ilkelerine uygun olarak haz›rlanan mali
tablolar›n, bilançolar›n düzenlendi¤i tarihte geçerli olan Türk Liras›’n›n cari sat›n alma gücünü esas
alarak haz›rlanmas›n› ve önceki dönem mali tablolar›n da karfl›laflt›rma amac›yla ayn› de¤er ölçüleri
kullan›larak, yeniden düzenlenmesini öngörmektedir. Bu tebli¤in uygulanmas›n› öngören bir di¤er
sebep ise y›ll›k bilanço tarihindeki fiyat endeksi rakam›n›n, ilgili hesap dönemi dahil önceki üçüncü
hesap döneminin bafl›ndaki fiyat endeksi rakam›n›n iki kat›n› aflmas› ve ilgili dönemin bilanço
tarihindeki fiyat endeksi rakam›n›n, hesap döneminin bafl›na göre %10 veya daha fazla bir oranda
artmas› halinde, içinde bulunulan hesap döneminde yüksek enflasyon döneminin bafllamas›d›r. 

‹liflikteki mali tablolar›n yeniden düzenlenmelerinde kullan›lan endeks ve dönüflüm faktörleri
afla¤›da aç›klanm›flt›r:

Tarihler Endeks Düzeltme Katsay›s›
31 Aral›k 2003 7.382.1 1.000
31 Aral›k 2002 6.478.8 1.139
31 Aral›k 2001 4.951.7 1.491

Yukar›da belirtilen mali tablolar›n enflasyona göre düzeltilmesine iliflkin ana kurallar afla¤›daki
gibidir:

- Yüksek enflasyonlu bir ekonominin para birimiyle haz›rlanan mali tablolar, bilanço günündeki cari
sat›n alma gücünü esas alarak düzenlenmifltir.

- Mevcut parasal varl›k ve borçlar, paran›n de¤erindeki de¤iflmeler karfl›s›nda nominal de¤erlerini
aynen koruyan ancak sat›n alma güçleri düflen kalemler oldu¤u için ve bilanço tarihinde geçerli
olan birimden belirtilmifl oldu¤u için ayr›ca düzeltme ifllemine tabi tutulmazlar.

- Parasal olmayan varl›k ve borçlar ile öz sermaye kalemleri, bilanço tarihinde geçerli bakiyelerden
oluflmad›klar› için, uygun düzeltme katsay›s› kullan›larak çevrilmektedirler. Sabit k›ymet al›mlar›,
sat›n alma senesine ait, uygun düzeltme katsay›s› ile çevrilmektedirler.

- Gelir tablosundaki tüm kalemler bilanço günündeki paran›n sat›n alma gücü cinsinden ifade
edilmek amac›yla, gelir ve giderin tahakkuk etti¤i tarihler esas al›narak bulunan uygun düzeltme
katsay›s› (ayl›k, y›ll›k ortalama) kullan›larak düzeltme ifllemine tabi tutulur.



- Grup’un net parasal pozisyonu üzerindeki enflasyon etkisi, konsolide gelir tablosunda net parasal
pozisyon kar veya zarar› olarak gösterilmektedir.

Konsolide mali tablolar›n haz›rlanmas›nda uygulanan esaslar
Konsolide mali tablolar, ana ortakl›k Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.’nin, Ba¤l› Ortakl›k’›,
Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k’› ve ‹fltirakler’ine (tümü ‘Grup’ olarak ifade edilmifltir) ait
hesaplar›n› içerir. Konsolidasyon kapsam›na dahil edilen flirketlerin mali tablolar›n›n haz›rlanmas›
s›ras›nda, Grup taraf›ndan uygulanan muhasebe politikalar›na ve sunum biçimlerine uyumluluk
aç›s›ndan, mali tablolar›n Türk Liras›’n›n bilanço tarihindeki cari sat›n alma gücüne getirilmesi de
dahil olmak üzere, gerekli düzeltme ve s›n›fland›rmalar yap›lm›flt›r.

Ba¤l› Ortakl›k
Ba¤l› Ortakl›k, ana ortakl›k Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.’nin ya (a) do¤rudan ve/veya
dolayl› olarak kendisine ve Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.’nin üzerinde oy haklar›na sahip
oldu¤u (bundan ekonomik bir faydas› olmad›¤› halde) hisseler neticesinde flirketlerdeki hisselerle
ilgili oy hakk›n›n %50’den fazlas›n› kullanma yetkisine sahip oldu¤u ya da (b) oy hakk›n›n %50’den
fazlas›n› kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte mali ve iflletme politikalar› üzerinde fiili
hakimiyet etkisini kullanmak suretiyle, mali ve iflletme politikalar›n› Eczac›bafl› Yat›r›m Holding
Ortakl›¤› A.fi.’nin menfaatleri do¤rultusunda kontrol etme yetkisi ve gücüne sahip oldu¤u flirketleri
ifade eder.

31 Aral›k 2003 tarihli itibariyle Holding’in konsolide mali tablolar›na dahil edilen Ba¤l› Ortakl›k’›n
unvan›, sermayesi ve sermayesi içinde ana ortakl›¤›n sahip oldu¤u paylar afla¤›daki gibidir;

Ana Ortakl›¤›n Ana Ortakl›¤›n Ana Ortakl›k
Nominal Do¤rudan Dolayl› D›fl›

Ba¤l› Ortakl›k Unvan› Sermaye Pay› (%) Pay› (%) Pay (%)
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. 11.000.000 98.65 - 1.35

Ana ortakl›k Holding ile Ba¤l› Ortakl›k’›n ödenmifl sermayesi ve sat›n alma tarihindeki öz sermaye
d›fl›ndaki bilanço kalemleri toplanm›fl ve yap›lan toplama iflleminde, konsolidasyon yöntemine tabi
ortakl›¤›n birbirlerinden olan alacak ve borçlar› karfl›l›kl› indirilmifltir.

Konsolide bilançonun ödenmifl/ç›kar›lm›fl sermayesi ilke olarak ana ortakl›¤›n ödenmifl/ ç›kar›lm›fl
sermayesidir; konsolide bilançoda Ba¤l› Ortakl›k’›n ödenmifl/ ç›kar›lm›fl sermayesi yer almam›flt›r.

Konsolidasyon kapsam›ndaki Ba¤l› Ortakl›k’›n ödenmifl/ ç›kar›lm›fl sermaye dahil bütün öz sermaye
grubu kalemlerinden, ana ortakl›k ve Ba¤l› Ortakl›k d›fl› paylara isabet eden  tutarlar indirilmifl ve
konsolide bilançonun öz sermaye hesap grubundan önce "Ana Ortakl›k D›fl› Öz Sermaye" hesap
grubu ad›yla gösterilmifltir.

Ana ortakl›k ile Ba¤l› Ortakl›k’›n gelir tablosu kalemleri ayr› ayr› toplan›p, yap›lan toplama
iflleminde konsolidasyon yöntemine tabi ortakl›¤›n birbirinden yapm›fl olduklar› mal ve hizmet
sat›fllar›, toplam sat›fl tutarlar›ndan ve sat›lan mal maliyetinden indirilmifltir. Konsolidasyon
yöntemine tabi ortakl›klar›n birbirleriyle olan ifllemleri nedeniyle oluflmufl gelir ve gider kalemleri
ilgili hesaplara karfl›l›kl› mahsup edilmifltir. Konsolidasyon kapsam›ndaki Ba¤l› Ortakl›k’›n net dönem
kar veya zarar›ndan konsolidasyon yöntemine tabi ortakl›k d›fl›ndaki paylara isabet eden k›s›m, net
konsolide kar öncesi "Ana Ortakl›k D›fl› Kar/Zarar" hesap grubu ad›yla indirim olarak gösterilmifltir.

Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k
Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k, Grup’un bir veya daha fazla müteflebbis ortak taraf›ndan
müfltereken yönetilmek üzere, bir ekonomik faaliyetin üstlenilmesi için bir sözleflme dahilinde
oluflturulmufltur. Holding bu müflterek kontrolü, kendisinin do¤rudan ya da dolayl› olarak sahip
oldu¤u hisselerden sa¤lamaktad›r. Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k, Müflterek yönetim
konsolidasyon yöntemi kullan›lmak suretiyle konsolidasyon kapsam›na al›n›rlar. Müflterek
konsolidasyon yönteminde, Müflterek Yönetime Tabi Ortal›k’a ait mali tablolarda yer alan varl›k,
yükümlülük, öz sermaye, gelir ve giderler Grup’un sahip oldu¤u oy haklar› ile konsolidasyon
ifllemine tabi tutulmaktad›r.
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31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle, Holding’in konsolide mali tablolar›na dahil edilen Müflterek
Yönetime Tabi Ortakl›k’›n unvan›, sermayesi ve sermayesi içinde ana ortakl›k ile di¤er Ba¤l›
Ortakl›k’›n sahip olduklar› paylar afla¤›daki gibidir;

Ana Ortakl›¤›n Ana Ortakl›¤›n
Nominal Do¤rudan Dolayl›

Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k Unvan› Sermaye Pay› (%) Pay› (%)
Eczac›bafl› -UBP Portföy Yönetimi A.fi. 3.000.000 - 49.99

‹fltirakler
‹fltirakler Grup’un %20-50 aras›nda oy hakk›na ya da önemli etkiye sahip oldu¤u ancak kontrol
etmedi¤i flirketlerdir. ‹fltirakler öz kaynak yöntemi ile konsolide edilmifltir. Öz kaynak yönteminde
‹fltirakler’in kar veya zararlar›n›n ana ortakl›¤›n pay›na düflen k›sma isabet eden tutar konsolide
gelir tablosunda "‹fltirak kar-zararlar›" olarak yans›t›lm›flt›r. ‹fltiraklerin net varl›klar›nda ana
ortakl›¤›n pay›na düflen k›sma isabet eden tutar kadar konsolide mali tablolarda gösterilir. 

Holding’in konsolide mali tablolar›na dahil edilen ifltiraklerin unvanlar›, sermayesi ve sermayeleri
içinde ana ortakl›k ile di¤er Ba¤l› Ortakl›k’lar›n sahip olduklar› paylar afla¤›daki gibidir;

Ana Ortakl›¤›n Ana Ortakl›¤›n
Nominal Do¤rudan Dolayl›

‹fltirak Unvan› Sermaye Pay› (%) Pay› (%)

Eczac›bafl› ‹laç Sanayi ve Ticaret A.fi. 182.736.000 20.88
E-Kart Elektronik Kart 
Sistemleri ve Sanayi A.fi. 10.839.500 31.01 -
Eczac›bafl› Banyo Mutfak Ürünleri 
Sanayi ve Ticaret A.fi. 9.576.000 26.63 -
‹ntema ‹nflaat ve Tesisat 
Malzemeleri A.fi. 4.860.000 20.86 -
Atl› Zincir ‹¤ne ve
Makine Sanayi A.fi. 1.000.000 30.00 -

Konsolide mali tablolara dahil edilen ana ortakl›k Holding, Ba¤l› Ortakl›k ve Müflterek Yönetime
Tabi Ortakl›k aras›ndaki ifllemlerle ilgili olarak, bilanço ve gelir tablosu ana kalemleri itibariyle,
elimine edilen kalemler ve 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle ve bu tarihte sona eren döneme ait
tutarlar› afla¤›daki gibidir;

Ana hesap kalemi Tutar›
Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar (225.470)
‹fltirakler (2.425.928)
Ortaklara Borçlar 225.470
Sermaye 2.425.928
Sat›fllar (68.365)
Faaliyet Giderleri 682.305
Di¤er Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar (613.940)
Ortaklardan alacaklar (1.144)
Ortaklara borçlar 1.144



Ba¤l› menkul k›ymetler
Grup’un do¤rudan ve dolayl› pay toplam› % 20’nin alt›nda olan, veya % 20’nin üzerinde olmakla
birlikte Grup’un önemli bir etkiye sahip olmad›¤› ba¤l› menkul k›ymetler, 31 Aral›k 2003 tarihi
itibariyle Türk Liras›’n›n cari al›m gücüne göre düzeltilmifl maliyet bedellerinden de¤er kayb› ile ilgili
karfl›l›k düflüldükten sonra konsolide mali tablolara yans›t›lm›flt›r.

Ba¤l› menkul k›ymet olarak nitelendirilen flirketlerin yeniden de¤erleme de¤er art›fl fonu 
haricindeki nakit benzeri içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›fllar› nedeniyle elde edilen
bedelsiz hisseler konsolide gelir tablosunda  "Faiz ve di¤er temettü gelirleri" kaleminde
muhasebelefltirilmektedir. 

‹lgili fiirketler
Bu konsolide mali tablolar aç›s›ndan Holding’in ortaklar›, ba¤l› menkul k›ymetleri, Eczac›bafl›
Grubu’na dahil di¤er flirketler ve bu flirketler üzerinde kontrolü ve/veya önemli etkinli¤i bulunan
gerçek kifli veya di¤er tüzel kiflilikler, ve Yönetim Kurulu üyeleri "ilgili flirketler" olarak
tan›mlanmaktad›r. 

Maddi duran varl›klar
Amortismana tabi maddi duran varl›klar, ilgili varl›klar›n elde etme maliyetinin, Seri XI, No:20
tebli¤in 11. maddesinde aç›kland›¤› flekliyle, sat›n alma tarihine iliflkin düzeltme katsay›s›
kullan›lmak suretiyle yeniden düzenlenmifl de¤erleri üzerinden paran›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki
sat›n alma gücü ile gösterilmektedir. ‹lgili amortisman paylar› enflasyona göre düzeltilmifl de¤erleri
üzerinden do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak hesaplan›r. 

Amortisman, afla¤›da belirtilen ekonomik ömürler esas al›narak ayr›lmaktad›r.

Ekonomik
ömür 

Tafl›t araç ve gereçleri 5 y›l
Döfleme ve demirbafllar 4-5 y›l

Maddi olmayan duran varl›klar
Amortismana tabi maddi olmayan duran varl›klar, ilgili varl›klar›n elde etme maliyetinin, Seri XI,
No:20 tebli¤in 11. maddesinde aç›kland›¤› flekliyle, sat›n alma tarihine iliflkin düzeltme katsay›s›
kullan›lmak suretiyle yeniden düzeltilmifl de¤erleri üzerinden paran›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki
sat›n alma gücü ile gösterilmektedir. ‹lgili tükenme ve itfa paylar› enflasyona göre düzeltilmifl
de¤erleri üzerinden do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak hesaplan›r. 

‹tfa paylar› afla¤›da belirtilen ekonomik ömürler esas al›narak ayr›lmaktad›r.

Ekonomik
ömür

Maddi olmayan duran varl›klar 5 y›l

Menkul k›ymetler 
Hisse senetleri elde etme maliyeti ile kay›tlara al›nmaktad›r. Hisse senetleri bilanço gününden
önceki 5 ifl günü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl› ortalama fiyatlar›n ortalamas› üzerinden
de¤erlenmifltir. Bilanço gününden önceki 5 ifl günü içinde elde edilen hisse senetleri ise, elde etme
maliyeti ve bilanço gününde oluflan a¤›rl›kl› ortalama fiyat›n düflük olan› ile de¤erlenmifltir. Hisse
senetlerinin de¤erlemesi sonucunda ortaya ç›kan de¤er art›fl› veya azal›fl› konsolide gelir tablosunda
"Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar" içerisinde net tutarlar› üzerinden kaydedilmifltir. Menkul
k›ymet de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤›, Grup yönetimince kal›c› oldu¤u düflünülen de¤er düflüklükleri için
ayr›lmaktad›r.
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Ters repo yoluyla iktisap edilen menkul k›ymetler, elde etme maliyetlerine vadelerinde elde
edilecek gelirin söz konusu menkul k›ymetlerin iktisab›ndan bilanço tarihine kadar geçen süreye
isabet eden k›sm› için içverim yöntemine göre hesaplanan gelir reeskontlar›n›n eklenmesi suretiyle
konsolide mali tablolarda gösterilmektedir. 

Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar›, 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle SPK’n›n 22 Temmuz 2002 
tarihli ve MSD-10/489-9670 say›l› yaz›s›na istinaden, SPK’n›n Seri:XI, No:1 say›l› Tebli¤i’nin 21’inci
maddesine uygun olarak içverim oran› yöntemi ile hesaplanan de¤er ile konsolide mali tablolara
yans›t›lm›flt›r. 

Grup, istenildi¤i zaman çekilebilen, ifllem limiti karfl›l›¤› yat›r›lan teminat niteli¤inde olan menkul
k›ymetlerini Finansal Duran Varl›klar - Ba¤l› Menkul K›ymetler olarak s›n›fland›rm›fl ve bu menkul
k›ymetlerin de¤erlemesi sonucu oluflan de¤er art›fl tutar›n› konsolide gelir tablosunda faaliyet
sonuçlar›na yans›tm›flt›r.

Menkul k›ymetlerin ve finansal duran varl›klar›n, 31Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle kay›tl›
de¤erleri ve rayiç de¤erleri 20 no’lu bilanço dipnotunda aç›klanm›flt›r.

Alacak ve borçlar› de¤erleme 
Alacak ve borçlar bilançoda kay›tl› de¤erleri ile gösterilmifltir.

fiüpheli alacak karfl›l›¤›
fiüpheli alacak karfl›l›¤› SPK’n›n belirledi¤i çerçevede yönetimin, alacaklar› üzerinde yapt›¤›
de¤erlendirmeler ve önceki y›llarda tahsil edilemeyen alacaklara iliflkin veriler sonucunda ayr›lan
karfl›l›klardan oluflmaktad›r. Cari döneme isabet eden karfl›l›klar konsolide cari dönem faaliyetlerine
intikal ettirilmektedir.

Finansal kiralama ifllemleri- Kirac› olarak
Grup, 1 Temmuz 2003 tarihinden itibaren yürürlükteki mevzuat gere¤i, finansal kiralama yoluyla
elde etti¤i sabit k›ymetlerini maddi olmayan duran varl›klar içinde s›n›fland›rmakta ve bu sabit
k›ymetler amortismana tabi tutulmaktad›r. Finansal kiralama sözleflmelerinden kaynaklanan borçlar
pasifte "Di¤er Finansal Borçlar" hesab›nda gösterilmektedir. Finansal kiralama ile ilgili faiz ve kur
fark› giderleri konsolide gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r. 

Yabanc› para cinsinden varl›k ve borçlar
Konsolide bilançoda yer alan yabanc› para cinsinden borçlar 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle T.C.
Merkez Bankas›’nca belirlenen döviz sat›fl kurlar›, yabanc› para cinsinden varl›klar ise  döviz al›fl
kurlar› esas al›narak Türk Liras›’na çevrilmektedir. Dönem içinde gerçekleflen yabanc› para cinsinden
ifllemler ifllem  tarihindeki döviz kurlar› esas al›narak Türk Liras›’na çevrilmektedir. Yabanc› para
cinsinden varl›klar, borçlar ve ifllemlerden do¤an kur fark› gelir ve giderleri konsolide gelir
tablosuna dahil edilmektedir.

Gelir ve giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esas›na göre muhasebelefltirilmektedir. 

Vergi karfl›l›¤›
Türk vergi mevzuat›, ana flirketin ve ba¤l› ortakl›klar›n›n, konsolide vergi beyannamesinde
bulunmas›na izin vermemektedir. Bu nedenle, bu konsolide mali tablolarda gösterilen vergi
karfl›l›klar›, her bir flirket için ayr›ca hesaplanm›flt›r.

Türkiye’de, kurumlar vergisi oran› % 30’dur. Bu oran, kurumlar›n ticari kazanc›na vergi yasalar›
gere¤ince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalar›nda yer alan istisna
(ifltirak kazançlar› istisnas›  gibi) ve indirimlerin (yat›r›m indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak
vergi matrah›na uygulan›r. Kar da¤›t›lmad›¤› takdirde baflka bir vergi ödenmemektedir. 2004 mali
y›l› için kurumlar vergisi oran› % 33’tür.



Türkiye’deki bir iflyeri ya da daimi temsilcisi arac›l›¤› ile gelir elde eden kurumlar ile Türkiye’de
yerleflik kurumlara ödenen kar paylar›ndan (temettüler) stopaj yap›lmaz. Bunlar›n d›fl›nda yap›lan
temettü ödemeleri %11 oran›nda stopaja tabidir (1 Ocak 2004 tarihinden itibaren % 10). Kar›n 
sermayeye ilavesi, kar da¤›t›m› say›lmaz ve stopaj uygulanmaz.

fiirketler üçer ayl›k mali karlar› üzerinden % 30 (2004 mali y›l› için % 33) oran›nda geçici vergi
hesaplar ve o dönemi izleyen ikinci ay›n 10. gününe kadar beyan edip 17. günü akflam›na kadar
öderler. Y›l içinde ödenen geçici vergi o y›la ait olup izleyen y›l verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi üzerinden hesaplanacak kurumlar  vergisinden mahsup edilir. Geçici vergi, devlete
karfl› olan herhangi bir baflka mali borçlara da mahsup edilebilir.

En az iki y›l süre ile elde tutulmufl ba¤l› ortakl›klardaki ifltirakler ile gayrimenkullerin sat›fl›ndan
do¤an karlar,  sat›ld›klar› y›l sermayeye eklenmeleri flart› ile 31 Aral›k 2004 tarihine kadar vergiden
istisnad›r.

Kurumlar›n 24 Nisan 2003 tarihinden sonra sabit k›ymetlere iliflkin 5 milyar TL’nin (2004 y›l› için 
6 milyar TL) üzerindeki yat›r›m harcamalar›n›n % 40’› -baz› istisnalar hariç- yat›r›m indirimi
istisnas›ndan yararlanarak kurumlar vergisinden istisna edilir. ‹stisna edilen bu tutarlar üzerinden
herhangi bir stopaj da hesaplanmaz.  Kurum kazanc›n›n yeterli olmamas› halinde hesaplanan
yat›r›m indirimi hakk› sonraki y›llara devrolunur. Yat›r›m indirimi istisnas›ndan yararlanmak için
"Yat›r›m Teflvik Belgesi" alma zorunlulu¤u bulunmamaktad›r.  

Türk vergi mevzuat›na göre beyanname üzerinde gösterilen mali zararlar 5 y›l› aflmamak kayd›yla
dönem kurum kazanc›ndan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, geçmifl y›l karlar›ndan mahsup
edilemez.

Türkiye’de ödenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat sa¤lamak gibi bir uygulama
bulunmamaktad›r. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap döneminin kapand›¤› ay› takip eden
dördüncü ay›n 15. günü akflam›na kadar ba¤l› bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar befl y›l zarf›nda muhasebe kay›tlar›n› inceleyebilir ve hatal›
ifllem tespit edilirse ödenecek vergi miktarlar› de¤iflebilir.

fiirketin ertelenmifl vergi yükümlülü¤üne iliflkin olarak 2004 y›l›nda ortadan kalkmas› muhtemel
ticari bilanço ve mali bilanço farklar› (geçici farklar) üzerinden yükümlülük metoduna göre
hesaplanan ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü için uygulanacak oran % 33’tür.

Bu esaslar çerçevesinde konsolide bilançoda "K›sa Vadeli Borç ve Gider Karfl›l›klar›" alt›nda
gösterilen vergi karfl›l›klar› 1.670.045 milyon TL (31 Aral›k 2002: 5.491.406 milyon TL), hisse senedi
de¤erlemeleri ve faiz reeskontlar› nedeniyle hesaplanan ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü ise
321.963 milyon TL (31 Aral›k 2002: 784.339 milyon TL)’dir.

30 Aral›k 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yay›mlanan ve 1 Ocak 2004 tarihinden itibaren geçerli
olacak yeni vergi yasas›na göre flirketler yasal mali tablolar›n› haz›rlarken parasal olmayan aktif ve
pasiflerini enflasyonun etkilerini giderecek flekilde düzeltme ifllemine tabi tutacaklard›r.

Öz sermaye enflasyon düzeltmesi
fiirket, Seri XI No:20 tebli¤inin 14. maddesinde de¤ifliklik yapan Seri XI No: 26 tebli¤ine uygun
olarak Enflasyon Tebli¤’ine göre düzeltilen ilk mali tablo düzenlenmesi sonucunda öz sermaye
kalemlerinden "Sermaye, Emisyon Primi, Yasal Yedekler, Statü Yedekleri, Özel Yedekler ve
Ola¤anüstü Yedekler" kalemlerine bilançoda kay›tl› de¤erleri ile yer verilir. Bu hesap kalemlerinin
düzeltilme farklar› toplu halde öz sermaye grubu içinde "öz sermaye enflasyon düzeltmesi farklar›"
hesab›nda yer al›r (Bilanço dipnotu 33(b)).
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Kar da¤›t›m›
Türk Ticaret Kanunu’na göre yasal yedekler birinci ve ikinci yasal yedeklerden oluflmaktad›r. Birinci
yasal yedekler ticari kar›n % 5'i ödenmifl sermayenin % 20'sine varana dek ayr›l›r. ‹kinci yasal
yedekler ise sermayenin % 5'ini aflan temettüler üzerinden % 10 oran›nda ayr›l›r. Enflasyon Tebli¤’i
gereklerince öz sermayenin düzeltme ifllemine tabi tutulmas›nda ortaya ç›kan art›fllar kar
da¤›t›m›na konu edilemeyecektir. Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤leri’ne göre düzeltilmifl mali
tablolarda bulunan net dönem kar›n›n, SPK’n›n Muhasebe Standartlar› ile ilgili di¤er
düzeltmelerinde belirlenen esaslar çerçevesinde (SPK XI, No 20 ve 21 tebli¤leri hariç olarak)
haz›rlanan mali tablolar›ndaki net dönem kar›ndan daha az olmas› durumunda kar da¤›t›m› için
daha az olan tutar esas al›nacakt›r.

12. Tebli¤in 1 no’lu ekinde belirtilen bilanço tarihinden sonra ortaya ç›kan ve aç›klamay› gerektiren
hususlara iliflkin bilgi:
K›dem tazminat› ödemelerinin tavan› 1 Ocak 2004 tarihinden geçerli olmak üzere 1.485.430.000
TL’ye yükseltilmifltir (1 Ocak 2003: 1.323.950.000 TL). 

13. Tebli¤in 2 no’lu ekinde belirtilen flarta ba¤l› zararlar ve her türlü flarta ba¤l› kazançlara iliflkin bilgi
(iflletmeyi borç alt›na sokacak ve dönem sonucunu etkileyebilecek hukuki ihtilaflar›n mahiyetleri bu
bölümde aç›klan›r):
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

14. ‹flletmenin gayri safi kar oranlar› üzerinde önemli ölçüde etkide bulunan muhasebe tahminlerinde
de¤iflikliklere iliflkin bilgi ve bunlar›n parasal etkileri:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

15. Aktif de¤erler üzerinde mevcut bulunan ipotek veya teminat tutarlar›:
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Grup’un portföyündeki 1.300.000 milyon TL (31 Aral›k 2002: 313.342
milyon TL) nominal de¤erindeki devlet tahvili hisse senedi ifllem limiti karfl›l›¤› olarak ‹MKB Takas ve
Saklama Bankas› A.fi. (Takasbank)’de bloke hesapta tutulmaktad›r.

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle, Grup’un portföyündeki 2.106.000 milyon TL (31 Aral›k 2002:
2.432.670 milyon TL) nominal de¤erindeki devlet tahvili sermaye blokaj› nedeniyle Takasbank ve
TCMB’de bloke hesapta tutulmaktad›r.

16. Aktif de¤erlerin toplam sigorta tutar›:
Grup’un, 100.000 ABD Dolar› (31 Aral›k 2002: 100.000 ABD Dolar›) tutar›nda ‹MKB ve Takasbank’tan
çeflitli risklere karfl› korunma sigortas› bulunmaktad›r.

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle kasa mevcudu ve maddi duran varl›klara iliflkin toplam sigorta tutar›
4.965.116 milyon TL (31 Aral›k 2002: 3.028.952 milyon TL)’dir.

17. Alacaklar için al›nm›fl olan ipotek ve di¤er teminatlar›n toplam tutar›:
D›flar›dan sa¤lanan hizmet sözleflmelerine iliflkin olarak toplam 57.714 milyon TL, 30.361 ABD Dolar›
ve 2.700 EUR (31 Aral›k 2002: 30.000 ABD Dolar›) tutar›nda teminat çeki al›nm›flt›r. 

31 Aral›k 2003 tarihi itibar›yla kredili menkul k›ymet ifllemleri ile ilgili oluflan 6.927.048 milyon TL
alacak karfl›l›¤›nda (31 Aral›k 2002: 3.922.991 milyon TL) müflterilerden teminat olarak al›nan hisse
senetlerinin rayiç bedeli 25.596.508 milyon TL (31 Aral›k 2002: 13.740.287 milyon TL)’dir.

18. Pasifte yer almayan taahhütlerin toplam tutar›:
a) 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Grup’un müflterileriyle yapm›fl oldu¤u repo sözleflmeleri dolay›s›yla
1.734.476 milyon TL (31 Aral›k 2002: 2.591.221 milyon TL) tutar›nda geri al›fl taahhüdü 
bulunmaktad›r.



b) Grup, 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle ‹MKB, TCMB, Ankara fiube kiras› ile ilgili olarak SSK Genel
Müdürlü¤ü’ne, Avrupa Yakas› Telefon Baflmüdürlü¤üne, Kurumlar Vergisi iadesi için Bo¤aziçi Vergi
Dairesi’ne verilmek üzere çeflitli bankalardan toplam 7.192.400 milyon TL ve 82.250 ABD Dolar› (31
Aral›k 2002: SSK, ‹MKB, TCMB Avrupa Yakas› Telefon Baflmüdürlü¤üne, Kurumlar Vergisi iadesi için
Bo¤aziçi Vergi Dairesi’ne verilmek üzere çeflitli bankalardan toplam 7.981.551 milyon TL ve 50.000
ABD Dolar›) tutar›nda teminat mektubu alm›flt›r.

19. Bankalardaki  mevduat›n bloke olan›na iliflkin tutarlar:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

20. Bilançoda maliyet bedeli üzerinden gösterilmifl menkul k›ymetlerin ve finansal duran varl›klar›n
borsa rayiçlerine göre, borsa rayiçleri üzerinden gösterilmifl menkul k›ymetlerin ve finansal duran
varl›klar›n maliyet bedellerine göre de¤erlerini gösteren bilgi:

a) Menkul k›ymetler

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002
Maliyet bedeli Borsa rayici Kay›tl› de¤eri Maliyet bedeli Borsa rayici Kay›tl› de¤er

(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)

Kamu kesimi tahvil, senet 
ve bonolar› 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:
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri  A.fi. 1.828.514 2.592.450 2.592.450 368.620 2.834.579 2.834.579
Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 260.194 369.467 369.467 365.411 267.912 267.912
Di¤er 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) Ba¤l› menkul k›ymetler, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002 31 Aral›k 2002
Maliyet bedeli  Borsa rayici Maliyet bedeli Borsa rayici

(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
a) Ba¤l› Menkul K›ymetler
Kamu kesimi tahvil ve bonolar› (*) 2.883.243 2.933.529 2.187.539 2.408.843
Hisse senetleri:
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri A.fi. (**) 4.629.375 4.629.375 5.061.749 5.061.749
Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (**) 368.327 368.327 177.515 177.515
Di¤er hisse senetleri, net (***) 4.978 - 5.672 -

Ara Toplam 7.885.923 7.931.231 7.432.475 7.648.107

b) ‹fltirakler
Eczac›bafl› ‹laç Sanayi ve Ticaret A.fi. (****) 89.376.214 54.832.583 72.136.521 31.894.406
Intema ‹nflaat ve Tesisat Malz. A.fi. (****) 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 bonolar›n›n 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle kay›tl› de¤eri 2.928.550 milyon
TL (31 Aral›k 2002: 2.403.231 milyon TL)’dir.

(**) Ba¤l› menkul k›ymetlerde s›n›fland›r›lan hisse senetlerinin maliyet bedeli, 31 Aral›k 2003 tarihi
itibariyle Türk Liras›’n›n cari al›m gücüne göre düzeltilmifl maliyet bedellerinden de¤er kayb› ile ilgili
karfl›l›k düflülmüfl olup konsolide bilançolardaki kay›tl› tutarlar›na eflittir.

(***) Di¤er hisse senetlerinin, tahtas› kapand›¤› için borsa de¤eri mevcut de¤ildir.

(****) ‹fltirakler için maliyet bedeli yerine, ifltiraklerin konsolide bilançolardaki kay›tl› de¤erleri ve
öz kaynak yöntemine göre hesaplanm›fl net öz sermaye tutarlar› gösterilmifltir.
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21. Menkul k›ymetler ve ba¤l› menkul k›ymetler grubu içinde yer al›p iflletmenin ortaklar›, ifltirakleri ve
ba¤l› ortakl›klar› taraf›ndan ç›kar›lm›fl bulunan menkul k›ymet tutarlar› ve bunlar› ç›karan
ortakl›klar:
31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle, Grup’un ba¤l› menkul de¤erleri içerisinde yer alan
Eczac›bafl› Holding A.fi., flirketin ayn› zamanda orta¤›d›r.

22. Mali tablolardaki "Di¤er" ibaresini tafl›yan hesap kalemlerinden dahil oldu¤u grubun toplam
tutar›n›n % 20’sini veya bilanço aktif toplam›n›n % 5’ini aflan kalemlerin ad ve tutarlar›:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Di¤er K›sa Vadeli Ticari Alacaklar
Kredili müflteriler 6.927.047 3.922.991
Müflteriler cari hesab› 330.151 -
Tahsil edilecek komisyonlar 88.122 16.706
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. B Tipi Karma Fonu 80.000 -
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. B Tipi Tahvil Bono Fonu 63.089 -
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. A Tipi Karma Fonu 51.819 -
Di¤er - 267

7.540.228 3.939.964

K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar
Union Bancaire Priveé’den alacaklar 225.470 86.482
Di¤er alacaklar 36.115 -
Personelden alacaklar 2.000 -
Di¤er - 3.699

263.585 90.181

Di¤er Dönen Varl›klar
Peflin ödenen vergi ve fonlar 1.773.588 4.652.865
Peflin ödenen kira giderleri 49.128 -
Di¤er 7.111 26.594

1.829.827 4.679.459

Di¤er Duran Varl›klar
Gelecek y›llara ait giderler 490.548 116.386
Devreden KDV 320.032 230.276

810.580 346.662

Di¤er Finansal Borçlar:
Finansal kiralama borçlar› 278.710 -

K›sa Vadeli Di¤er Ticari Borçlar
Yat›r›mc›lar cari hesab› 320.356 253.604
UBP Asset Management’a borçlar (Bermuda Fonlar›) 212.889 -
‹MKB’ye borçlar 28.091 19.943
Takasbank’a borçlar 12.594 49.376
Di¤er 16.089 310

590.019 323.233

Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar›
Genel yönetim giderleri ile ilgili karfl›l›klar 20.798 16.761



SPK’n›n gelir tablosundaki "di¤er" ibaresi tafl›yan kalemlerin uygulama esaslar›na iliflkin 31 May›s
2001 tarih ve OFD/1376-6216 say›l› yaz›s› uyar›nca, gelir tablosundaki "di¤er" ibaresini tafl›yan
hesap kalemlerinin bu dipnotta belirtilen kapsam dahilinde de¤erlendirilmesi sonucu aç›klanmas›
gereken hesap kalemleri afla¤›daki gibidir:

2003
Di¤er ‹ndirimler
Arac›l›k komisyon iadeleri 633.395

Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelir ve Karlar
Menkul k›ymet degerleme farklar› ve faiz reeskont gelirleri 2.771.112
Menkul k›ymet al›m - sat›m karlar› 2.403.137
Hizmetlerden sa¤lanan gelirler 613.284
Di¤er 77.745

5.865.278

Di¤er Faaliyetlerden Gider ve Zararlar
2002 y›l› faiz, reeskont ve tahakkuk iptalleri 2.375.271
Kambiyo zarar› 1.007.008
Ba¤l› menkul k›ymet de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› 408.648
Di¤er 1

3.790.928

Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar
Tazminat gelirleri 24.682
Sigorta gelirleri 18.258
Di¤er 12.213

55.153

Di¤er Ola¤anüstü Gider ve Zararlar
Duran varl›k sat›fl zarar› 188.411
Kurucu olarak karfl›lanan yat›r›m fonu tutar art›r›m gideri 156.965
2003 y›l› stopaj fon paylar› 126.426
Nejat Eczac›bafl› Vakf›’na yap›lan ba¤›fllar 58.924
fiüpheli alacak karfl›l›k gideri 47.358
Di¤er 2.599

580.683

23."Di¤er Alacaklar" ile "Di¤er K›sa veya Uzun Vadeli Borçlar" hesap kalemi içinde bulunan ve bilanço
aktif toplam›n›n yüzde birini aflan, personelden alacaklar ile personele borçlar tutarlar›n›n ayr› ayr›
toplamlar›: Yoktur (31 Aral›k 2002:Yoktur).

24. Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klardan alacaklar nedeniyle ayr›lan flüpheli alacak tutarlar› ve
bunlar›n borçlular›: Yoktur (31 Aral›k 2002:Yoktur).

25. Vadesi gelmifl bulunan ve henüz vadesi gelmeyen alacaklar için ayr›lan flüpheli alacak tutarlar› (bu
tutarlar ayr› toplamlar olarak gösterilir):
Grup, 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle ‹MKB.’ de tahtas› kapat›lan hisse senetleri nedeniyle borçlu
kalan müflteri cari hesaplar›ndan oluflan alaca¤› için 46.908 milyon TL (31 Aral›k 2002: Yoktur)
tutar›nda ‘fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤›’ ay›rm›flt›r. 
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26. ‹flletme ile dolayl› yönetim iliflkisine sahip ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar›n dökümü ile ifltirakler ve
ba¤l› ortakl›klar hesab›nda yer alan ortakl›klar›n isimleri ve ifltirak oran ve tutarlar›, söz konusu
ortakl›klar›n düzenlenen en son mali tablolar›nda yer alan dönem kar› veya zarar›, net dönem kar›
veya zarar› ile bu mali tablolar›n ait oldu¤u dönem, Kurulumuz standartlar›na göre haz›rlan›p
haz›rlanmad›¤›, ba¤›ms›z denetime tabi tutulup tutulmad›¤› ve ba¤›ms›z denetim raporunun
olumlu olumsuz ve flartl› olmak üzere hangi türde düzenlendi¤i:

a) 31 Aral›k 2003 itibariyle;
Ba¤›ms›z/ Ba¤›ms›z/

Net Kurul S›n›rl› S›n›rl›
‹fltirak ‹fltirak En Son Mali Dönem Kar›/ Standartlar›nda Denetimden Denetçi

Ticaret unvan› Sermayesi Oran› Tutar› (*) Tablo Tarihi (zarar›) (**) Haz›rlanm›fl Geçmifl Görüflü
‹fltirakler:
Eczac›bafl› ‹laç San. 
ve Tic. A.fi. 182.736.000 20.88 89.376.214 31.12.2003 82.549.045 Evet Evet Olumlu
Intema ‹nfl. ve Tesisat
Malzemeleri Yat. ve
Paz. A.fi. 4.860.000 20.86 1.907.394 31.12.2003 (2.779.612) Evet Evet Olumlu
Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak
Ürünleri San. ve Tic. A.fi. 9.576.000 26.93 3.830.624 31.12.2003 (1.831.749) Evet Evet
Atl› Zincir ‹¤ne Makine
San. A.fi. 1.000.000 30.00 2.062.836 31.12.2003 (749.953) Evet Evet
E-Kart Elektronik Kart

Sistemleri San. ve Tic. A.fi. 10.839.500 31.01 622.966 31.12.2003 (2.667.495) Evet Evet
97.800.034

*‹fltiraklerin  31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle SPK’n›n Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤’lerine
göre düzenlenmifl olan mali tablolar›ndan öz kaynak yöntemine göre hesaplanan tutar› ifade
etmektedir. 

**‹fltiraklerin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle itibariyle SPK’n›n Enflasyon ve Konsolidasyon
Tebli¤lerine göre düzenlenmifl olan mali tablolar›daki net dönem kar/(zarar›) ifade etmektedir.

27. ‹fltirakler, ba¤l› ortakl›klar ve ba¤l› menkul k›ymetlerde içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›r›m›
nedeniyle elde edilen bedelsiz hisse senetleri:
Ba¤l› ortakl›k ifltiraklerin yeniden de¤erleme de¤er art›fl fonu haricindeki nakit benzeri içsel
kaynaklardan yap›lan sermaye art›fllar› nedeniyle elde edilen bedelsiz hisseler konsolide mali
tablolarda elemine edilmifltir.

Grup, 1 Ocak-31 Aral›k 2003 döneminde ba¤l› menkul k›ymetlerde yeniden de¤erleme de¤er
art›fl fonu  haricindeki nakit benzeri içsel kaynaklardan yap›lan sermaye art›fllar› nedeniyle
2.163.282 milyon TL tutar›nda bedelsiz hisse elde etmifltir.

28. Tafl›nmazlar üzerinde sahip olunan ayni haklar :
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).

29. Duran varl›klarda son üç y›lda yap›lan yeniden de¤erlemeler:
Yoktur (31 Aral›k 2002: Yoktur).
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30. Yabanc› paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borçlar ile aktifte mevcut
yabanc› paralar›n ayr› ayr› tutarlar› ve TL’ye dönüfltürülme kurlar›:

Döviz Döviz De¤erleme Döviz Döviz De¤erleme
Cinsi Miktar› Kuru (TL) Milyon TL Cinsi Miktar› Kuru (TL) Milyon TL

Varl›klar
Bankalar EURO 8.543.573 1.745.072 14.909.150 EURO 10.942.828 1.703.477 21.239.838

USD 3.920.181 1.395.835 5.471.926 USD 8.592.341 1.634.501 16.002.285

Devlet Tahvilleri USD 2.283.057 1.395.835 3.186.771 USD 2.139.446 1.634.501 3.984.482

Dövizli alacaklar USD 95.251 1.395.835 132.954 USD 2.019 1.634.501 3.975
Varl›klar toplam› 23.700.801 42.230.580

Borçlar
Dövizli borçlar USD 351.072 1.402.567 492.401 USD 3.000 1.642.384 5.614

EURO 3.160 1.753.489 5.541 EURO - - -
Borçlar toplam› 497.942 5.614

31. Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar ve grup flirketleri lehine verilen garanti,  taahhüt, kefalet,
avans, ciro gibi yükümlülüklerin tutar›:

Yükümlülük
Ticaret Unvan› Türü 31 Aral›k  2003 31 Aral›k  2002
Kaynak Tekni¤i San. ve Tic. A.fi. Kefalet 405.530 462.071
Eczac›bafl› ‹laç San.ve Tic. A.fi. Kefalet 35.576 40.536
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. Kefalet 30.000 34.183
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri San .ve Tic .A.fi. Kefalet 250 285
‹pek Ka¤›t San. ve Tic. A.fi. Kefalet 10 11

471.366 537.086

32. Kategorileri itibariyle y›l içinde çal›flan personelin ortalama say›s›:
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Grup’un ortalama personel say›s› 157’dür (31 Aral›k 2002: 155).

2003 2002
Genel müdür 1 1
Genel müdür yard›mc›s› 1 1
Bölüm yöneticisi 18 14
Di¤er personel 150 149
Toplam 170 165

33. Mali tablolar› önemli ölçüde etkileyen ya da mali tablolar›n aç›k, yorumlanabilir ve anlafl›labilir
olmas› aç›s›ndan aç›klanmas› gerekli olan di¤er hususlar:
a) Bilanço dipnotu 11’de belirtildi¤i üzere, Holding’in mali tablolar›, ilk defa 31 Aral›k 2003
tarihinde sona eren hesap döneminde 28 Kas›m 2001 tarihinde Resmi Gazete’de yay›mlanan
Enflasyon Tebli¤i’ne göre düzeltme ifllemine tabi tutulmufl ve Konsolidasyon Tebli¤i’ne göre
haz›rlanm›flt›r. Gelir tablosunun haz›rlanmas›n› sa¤lamak amac› ile bir önceki y›l bilançosu da
Enflasyon Tebli¤i’ndeki hükümler çerçevesinde düzeltme ifllemine tabi tutulmufl ve Konsolidasyon
Tebli¤i’ne göre haz›rlanm›flt›r. Bilanço dipnotu 11’de belirtildi¤i üzere, Holding’in 31 Aral›k 2002
tarihindeki düzeltilmifl aktif kalemlerinden borçlar›n ve öz sermaye kalemlerinin ç›kar›lmas› sonucu
kalan 31.800.163 milyon TL tutar›ndaki k›s›m konsolide öz sermaye alt›nda "Geçmifl Y›l Zararlar›"
olarak s›n›fland›r›lm›flt›r.



b) Enflasyon Tebli¤i’nin 14. maddesi uyar›nca yap›lan öz sermaye kalemlerinin enflasyona göre
düzeltilmesi sonucunda ortaya ç›kan ve öz sermaye hesap kalemleri içerisinde gösterilen "Öz
Sermaye Enflasyon Düzeltmesi Farklar›" hesab›n›n detay› iliflikte sunulmufltur:

31 Aral›k 2003
Tarihi De¤erler Endekslenmifl De¤erler Öz Sermaye ve Enflasyon Düzeltme

Farklar›
Konsolide Konsolide Konsolide
olan Grup olan Grup olan Grup

Holding fiirketleri Toplam Holding fiirketleri Toplam Holding fiirketleri 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
Ola¤anüstü 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 Aral›k 2002

Tarihi De¤erler Endekslenmifl De¤erler Öz sermaye ve Enflasyon Düzeltme

Farklar›
Konsolide Konsolide Konsolide
olan Grup olan Grup olan Grup

Holding fiirketleri Toplam Holding fiirketleri Toplam Holding fiirketleri 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
Ola¤anüstü 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

c) SPK’n›n Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤leri 1 Ocak 2003 tarihinden sonra sona eren y›ll›k ve
bundan sonra gelecek ilk ara mali tablolardan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifltir. fiirket,
Enflasyon ve Konsolidasyon Tebli¤leri’ni ilk defa 31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle uygulam›flt›r. Bunun
sonucu olarak SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul muhasebe ilkelerine uygun mali tablolar›n
ilk defa 31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle haz›rlanm›fl olmas›ndan ötürü 2002 y›l›na iliflkin gelir tablosu
ve notlar› karfl›laflt›rmal› olarak sunulmam›flt›r (Bilanço dipnotu 11).

d) Bu konsolide mali tablolar›n yan› s›ra flirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Enflasyon ve
Konsolidasyon Tebli¤leri gereklilikleri uygulanmam›fl tarihi maliyet esas›na göre haz›rlanm›fl mali
tablolar› da ba¤›ms›z denetimden geçirilmifl olarak ayr›ca yay›mlanm›flt›r.

e) Grup’un Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›k’› Eczac›bafl› - UBP Portföy Yönetimi A.fi., portföy
yöneticili¤i hizmetleri karfl›l›¤›nda yönetim ücreti elde etmektedir. Portföy yönetim komisyon
oranlar› afla¤›daki gibidir.

Portföy Yönetim Komisyon
Oran›

(%)
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. A Tipi Karma Fon 0.020
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. A Tipi De¤iflken Fon 0.020
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. B Tipi De¤iflken Fon 0.015
Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 0.010
Bermuda Yat›r›m Fonlar› 0.0068
BankEuropa B Tipi Likit Fonu 0.015
BankEuropa B Tipi Tahvil Bono Fonu 0.015
BankEuropa A Tipi De¤iflken Fonu 0.020
Ankara Emeklilik Gelir Amaçl› Hisse Senedi Emeklilik Yat›r›m Fonu (*) 0.00603
Ankara Emeklilik Dengeli Emeklilik Yat›r›m Fonu (*) 0.00603

(*) Söz konusu ücretten fonun net varl›k de¤eri üzerinden hesaplanan günlük yüzbinde 3.01
oran›nda olan k›s›m portföy yöneticisine ödenir.



Sat›fl komisyon oranlar› ise afla¤›daki gibidir:

Sat›fl Komisyon
Oranlar›

(%)

UBAM - Short Term Dollar, Medium Term Dollar, Euro Fixed Income 0.75
UBAM - European, US Equity ( $2.000 - 25.000 aras›) 2.00
UBAM - European, US Equity ( $25.000 - 100.000 aras›) 1.50
UBAM - European, US Equity ($100.000’den fazlas› için) 1.00

34. Arac›l›k yüklenim sözleflmelerinin konusunu oluflturan menkul k›ymetlerin toplam nominal
tutarlar›:
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle yoktur. Grup, 31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle Galatasaray Sportif
A.fi.’nin halka arz›yla ilgili nominal tutar› 7.976 milyon TL hisse senedi ihrac›na arac›l›k etmifltir.

35. Saklama veya anapara ve gelirlerinin tahsili amac›yla emanet olarak b›rak›lan menkul k›ymet ve
kuponlar›n toplam nominal tutarlar›:
Saklama veya anapara ve gelirlerinin tahsili amac›yla emanet olarak b›rak›lan menkul k›ymet ve
kuponlar›n toplam nominal tutarlar› 117.717.216 milyon TL (31 Aral›k 2002: 87.993.244 milyon
TL)’dir.

36. Portföyde bulunan menkul k›ymetlerin toplam nominal tutar›:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Nominal De¤eri Nominal De¤eri

Menkul K›ymet Tan›m› Milyon TL Menkul K›ymet Tan›m› 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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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Enf lasyona  Göre  Düze l t i lmifl
Ayr ›nt › l ›  Konso l ide  Ge l i r  Tab losu  (mi lyon  TL )
(Tutarlar milyon Türk Liras› olarak Türk Liras›’n›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki al›m gücü ile ifade
edilmifltir)

Ba¤›ms›z Denetimden 
Geçmifl

31 Aral›k 2003
A. Brüt Sat›fllar 1.504.704.852

1. Yurtiçi Sat›fllar -
2. Yurtd›fl› Sat›fllar -
3. Di¤er Sat›fllar 1.504.704.852

B. Sat›fllardan ‹ndirimler (-) (633.395)
1. Sat›fltan ‹adeler (-) -
2. Sat›fl ‹skontolar› (-) -
3. Di¤er ‹ndirimler (-) (633.395)

C. Net Sat›fllar 1.504.071.457
D. Sat›fllar›n Maliyeti (-) (1.489.881.225)

Brüt Sat›fl Kar› (Zarar›) 14.190.232
E. Faaliyet Giderleri (-) (16.502.395)

1. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri (-) -
2. Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) (869.157)
3. Genel Yönetim Giderleri (-) (15.633.238)

Esas Faaliyet Kar› (Zarar›) (2.312.163)
F. Di¤er Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 14.139.267

1. ‹fltiraklerden Temettü Gelirleri -
2. Ba¤l› Ortakl›klardan Temettü Gelirleri -
3. Faiz ve Di¤er Temettü Gelirleri 8.273.989
4. Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar 5.865.278

G. Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) (3.790.928)
H. Finansman Giderleri (-) (490.915)

1. K›sa Vadeli Borçlanma Giderleri (-) (456.213)
2. Uzun Vadeli Borçlanma Giderleri (-) (34.702)

I. ‹fltirak Karlar›/(Zararlar›) 15.114.307

Faaliyet Kar› (Zarar›) 22.659.568
J. Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar 62.904

1. Konusu Kalmayan Karfl›l›klar -
2. Önceki Dönem Gelir ve Karlar› 7.751
3. Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar 55.153

K. Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar (-) (584.538)
1. Çal›flmayan K›s›m Giderleri ve Zararlar› (-) -
2. Önceki Dönem Gider ve Zararlar› (-) (3.855)
3. Di¤er Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar (-) (580.683)

L. Net Parasal Pozisyon Kar›/(zarar›) (8.042.956)

Dönem Kar› (Zarar›) 14.094.978
M. Ödenecek Vergi ve Yasal Yükümlülükler (-) (1.707.945)
N. Ertelenen Vergi 366.383
O. Ana ortakl›k d›fl› (kar)/zarar 30.318

Net Dönem Kar› (Zarar›) 12.783.734



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine
Ai t  Konso l ide  Ge l i r  Tab losu  D ipnot lar ›
(Aksi belirtilmedikçe tutarlar milyon Türk Liras› olarak ifade edilmifltir.)

1. Dönemin tüm amortisman giderleri ile itfa ve tükenme paylar› ;
Döneme ait amortisman giderleri 1.046.693 milyon TL, itfa ve tükenme paylar› 258.504 milyon
TL’dir.

2. Dönemin reeskont ve karfl›l›k giderleri ;
K›dem tazminat› karfl›l›k gideri: 177.914 milyon TL 
Di¤er borç ve gider karfl›l›klar› gideri: 21.273 milyon TL 

3. Dönemin tüm finansman giderleri ;
Dönemin tüm finansman giderleri 490.915 milyon TL olup, bu tutarlar do¤rudan gider yaz›lm›flt›r. 

4. Dönemin finansman giderlerinden ortaklar, ba¤l› ortakl›k ifltirak ve di¤er grup flirketleri ile ilgili
k›sm›n tutar› (toplam tutar içindeki paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ; Yoktur.

5. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k, ifltirakler ile grup flirketleri ile yap›lan al›fl ve sat›fllar (toplam tutar içindeki
paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ; Yoktur.

6. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k, ve ifltirakler ile grup flirketlerinden al›nan ve bunlara ödenen faiz, kira ve
benzerleri (toplam tutar içindeki paylar› % 20’yi aflanlar ayr›ca gösterilecektir) ;
fiirket 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Eczac›bafl› Holding A.fi’ den 1.893.532 milyon TL tutar›nda
hizmet sat›n alm›flt›r.

7. Yönetim Kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör genel müdür yard›mc›lar› gibi
üst düzey yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve benzeri menfaatlerin toplam› ;
Grup’un, Yönetim Kurulu baflkan ve üyeleriyle; genel müdür, genel koordinatör, genel müdür
yard›mc›lar› gibi üst düzey yöneticilere cari dönemde sa¤lad›¤› ücret ve benzeri menfaatlerin
toplam› 823.653 milyon TL.’dir 

8. Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl (+) veya azal›fl (-) ;
Amortisman ay›rma yöntemi 11 nolu bilanço dipnotunda aç›klanm›flt›r. fiirket dönem içerisinde
amortisman hesaplama yönteminde de¤ifliklik yapmam›flt›r.

9. Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparifl maliyeti gibi) ve yöntemleri (a¤›rl›kl› 
ortalama maliyet, ilk giren ilk ç›kar, hareketli ortalama maliyet gibi) ;
fiirketin üretim faaliyeti ve stoklar› bulunmamakla beraber, portföyde yeralan menkul k›ymetlerin
maliyeti hareketli a¤›rl›kl› ortalama yöntemine göre hesaplanmaktad›r.

10. Varsa, tamamen veya k›smen fiili stok say›m› yap›lamamas›n›n gerekçeleri ;
Grup’un stoku bulunmamaktad›r. Grup’un ifltirak, ba¤l› ortakl›k ve ba¤l› menkul hisse senetleri
Holding kasas›nda, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi menkul k›ymetler ise Takasbank’ta saklama-
da bulunmaktad›r.

11. Yurtiçi ve yurtd›fl› sat›fllar hesap kalemi içinde yer alan ürün, hurda, döküntü gibi maddelerin
sat›fllar› ile hizmet sat›fllar›n›n ayr› ayr› toplamlar›n›n brüt sat›fllar›n›n % 20’sini aflmas› halinde bu
madde ve hizmetlere iliflkin tutarlar› ;
Sat›fllar›n tümü menkul k›ymet sat›fllar›d›r.
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12. ‹flletmenin varsa sat›fllar›yla ilgili teflvik ve sübvansiyonlar hakk›nda bilgi ; Yoktur.

13. Önceki döneme iliflkin gelir ve karlar ile önceki döneme ait gider ve zararlar›n tutarlar›n› ve
kaynaklar›n› gösterir aç›klay›c› not ;

2003
Önceki Dönem Gelir ve Karlar›
Bütçelenen ve gerçekleflen aidat gideri fark› 7.751
Elektrik depozito iadesi -
Di¤er -

7.751

Önceki Dönem Gider ve Zararlar›
‹zmir fiube kiras› kur fark› gideri 3.838
Bütçelenen ve gerçekleflen aidat gideri fark› -
Di¤er 921

4.759

14. Adi ve imtiyazl› hisse senetleri için ayr› ayr› gösterilmek kofluluyla, hisse bafl›na net dönem kar› ve
kar pay› oranlar› ;

Hisse Bafl›na Net Dönem Kar› (TL)
31 Aral›k 2003

Adi hisse senetleri -

SPK’n›n yapm›fl oldu¤u ilgili duyurular uyar›nca, Enflasyona ve Konsolidasyon Tebli¤’lerine göre
düzeltilmifl konsolide mali tablolarda bulunan net dönem kar›n›n, di¤er tablolardaki net dönem
kar›ndan daha az olmas› durumunda, kar da¤›t›m› için daha az olan tutar esas al›n›r. Seri XI, No:20
say›l› Tebli¤i’nin 29’uncu maddesi uyar›nca enflasyona göre düzeltilen ilk konsolide mali tablo 
denklefltirme iflleminde ortaya ç›kan ve "geçmifl y›llar zarar›"nda izlenen tutar›n, SPK’n›n kar
da¤›t›m›na iliflkin düzenlemeleri çerçevesinde, enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolara
göre da¤›t›labilecek kar rakam› bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmas› esast›r. Bununla
birlikte, "geçmifl y›llar zarar›"nda izlenen söz konusu tutar, varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl
y›l karlar›, kalan zarar miktar›n›n ise s›ras›yla ola¤anüstü yedek akçeler, yasal yedek akçeler, öz 
kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi mümkün bulunmaktad›r.

fiirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan konsolide mali
tablolar›nda 12.783.734 milyon TL net dönem kar› gerçekleflmifl olup, tarihi maliyetli mali tablolara
göre hesaplanm›fl olan net dönem kar› ise 5.726.311 milyon TL olarak gerçekleflmifltir. fiirketin
enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolar›ndaki enflasyona göre düzeltilmesinden 
kaynaklanan geçmifl y›l zararlar›  37.869.756 milyon TL olup yukar›da belirtilen aç›klamalar 
do¤rultusunda 2003 y›l›na iliflkin da¤›tabilece¤i dönem kar› bulunmad›¤›ndan hisse bafl›na kar ve kar
pay› oranlar› hesaplanmam›flt›r.

fiirketin imtiyazl› hisse senedi bulunmamaktad›r.

15. Her bir ana üretim grubu için ayr› ayr› olmak üzere iflletmenin dönem içinde gerçeklefltirdi¤i mal ve
hizmet üretim miktarlar›ndaki de¤iflmeler ; Yoktur.

16. Her bir ana sat›fl grubu için ayr› ayr› olmak üzere, iflletmenin dönem içinde gerçeklefltirdi¤i mal ve
hizmet sat›fl miktarlar›ndaki de¤iflmeler; Yoktur.



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Enf lasyona  Göre  Düze l t i lmifl  Konso l ide  Nak i t  Ak ›m Tab losu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak belirtilmifltir)

Cari Dönem
31.12.2003 

A. Dönem Bafl› Nakit Mevcudu 48.796.077 
B. Dönem ‹çi Nakit Giriflleri 38.588.149 

1- Sat›fllardan Elde Edilen Nakit 14.190.232 
a) Net sat›fl Has›lat› 14.190.232 
b) Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Azal›fllar - 
c) Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Art›fllar - 

2- Di¤er faaliyetlerden Gelirler ve Karlardan Dolay›
Sa¤lanan Nakit 29.253.574 

3- Ola¤anüstü Gelir ve Karlardan Sa¤lanan Nakit 62.904 
4- K›sa Vadeli Borçlardaki Art›fl (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 449.742 

a) Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan - 
b) Di¤er Art›fllar 449.742 

5- Uzun Vadeli Borçlardaki Art›fl(Al›mlarla ‹lgili Olmayan) - 
a) Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan - 
b) Di¤er Art›fllar - 

6- Sermaye Art›r›m›ndan Sa¤lanan Nakit - 
7- Di¤er Nakit Giriflleri 2.674.653 
8- Parasal Pozisyon Kar Zarar› (8.042.956)

C. Dönem ‹çi Nakit Ç›k›fllar 63.597.593 
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit ÇIk›fl› 11.110.911 

a) Sat›fllar›n Maliyeti - 
b) Stoklardaki Art›fl - 
c) Borçlardaki(Al›mlardan Kaynaklanan) Azal›fl - 
d) Borçlardaki(Al›mlardan Kaynaklanan) Art›fl(-) - 
e) Amortisman ve Karfl›l›klar Gibi Nakit Ç›k›fl›
Gerektirmeyen Giderler(-) - 
f) Stoklardaki Azal›fl(-) 11.110.911 

2- Faaliyet Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› 16.502.395 
a) Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - 
b) Pazarlama Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri  869.157 
c) Genel Yönetim Giderleri 15.633.238 
d) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler(-)

3- Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolay›
Nakit Ç›k›fl› 3.813.216 
a) Di¤er Faaliyetlerle ‹lgili Giderler ve Zararlar 3.790.928 
b) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar 22.288 

4- Finansman Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› 490.915 
5- Olaganüstü Gider ve Zararlardan Dolay› Nakit Ç›k›fl› 584.538 

a) Ola¤anüstü Giderler ve Zararlar 584.538 
b) Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar(-) - 

6- Duran Varl›k Yat›r›mlar› Nedeniyle Nakit Ç›k›fl› 19.036.874 
7- K›sa Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri (Al›mlarla

‹lgili Olmayan) - 
a) Menkul K›ymetler Anapara Ödemeleri  - 
b) Di¤er Ödemeler - 

8- Ödenen Vergi ve Benzeri 6.328.052 
9- Ödenen Temettüler 4.172.428 

10- Di¤er Nakit Ç›k›fllar› 1.558.264 

D. Dönem Sonu Nakit Mevcudu - 23.786.633 
E. Nakit Art›fl veya Azal›fl (D-A) (25.009.444)
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Enf lasyona  Göre  Düze l t i lmifl  Konso l ide  Sat › fl la r ›n  Mal iyet i  Tab losu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak belirtilmifltir)

Cari Dönem
31.12.2003

A. His. Sen.ve Geç. ‹lm. Sat›fllar›n Maliyeti (2.926.624)
1- Dönem Bafl› Stok (+) 2.981
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+) (2.929.602)
3- Dönem Sonu Stok (-) (3)

B. Özel Kes. Tahv. Sat›fllar›n Maliyeti -
1- Dönem Bafl› Stok   (+)
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+)
3- Dönem Sonu Stok (-)

C. Finansman Bonolar› Sat›fllar›n Maliyeti -
1- Dönem Bafl› Stok   (+)
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+)
3- Dönem Sonu Stok (-)

D. Di¤.Özel Kes. Senet ve Bono Sat. Maliyeti -
1- Dönem Bafl› Stok   (+)
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+)
3- Dönem Sonu Stok (-)

E. Devlet Tahvilleri Sat›fllar›n Maliyeti 1.352.961.824
1- Dönem Bafl› Stok   (+) 2.603.413
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+) 1.356.290.331
3- Dönem Sonu Stok (-) (5.931.920)

F. Hazine Bonosu Sat›fllar›n Maliyeti 139.846.025
1- Dönem Bafl› Stok   (+) 117.321
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+) 139.728.704
3- Dönem Sonu Stok (-) -

G. Di¤. Kamu K. Sen.ve Bono Sat. Mal. -
1- Dönem Bafl› Stok   (+)
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+)
3- Dönem Sonu Stok (-)

H- Di¤er Menkul K›y. Sat›fllar›n Maliyeti -
1- Dönem Bafl› Stok   (+) -
2- Dönem ‹çi Al›fllar (+) -
3- Dönem Sonu Stok (-) -

I.  Sat›lan Belge Maliyeti 1.489.881.225
II- Sat›lan Hizmet Maliyeti -

Sat›fllar›n Maliyeti 1.489.881.225
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Kar  Da¤› t ›m Tab losu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe milyon TL olarak belirtilmifltir)

Cari Dönem
31.12.2003 

A. Dönem Kar›n›n Da¤›t›m›
1- Dönem Kar› 6.478.824 
2- Geçmifl Y›llar Zararlar› (37.869.756)
3- Ödenecek Vergiler 1.124.535 

- Kurumlar Vergisi 1.124.535 
- Gelir Vergisi Kesintisi - 
- Di¤er Vergi ve Benzerleri

4- Ertelenen Vergi (372.022)
- Kurumlar Vergisi 315.564 
- Gelir Vergisi Kesintisi - 
- Di¤er Vergi ve Benzerleri
- Önceki Y›l Ertelenen Vergi Karfl›l›¤› (687.586)

5- Birinci Tertip Yasal Yedek 286.316 

Net Da¤›t›labilir Dönem Kar› (32.429.761)
6- Ortaklara Birinci Temettü - 

- Adi Hisse Senedi Sahiplerine -   
- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine - 

7- Memur ve ‹flçilere Temettü - 
8- Yönetim Kuruluna Temettü - 
9- Ortaklara ‹kinci Temettü - 

- Adi Hisse Senedi Sahiplerine - 
- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine - 

10- ‹kinci Tertip Yasal Yedek - 
11- Statü Yedekleri - 
12- Özel Yedekler - 

Ola¤anüstü Yedek - 
B. Yedeklerden Da¤›t›m - 

1- Ortaklara Pay - 
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine - 
- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine - 

2- Memur ve ‹flçilere Pay - 
3- Yönetim Kuruluna Pay - 

C. Hisse Bafl›na Kar (TL/%) 0/0
1- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%) 0/0
2- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)

D. Hisse Bafl›na Kar Pay› 0/0 
1- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%) 0/0
2- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine (TL/%)

SPK’n›n yapm›fl oldu¤u ilgili duyurular uyar›nca, Enflasyona ve Konsolidasyon Tebli¤’lerine göre düzeltilmifl konsolide mali
tablolarda bulunan net dönem kar›n›n, di¤er tablolardaki net dönem kar›ndan daha az olmas› durumunda, kar da¤›t›m› için
daha az olan tutar esas al›n›r. Seri XI, No:20 say›l› Tebli¤i’nin 29’uncu maddesi uyar›nca enflasyona göre düzeltilen ilk
konsolide mali tablo denklefltirme iflleminde ortaya ç›kan ve “geçmifl y›llar zarar›”nda izlenen tutar›n, SPK’n›n kar da¤›t›m›na
iliflkin düzenlemeleri çerçevesinde, enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolara göre da¤›t›labilecek kar rakam›
bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmas› esast›r. Bununla birlikte, “geçmifl y›llar zarar›”nda izlenen söz konusu tutar,
varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl y›l karlar›, kalan zarar miktar›n›n ise s›ras›yla ola¤anüstü yedek akçeler, yasal yedek
akçeler, öz kaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup
edilmesi mümkün bulunmaktad›r.

fiirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Seri XI No:20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan konsolide mali tablolar›nda 12.783.734
milyon TL net dönem kar› gerçekleflmifl olup, tarihi maliyetli mali tablolara göre hesaplanm›fl olan net dönem kar› ise 5.726.311
milyon TL olarak gerçekleflmifltir. fiirketin enflasyona göre düzeltilmifl konsolide mali tablolar›ndaki enflasyona göre
düzeltilmesinden kaynaklanan geçmifl y›l zararlar›  37.869.756 milyon TL olup yukar›da belirtilen aç›klamalar do¤rultusunda
2003 y›l›na iliflkin da¤›tabilece¤i dönem kar› bulunmad›¤›ndan hisse bafl›na kar ve kar pay› oranlar› hesaplanmam›flt›r.



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Ba¤ ›ms ›z  Denet im Raporu

1. Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi. (fiirket)’nin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle enflasyona göre
düzeltilmifl konsolide bilançosunu ve bu tarihte sona eren hesap dönemine ait enflasyona göre
düzeltilmifl konsolide gelir tablosunu incelemifl bulunuyoruz. Bu konsolide mali tablolar›n tümü
Türk Liras›’n›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki sat›n alma gücü ile ifade edilmifltir. ‹ncelememiz, Sermaye
Piyasas› Kurulu (SPK) taraf›ndan yay›mlanm›fl genel kabul görmüfl denetim ilke, esas ve
standartlar›na uygun olarak yap›lm›fl ve dolay›s›yla hesap ve ifllemlerle ilgili olarak muhasebe
kay›tlar›n›n kontrolü ile gerekli gördü¤ümüz di¤er denetim yöntem ve tekniklerini içermifltir.

2. fiirketin 31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle sona eren y›la ait tarihi maliyet esas›na göre haz›rlanm›fl mali
tablolar›n›n denetimi baflka bir ba¤›ms›z denetim firmas› taraf›ndan yap›lm›fl ve bu dönemle ilgili 12
Mart 2003 tarihli tam kapsaml› ba¤›ms›z denetim raporunda olumlu görüfl bildirilmifltir.

3. Görüflümüze göre, söz konusu konsolide mali tablolar tüm önemli taraflar›yla, Eczac›bafl› Yat›r›m
Holding Ortakl›¤› A.fi.’nin, 31 Aral›k 2003 tarihindeki gerçek konsolide mali durumunu ve bu tarihte
sona eren hesap dönemine ait gerçek konsolide faaliyet sonucunu, SPK taraf›ndan yay›mlanm›fl
genel kabul görmüfl muhasebe ilkelerine (bak›n›z konsolide bilanço dipnotu 11) uygun olarak
do¤ru bir biçimde yans›tmaktad›r. 

4. Görüflümüzü etkilememekle birlikte afla¤›daki hususlara dikkatinizi çekmek isteriz:

a) 11 no’lu konsolide bilanço dipnotlar›nda aç›kland›¤› üzere, SPK’n›n Seri XI, No:20 "Yüksek
Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar" (Enflasyon Tebli¤i) ve
Seri XI, No: 21 "Sermaye Piyasas›nda Konsolide Mali Tablolara ve ‹fltiraklerin Muhasebelefltirilmesine
‹liflkin Usul ve Esaslar" (Konsolidasyon Tebli¤i) hakk›nda tebli¤leri, 2003 y›l› içerisinde sona eren ilk
y›ll›k mali tablolardan bafllamak üzere yürürlü¤e girmifltir. Bununla birlikte, flirket, mali tablolar›n›
ilk defa 1 Ocak - 31 Aral›k 2003 hesap döneminde Enflasyon Tebli¤ine göre düzeltme ifllemine tabi
tutmufl ve Konsolidasyon Tebli¤i’ne göre haz›rlamaya bafllam›flt›r. Dolay›s›yla, iliflikteki konsolide
mali tablolarda 1 Ocak - 31 Aral›k 2003 hesap dönemine ait konsolide gelir tablosu ve dipnotlar›
önceki dönem ile karfl›laflt›rmal› olarak sunulmam›flt›r.

b) ‹liflikteki konsolide mali tablolar›n yan› s›ra flirketin 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Enflasyon ve
Konsolidasyon Tebli¤leri gereklilikleri uygulanmam›fl tarihi maliyet esas›na göre haz›rlanm›fl mali
tablolar› da ba¤›ms›z denetimden geçirilmifl olarak ayr›ca yay›mlanm›flt›r.

Baflaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Müflavirlik Anonim fiirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Cansen Baflaran Symes
Sorumlu Ortak, Bafldenetçi

‹stanbul, 3 May›s 2004



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
31  Ara l ›k  2003  Tar ih l i  ‹ fl t i rak ler ,  Ba¤ l ›  Menkul  K ›ymet ler ,  Ba¤ l ›
Ortak l ›k la r  Tab losu  (mi lyon  TL )

Tarihi Maliyete Enflasyona
Nominal Nominal Göre ‹fltirak Göre ‹fltirak Oran›
Sermaye ‹fltirak Tutar› Endekslenmifl %

E‹S Eczac›bafl› ‹laç San.ve Tic. A.fi. 182.736.000 38.156.616 38.156.629    89.376.214    20.88
Eczac›bafl› Yap› Gereçleri San. ve Tic. A.fi. 56.250.000 2.812.500 2.812.540    4.629.375    5.00
Eczac›bafl›-Baxter Hastane Ürünleri San. ve Tic. A.fi. 30.319.300 298 298    667    0.00
E‹P Eczac›bafl› ‹laç Pazarlama A.fi. 7.750.000 1.550 1.550    871    0.02
Eczac›bafl› Holding A.fi. 190.100.000 21.937.548 22.007.918    51.725.985    11.54
‹ntema ‹nflaat ve Tesisat Malzemeleri Yat›r›m ve Pazarlama A.fi. 4.860.000 1.013.958 1.029.988    1.907.394    20.86
EB‹ Eczac›bafl› Bilgi ‹letim San. ve Tic. A.fi. 1.135.000 5.675 5.675    12.538    0.50
‹pek Ka¤›t San. ve Tic. A.fi. 105.750.000 1.049.146 1.049.164    1.046.614    0.99
Kaynak Tekni¤i San.ve Tic. A.fi. 4.835.000 483.500 483.501    1.206.995    10.00
EKS Eczac›bafl› Karo Seramik San.ve Tic.A.fi 50.114.500 394.838 394.838    785.480    0.79
EKOM Eczac›bafl› D›fl Ticaret A.fi. 3.481.000 66.256 66.256    106.261    2.00
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi.* 11.000.000 10.850.950 10.850.961    24.120.463    98.65
Eczac›bafl› Sigorta Acenteli¤i A.fi. 100.000 2.500 2.500    5.390    2.50
Eczac›bafl› Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 4.987.500 249.375 249.375    368.327    5.00
EBM Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak Ürünleri San.ve Tic. A.fi. 9.576.000 2.578.798 3.686.586    3.830.623    26.93
Eczac›bafl›-Schwarzkopf Kuaför Ürünleri Pazarlama A.fi. 2.500.000 25.000 25.000    36.499    1.00
E-Kart Elektronik Kart Sistemleri San. ve Tic. A.fi. 10.839.500 3.360.953 3.361.223    622.966    31.01
Atl› Zincir ‹¤ne Makina San. A.fi. 1.000.000 300.000 300.013    2.062.836    30.00

Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. tam konsolidasyon yöntemi ile mali tablolara al›nm›fl olup, 24.120.463'lük tutar  tüm bilanço kalemlerine
da¤›t›lm›flt›r. 
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Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
‹ fl t i rak  Ge l i r le r i  Tab losu  (Mi lyon  TL )

Al›nan Kar Pay›
‹fltirak Unvan› 2003 2002
Eczac›bafl› Banyo ve Mutfak Ürünleri San.ve Tic.A.fi. - 149.191
Eczac›bafl›-Baxter Hastane Ürünleri San ve Tic. A.fi. - 15
‹pek Ka¤›t San. ve Tic. A.fi. 6.195 -
Eczac›bafl› Karo Seramik San.ve Tic. A.fi. - 9.419
Eczac›bafl› Sigorta Acenteli¤i A.fi. 9.521 7.492
EKOM Eczac›bafl› D›fl Ticaret A.fi. - 4.187
Eczac›bafl› ‹laç Pazarlama  A.fi. 277 98
Eczac›bafl›-Schwarzkopf Kuaför Ürünleri Pazarlama A.fi. 4.670 -
Eczac›bafl› Menkul De¤erler A.fi. 3.945.800 -
Kaynak Tekni¤i San.ve Tic. A.fi. - 39.338
Toplam 3.966.463 209.740



Eczac ›bafl ›  Yat › r ›m Hold ing  Ortak l ›¤ ›  A .fi .
1  Ocak-  31  Ara l ›k  2003  Hesap  Dönemine  A i t
Denet leme Kuru lu  Raporu

Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi. Genel Kurulu’na

Ortakl›¤›n Unvan› Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› A.fi.
Merkezi ‹stanbul
Kay›tl› Sermayesi 50.000.000.000.000 TL
Ç›kar›lm›fl Sermayesi 19.800.000.000.000 TL
Çal›flma Konusu S›nai ve ticari flirketlere ifltirak etmek.
Denetçi veya Denetçilerin ad› ve görev Esat Berksan – Oktay Tulpar, 2003 y›l› hesaplar›n› incelemek 
süreleri, ortak veya flirket personeli üzere toplanacak Ola¤an Genel Kurul’a kadar görevlidirler. 
olup olmad›klar› Kuruluflun orta¤› veya personeli de¤illerdir. 

Kat›l›nan Yönetim Kurulu ve yap›lan Yönetim Kurulu toplant›lar›na kat›l›nmam›fl, dört kez denetleme
Denetleme Kurulu toplant›lar› say›s› kurulu toplant›s› yap›lm›flt›r.

Ortakl›k hesaplar›, defter ve belgeleri 28 Nisan, 23 Haziran, 25 A¤ustos, 24 Ekim ve 29 Aral›k 2003
üstünde yap›lan incelemenin kapsam›; itibariyle bütün faaliyetler denetlenmifl, kanun ve yönetmelik lere
hangi tarihlerde inceleme yap›ld›¤› ve uygun oldu¤u sonucuna var›lm›flt›r.
var›lan sonuç

Türk Ticaret Kanunu’nun 353’üncü ‹ki ayda bir defa olmak üzere y›lda alt› kez say›m yap›lm›fl ve
maddesinin 1’inci f›kras›n›n 3 numaral› say›m sonuçlar›n›n kay›tlara uygun oldu¤u görülmüfltür.
bendi gere¤ince ortakl›k veznesinde 
yap›lan say›mlar›n say›s› ve sonuçlar› 

Türk Ticaret Kanunu’nun 353’üncü Her ay sonunda inceleme ve tetkik yap›lm›fl ve say›mlar›n
maddesinin 1’inci f›kras›n›n 4 numaral› kay›tlara uygun oldu¤u görülmüfltür.
bendi gere¤ince yap›lan inceleme
tarihleri ve sonuçlar›

‹ntikal eden flikâyet ve yolsuzluklar  fiikâyet ve yolsuzluk yoktur. 
ve bunlar hakk›nda yap›lan ifllemler

Eczac›bafl› Yat›r›m Holding Ortakl›¤› Anonim fiirketi’nin 1.1.2003 - 31.12.2003 dönemi hesap ve ifllemlerini Türk
Ticaret Kanunu, ortakl›¤›n ana sözleflmesi ve di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl muhasebe ilke ve
standartlar›na göre incelemifl bulunmaktay›z.

Görüflümüze göre içeri¤ini benimsedi¤imiz ekli 31.12.2003 tarihi itibariyle düzenlenmifl bilanço, ortakl›¤›n an›lan
tarihteki gerçek mali durumunu ve 1.1.2003 - 31.12.2003 dönemine ait gelir tablosu da an›lan döneme ait çal›flma
sonuçlar›n› gerçe¤e uygun olarak do¤ru biçimde yans›tmakta, kar›n da¤›t›m› önerisi yasalara ve ortakl›k ana
sözleflmesine uygun bulunmaktad›r. 

Bilanço ve gelir tablosunun onaylanmas›n› ve Yönetim Kurulu’nun aklanmas›n› oylar›n›za sunar›z.

Denetleme Kurulu 
Esat Berksan                  Oktay Tulpar
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