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ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

31 MART 2005 VE 31 ARALIK 2004 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Notlar 31 Mart 2005 31 Aralik 2004
VARLIKLAR
Cari/Donen Varhklar 73.597.662 70.912.087
Hazir Degerler 4 44.478.899 42.316.836
Menkul Kiymetler (net) 5 15.977.336 17.611.176
Ticari Alacaklar (net) 7 10.075.615 8.958.750
Finansal Kiralama Alacaklar1 (net) 8 - -
Mliskili Taraflardan Alacaklar (net) 9 258.468 110.224
Diger Alacaklar (net) 10 354.312 257.153
Canli Varliklar (net) 11 - -
Stoklar (net) 12 - -
Devam Eden Insaat Sézlesmelerinden
Alacaklar (net) 13 - -
Ertelenen Vergi Varliklar 14 - -
Diger Cari/Donen Varliklar 15 2.453.032 1.657.948
Cari Olmayan/Duran Varhklar 310.765.423 308.671.803
Ticari Alacaklar (net) 7 3.430 3.373
Finansal Kiralama Alacaklar (net) 8 - -
[liskili Taraflardan Alacaklar (net) 9 - -
Diger Alacaklar (net) 10 - -
Finansal Varliklar (net) 16 307.830.134 305.283.275
Pozitif/Negatif Serefiye (net) 17 - -
Yatirirm Amagli Gayrimenkuller (net) 18 - -
Maddi Varliklar (net) 19 1.492.999 1.577.093
Maddi Olmayan Varliklar (net) 20 682.996 753.755
Ertelenen Vergi Varliklari 14 213.481 -
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 15 542.383 1.054.307
Toplam varhklar 384.363.085 379.583.890

31 Mart 2005 tarihi ve bu tarihte sona eren ara donem itibariyle hazirlanan konsolide mali tablolar,
Yonetim Kurulu tarafindan 24 Haziran 2005 tarihinde onaylanmigs ve Yonetim Kurulu adina

imzalanmugtir.

Takip eden notlar mali tablolarin tamamlayici parg¢asini olustururlar.



ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

31 MART 2005 VE 31 ARALIK 2004 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Notlar 31 Mart 2005 31 Aralik 2004
YUKUMLULUKLER 5.275.253 4.436.281
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 4.590.102 3.680.168
Finansal Borglar (net) 6 139.715 -
Uzun Vadeli Finansal Borglarm Kisa Vadeli Kisimlar (net) 6 - -
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net) 8 - -
Diger Finansal Yikiimliliikler (net) 10 - -
Ticari Borglar (net) 7 2.063.789 1.778.578
[liskili Taraflara Borglar (net) 9 145.380 137.694
Alman Avanslar 21 - -
Devam Eden Insaat Sézlesmeleri Hakedis Bedelleri (net) 13 - -
Borg Karsiliklari 23 1.691.850 1.210.481
Ertelenen Vergi Yiikiimlilugi 14 - -
Diger Yikiimliiliikler (net) 10 549.368 553.415
Uzun vadeli yiikiimliiliikler: 685.151 756.113
Finansal Borglar (net) 6 - -
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net) 8 - -
Diger Finansal Yiikiimliilikler(net) 10 - -
Ticari Borglar (net) 7 - -
[liskili Taraflara Borglar (net) 9 - -
Alinan Avanslar 21 - -
Borg¢ Karsiliklari 23 685.151 657.875
Ertelenen Vergi Yikimliilagii 14 - 98.238
Diger Yikimliiliikler (net) 10 - -
ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR 24 418.914 401.812
OZSERMAYE 378.668.918 374.745.797
Sermaye 25 39.600.000 39.600.000
Karsihkh istirak Sermaye Diizeltmesi - -
Sermaye Yedekleri 26 278.998.298 278.206.748
Hisse Senetleri Thra¢ Primleri - -
Hisse Senedi Iptal Karlar1 - -
Yeniden Degerleme Fonu - -
Finansal Varliklar Deger Artis Fonu 108.187.452 107.395.902
Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari 170.810.846 170.810.846
Kar Yedekleri 27 37.082.121 37.082.121
Yasal Yedekler 3.632.604 3.632.604
Statii Yedekleri - -
Olaganiistii Yedekler 33.449.517 33.449.517
Ozel Yedekler - -
Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri ve Gayrimenkul
Satig Kazanglari - -
Yabanci Para Cevrim Farklar1 - -
Net Donem Karn 3.131.571 -
Gecmis Yillar Karlar: 28 19.856.928 19.856.928
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 384.363.085 379.583.890

Takip eden notlar mali tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

31 MART 2005 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA DONEME AiT

KONSOLIDE GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Notlar 31 Mart 2005
ESAS FAALIYET GELIRLERI
Satis Gelirleri (net) 36 622.878.888
Satiglarin Maliyeti (-) 36 (622.514.842)
Hizmet Gelirleri (net) 36 4.838.787
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 36 540.241
BRUT ESAS FAALIYET KARI 5.743.074
Faaliyet Giderleri (-) 37 (5.210.085)
NET ESAS FAALIYET KARI 532.989
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 38 4.751.107
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) 38 (2.212.897)
Finansman Gelirleri (net) 39 588.150
FAALIYET KARI 3.659.349
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 40 -
ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR 24 (17.102)
VERGI ONCESi KAR 3.642.247
Vergiler 41 (510.676)
NET DONEM KARI 3.131.571
HIiSSE BASINA KAZANC (Ykr) 42 0,0079

Takip eden notlar mali tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.



ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

31 MART 2005 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA DONEME AiT

KONSOLIDE OZSERMAYE DEGIiSiM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Ozsermaye
enflasyon
Finansal Varhklar diizeltme Olaganiistii ve Net donem Gecmis yillar
Sermaye Deger Artis Fonu farklarn yasal yedekler kary/(zarary) karvzarari (-) Toplam 6zsermaye
1 Ocak 2005 39.600.000 107.395.902 170.810.846 37.082.121 - 19.856.928 374.745.797
Finansal varliklardaki makul

deger artislari, net - 791.550 - - - - 791.550
Net dénem kar1 - - - - 3.131.571 - 3.131.571
31 Mart 2005 39.600.000 108.187.452 170.810.846 37.082.121 3.131.571 19.856.928 378.668.918

4

Takip eden notlar mali tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar



ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 5§

SERi:X1 NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIDE MALi TABLOLARA
AIT DIPNOTLAR

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Eczacibagt Yatinm Holding Ortakligt A.S. (“Sirket”) Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak iizere 29 Aralik 1973 tarihinde
Istanbul’da kurulmustur.

Sirketin ana faaliyet konusu, kar etme yetene§ine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin
sermayelerine istirak etmek veya bu sirketlerin ¢ikarmis oldugu veya ¢ikaracagi hisse senetleri ile diger
menkul kiymetlere yatirim yapmaktir.

Sirket’in Bagli Ortaklik’1 Eczacibas1 Menkul Degerler A.S. nin faaliyet konusu, sermaye piyasasi araglarinin
kendi ve baskasi hesabina alim satimini yapmak, bu araglarin ihra¢ ve halka arz yoluyla satisina ve daha
once ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin alim-satimina aracilik etmek, ayrica menkul
kiymetlerin geri alim veya satim taahhiidiiyle alim-satimi, yatirim danismanligi, portfoy isletmeciligi veya
yoneticiligi, yatirim fonlar1 kurma ve yonetme faaliyetlerini, her ayr faaliyet i¢in ilgili tebliglerde belirlenen
esaslar ¢ercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan (“SPK”) yetki belgesi almak suretiyle yapmaktadir.

31 Mart 2005 tarihi itibariyle ¢alisan sayis1 178°dir (31 Aralik 2004: 180).
Sirket’in ticari sicile kayitli adresi asagidaki gibidir:

Biiyiikdere Caddesi No:209 )
Tekfen Tower Kat:5 Levent 34394 ISTANBUL

NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR

Mali Tablolarin Hazirlanma ilkeleri

Sirket’in konsolide mali tablolari, Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) tarafindan yayimlanan muhasebe ve
raporlama ilkelerine (“SPK Muhasebe Standartlar1”) uygun olarak hazirlanmistir. SPK XI-25 no.lu “Sermaye
Piyasalarinda Muhasebe Standartlar1” tebliginde kapsamli bir muhasebe ilkeleri seti yayinlamistir. Anilan
tebligde, alternatif olarak Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“IASB”) ve Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Komitesi (“IASC”) tarafindan ¢ikarilmis olan muhasebe standartlarinin uygulanmasinin da, SPK
muhasebe standartlarina uyulmus sayilacagi belirtilmistir. Dolayisiyla, Sirket 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle
konsolide mali tablolarini bu esaslar ¢ercevesinde yeniden diizenlemistir. SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almig
oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlari’na uygun mali tablo
hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi
uygulamasimin gerekli olmadigini ilan etmistir. Konsolide mali tablolar yukarida bahsedilen SPK’nin izin
verdigi alternatif uygulama gergevesinde hazirlanmistir. Konsolide mali tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan
20 Aralik 2004 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur.




ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 6

SERi:X1 NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIDE MALi TABLOLARA
AIT DIPNOTLAR

NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (Devami)

Sirket’in daha 6nce SPK’nin XI/1 sayili tebligi ve bu teblige degisiklik ve eklemeler yapan diger tebligleri ve
Seri:XI, No:20 ve 21 sayili tebligine uygun olarak hazirladigi ve kamuya agikladigi
31 Aralik 2004 tarihli konsolide mali tablolarda yer alan konsolide 6zsermaye ile 1 Ocak 2005 tarihli yeniden
diizenlenmis agilig bilangosunda yer alan konsolide 6zsermayenin mutabakati asagida sunulmustur:

(YTL)

SPK’nin Seri:XI, No:20 ve 21 sayili tebligine gére hazirlanan ve kamuya agiklanan
31 Aralik 2004 tarihi itibariyle konsolide 6zsermaye 259.200.219
Menkul kiymetler 247.582
Finansal Varliklar 114.483.913
Ertelenen vergi (57.184)
Kidem tazminati 884.072
Ana ortaklik dis1 paylar (12.805)
1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yeniden diizenlenmis konsolide 6zsermaye 374.745.797

Sirket muhasebe kayitlarini ve yasal mali tablolarim1 Yeni Tiirk Lirasi (YTL) cinsinden, Tiirk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) yaymlamis oldugu tebligler ve Vergi Usul Kanunu’na
uygun olarak hazirlamaktadir. Bu mali tablolar tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlarin, Tiirk
Lirasi’nin genel satin alma giicliyle yeniden diizeltilmesini de igeren SPK Muhasebe Standartlari’na
uygunluk acisindan gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

Sirket, ara donem konsolide mali tablolar1 Teblig’e uygun olarak ilk kez 31 Mart 2005 tarihinde
hazirladigindan 31 Mart 2005 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara doneme ait konsolide kar/zarar tablosu,
Ozsermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve ilgili dipnotlar 31 Mart 2004 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara
donem ile karsilastirmali olarak sunulmamastir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Uygulanan muhasebe standartlarinda da belirtildigi lizere Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe
Standartlari’na uygun mali tablo hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak {izere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Bu sebeple, Sirket 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamamustir.

Uluslararas1 Muhasebe Standardi 29 (“UMS 29”), Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama,
yiiksek enflasyonlu bir ekonomiye ait para birimi esas alinarak hazirlanan mali tablolarm bu para biriminin
bilango tarihindeki satin alma giiciinden hazirlanmasini ve 6nceki donem mali tablolarinin da kargilastirma
amaciyla ayni deger Olgiileri kullanilarak yeniden diizenlenmesini 6ngoérmektedir. Karsilagtirma amaciyla
verilen finansal bilgilerin yeniden diizenlenmesi, Devlet Istatistik Enstitiisii (“DIE”) tarafindan agiklanan ve
iilke capinda gegerli olan Toptan Esya Fiyati Endeksi’nden (“TEFE”) tiiretilen diizeltme katsayisi kullanilarak

yapilmustir. En son enflasyon diizeltmesi yapilan donem olan
31 Aralik 2004 tarihi itibariyle kullanilan endeksler ve diizeltme katsayilari asagida gosterilmistir:

Diizeltme Ug yilbik kiimiile Yillik
Tarihler Endeks Katsayisi enflasyon enflasyon
31 Aralik 2004 8.403,8 1,000 %69,7 %13,8

31 Aralk 2003 7.382,1 1,138 %181,1 %13.,9




ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 7

SERi:X1 NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIDE MALi TABLOLARA
AIT DIPNOTLAR

NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

Yukarida belirtilen diizeltme islemine ait ana hatlar ve enflasyon diizeltmesi uygulamasinin sona
erdirilmesinin etkileri agagida belirtilmistir:

- Yiiksek enflasyon doneminin sona ermesinden dolayr cari yi1l mali tablolar1 diizeltme islemine tabi
tutulmamakta, Onceki raporlama donemlerine ait tutarlar ise paranin enflasyon diizeltmesi
uygulamasina gore bu donemden 6nce raporlanan son bilango tarihindeki (31 Aralik 2004) satin alma
gliciine gore diizeltilerek ifade edilmektedir.

- Yiiksek enflasyon donemlerinde bilanco tarihindeki cari satin alma giicii ile ifade edilmemis olan
parasal olmayan varlik ve yikiimliiliikkler ile 6zsermaye kalemleri, ilgili aylik diizeltme katsayilari
kullanilarak diizeltilmis olup; yiiksek enflasyon doneminin sona ermesi ile birlikte enflasyon
diizeltmesi uygulamasina gdre raporlanan son bilanco tarihindeki satin alma giicii ile ifade edilen
degerleri s6z konusu varlik, yilikiimliilik ve 6zsermaye kalemlerinin 1 Ocak 2005 tarihindeki agilis
degerleri olarak kabul edilmektedir.

Yeni Tiirk Lirasi

30 Ocak 2004 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan Tirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin Para Birimi Hakkindaki
5083 sayili kanun uyarinca, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak {izere Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”)
ve Yeni Kurus (“YKr”), Tiirkiye Cumhuriyeti’nin yeni para birimi olmustur. Yeni Tiirk Lirasi’nin alt birimi
Yeni Kurustur (I YTL = 100 YKr). Bir o6nceki para birimi olan Tiirk Lirasi degerleri YTL’ye
donustiiriiliirken 1 milyon Tiirk Lirasi, 1 YTL’ye esit tutulmaktadir. Buna gore, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin
para birimi Tiirk Lirasi’ndan alt1 sifir atilarak sadelestirilmistir.

Hukuki sonu¢ doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki iglem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve her
tiirli belgenin yani sira 6deme ve degisim araglarinda, Tiirk Lirasi’na yapilan referanslar, yukarida belirtilen
donisiim orani ile YTL cinsinden yapilmig sayilmaktadir. Sonug olarak, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
YTL, mali tablo ve kayitlarin tutulmasi ve gosterimi agisindan Tiirk Lirast’nin yerini almis bulunmaktadir.

Konsolidasyon esaslari

Konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe politikalar1 agagida 6zetlenmistir:

a) Konsolide mali tablolar, asagida (a)’dan (e)’ye kadar olan paragraflarda yer alan hususlar kapsaminda,
ana ortaklik Eczacibag1 Yatinm Holding Ortakligi A.S.’nin, Bagli Ortaklik’1, Miisterek Yonetime Tabi
Ortaklik’1 ve Istirakler’ine (tiimii ‘Grup’ olarak ifade edilmistir) ait hesaplarini igerir. Konsolidasyon
kapsamia dahil edilen sirketlerin mali tablolar1 Grup tarafindan uygulanan muhasebe politikalar1 ve
sunum bicimleri gozetilerek SPK Muhasebe Standartlari’na uygun olarak hazirlanmustir. Istirakler’in,
Misterek Yonetime Tabi Ortakliklar’in ve Bagli Ortakliklar’in faaliyet sonuglari, satin alma veya elden
¢ikarma iglemlerine uygun olarak s6z konusu iglemlerin gegerlilik tarihlerinde dahil edilmis veya harig
birakilmiglardir.




ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 8

SERi:X1 NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIDE MALi TABLOLARA
AIT DIPNOTLAR

NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

b) Baglh Ortaklik, ana ortaklik Eczacibas1 Yatinm Holding Ortaklig1 A.S.’nin ya (a) dogrudan ve/veya dolayl
olarak kendisine ve Eczacibasi Yatinm Holding Ortakligi A.S.’nin iizerinde oy haklarina sahip oldugu
(bundan ekonomik bir faydasi olmadigi halde) hisseler neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy hakkinin
%350’den fazlasim kullanma yetkisine sahip oldugu mali ve isletme politikalarin1 Eczacibagi Yatirnm
Holding Ortakligi A.S.’nin menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve giiciine sahip oldugu
sirketleri ifade eder.

Sirket’in konsolide mali tablolarna dahil edilen Bagl Ortaklik, sermayesi ve sermaye i¢inde ana ortakligin
sahip oldugu pay ve ana ortaklik digt pay 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle asagidaki
gibidir;

Ana ortakhgin Ana ortakhk
Nominal dogrudan dis1

Bagh Ortakhk sermaye pay1 (%) ay (%
Eczacibast Menkul Degerler A.S. 11.000.000 98,65 1,35

Ana ortaklik Holding ile Bagli Ortaklik’in 6denmis sermayesi ve satin alma tarihindeki 6zsermaye
digindaki bilango kalemleri toplanmis ve yapilan toplama isleminde, konsolidasyon yontemine tabi
ortakligin birbirlerinden olan alacak ve borglar karsilikli indirilmistir.

Konsolide bilangonun 6denmig/gikarilmig sermayesi ilke olarak ana ortakligin 6denmis/ ¢ikarilmig
sermayesidir; konsolide bilangoda Bagli Ortaklik’ i 6denmis/ ¢ikarilmis sermayesi yer almamustir.

Konsolidasyon kapsamindaki Bagli Ortaklik’mn 6denmis/ ¢ikarilmig sermaye dahil biitiin 6zsermaye grubu
kalemlerinden, ana ortaklik ve Bagli Ortaklik disi paylara isabet eden tutarlar indirilmis ve konsolide
bilangonun 6zsermaye hesap grubundan 6nce “Ana Ortaklik Disi Ozsermaye” hesap grubu adiyla
gosterilmistir.

Ana ortaklik ile Bagli Ortaklik’in gelir tablosu kalemleri ayr1 ayri toplanip, yapilan toplama isleminde
konsolidasyon yontemine tabi ortakligin birbirinden yapmis olduklart mal ve hizmet satiglari, toplam satis
tutarlarindan ve satilan mal maliyetinden indirilmistir. Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin
birbirleriyle olan islemleri nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri ilgili hesaplara karsilikli mahsup
edilmistir. Konsolidasyon kapsamindaki Bagli Ortaklik’in net donem kar veya zararmdan konsolidasyon
yontemine tabi ortaklik digindaki paylara isabet eden kisim, net konsolide kar dncesi “Ana Ortaklik Digt
Kar/Zarar” hesap grubu adiyla indirim olarak gdsterilmistir.
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NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

¢) Misterek yonetime tabi ortaklik, Sirket ve bir veya daha fazla miitesebbis ortak tarafindan miistereken
yonetilmek iizere, bir ekonomik faaliyetin iistlenilmesi igin bir s6zlesme dahilinde olusturulmustur. Sirket
bu miisterek kontrolii, kendisinin dogrudan ya da dolayli olarak sahip oldugu hisselerden saglamaktadir.
Miisterek yonetime tabi ortaklik, miisterek yonetim konsolidasyon yontemi kullanilmak suretiyle
konsolidasyon kapsamina alinmustir. Miisterek yonetim konsolidasyon yonteminde, Miisterek yonetime
tabi ortakliga ait mali tablolarda yer alan varlik, yiikiimliiliik, 6zsermaye, gelir ve giderler Grup’un sahip
oldugu ortaklik orani ile konsolidasyona tabi tutulmaktadir.

Sirket’in konsolide mali tablolarma dahil edilen miisterek yonetime tabi ortakligin unvani, sermayesi ve
sermaye iginde ana ortakligin sahip oldugu pay 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle
asagidaki gibidir;

Ana ortakhgin Ana ortakhk

Nominal dogrudan dist

Miisterek yonetime tabi ortakhk sermaye pay1 (%) pay (%)
Eczacibasi - UBP Portfoy

Yonetimi A.S. 3.000.000 49,99 -

Konsolidasyon diizeltmeleri 6ncesi, Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar’in varlik, yiikiimliiliik ve net
karlarinin oransal konsolidasyon yontemi ile mali tablolara dahil edilen bakiyeleri asagidaki gibidir:

31 Mart 2005 31 Aralik 2004
Bilancolar
Donen varliklar 3.638.429 3.156.465
Duran varliklar 317.576 341.114
Toplam varhklar 3.956.005 3.497.579
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 801.941 475.295
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 27.318 23.812
Ozsermaye 3.126.746 2.998.472

Toplam yiikiimliiliikler ve 6zsermaye 3.956.005 3.497.579
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d)

AIT DIPNOTLAR

Gelir tablosu 31 Mart 2005
BRUT ESAS FAALIYET KARI 1.143.492
Faaliyet Giderleri (-) (1.161.353)
NET ESAS FAALIYET ZARARI (17.861)
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 149.300
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) (59.221)
Finansman Gelirleri (net) 54.105
FAALIYET KARI 126.323
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 -
VERGI ONCESI KAR 126.323
Vergiler 1.952
NET DONEM KARI 128.275

Istirakler Grup’un %20-50 arasinda oy hakkma ya da &nemli etkiye sahip oldugu ancak kontrol
etmedigi sirketlerdir. Istirakler 6z kaynak ydntemi ile konsolide edilmistir. Oz kaynak yonteminde
Istirakler’in kar veya zararlarinin ana ortaklifin payina diisen kisma isabet eden tutar konsolide gelir
tablosunda “Istirak kar-zararlar’” olarak yansitilmugtir. Istiraklerin net varliklarinda ana ortakligin

payma diisen kisma isabet eden tutar kadar konsolide mali tablolarda gosterilir.

Holding’in 6zkaynak yontemi ile konsolide mali tablolarma dahil edilen istirakler sermayesi ve
sermayeleri iginde ana ortaklik ile diger Bagh Ortaklik’larin sahip olduklar1 paylar 31 Mart 2005 ve 31

Aralik 2004 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir;

Nominal
Istirakler sermaye

Eczacibasi Ila¢ Sanayi ve Ticaret A.S. 182.736.000
Eczacibagi E-Kart Elektronik Kart

Sistemleri ve Sanayi A.S. 10.839.500
Eczacibasi Banyo Mutfak Uriinleri

Sanayi ve Ticaret A.S. 11.495.000
Intema Insaat ve Tesis

Malzemeleri A.S. 4.860.000

Atl1 Zincir igne ve
Makine Sanayi A.S. 1.000.000

Ana ortakhgin
dogrudan

pay1 (%)
20,88
31,01
26,93
20,86

30,00

Ana ortakhgin
dolayh
av1 (%
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NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

e¢) Grup’un %20’nin altinda sermaye payina sahip oldugu veya %20’nin lizerinde sermaye payina sahip
olmakla birlikte 6nemli bir etkiye sahip olmadigi finansal varliklarini “Satilmaya hazir finansal
varliklar” igerisinde muhasebelestirmistir (Not 3, 16).

Satilmaya hazir finansal varlik olarak nitelendirilen sirketlerin yeniden degerleme deger artis fonu
haricindeki nakit benzeri igsel kaynaklardan yapilan sermaye artislart nedeniyle elde edilen bedelsiz
hisseler  konsolide gelir tablosunda “Faiz ve diger temettii gelirleri” kaleminde
muhasebelestirilmektedir.

Karsilastirmah bilgiler ve onceki donem tarihli mali tablolarin diizeltilmesi

Cari donem mali tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli
goriildiiglinde yeniden siniflandirilmastir.

Netlestirme/mahsup
Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliilikleri net

olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

NOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI

Konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 agagida 6zetlenmistir:

Nakit ve nakit benzeri degerler

Nakit ve nakit benzeri degerler bilancoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadirlar. Nakit ve nakit benzeri
degerler, eldeki nakit, banka mevduatlari ile tutar1 belirli, nakde kolayca gevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek
likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski 6nemsiz olan ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatirimlari
igermektedir (Not 4).

Tliskili taraflar

Bu konsolide mali tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, tist diizey yonetim kadrosu ve Yonetim Kurulu
iiyeleri, aileleri ve bunlar tarafindan kontrol edilen veya kendilerine bagh sirketler ile birlikte miisterek
yonetime tabi ortakliklar ve istirakler “Iliskili Taraflar” olarak kabul ve ifade edilmislerdir. iliskili taraflarla
donem igerisinde genel olarak piyasa kosullarina uygun belli islemler gergeklestirilmistir.
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Alim-satim amach menkul kiymetler

Alim satim amag¢li menkul kiymetler, kisa donem fiyat ve marj dalgalanmalarindan kar saglamak amaciyla
alman veya kisa donemde kar saglamak amaciyla hazirlanmis bir portfoyde bulunan menkul kiymetlerdir.

Alim-satim amagli menkul kiymetler, bilangoya ilk olarak islem maliyetleri de dahil olmak iizere maliyet
degerleri ile yansitilir. Alim-satim amagli menkul kiymetler kayda alinmalarini izleyen donemlerde rayig
degerleri lizerinden degerlenir.

Alim-satim amagli menkul kiymetlerin rayi¢ degerindeki degisiklik sonucu ortaya ¢ikan kar veya zarar gelir
tablosunda “Diger faaliyetlerden gelir/gider ve kar/zararlar” hesabina dahil edilir.

Alim-satim amaglhi menkul kiymetler teslim tarihi esasina gore kayda alimmakta ve kayitlardan
¢ikarilmaktadir.

Yatirnm amach menkul kiymetler

Grup, yatirim amach menkul kiymetlerini satilmaya hazir menkul kiymetler ve vadeye kadar elde tutulacak
menkul kiymetler olarak siniflandirmaktadir.

Grup UMS 39, “Finansal Araglar’a uygun olarak finansal varliklarini “satilmaya hazir finansal varliklar”
kategorisinde siniflandirmustir. Satilmaya hazir finansal varliklar, likidite ihtiyacinin karsilanmasina yonelik
olarak veya faiz oranlarindaki degisimler nedeniyle satilabilecek olan ve belirli bir siire gozetilmeksizin elde
tutulan finansal araglardir. Bu finansal varliklar, yonetimin bilango tarihinden sonraki 12 aydan daha kisa
bir siire i¢in finansal araci elde tutma niyeti olmadik¢a veya isletme sermayesinin arttirtlmas1 amaciyla
satisina ihtiyag duyulmayacaksa, ki bu durumda donen varliklar igine dahil edilir, duran varliklara dahil
edilmistir. Grup yonetimi, bu finansal araglarin smiflandirmasini satin alindiklari tarihte uygun bir sekilde
yapmakta olup diizenli olarak bu siniflandirmay1 gdzden gegirmektedir (Not 16).

Tiim finansal varliklar, ilk olarak bedelin makul degeri olan ve yatirimla finansal varlikla ilgili satin alma
masraflari1 da dahil olmak {izere maliyet bedelleri iizerinden gdsterilmektedir. Mali tablolara
yansitilmasindan sonra “Satilmaya hazir finansal varliklar” olarak siniflandirilan finansal varliklar, makul
degerlerinin giivenilir bir sekilde hesaplanmast mimkiin oldugu siirece makul degerleri {izerinden
degerlendirilmistir. Satilmaya hazir finansal varliklarin makul degerlerindeki degisikliklerden kaynaklanan
gerceklesmemis kar ve zararlar konsolide gelir tablosuyla iliskilendirilmeden dogrudan 6zsermaye iginde
mubhasebelestirilir.

Halka agik sirketlerdeki finansal varliklarin makul degeri borsa rayici {izerinden hesaplanir. Eger finansal
varlik aktif bir piyasada islem gérmiiyorsa, Grup degerleme teknikleri kullanarak bir makul deger belirler.
Bu degerleme teknikleri, piyasa kosullarina uygun giincel islemleri veya esasen benzer diger yatirim
araclarim1 baz almayi ve yatirim yapilan sirkete 6zgii sartlar1 agiklayacak iskonto edilmis nakit akim
analizlerini igerir.
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NOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME iLKELERi/MUHASEBE POLITiKALARI (Devami)

Grup her bilango tarihinde bir ya da bir grup finansal varliginda deger diisiikliigii olduguna dair objektif bir
kanitin olup olmadigini degerlendirir. Satilmaya hazir finansal varliklarin deger diisiikliigii i¢in maliyet
bedeli ile makul deger arasindaki 6nemli ve siirekli diisiis degerlendirilir. Satilmaya hazir finansal varliklar
icin bu yonde objektif bir kanitin varlig1 halinde, finansal varligin maliyet bedeli ile makul degeri arasindaki
farktan daha once bu finansal varlikla ilgili gelir tablosuna kaydedilmis deger diistikliigii gideri diistildiikten
sonra bulunan birikmis zarar, 6zsermaye hesaplarindan silinip gelir tablosuna kaydedilir.

Grup’un %20’nin altinda sermaye payina sahip oldugu veya %20’nin iizerinde sermaye payima sahip
olmakla birlikte 6nemli bir etkiye sahip olmadig1 finansal varliklarin borsaya kayitli herhangi bir makul
degerinin olmadigi, makul degerin hesaplanmasinda kullanilan diger yontemlerin tatbik edilebilir olmamast
nedeniyle makul bir deger tahmininin yapilamadig1 ve makul degerin giivenilir bir sekilde dl¢ililemedigi
durumlarda finansal varligin kayitli degeri, elde etme maliyeti tutarindan sayet mevcutsa deger diisiikliigii
karsiliginin ¢ikarilmasi suretiyle degerlenmistir.

Vadeye kadar elde tutulacak menkul kiymetler, vadesine kadar saklama niyetiyle elde tutulan ve fonlama
kabiliyeti dahil olmak iizere vade sonuna kadar elde tutulabilmesi i¢in gerekli kosullarin saglanmis oldugu,
sabit veya belirlenebilir 6demeleri ile sabit vadesi bulunan menkul degerlerdir. Vadeye kadar elde tutulacak
menkul degerler ilk olarak elde etme maliyeti iizerinden kayda alinmakta ve kayda alinmay1 miiteakiben
“Etkin faiz (i¢ verim) oram1 ydntemi” kullanilarak “Iskonto edilmis bedeli” ile degerlenmektedir.

Satim ve geri ahm anlasmalan

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (“repo”) finansal tablolara yansitilir ve karsi tarafa olan
yukiimliilik miisterilere borglar hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters
repo”), satis ve geri alig fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto orani yontemine goére doneme isabet eden
kisminin ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle hazir degerler hesabina ters repo alacaklari olarak
kaydedilir.

Isletme kaynakh krediler ve kredi deger diisiikliigii karsiig
Sirket’in bor¢luya dogrudan nakit saglamak yoluyla verdigi krediler Sirket tarafindan verilen krediler olarak

smiflandirilir ve iskonto edilmis degerleriyle bilangoda gosterilirler. Verilen biitiin krediler nakit tutar
borgluya tahsis edildikten sonra mali tablolara yansitilir.

Krediler

Sirket miisterilerine hisse senedi alimlar1 i¢in kredi kullandirmaktadir.

Kredi deger diisiikliigli icin Sirket’in biitiin alacaklarini toplayamayacagina dair tarafsiz kanitlar olmasi
durumunda deger diistikliigii karsilig1 ayrilir. Kargilik tutari kredilerin defter degerleriyle net gergeklesebilir

degerleri arasindaki farka esit olmaktadir. Net gerceklesebilir deger ise teminat ve garantiler de dahil olmak
tizere gelecekte gerceklesecek tahmini nakit akimlarinin bilango tarihine iskonto edilmis degeridir.
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Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri sabit
getirili yatirim araglarinin kuponlarindan saglanan gelirleri ve iskontolu devlet tahvillerinin i¢ iskonto
esasina gore degerlenmelerini kapsar.

Yabanci para islemleri

Dovizle ifade edilen islemler, islemin gerceklestigi zaman gegerli olan kur {izerinden Tiirk lirasina
cevrilmektedir. Bu islemler sonucu ve dovize endeksli parasal aktif ve pasiflerin ¢evrimi ile olusan kar ve
zararlar gelir tablosuna yansitilir. Bu bakiyeler donem sonu kurlar ile degerlenir.

Maddi duran varhklar

Maddi varliklar, birikmis amortisman diisiildiikten sonraki net degeri ile gosterilmektedir. Amortisman,
maddi varliklarin tahmin edilen faydali omiirleri baz alinarak dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
ayrilmaktadir. S6zkonusu varliklarin tahmin edilen faydali Omiirleri asagida belirtilmistir.

Ofis makineleri, mobilya ve mefrusat 5yl
Motorlu tasitlar 5yl

Maddi duran varliklarin defter degerleri net gerceklesebilir degerlerinden yiiksekse mali tablolarda net
gerceklesebilir degerleriyle gosterilirler. Maddi duran varliklarin satis1 dolayisiyla olusan kar ve zararlar
defter degerleriyle satig fiyatinin karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karinin belirlenmesinde
dikkate alinir.

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olusmakta ve bes yilda itfa edilmektedir. Bilgisayar
yazilimlarimi gelistirmek amaciyla yapilan harcamalar gider olarak mali tablolara yansitilmaktadir. Bununla
birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve faydasimi artiracak olan harcamalar yazilimlarin
maliyetine eklenmek suretiyle aktiflestirilmektedir.

Ertelenen vergiler

Ertelenen vergiler, ylikiimliililk yontemi kullanilarak, varlik ve yiikiimliiliiklerin konsolide mali tablolarda
ve mali tablolarda yer alan kayitli degerleri ile vergi degerleri arasindaki gegici farklar tizerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi hesaplanmasinda yiiriirlikteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyle halihazirda
yasanmis bulunan vergi oranlar1 kullanilir.

Zamanlama farklarini olusturan ana kalemler maddi duran varliklarin taginan degeri ile vergi degeri
arasindaki farklar, deger diistikliigii karsiliklar1 ve kidem tazminati karsiligidir (Not 14).

Ertelenen vergi yiikiimliiliigii vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici
farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan
yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Ayni lilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarimin cari vergi yilikiimliiliklerinden
mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenen vergi
varliklar1 ve ertelenen vergi yiikiimliiliikleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilir (Not 14).
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Kidem tazminati karsihigi

Kidem tazminati karsiligi, Sirket galisanlarinin emekliligi durumunda Sirket’in gelecekte tahmin edilen
Tiirk Is Kanunu gergevesinde olusacak yiikiimliiliigiiniin iskonto edilmis degerleriyle hesaplanmis tutaridir
(Not 23).

Karsihiklar

Kargiliklar, Sirket’in hesap donemi itibariyle siire gelen bir yasal veya yapici yiikiimliiliigii olmasi, bu
yilikiimliiliigiin yerine getirilmesi igin bir 6deme ihtimalinin bulunmasi ve tutar hakkinda giivenilebilir bir
tahmin yapilabilmesi durumunda mali tablolara yansitilir.

Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak smiflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde kaydedilir.

Sermaye artirimina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kacinilmaz dogrudan masraflar toplam 6denmis
sermaye igerisinde siiflandirilmaktadir.

Gelir ve giderin taninmasi

Gelir ve giderler, ticret ve komisyonlarla ilgili olanlar haricinde tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir.
Finansal araclar ve finansal risk yonetimi

Kredi riski

Kullandirilan krediler i¢in, kars1 tarafin anlagsma yiikiimliiliiklerini yerine getirememesinden kaynaklanan bir
risk mevcuttur. Bu risk derecelendirmeler veya belli bir kisiye kullandirilan kredinin smirlandirilmasiyla
yonetilmektedir. Kredi riski, ayrica, kredi verilen miisterilerden alinan ve borsada islem goren hisse
senetlerinin teminat olarak elde tutulmasi suretiyle de yonetilmektedir. Sirket’in kredi riski agirlikli olarak
faaliyetlerini yiiriittigii Tiirkiye’dedir.

Faiz orani riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araclarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi, Sirket’in
faiz orani riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Sirketin faiz orani riskine duyarlilign aktif ve pasif
hesaplarn vadelerindeki uyumsuzlugu ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklar1 ayni
tipte yiikiimliiliiklerle karsilamak suretiyle yonetilmektedir.

Likidite riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana
gelen bozulmalar veya kredi puaninin diisiiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran
olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yonetimi, fon
kaynaklarini dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek i¢in yeterli tutarda nakit ve
benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.
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Aktif ve pasif kalemlerin kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

31 Mart 2005

1 aya 3 aya 3ay 1y
kadar kadar 1 vil arasi Syil arasi Vadesiz Toplam
Hazir Degerler 38.662.850 - - - 5.816.049 44.478.899
Alim-satim amagli
menkul kiymetler 1.979.400 3.083.157 4.294.500 3.397.460 3.222.819 15.977.336
Ticari Alacaklar (net) 10.075.615 - - - - 10.075.615
Iliskili Taraflardan
Alacaklar (net) 258.468 - - - - 258.468
Diger Alacaklar (net) - - - - 354.312 354312
Diger Cari/Donen Varliklar - - - - 2.453.032 2.453.032
Uzun Vadeli Diger Alacaklar - - - - 3.430 3.430
Finansal Varliklar (net) - - - - 307.830.134 307.830.134
Maddi Varliklar (net) - - - - 1.492.999 1.492.999
Maddi Olmayan Varliklar (net) - - - - 682.996 682.996
Ertelenen Vergi Varliklari - - - - 213.481 213.481
Diger Cari Olmayan/Duran
Varliklar - - - - 542.383 542.383
Toplam aktifler 50.976.333  3.083.157 4.294.500 3.397.460 322.611.635 384.363.085
Finansal Boglar (net) 139.715 - - - - 139.715
Ticari Borglar (net) 2.063.789 - - - - 2.063.789
[liskili Taraflara Borglar (net) 145.380 - - - - 145.380
Borg Karsiliklari 0 - - - 2.377.001 2.377.001
Diger Yiikiimliiliikler (net) 549.368 - - - - 549.367
Toplam pasifler 2.898.252 - - - 2.377.001 5.275.253
Net likidite pozisyonu 48.078.081 3.083.157 4.294.500 3.397.460  320.234.634 379.087.832

Doviz kuru riski

Yabanci para varliklar, yiikiimliiliikler ve bilango dis1 yilikiimliiliiklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri
itibariyle yabanci para cinsinden aktif ve pasifler, Not 29°da gosterilmistir.

Finansal araglarin rayi¢ degeri

Rayic deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen islemlerde, bir
varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiliigiin karsilanabilecegi degerdir.
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NOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME iLKELERiI/MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)

Sirket, finansal enstriimanlarin tahmini rayi¢ degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip rayic
degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada sunulan tahminler,
Sirket’ in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Halihazirda krediler i¢in karsilastirmali fiyat edinilmekte faaliyet gosterecek bir piyasa bulunmamakta ve bu
enstrimanlar satildiginda veya vadesinden once kullanildiginda igslem masrafi ve iskontoya tabi
tutulmaktadir. Yeterli giivenilirlikte veri elde edilememesinden dolay1 bu enstriimanlar i¢in rayi¢ deger
tespit edilememektedir. Dolayisiyla, bu kalemlerin net defter degerleri rayi¢c degerin tutarli bir gostergesi
olarak kullanilmaktadir.

Rayi¢ degerleri tahmin edilmesi pratikte mimkin olan finansal enstrimanlarin rayig
degerlerinin tahmini igin asagidaki yontem ve varsayimlar kullaniimigtir:

Finansal aktifler:

Kasa ve bankalardan alacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak iizere maliyet bedeli ile gosterilen
finansal aktiflerin rayi¢ degerlerinin kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin Onemsiz miktarda
olabilecegi diisiiniilerek defter degerlerine yaklastig1 ongdriilmektedir.

Menkul kiymetlerin rayi¢ degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar esas alinir.
Finansal pasifler:

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin rayic degerlerinin defter degerlerine yaklastig
varsayilmaktadir.

Hisse basina kazang

Konsolide gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net donem karinin, donem boyunca hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gecmis y1l kazanglarindan ve yeniden
degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse”
dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, mali tablolarda sunulan tiim doénemlerde ihra¢ edilmis
hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, hisse
senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunmustur. (Not 42).

Sarta bagh varhiklar ve yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan gelecekteki
bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gergeklesmemesi ile teyit edilebilmesi miimkiin
yiikiimliilikler ve varliklar mali tablolara dahil edilmemekte ve sarta baglh yiikiimliilikkler ve varliklar olarak
degerlendirilmektedir (Not 31).
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NOT 4 - HAZIR DEGERLER

31 Mart 2005

31 Arahik 2004

Nakit 43.514 14.997
Banka 29.381.186 24.513.685
- Vadesiz mevduat 5.772.537 262.957
- Vadeli mevduat 23.529.880 24.134.984
- Faiz tahakkuklar1 78.769 115.744
Diger hazir degerler 15.054.199 17.788.154
- Ters repo alacaklart 15.054.199 17.788.154
44.478.899 42.316.836

31 Mart 2005 tarihinde Tiirk lirasina uygulanan vadeli mevduat faiz oranlart %13,5 - %18,5 arasinda
degisirken (31 Aralik 2004: %16 - %23), yabanci para vadeli mevduatlari i¢in bu oranlar %3,2 ve %3,5
arasindadir (31 Aralik 2004: %2,5 - %3,8). Vadeli mevduatlarin vadesi bir aydan (31 Aralik 2004: 1 ay)
azdir.

NOT S - MENKUL KIYMETLER

31 Mart 2005 31 Arahk 2004

Allm satim amach finansal varhklar:

Hisse senetleri 3.222.819 3.854.116
Devlet tahvili ve hazine bonosu 12.754.517 13.757.060
15.977.336 17.611.176

Sirket’in 31 Mart 2005 tarihi itibariyle 4.874.681 YTL (31 Aralik 2004: 4.219.862 YTL) tutarindaki
5.250.000 YTL (31 Aralik 2004: 4.750.000 YTL) nominal degerli menkul kiymetleri teminat olarak
verilmistir.

NOT 6 - FINANSAL BORCLAR

31 Mart 2005 31 Aralhk 2004
Faiz Faiz
oran1 % YTL oran1 % YTL
Kisa vadeli krediler
Turk Parasi krediler - 139.715 - -

139.715 -
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NOT 7 - TICARi ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Mart 2005
Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2004

Kredili miisteriler 8.911.666 8.247.973
Kredisiz miisteriler 475.578 315.527
UBP Asset Management’a (Bermuda Fonlari) borglar 510.509 251.614
Fon yonetimi komisyon alacaklari 168.777 135.982
Stipheli alacaklar 206.358 206.358
Stipheli alacaklar karsiligi (206.358) (206.358)
Diger 9.085 7.654

10.075.615 8.958.750

Grup, 31 Mart 2005 tarihi itibariyle toplam piyasa degerleri 33.714.255 YTL (31 Aralik 2004: 32.081.035
YTL) tutarinda olan borsada islem goren hisse senetlerini verdigi kredilere kargi teminat olarak elde

tutmaktadir.

31 Mart 2005

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2004

Verilen depozito ve teminatlar 3.430 3.373
3.430 3.373
31 Mart 2005 31 Aralik 2004

Kisa vadeli ticari borg¢lar
Repo anlagmalarindan elde edilen fonlar (Not 4) 1.396.467 1.268.637
Yatirimcilar cari hesabi 461.402 343.567
Saticilar 99.993 48.218
[.M.K.B.’ye borglar 49.759 40.958
Bank Europa Bankasi A.S. 31.128 37.995
Takasbank'a borg¢lar 16.771 19.671
Diger ticari borglar 8.269 19.532
2.063.789 1.778.578

NOT 8 - FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI
Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).
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NOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle iliskili taraflardan alacaklar ve iligkili taraflara borglar ile
31 Mart 2005 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara donemde iligkili taraflarla yapilan islemler asagidaki gibidir:

a) iliskili taraflardan alacaklar:

Ortaklardan alacaklar:

31 Mart 2005

31 Arahik 2004

Eczacibasi Holding A.S. 11.909 -
11.909 -
Miisterek Yonetime tabi Ortakhklar’dan alacaklar:
Eczacibasi-UBP Portfoy Yonetimi A.S. 217.333 85.548
217.333 85.548
Grup firmalarindan alacaklar:
Eczacibasi Yatiim Ortaklig1 A.S. 19.227 18.376
Eczacibasi Ila¢ Sanayi ve Ticaret A.S. 6.300 6.300
Eczacibas1 Girisim Pazarlama AS. 3.466 -
Eczacibas1 Schwarzkopf Kuafor Uriinleri A.S. 233 -
29.226 24.676
258.468 110.224

b) Iliskili taraflara borclar:

31 Mart 2005

31 Aralik 2004

Ortaklara borglar:
Eczacibast Holding A.S. 2.700 75.563
Diger 9.253 9.507
11.953 85.070
Grup firmalarina borglar:
Eczacibasi Sigorta Acentaligi A.S. 89.583 12.867
Union Bancaire Privee 39.318 39.301
Diger 4.526 456
133.427 52.624
145.380 137.694
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NOT 9 - ILISKiLi TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (Devami)

¢) Iliskili taraflara yapilan satislar:

Eczacibagt Menkul Degerler A.S.

31 Mart 2005

Yatirim Fonlari portfoy yonetim iicreti 247.956
UBAM ve Barmuda Yatirim Fonlar1 portfdy yonetim licreti 245.360
Eczacibagi Yatirim Ortakligi A.S.

portfoy yonetim iicreti 50.442

543.758

d) iligkili taraflardan yapilan hizmet ahmlar:

Eczacibas1t Holding A.S.

31 Mart 2005

602.487

602.487

e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:

Yoneticilere saglanan menfaatler

31 Mart 2005

211.567

211.567

NOT 10 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

Kisa vadeli diger alacaklar ,net

31 Mart 2005

31 Arahik 2004

KDV alacaklari 242.097 248.706
Personelden alacaklar 103.198 -
Diger 9.017 8.447

354.312 257.153

Kisa vadeli diger yiikiimliiliikler ,net

31 Mart 2005

31 Arahik 2004

Odenecek vergi ve fonlar 547.088 553.009
Diger 2.280 406
549.368 553.415
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NOT 11 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 12 - STOKLAR

Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 13 - DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERI ALACAKLARI VE HAKEDiS BEDELLERI
Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 14 - ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERIi
Ertelenen vergiler

Sirket ertelenen gelir vergisi varlik ve ylikiimliiliiklerini, bilango kalemlerinde Teblig ve Vergi Usul Kanunu
arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya c¢ikan gecici farklarin etkilerini dikkate alarak
hesaplamaktadir.

fleriki donemlerde gergeklesecek gegici farklar iizerinden yiikiimliililk metoduna gére hesaplanan ertelenen
vergi varliklar ve yiikiimliiliikleri i¢in uygulanan oran %30°dur (31 Aralik 2004 : %33).

31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle toplam gecici farklar ve ertelenen vergi varlik ve
yukiimliiliiklerinin yiiriirliikteki vergi oranlar1 kullanilarak hazirlanan dokiimii asagidaki gibidir:

Toplam gecici Ertelenen vergi
farklar varhklary/(viikiimliiliikleri)
31 Mart 31 Aralik 31 Mart 31 Arahk
2005 2004 2005 2004
Kidem tazminati kargiligi (685.151) (657.876) 205.545 197.363
Personel primleri karsiligi (284.678) - 85.403 -
Hisse senedi degerlemesi (401.393) - 120.418
Repo tahakkuku (4.025) (11.9006) 1.208 3.572
Ertelenen vergi varhklar (1.375.247) (669.782) 412.574 200.935
Maddi duran varliklarin kayitli degerleri
ile vergi matrahlar arasindaki
net fark 663.642 767.340 (199.093) (230.202)
Hisse senedi degerlemesi - 229.904 - (68.971)
Ertelenen vergi yiikiimliiliikleri 663.642 997.244 (199.093) (299.173)

Ertelenen vergi varhgy/(yiikiimliiliigii), net 213.481 (98.238)
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NOT 15 - DIGER CARIi/CARi OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELI

YUKUMLULUKLER
31 Mart 2005 31 Aralik 2004
Diger Cari Varhklar
Mabhsup edilecek kesinti yoluyla 6denen vergi 1.452.552 1.192.952
Gegici vergi 409.783 409.783
Pesin 6denen kira giderleri 319.805 52.029
Gelecek aylara ait giderler 241.655 1.657
Mabhsup edilecek vergi iadesi 29.237 -
Diger donen varliklar - 1.527
2.453.032 1.657.948
Diger Cari Olmayan Varhklar
Gelecek yillara ait giderler 4.079 552.953
Devreden KDV 538.304 501.354
542.383 1.054.307
Kisa vadeli yiikiimliiliikler Not 10°da agiklanmustir.
NOT 16 - FINANSAL VARLIKLAR
31 Mart 2005 31 Aralik 2004
Satilmaya hazir finansal varliklar 122.610.568 122.378.150
Istirakler 185.219.566 182.905.125
Finansal varhklar, net 307.830.134 305.283.275
Satilmaya hazir finansal varhklar:
31 Mart 2005 31 Arahk 2004
% Tutar % Tutar
Halka Acqik:
Eczacibas1 Yap1 Geregleri A.S. (1) 5,00% 11.460.616 5,00% 11.460.616
Eczacibas1 Yatirnm Ortakligi A.S. (1) 5,00% 543.638 5,00% 311.220

12.004.254 11.771.836




ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

Sayfa No: 24

SERi:X1 NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIDE MALi TABLOLARA
AIT DIPNOTLAR

NOT 16 - FINANSAL VARLIKLAR (Devam)

Halka A¢ik Olmayan:
31 Mart 2005 31 Arahk 2004
% Tutar % Tutar
Eczacibast Holding A.S. (1,2) 11,54%  100.270.816 11,54%  100.270.816
Eczacibast Schwarzkopf Kuafor
Urlinleri Pazarlama A.S. (1) 1,00% 139.636 1,00% 139.636
Eks Eczacibasi Karo Seramik
San. ve Tic. A.S. (1) 0,83% 489.813 0,83% 489.813
Eczacibasi-Baxter Hastane Uriinleri
San.ve Tic. A.S. (1) 0,00% 1.773 0,00% 1.773
Eczacibasi Ila¢ Pazarlama A.S. (1) 0,02% 7.101 0,02% 7.101
Esi Eczacibast Sigorta Acentaligi A.S. (1) 2,50% 31.193 2,50% 31.193
Ebi Eczacibasi Bilgi Iletim
~ San. ve Tic. A.S. (1) 0,50% 17.670 0,50% 17.670
Ipek Kagit San. ve Tic. A.S. (1) 0,99% 1.496.740 0,99% 1.496.740
Ekom Eczacibagi Dis Ticaret A.S. (1) 1,90% 120.229 1,90% 120.229
Kaynak Teknigi San. ve Tic. A.S. (1) 14,62% 6.007.675 14,62% 6.007.675
108.582.646 108.582.646
Satilmaya hazir finansal ¢ekler:
31 Mart 2005 31 Arahk 2004
% Tutar % Tutar
IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S. 1% 2.023.668 1% 2.023.668
2.023.668 2.023.668
Satilmaya hazir finansal varhklar, net 122.610.568 122.378.150

(1) Halka agik satilmaya hazir finansal varliklarin makul degeri borsa rayici iizerinden hesaplanir. Grup

aktif bir piyasada islem gormeyen finansal varliklarn i¢in degerleme teknikleri kullanarak bir makul
deger belirlemistir. Bu degerleme teknikleri, piyasa kosullarina uygun giincel islemleri veya esasen
benzer diger yatirim araclarini baz almay1 ve yatirim yapilan sirkete 6zgii sartlar1 agiklayacak iskonto
edilmis nakit akim analizlerini igerir. Makul degerlerdeki degisimler Ozsermaye kalemlerinden
“Finansal varliklar deger artig fonu” hesabinda muhasebelestirilmektedir.

(2) Sirket’in ana hissedar1 olan Eczacibasi Holding A.S.’nin ydnetimi ve isletme politikalar1 {izerinde

onemli bir kontrol etkisi bulunmadigindan konsolide mali tablolarda Eczacibasi Holding A.S.
O0zsermaye metodu ile muhasebelestirilmemis, makul degeriyle gosterilmistir. Eczacibasi Holding
A.S.’nin enflasyona gore diizeltilmis elde etme maliyetiyle gosterilen kayitli degeri 58.884.983
YTL’dir. Sirket, piyasa kosullarinda yapilacak bir hisse satis1 varsaymmiyla yaptigi makul deger
caligmasinda, Eczacibasi Holding A.S.’nin Sirket’in ana hissedar1 olmasiyla ortaya ¢ikmis karsilikli
istirak durumu sebebiyle, alicinin Eczacibas1 Yatirnm Holding Ortakligi A.S’de de dolayli olarak pay
sahibi olacagini da dikkate alarak hesaplanan tutar1 da bulunan makul degere eklemistir.
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NOT 16 - FINANSAL VARLIKLAR (Devami)

Istirakler:
31 Mart 2005 31 Arahk 2004
% Tutar % Tutar
Atl Zincir 1gne ve Makina San. A.S. 30,00% 2.113.172 30,00% 2.176.635
EBM Eczacibagi Banyo ve Mutfak
Uriinleri San. ve Tic. A.S. 26,93% 3.938.968 26,93% 4.092.499
Intema Ingaat ve Tesisat Malzemeleri
Yatirim ve Pazarlama A.S. 20,86% 1.767.060 20,86% 2.137.216
Eczacibasi ilag San. ve Tic. A.S. 20,88%  177.020.763 20,88%  173.812.136
Eczacibas1 E-Kart Elektronik Kart
Sistemleri San. ve Tic.AS. 31,01% 379.603 31,01% 686.639
185.219.566 182.905.125
NOT 17 - POZITIF/NEGATIF SEREFIYE
Yoktur (31 Aralik 2004: Y oktur).
NOT 18 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER
Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).
NOT 19 - MADDI VARLIKLAR
1 Ocak 2005 ilaveler Cikislar 31 Mart 2005
Maliyet
Makina ve ekipmanlar 771.769 2.335 - 774.104
Mobilya ve demirbaglar 5.267.109 80.366 (4.796) 5.342.679
Tagitlar 956.736 - - 956.736
Ozel maliyetler 680.299 3.328 - 683.627
Yapilmakta olan yatirimlar - 19.465 - 19.465
7.675.913 105.494 (4.796) 7.776.611
Birikmis amortisman
Makina ve ekipmanlar (589.964) (24.968) - (614.932)
Mobilya ve demirbaglar (4.479.109) (86.318) 4.796 (4.560.630)
Tagitlar (700.014) (45.564) - (745.578)
Ozel maliyetler (329.733) (32.739) - (362.472)
(6.098.820) (189.589) 4.796 (6.283.612)
Net defter degeri 1.577.093 1.492.999

NOT 20 - MADDi OLMAYAN VARLIKLAR
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1 Ocak 2005 Ilaveler Cikaslar 31 Mart 2005
Maliyet

Haklar 389.092 276 - 389.368
Diger 2.325.698 - - 2.325.698
2.714.790 276 - 2.715.066

Birikmis amortisman
Haklar (91.505) (19.537) - (111.042)
Diger (1.869.530) (51.498) - (1.921.028)
(1.961.035) (71.035) - (2.032.070)
Net defter degeri 753.755 682.996

NOT 21 - ALINAN AVANSLAR

Yoktur (31 Aralik 2004: Y oktur).

NOT 22 - EMEKLILIK PLANLARI

Not 23 - Borg¢ karsiliklari’nda agiklanan kidem tazminati karsiligi disinda yapilmis herhangi bir emeklilik

taahhiidii anlagmasi yoktur.

NOT 23 - BORC KARSILIKLARI

31 Mart 2005 31 Arahik 2004

Kisa Vadeli Bor¢ Karsiliklar
Vergi karsiligi 1.369.705 547.310

Faturasi gelecek pazarlama ve
genel yonetim giderleri karsiligt 37.467 31.312
Personel primleri karsiligi 284.678 631.431
Diger - 428
1.691.850 1.210.481

Uzun Vadeli Bor¢ Karsiliklar:

Kidem tazminati karsiligi 685.151 657.875

685.151 657.875
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NOT 23 - BORC KARSILIKLARI (Devami)

Kidem tazminati karsilig1 asagidaki aciklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir.

Tirk Is Kanunu'na gore, Sirket bir senesini doldurmug olan ve Sirket'le iligkisi kesilen veya
emekli olan 25 hizmet (kadinlarda 20) yilini dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar igin 58
yasinda, erkekler igin 60 yasinda), askere gagrilan veya vefat eden personeli igin kidem
tazminati 6demekle miikelleftir. 23 Mayis 2002'deki mevzuat degisikliginden sonra
emeklilikten onceki hizmet siiresine iliskin bazi gegis siireci maddeleri gikartilmistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Mart 2005
tarihi itibariyle 1.648,90 YTL (31 Aralik 2004: 1.574,74 YTL) ile sinirlandirilmigtir.

Kidem tazminat yiikiimliiligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sarti bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligi calisanlarin emekliligi halinde o6denmesi gerekecek muhtemel
yiikiimliligiin buglinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

Teblig, Sirket’in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek igin aktiier degerleme yontemlerinin
gelistirilmesini 6ngérmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda agagida yer alan aktiier
ongoriiler kullanilmistir:

31 Mart 2005 31 Arahk 2004
Iskonto oran1 (%) 5,45 5,45
Emeklilik olasiliginin tahmini i¢in kullanilan oran (%) 96 96

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir.
Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmig gergek orami gdsterir.
Sirket’in kidem tazminati karsiligi kidem tazminati tavam her alt1 ayda bir ayarlandig: igin, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gegerli olan 1.648,90 YTL (1 Ocak 2004: 1.574,74 YTL) {izerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin y1l i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:
31 Mart 2005

1 Ocak bakiyesi 657.875
Donem iginde 6denen (13.180)
Cari donemde ayrilan karsilik tutar 40.456
31 Mart 2005 685.151

NOT 24 - ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ANA ORTAKLIK DISI KAR ZARAR

Ana ortaklik dis1 paylar 418.914 YTL (31 Aralik 2004: 401.812 YTL) olup ana ortaklik dis1 zarar 17.102
YTL dir.
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NOT 25 - SERMAYE/KARSILIKLI iSTIRAK SERMAYE DUZELTMESI

Sirket’in 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye i¢indeki paylari tarihi
degerlerle asagidaki gibidir:

Ortakhk Ortakhk

Pay1 payl

31 Mart 2005 (%) 31 Arahk 2004 (%)

Eczacibas1t Holding A.S. 22.398.860 56,56% 22.398.860 56,56%
Diger (halka agik kisim) 17.201.140 43,44% 17.201.140 43,44%
Sermaye 39.600.000 100% 39.600.000 100%

NOT 26 - 27 -28 SERMAYE YEDEKLERI, KAR YEDEKLERI, GECMIS YILLAR ZARARLARI

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikiim haricinde
dagitilabilirler.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye ayrilir.
Tiirk Ticaret Kanunu’na goére birinci tertip yasal yedekler, sirketin ddenmis sermayesinin %20’sine
ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin
%5’ini asan dagitilan karm %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin
%50’sini gegmedigi siirece sadece zararlari netlestirmek i¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir
sekilde kullanilmas1 miimkiin degildir.

Halka agik girketler, temettii dagitimlarint SPK’nin 6ngérdiigi sekilde asagidaki gibi yaparlar:

Seri: XI, No:25 sayili Teblig kisim 15 madde 399 uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk mali tablo
denklestirme isleminde ortaya ¢ikan ve “ge¢mis yillar zarari”’nda izlenen tutarin, SPK’nin kar dagitimina
iligkin diizenlemeleri cergevesinde, enflasyona gore diizeltilmis mali tablolara gore dagitilabilecek kar
rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla birlikte, “gecmis yillar
zarari’nda izlenen sdz konusu tutar, varsa donem kar1 ve dagitilmamis gecmis yil karlari, kalan zarar
miktarinin ise sirastyla olaganiistii yedek akgeler, yasal yedek akgeler, 6zkaynak kalemlerinin enflasyon
muhasebesine gore diizeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi miimkiin
bulunmaktadir.

1 Ocak 2004 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere Seri:XI No:25 sayili1 Teblig uyarinca hazirlanan mali
tablolar esas alinarak hesaplanan 2004 yili faaliyetlerinden elde edilen karlar dikkate alinmak {izere,
dagitilabilir karin en az %30’u oraninda kar dagitimi zorunlulugu getirilmistir. Bu dagitim sirketlerin genel
kurullarinin alacagi karara bagli olarak nakit olarak ya da dagitilabilir karin %30’undan asagi olmamak
iizere bedelsiz hisse senedi olarak ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz hisse senedi dagitilmasi
suretiyle gerceklestirilebilecektir.

Seri: XI, No:25 sayili teblig uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk mali tablo diizenlenmesi sonucunda
ozsermaye kalemlerinden “Sermaye, Hisse Senedi lhra¢ Primi, Yasal Yedekler, Statii Yedekleri, Ozel
Yedekler ve Olaganiistii Yedekler” kalemlerine bilangoda kayithi degerleri ile yer verilir. Bu hesap
kalemlerinin diizeltilme farklar1 toplu halde 6zsermaye grubu iginde “Ozsermaye enflasyon diizeltmesi
farklar1” hesabinda yer alir.
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NOT 26 -27-28 SERMAYE YEDEKLERI, KAR YEDEKLERI, GECMIS YILLAR ZARARLARI
(Devami)

Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklar1 sadece bedelsiz sermaye artirimi veya zarar mahsubunda;
olaganiistii yedeklerin kayith degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi, nakit kar dagitimi ya da zarar
mahsubunda kullanilabilecektir.

Yukaridaki hususa gore Sirket’in Seri: XI, No:25 sayili tebligine goére kar dagitiminda baz alinacak
Ozsermaye tablosu 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir:

31 Mart 2005 31 Arahik 2004
Sermaye 39.600.000 39.600.000
Finansal varliklar deger artis fonu 108.187.452 107.395.902
Yasal yedekler 3.632.604 3.632.604
Olaganiistii yedekler 33.449.517 33.449.517
Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari 170.810.846 170.810.846
Net donem kar1 3.131.571 -
Gegmis yillar karlari 19.856.928 19.856.928
Ozsermaye toplam 378.668.918 374.745.797

Ozsermaye toplam

Yukaridaki tarihi bedelleri ile gosterilmis kalemlerin diizeltilmis degerleri ve 6zsermaye enflasyon diizeltme
farklar1 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir:

Ozsermaye

Enflasyon

Tarihi Endekslenmis Diizeltmesi

31 Mart 2005 Degerler Degerler Farklar
Sermaye 39.600.000 191.077.619  151.477.619
Yasal Yedekler 3.632.604 9.665.209 6.032.605
Olaganiistii Yedek 33.449.516 62.546.651 29.097.135
76.682.120 263.289.479  186.607.359

Mahsup islemi (*) (15.796.513)
Mahsup Sonrasi Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari 170.810.846

(*) Sirket’in 18 Mayis 2004 tarihinde yaptigi Olagan Genel Kurul toplantisinda aldig: kararlara istinaden,
Konsolidasyon ve Enflasyon Tebligi’ne gore diizeltme islemine tabi tutulan 2003 yili mali tablolarinda
goriilen kardan, birinci tertip yasal yedek akce ve vergi karsiliklar1 ayrildiktan sonra kalan kismin
konsolide mali tablolarda olugsan ge¢mis yil zararlarina mahsup edilmesi ve nihai olarak kalan ge¢mis
yi1l zararinin 6zsermaye enflasyon diizeltmesi farklar tutarindan mahsup edilmesine karar verilmistir.
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NOT 29 - YABANCI PARA POZISYONU

Asagidaki tablo 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu riskini
Ozetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar1 yabanci para
cinslerine gore agagidaki gibidir:

31 Mart 2005

ABD Dolar EURO Diger
Orjinal Tutar YTL Orjinal Tutar YTL YTL Toplam
Varliklar:
Hazir degerler 7.880.627 10.801.187 10.471.121 18.593.569 5.200.679 34.595.435
Ticari alacaklar 245.959 337.111 - - - 337.111
Diger cari/cari
olmayan varliklar 2.000 2.741 - - - 2.741
8.128.586 11.141.039 10.471.121 18.593.569 5.200.679 34.935.287
Yiikiimliiliikler: - - - - - -
Net yabanci para
pozisyonu 8.128.586 11.141.039 10.471.121 18.593.569 5.200.679 34.935.287

31 Arahk 2004

ABD Dolar1 EURO Diger
Orjinal Tutar YTL Orjinal Tutar YTL YTL Toplam
Varlklar:
Hazir degerler 5.898.270  7.916.068 5.727.223  10.462.491 4.952.385 23.330.944
Ticari alacaklar 187.478 251.614 - - - 251.614
Diger cari/cari
olmayan varliklar 2.000 2.684 - - - 2.684
6.087.748  8.170.366 5.727.223 10.462.491 4.952.385  23.585.242
Yiikiimliiliikler:
Ticari borglar 1.500 2.023 - - - 2.023
Diger cari/cari olmayan
yukimliliikler - - - - 1.818 1.818
1.500 2.023 - - 1.818 3.841

Net yabanci para
pozisyonu 6.086.248  8.168.343 5.727.223  10.462.491 4.950.567 23.581.401
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AIT DIPNOTLAR

NOT 30 - DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 31 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a)

b)

d)

31 Mart 2005 tarihi itibariyle Grup’un portfoyiindeki 5.250.000 YTL (31 Aralik 2004: 4.750.000 YTL)
nominal degerdeki devlet tahvili, hisse senedi iglem limiti karsilig1 ve sermaye blokaji olarak Takasbank
ve T.C.M.B’ da bloke hesapta tutulmaktadir.

31 Mart 2005 tarihi itibariyle miisteriler adina saklanmasi amaciyla emanette tutulan hazine bonosu ve
devlet tahvili, hisse senetleri, eurobond ve yatirim fonlarinin 31 Mart 2005 tarihi itibariyle nominal
tutarlart  sirasiyla  99.929.636 YTL, 81.430.302 YTL, 30.187 YTL ve 5449 YTL’dir
(31 Aralik 2004: 120.486.773 YTL, 82.248.176 YTL, 87.724 YTL ve 4.981 YTL).

Grup, 31 Mart 2005 tarihi itibariyla SPK, .M. K.B., T.C.M.B, Ankara Sube kiras ile ilgili olarak SSK
Genel Midiirliigii'ne, Avrupa Yakas1 Telefon Bagmidiirliigiine, Kurumlar Vergisi iadesi i¢in Bogazigi
Vergi Dairesi’ne verilmek lizere cesitli bankalardan toplam 15.441.899 YTL ve 82.250 ABD Dolan (31
Aralik 2004: SPK, I.M.K.B., T.C.M.B, Ankara Sube kirasi ile ilgili olarak SSK Genel Miidiirliigii’ne,
Avrupa Yakas1 Telefon Bagmiidiirliigiine, Kurumlar Vergisi iadesi i¢in Bogazi¢i Vergi Dairesi’ne
verilmek iizere cesitli bankalardan toplam 15.433.899 YTL ve 82.250 ABD Dolar1 ) tutarinda teminat
mektubu almistir.

Sirket’in eski bir ¢alisan1 kidem ve tazminat talebi ile Sirket aleyhine dava agmis ve bu dava Mayis
ayinda 16,000 YTL tutarinda Sirket aleyhine sonu¢lanmistir. Ancak Sirket, danistaya temyiz
bagvurusunda bulunmustur, mali tablolarin hazirlandig: tarih itibariyle dava devam etmektedir. Sirket
Yonetimi bu davanin kazanilacagi diisiincesinde oldugundan séz konusu tutar i¢in bu mali tablolarda
karsilik ayirmamustir.

NOT 32 - ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (31 Aralik 2004: Y oktur).

NOT 33 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 34 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKIi OLAYLAR

Sirket’in miigterek yonetime tabi ortakligi Eczacibasi-UBP Portfoy Yonetimi A.S. ile Bank Europa arasindaki
fon yonetimi ve operasyonel hizmetler protokolii 30 Haziran 2005 tarihi itibariyle sona erdirilecektir (31 Aralik
2004: Yoktur).
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NOT 35 - DURDURULAN FAALIYETLER
Yoktur (31 Aralik 2004: Yoktur).

NOT 36 - ESAS FAALIYET GELIiRLERIi
31 Mart 2005

Hisse senetleri satiglar 984.725
Devlet tahvili satiglar 587.665.404
Hazine bonosu satislari 34.228.759
622.878.888

Diger hizmet gelirleri 5.484.138
Hizmet gelirlerinden indirimler (-) (645.351)
4.838.787

Miisterilerden alinan faiz gelirleri 540.241
Satiglarin maliyeti (-) (622.514.842)
Briit esas faaliyet kari 5.743.074

NOT 37 - FAALIYET GiDERLERI
31 Mart 2005

Genel yonetim giderleri 531.530
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri 4.677.824
Karsilik giderleri 731

5.210.085

NOT 38 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDER VE KAR/ZARARLAR

31 Mart 2005
Diger faaliyet giderleri

2004 yili menkul kiymetler reeskont faiz geliri iptali 564.634
2004 y1l1 menkul krymet gelir tahakkuku iptali 231.073
2004 y1l1 faiz tahakkuku iptali 115.744
Menkul kiymet alim ve satim zararlari 19.942
Kur farki zararlart 106.926
Satilmaya hazir finansal varliklar deger diisiikliigii 528.903
Menkul kiymet degerlemesi 623.412

Diger 22.263
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2.212.897

NOT 38 - DIGER FAALIYETLERDEN GELiR/GIDER VE KAR/ZARARLAR (Devami)

31 Mart 2005

Diger faaliyet gelirleri

Faiz reeskont gelirleri 806.446
Istirak deger artislari 2.314.441
Menkul kiymet degerleme artislari 299.950
Hizmetlerden saglanan gelirler 262.935
Temettii geliri 180.000
Menkul kiymet alim ve satim karlari 895.567
Bank Europa hizmet geliri 10.109
Diger 11.890

4.781.338

NOT 39 - FINANSMAN GIiDERLERI
31 Mart 2005

Finansal gelirler:

Kur farki gelirleri 33.315
Faiz gelirleri 570.058
603.373

Finansal giderler:

Diger finansman giderleri (15.223)

Finansal gelirler - net 588.150

NOT 40 - NET PARASAL POZiSYON KAR/ZARARI

SPK’nin 18 Mart 2005 tarih ve 152-7642 sayili yazisinda agiklandigi itizere 2005 yilinda mali tablolarin
enflasyona gore diizeltilmesi uygulamasina son verilmistir. Bu nedenle 31 Mart 2005 tarihinde sona eren ii¢
aylik ara hesap doneminde “Net parasal pozisyon kar/zarar1” olugsmamustir.
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NOT 41 - VERGILER

Tiirkiye’de, kurumlar vergisi oran1 2005 yili igin %30’dur (2004: %33). Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin
ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda
yer alan istisna (istirak kazanglar istisnasi vb.) ve indirimlerin (yatirim, ar-ge indirimi) indirilmesi sonucu
bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde bagka bir vergi 6denmemektedir.

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu
ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun (“5024 sayili Kanun”), kazanglarini
bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar vergisi miikelleflerinin kanuni mali tablolarin1 1 Ocak
2004 tarihinden baglayarak enflasyon diizeltmesine tabi tutmasini dngormektedir. Miikellefler ayrica 31 Aralik
2003 tarihli bilangolarini1 da s6z konusu yasada belirtilen esaslar dahilinde enflasyon diizeltmesine tabi tutmak
zorundadirlar.

Bunun yani sira, 5228 sayili Kanunla degisik 5024 sayili Kanun’da belirtildigi tizere SPK’nin yiiksek
enflasyon doneminde mali tablolarin diizeltilmesine iliskin diizenlemelerine gore 31 Aralik 2003 tarihli
bilangolarini diizeltmek zorunda olan miikellefler s6z konusu bilangolarin1 5024 sayili Kanun’da belirtilen
esaslar uyarinca yeniden diizeltmek zorunda degillerdir. Ancak bu sekilde diizeltme yapanlar, bu kanuna gore
ayrilabilecek tutardan fazla amortisman ve karsilik ayiramazlar. Sirket 1 Ocak 2004 tarihli agilis bilangosunu
diizenlerken 5024 sayili Kanun’un imkan tamidigi sekilde, SPK’nin yiiksek enflasyon déneminde mali
tablolarin diizeltilmesine iligkin diizenlemelerine gore hazirlanmig olan 31 Aralik 2003 tarihli bilangosunu esas
alma karar1 vermistir.

Tiirkiye’deki bir igyeri ya da daimi temsilcisi aracilig1 ile gelir elde eden kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik
kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarm diginda yapilan temettii 6demeleri
%10 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler iicer aylik mali karlar iizerinden %30 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci ayin
10 uncu giiniine kadar beyan edip 17 inci giinli aksamina kadar 6derler. Y1l iginde 6denen gegici vergi o yila ait
olup izleyen y1l verilecek kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup
edilir. Mahsupa ragmen kalan gecici vergi var ise, devlete karsi olan herhangi bir bagska mali borglara da
mahsup edilebilir.

Kurumlarm 24 Nisan 2003 tarihinden sonra duran varliklara iliskin 6 bin YTL’ nin (2005 y1l1 10 bin YTL)
tizerindeki yatirnm harcamalarinin %401 -baz1 istisnalar hari¢- yatirim indirimi istisnasindan yararlanarak
kurumlar vergisinden istisna edilir. Istisna edilen bu tutarlar iizerinden herhangi bir stopaj da hesaplanmaz.
Kurum kazancinin yeterli olmamasi halinde hesaplanan yatirim indirimi hakki sonraki yillara devrolunur.
Yatirim indirimi istisnasindan yararlanmak icin “Yatirim Tesvik Belgesi” alma zorunlulugu bulunmamaktadir.
24 Nisan 2003 tarihinden 6nce gecerli olan hiikiimlere gore kazanilmis yatirim indirimi hakkinin kullanilmasi
halinde yararlanilan yatirim indirimi istisnasi tutar1 {izerinden, karm dagitilip dagitilmadigina bakilmaksizin
%19,8 oraninda stopaj hesaplanacaktir.

Tiirkiye’de Odenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déoneminin kapandigi ayi takip eden dérdiincii aym
15 inci glinii aksamina kadar baglt bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber, vergi incelemesine
yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse 6denecek
vergi miktarlar1 degisebilir.
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AIT DIPNOTLAR
NOT 41 - VERGILER (Devam)

31 Mart 2005 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara doneme ait konsolide ara donem gelir tablosunda yer alan
vergi giderleri asagida 6zetlenmistir:

31 Mart 2005

- Cari donem kurumlar vergisi (697.919)
- Ertelenen vergi geliri 187.243
Toplam vergi gideri (510.676)

NOT 42 - HISSE BASINA KAZANC

31 Mart 2005 tarihinde sona eren {i¢ aylik ara dénemde 1.000 TL nominal degerdeki hisse basina
0,0079 YKr dénem kar1 isabet etmistir.
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AIT DIPNOTLAR

NOT 43 - NAKIT AKIM TABLOSU

Notlar 31 Mart 2005
Isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akim
Vergi Oncesi kar 3.131.571
Vergi oncesi zarar ile isletme faaliyetlerinden saglanan

net nakit girisleri mutabakati icin gerekli diizeltmeler

Amortisman 19,20 260.624
Kidem tazminati karsiligi 23 40.456
Faiz geliri 39 -
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler dncesi net nakit 3.432.651
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler
Menkul kiymetlerdeki degisim 1.633.840
Ticari alacaklardaki degisim (1.116.865)
[liskili kuruluslardan alacaklardaki degisim (148.244)
Diger alacaklardaki degisim (97.159)
Diger donen/duran varliklardaki degisim (795.084)
Diger uzun vadeli alacaklardaki degisim (57)
Diger cari olmayan/duran varliklar degisim 511.924
Ticari borglardaki degisim 285.211
[liskili kuruluslara yiikiimliiliiklerdeki degisim 7.686
Kisa vadeli borg karsiliklarindaki degisim 477.322
Diger kisa vadeli yiikiimliiliiklerdeki degisim -
Ertelenen vergi varligindaki degisim (213.481)
Ertelenen vergi yiikiimliiligiindeki degisim (98.238)
Uzun vadeli borg karsiliklarindaki degisim -
Odenen kidem tazminatlar (13.180)
Faaliyetlerden elde edilen net nakit akimlari 3.866.326
Yatirim faaliyetlerindeki degisimler
Finansal varliklardaki degisim (1.755.309)
Maddi duran varlik alimlart (105.771)
Ana ortaklik dis1 paylardaki degisimin net etkisi 17.102
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (1.843.978)
Finansal faaliyetler
Alinan faiz -
Kredilerdeki net degisim 139.715
Finansal faaliyetlerde kullanilan net nakit 139.715
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artig 2.162.063
Nakit ve nakit benzeri degerlerin dénem basi bakiyesi 42.316.836
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 44.478.899
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NOT 44 -

*)

AIT DIPNOTLAR

MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Sirket’in, miisterek yoOnetime tabi ortakligi Eczacibasi-UBP Portfoy Yonetimi A.S. portfoy
yoneticiligi hizmetleri karsiliginda yonetim tcreti elde etmektedir. Portfoy yonetim komisyon

oranlar1 asagidaki gibidir.

Portfoy Yonetim Komisyon

(%)
Eczacibast Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Fon 0,017
Eczacibast Menkul Degerler A.S. B Tipi Likit Fon 0,013
Eczacibast Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon 0,020
Eczacibast Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fon 0,012
Eczacibast Menkul Degerler A.S. B Tipi Tahvil Bono (Eurobond) Fon 0,017
Eczacibas1 Yatirim Ortakligt A.S. 0,010
BankEuropa B Tipi Likit Fonu 0,008
BankEuropa B Tipi Tahvil Bono Fonu 0,010
BankEuropa A Tipi Degisken Fonu 0,015
TekfenBank A.S. B Tipi Degisken Fonu 0,015
TekfenBank A.S. B Tipi Likit Fonu 0,015
Bermuda Yatirim Fonlari 0,0068
Ankara Emeklilik Gelir Amacgli Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu (*) 0,00603
Ankara Emeklilik Dengeli Emeklilik Yatirim Fonu (*) 0,00603

S6z konusu iicretten fonun net varlik degeri {lizerinden hesaplanan giinliik yiizbinde 3.01
oraninda olan kisim portfoy yoneticisine 6denir.

Satig komisyon oranlari ise asagidaki gibidir:
Satis Komisyon

Oranlan

(%)
UBAM - European, US Equity ($2000 - $25,000 arast) 2,00
UBAM - European, US Equity ($25,000 - $100,000 arast) 1,50
UBAM - European, US Equity ($100,000°den fazlas i¢in) 1,00

UBAM - Short Term Dollar, Medium Term Dollar, Euro Fixed Income 0,75
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ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 MART 2005 ARA HESAP DONEMINE AiT
BAGIMSIZ DENETCI SINIRLI iINCELEME RAPORU

1. Eczacibas1 Yatirim Holding Ortakligi A.S.’nin (“Sirket”) 31 Mart 2005 tarihi itibariyle ara donem
konsolide bilangosunu ve bu tarihte sona eren hesap donemine ait ara donem konsolide gelir
tablosunu Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yayimlanan smirli denetim ilke ve kurallarina
gore incelemis bulunuyoruz. Bu ara donem mali tablolarin sorumlulugu Sirket yonetimine aittir. Ara
donem konsolide bilango ve gelir tablosu {izerinde yaptigimiz ¢aligma, yillik mali tablolara iliskin
olarak genel kabul gérmiis denetim ilke, esas ve standartlarina gore yapilan incelemeye oranla sinirl
tutulmustur. Incelememiz, esas olarak, ara donem konsolide bilango ve gelir tablosunun
hazirlanigindaki sistemi anlamaya yonelik olarak, analitik inceleme, bilgi toplama ve sinirli denetim
ilke ve kurallarinin gerektirdigi ¢esitli denetim tekniklerinin uygulanmasindan olusmustur. Bu
nedenle raporumuzun, yillik bagimsiz denetim raporlarindan farkli olarak degerlendirilmesi
gerekmektedir.

2. Sirket, ara donem konsolide mali tablolarin1 2 no’lu ara donem mali tablo dipnotunda belirtilen
esaslara uygun olarak 31 Mart 2005 tarihinde ilk kez hazirlamustir. lgili tebliglerde SPK isletmelerin
bu esaslara uygun olarak hazirlayacaklar ile gelir tablosunu, nakit akim tablosunu ve 6zsermaye
degisim tablosunu karsilastirmali olarak hazirlamayabilecegini belirtmektedir. Bundan dolay1
iligikteki konsolide mali tablolarda 31 Mart 2005 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara doneme ait ara
donem konsolide gelir tablosu, 6zsermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve ilgili dipnotlar 31
Mart 2004 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara donem ile karsilagtirmali olarak sunulmamustir.

3. Bu gercevede, soz konusu ara donem konsolide mali tablolarda, 2 no’lu ara dénem mali tablo
dipnotunda belirtilen SPK tarafindan yayimlanmig genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine ve ara
donem mali tablolarin hazirlanmasina iliskin ilke ve kurallara uygun olmayan 6nemli bir hususa
rastlanmamustir.

Bagaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Cansen Bagaran Symes, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenet¢i

[stanbul, 24 Haziran 2005
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