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. GIRIS

Raporun Dénemi

Bu rapor 1 Ocak 2008 - 31 Aralik 2008 ¢aligma donemini kapsamaktadir.

Ortakligin Unvani
Eczacibas1 Yatirim Ortaklig A.S.

Dénem iginde Gérevli Kurullar

Yonetim Kurulu

F. Biilent Eczacibast Baskan

R. Faruk Eczacibasi Baskan Vekili
Z. Fehmi Ozalp Uye

H. Toker Alban* Uye

Levent A.Ersalman Uye

Ziihal Atanan Uye

Yénetim Kurulu Uyeleri, 28 Mart 2008 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda ii¢ yil i¢in secilmislerdir ve 2011
yilinda yapilacak olagan genel kurul toplantisina kadar gorevlidirler.

Yonetim Kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu ve Ana Sozlesme ile 6zellikle genel kurula verilmis yetkiler disinda kalan
biitiin isler hakkinda karar vermeye yetkilidir.

Denetleme Kurulu

Oztin Akgiic Denetgi
Biilent Avci Denetci

Denetleme Kurulu Uyeleri, 28 Mart 2008 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda bir y1l igin secilmislerdir ve
Tiirk Ticaret Kanunu ile Ana S6zlesmede yazili gorevleri yapmakla yiikiimlidirler.

Ana Sozlesmede Meydana Gelen Degisiklikler

Donem iginde ana sézlesmede herhangi bir degisiklik olmamuistir.

Sermayede Meydana Gelen Degisiklikler

Donem icinde sermayede herhangi bir degisiklik olmamustir. Halen sirketin kayitli sermaye tavani1 25.000.000,- TL,
cikarilmis sermayesi 14.000.000,- TL’dir.

* H. Toker Alban 31.01.2009 tarihinde emeklilik nedeniyle gorevinden ayrilmistir.
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Ortak Sayisi
Sirketin yaklasik 3000 ortagi bulunmaktadir.

Hisse Senedi Fiyatlan

Hisse senetleri fiyatlarinin yil icinde gosterdigi gelisme, ay sonlari de@erleriyle tabloda
gOsterilmigtir.

Ocak 0,74 TL
Subat 0,75 TL
Mart 0,71 TL
Nisan 0,72 TL
Mayis 0,64 TL
Haziran 0,57 TL
Temmuz 0.62 TL
Agustos 0.63 TL
Eyliil 0,54 TL
Ekim 0,46 TL
Kasim 0,44 TL
Aralik 0,46 TL

2008 yilinda en yiiksek 0.74 TL, en diisiik 0,37 TL fiyat seviyelerini test eden hisse, yil1 yiizde 46 oraninda diisiisle
kapatti. Endekse relatif olarak yillik yiizde 13.3 oraninda deger artis1 yasanirken, yatirim ortakliklari sektor
endeksine gore ise yiizde 4 oraninda daha olumlu performans sergilendi. Y1l boyunca yatirim ortakliklar:
endeksinin IMKB 100 endeksine gore yaklasik yiizde 9 oraninda deger kazandig1 gériiliiyor.

Dagitilan Kar Payi1 ve Orani

2005 yilina ait kardan yiizde sekiz oraninda kar pay1 dagitilmistir.
2006 yilina ait dagitilabilir kar olugmamustir.
2007 yilina ait kardan yiizde on oraninda kér pay1 dagitilmistir.

Ortaklik Sermayesinin ylizde 10°’undan Fazlasina Sahip Ortaklar

Ortak Adi Pay Tutar:1 (TL) Pay Oram (%)

Eczacibasi Girigsim Pazarlama
Tiiketim Uriinleri San. ve Tic. A.S. 2.100.000 15.00

Ortakhgin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Bu Sektor Igerisindeki Yeri:

2007 yili sonunda piyasada yer alan 34 adet menkul kiymet yatirim ortakliginin net aktif degerleri toplami1 693,7
milyon TL olmustu. 2008 yili sonunda menkul kiymet yatirim ortakliklarinin sayilar1 degigsmezken net aktif
degerleri toplami 551.3 milyon TL ye gerilemistir .

Eczacibasi Yatirim Ortakligi'nin 2007 sonunda 27,1 milyon TL olan net aktif degeri, 1,4 milyon TL temettii
O6demesinin de etkisiyle 2008 sonunda 22,03 milyon TL’ye gerilemistir. 2007 sonunda 13,6 milyon TL olan toplam
piyasa degeri ise 2008 sonunda 6,4 milyon TL’ye gerilemistir.
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Yénetim Calismalari
Ust Yonetim Degisikligi

Donem iginde iist yonetimde herhangi bir degisiklik olmamustir. Halen gorev basinda bulunan yonetici kadro:

- Selahattin Okan Genel Miidiir ( A.U. Sivasal Bilgiler Fakiiltesi Isletme Béliimii mezunu.)

Personel Hareketleri: Y1l icinde kadroda herhangi bir degisiklik olmamistir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
sirketimizde maash bir kisi gérev yapmaktadir. Yonetim hizmetleri ise, hizmet satin alma yoluyla yapilmaktadir.

Toplu Sézlesme Uygulamalar:: Sirketimizin toplu sézlesmeye tabi personeli yoktur.

Kidem Tazminatlari Yukiumliluk Durumu: Yil sonu itibariyle personelin kidem
tazminati yikd 7.632,- TL'dir.

Personele Saglanan Hak ve Menfaatler: Personele her ay sosyal yardim bedeli verilmekte, yillik doért maas
tutarinda ikramiye 6denmekte, ayrica; cocuk, dogum, 6liim, evlenme yardimi yapilmaktadir.

Merkez Dis1 Orgiitler
Sirketin merkez disinda orgiitii yoktur.

Finansal Tablolarin Hazirlanma Siireciyle Ilgili Olarak; Grubun i¢c Denetim ve Risk Yonetim
Sistemlerinin Ana Unsurlarina Iliskin A¢iklamalar

Ortakligimizin yasal kayitlari;

- Uger aylik donemlerde Yeminli Mali Miisavirlik Sirketi tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu, Tekdiizen
Hesap Plani1 ve vergi konular1 agisindan kontrol edilmektedir.

- Eczacibasi Holding A.S. biinyesindeki Denetleme Kurulu tarafindan da faaliyetlerimiz gerek
duyulan siirecler ve/veya konular kapsaminda denetlenmektedir.

- Finansal tablolarimiz SPK mevzuati ve Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na
uygunlugu gerekli donemlerde bagimsiz denetim sirketine denetletilmektedir.

- I¢ kontrol hizmeti vermek iizere gorevlendirilmis bulunun Eczacibast Menkul Degerler A.S.
Sorumlu Denetim Uzmani tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu karar1 geregince hazirlanmis
bulunun “I¢ Kontrol Prosediirii”’ne uygunlugu acisindan kontrol edilmekte ve raporlama
yapilmaktadir.

III. KAR DAGITIM ONERISi VE SONUC

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun Seri: XI, No: 29 sayili tebligi hiikiimleri ¢er¢evesinde hazirlanan mali tablolarimizda
ve yasal kayitlarimizda 31.12.2008 tarihi itibariyle donem zarari olusmasi nedeniyle, kar dagitimi yapilmamasi,
3.632.749,- TL zararin “Geg¢mis Yillar Zararlar1” hesabina aktarilmas: hususlarini Genel Kurulun onayina sunariz.

YONETIM KURULU
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KURUMSAL YONETIM iLKELERI’ne UYUM RAPORU

1. Kurumsal Yoénetim ilkelerine Uyum Beyani :

1 Ocak 2008 - 31 Aralik 2008 faaliyet donemi iginde, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan
Kurumsal Yénetim {lkeleri’nde yer alan prensiplerin bazilar1 uygulanmis, bazilari uygulanamamustir.

S6z konusu prensiplerin tam olarak uygulanamama nedeni; sirketimizin portfoy isletmecisi olmasi dolayisiyla
mal ya da hizmet {iretimi bulunmamasi, sadece bir ¢alisan1 olmasi ve islemlerin biiyiik kisminin hizmet satin

alma yoluyla yapilmasidir.

Ancak uygulanamayan prensipler, pay sahipleri ya da menfaat sahiplerine zarar verici nitelikte olmayip, bugiine
kadar herhangi bir ¢ikar ¢atigmasina da yol agmamustir.

BOLUM 1-PAY SAHIPLERI

2. Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi :

Sirketin sadece bir personeli bulunmasi ve iglemlerin hizmet satin alma yoluyla yurdtilmesi
nedeniyle, pay sahipleriyle iletisim birimi kurulmamistir. Ancak, pay sahipleri ile iligkileri diizenlemek

lizere Eczacibasi Yatinm Holding Ortakligi A.S.’nin “Ortaklik iliskileri” biriminden hizmet alinmaktadir.

Eczacibasi Yatirim Holding Ortakligi A.S.
Ortaklik iliskileri Sorumlusu ile Tlgili Tletisim Bilgileri:

Adi Soyadi : Sevin Funda

Telefon :212-319 58 81

Faks :212-31959 90

e-posta adresi : sevinc.funda@emdas.com.tr

Ortaklik iliskileri birimi; pay sahibi ortaklar, IMKB, SPK, MKK ve Takasbank ile olan yazil ve sozlii iletisimi
saglamaktadir.

Donem iginde yiiriitiilen baglica faaliyetler:

- Genel kurul toplantisinin yiiriirliikteki mevzuata, ana s6zlesmeye ve diger sirket ici
diizenlemelere uygun olarak yapilmasi saglanmustir.

- Genel kurulda pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiiman hazirlanmstir.

- Oylama sonuglarinin kaydi tutulmustur.

- Mevzuat geregi, kamuyu aydinlatma ile ilgili her tiirlii husus gozetilmis ve izlenmistir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarimin Kullanimi:

Donem icinde pay sahiplerinden yazili veya e-posta ile herhangi bir bilgi talebi gelmemistir. Pay sahipligi
haklarmin kullanimini etkileyecek gelismeler, mevzuat geregi IMKB yoluyla yapilan agiklamalar ve basin
yoluyla duyurulmaktadir. Dénem iginde elektronik ortam bu amagla kullanilmamistir. Ana sdzlesmemizde 6zel
denet¢i atanmasi hakkinda bir diizenleme yoktur. Bu konuda dénem iginde herhangi bir talep olmamustir.

4. Genel Kurul Bilgileri:

Doénem iginde olagan genel kurul toplantist yapilmistir. Toplanti, kurucu ortaklar ve halka agik hisse senedi
sahibi ortaklarin katilmryla yeterli ¢cogunluk saglanarak gergeklesmistir. Medyadan katilim olmamigtir. Davet
IMKB biilteni ve basin yoluyla yapilmustir.
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Genel kurul oncesi faaliyet raporu ve mali tablolar, ana s6zlesme ve kar dagitim Onerisi sirket merkezinde
incelemeye acik tutulmustur.

Boliinme, 6nemli miktarda mal varligi satimi, alimi, kiralanmasi gibi konularda, kararlarin genel kurul
tarafindan alinmasi konusunda ana sdzlesmede hiikiim yoktur.

Genel kurul toplantilari, katilimi kolaylastirmak amaciyla sehir merkezinde yapilmakta, genel kurula ¢agr1 ilani,
pay sahiplerinin yogun sekilde takip ettigi disiiniilen iki gazetede yayinlanmaktadir. Genel kurul tutanagi

IMKB ve SPK’ya gonderilmekte ayrica sirket merkezinde incelemeye agik tutulmaktadir.

5. Oy Haklari ve Azinhk Haklari:

Sermayenin yiizde 5’ini teskil eden A grubu hisseler, oy hakkinda imtiyaza sahiptir. Bu imtiyaz sadece yonetim
kurulu iyeleri se¢iminde gegerlidir. Karsilikli istirak iligkisi durumu yoktur. Genel kurulda yapilan oylama
sonucu, azinlik paylart yonetimde temsil edilmemektedir. Birikimli oy kullanma yontemi uygulanmamaktadir.

6. Kir Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani:

Yonetim Kurulumuz; Kurumsal Yonetim Ilkeleri kapsaminda asagidaki anlayis cercevesinde bir kar dagitim

politikas1 uygulanmasini benimsenmistir.

- Ana sozlesmemizde, kardan pay alma konusunda imtiyazli hisse, kurucu intifa senedi ile yonetim kurulu
iiyelerimize ve calisanlarimiza kar pay1 verilmesi uygulamasi ile kar pay1 avansi dagitilmasint 6ngoren 6zel
bir diizenleme bulunmamaktadir.

- Kurulusumuzun ana sézlesmesinde dagitilabilir kardan SPK tarafindan saptanan oran ve miktarda birinci
temettii dagitilmasi esasi1 benimsenmistir.

- Yonetim kurulumuz genel kurulumuzun onayina sundugu kar dagitim teklifleri, kurulusumuzun mevcut
karliik durumu, pay sahiplerimizin olasi beklentileri ile kurulusumuzun Ongériilen biiyiime stratejileri
arasindaki hassas dengeler dikkate alinmak suretiyle belirlenecektir.

- Kér pay1 6demelerimizin (nakit ve/veya bedelsiz pay) yasal siireler igerisinde ve en ge¢ mevzuatta dngdriilen
stirenin sonuna kadar olmak iizere en kisa siirede yapilmasina 6zen gosterilecektir.

7. Paylarin Devri:

Ana sozlesmemizde pay devrini kisitlayan hiikiim bulunmamaktadir.

BOLUM II - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

8. Sirket Bilgilendirme Politikasi:

Basindan, pay sahiplerinden ya da potansiyel yatirimcilardan bilgi talebi oldugu takdirde sirket yetkilileri
tarafindan yazili ya da so6zlii bilgilendirme yapilmaktadir.

9. Ozel Durum Aciklamalari:

Dénem iginde on adet 6zel durum aciklamasi yapilnustir. Bu agiklamalar hakkinda IMKB ve SPK tarafindan ek
aciklama istenmemistir. Ozel durum agiklamalar1 zamaninda yapilmistir.

10. Sirket internet Sitesi ve icerigi:

Sirketimize ait internet sitesi yoktur. Ancak, Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nde belirtilen bilgilerin yer aldig1 bir
boliim, Eczacibasi web sitesinden bir link ile erisilebilecek sekilde aktif kullanima a¢ilmustir.
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11. Gercek Kisi Nihai Hikim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aciklanmasi:

Bilindigi tizere, Kurulusumuz Eczacibasi Toplulugu’na bagl bir kurulus olarak faaliyette bulunmakta olup, bu
konuda bir ¢alismasi bulunmamaktadir.

12. iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmas::

Iceriden dgrenebilecek durumda olan kisiler, yonetim kurulu iiyeleri ve iist yonetimde gérev alan kisilerdir ve
bu kisilerin isimleri faaliyet raporumuzda yer almaktadir.

BOLUM III - MENFAAT SAHIPLERI

13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi:

Menfaat sahipleri, kendilerini ilgilendiren konularda, talep oldugu takdirde yazili ya da sozli olarak
bilgilendirilmektedirler. Pay sahipleri disinda, dileyen gergek kisi ya da tiizel kisi temsilcisi (aract kurum
calisani, potansiyel yatirimci, v.s) genel kurul toplantilarina dinleyici olarak katilabilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi:

Menfaat sahiplerinin yonetime katilmalar1 konusunda herhangi bir ¢aligma yapilmamustir.

15. insan Kaynaklar: Politikasi:

Eczacibasi Toplulugu’'nun insan kaynaklar1 politikast uygulanmaktadir. Bugiine kadar ¢alisanlardan
ayrimcilikla ilgili olarak herhangi bir sikayet alinmamuistir.

16. Miisteri ve Tedarikgilerle fliskiler Hakkinda Bilgiler:

Sirketimizin faaliyet konusu geregi mal veya hizmet {iretiminin olmamasi nedeniyle miisterisi ve tedarik¢isi
bulunmamakta, dolayisiyla da bu konuda bir ¢alisma yapilmamaktadir.

17. Sosyal Sorumluluk:

Sirketimizin faaliyet konusu mevzuat ile smirlandirilmis bulundugundan, sosyal sorumluluk kapsaminda
herhangi bir faaliyette bulunmasi miimkiin degildir. Ayrica, sirketimizin iiretimi olmadigindan g¢evreye zarar
vermesi de sdz konusu degildir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU

18. Yonetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler:

Yonetim Kurulu, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle tiimii icract olmayan alt1 kisiden olusmaktadir.

F. Biilent Eczacibas1 (Baskan)

R. Faruk Eczacibasi (Baskan yardimcisi)

Z. Fehmi Ozalp (Uye)

H. Toker Alban *  (Uye)

Levent A Ersalman  (Uye)

Ziihal Atanan (Uye)

* H. Toker Alban 31.1.2009 tarihinde emeklilik nedeniyle gérevinden ayrilmistir.

Yonetim Kurulumuzda bagimsiz iiye bulunmamaktadir. Bu konuda bir talep ve/veya gerek goriilmedigi gibi,
Topluluk dis1 ortaklarin goriisleri yakindan takip edilmekte ve bir digsal bakis agisina ihtiyag oldugu
durumlarda da disaridan danigmanlik hizmeti alinmaktadir.

Yonetim kurulu iiyeleri Eczacibast Topluluguna bagh sirketlerde gorev alabilirler, prensip olarak Topluluk
disinda gorev alamazlar.
19. Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri:
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Yonetim kurulu iiye se¢iminde aranan asgari nitelikler SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’nin IV. Béliimiiniin
3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan niteliklerle ortiismektedir. Ana sdzlesmemizde “Yonetim kurulu
iyelerinin ¢ogunlugunun TTK ile sermaye piyasasi mevzuatinda 6ngoriilen sartlari tasimasi gerekir “ ifadesine
yer verilmistir.

20. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri:

Yatirim ortakliklarinin ana islevi olan portfoy isletmeciligi ve bu kapsamda portfoy degerinin korunmasi ve
artirilmasina yonelik islemler hukuki diizenlemelerle belirlenmistir. Sirket ana sdzlesmesinde de bu esaslara yer
verilmis olup, tiim ¢alismalar bu diizenlemeler gergevesinde yiiriitiilmektedir.

21. Risk Yonetim ve i¢c Kontrol Mekanizmasi:

Bu konuda; yonetim kurulu iyelerinden ikisinin olusturdugu denetim komitesinden, Holding biinyesindeki
Mali Isler Grup Baskanligi’ndan ve tam tasdik s6zlesmesi imzalanan YMM firmasindan destek alinmaktadir.
Ayrica, SPK karar1 uyarinca hazirlanmis bulunun “i¢ Kontrol Prosediirii’ne uygunlugu acisindan kontrol
edilerek raporlama yapilmaktadir. Bu kapsamda 2008 y1li icinde dort adet rapor hazirlanmustir.

22. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklari:

Yonetim kurulu iiyeleri ile yoneticilerin yetki ve sorumluluklari ana sézlesmede agikca belirlenmistir.

23. Yonetim Kurulunun Faalivet Esaslari:

Yonetim kurulu toplantilarimin giindemi, yonetim kurulu bagkaninin kendisine verdigi gorev ile genel miidiir
tarafindan belirlenmektedir. Donem iginde yonetim kurulumuz onsekiz toplant1 yapmistir. Kararlarin alinmast
iyelerin yiizde 99 katilimiyla gerceklesmistir. Cagrilar, telefon ve/veya e-posta yoluyla yapilmaktadir. Yo6netim
kurulu iyelerini bilgilendirme ve iletisimi saglama Genel Miidiir tarafindan yapilmaktadir.

Doénem iginde yapilan ydnetim kurulu toplantilarinda kararlar, muhalefet serhi olmaksizin alinmistir. SPK
Kurumsal Yoénetim Ilkeleri’nin IV. Boliimiin 2.17.4’{inci maddesinde yer alan konularda, y&netim kurulu
iiyeleri toplantilara fiilen katilmiglardir.

Yonetim kurulu diyelerinin agirlik oy hakki ve veto hakki yoktur.

24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi:

Yonetim Kurulu liyelerimize, yasalar ¢ergevesinde genel kurul tarafindan sirketle islem yapma yetkisi verilmis
olmakla beraber, Eczacibast Toplulugu’nun genel prensipleri dogrultusunda yonetim kurulu tiyeleri sirket ile
islem yapmamaktadir.

25. Etik Kurallar:

Eczacibast Toplulugu tarafindan olusturulmus bulunan etik kurallar uygulanmaktadir. Bu kurallar sirket
calisanlarina yazili olarak bildirilmis, ancak kamuya agiklanmamuistir.

26. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yap1 ve Bagimsizhigi:

Kurulugsumuzda denetimden sorumlu komite disinda, kurumsal yonetim komitesi veya baskaca komite
bulunmamaktadir. Yonetim Kurulunun gérev ve sorumluluklarini saglikli olarak yerine getirebilmesi amaciyla
gerekli danigmanlik ve hizmetler, gerektiginde disaridan satin alindigindan kurumsal yonetim komitesi
olusturulmamustir.

27. Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar:

Yonetim kurulu iiyelerine genel kurul kararlar1 dogrultusunda herhangi bir iicret 6denmemektedir. Yonetim
kurulu iiyelerinin hi¢ biri sirket ile ilgili herhangi bir mali islem yapmamustir. Performansa dayali bir 6diil
sistemi yoktur. Sirket 2008 yili faaliyet donemi i¢inde hi¢bir yonetim kurulu iiyesi veya yodneticisine kefalet
veya bor¢ vermemis, kredi kullandirmamustir.
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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Eczacibag1 Yatirim Ortakligi A.S. Yonetim Kurulu’na

1.

Eczacibasi Yatirrm Ortakligi A.S. nin (“Isletme™) 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte
yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, 6zkaynak degisim tablosunu ve
nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar1 denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

2.

Isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli yanlisliklar igermeyecek
bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasimi ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin se¢ilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3.

Goriis

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadigir konusunda
makul bir glivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin sec¢imi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadigr hususu da dahil olmak iizere 6nemli yanlislik igerip igermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Isletme’nin i¢ kontrol sistemi gdz dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, Isletme y&netimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig
kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Isletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar1 ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal
tablolarin bir biitlin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettiimiz bagimsiz denetim kanitlarmin, gorilisiimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
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Sayfa No: 9

SERi:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE iSTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

4, Goriisiimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Eczacibasi Yatirim Ortakligi A.S.’nin 31 Aralik 2008
tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansin1 ve nakit
akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlar1 (bakiniz Dipnot
2) gercevesinde dogru ve diiriist bir bi¢imde yansitmaktadir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Alper Onder, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetci

[stanbul, 13 Mart 2009




ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETiIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHLI BILANCO

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot

Referanslari 2008 2007
VARLIKLAR
Dénen Varhklar 22.134.121 27.085.005
Nakit ve Nakit Benzerleri 3 8.080.353 9.246.313
Finansal Yatirimlar 4 14.048.667 17.829.463
Ticari Alacaklar 5 67 -
Diger Alacaklar 6 5.034 9.229
Duran varhklar 98 66.833
Diger Duran Varliklar 9 98 66.833
TOPLAM VARLIKLAR 22.134.219 27.151.838
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 94.555 80.472
Ticari Borglar 5 46.178 77.345
Borg Karsiliklari 7 45.136 -
Diger Borglar 6 3.241 3.127
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 7.632 6.585
Calisanlara Saglanan Faydalar 8 7.632 6.585
OZKAYNAKLAR 22.032.032 27.064.781
Odenmis Sermaye 10 14.000.000 14.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar 10 1.372.944 1.372.944
Hisse Senetleri Thra¢ Primleri 10 134.454 134.454
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 10 763.229 524.089
Gecmis Yillar Karlari 10 9.394.154 5.004.874
Net Donem (Zarari)/Kari (3.632.749) 6.028.420
TOPLAM KAYNAKLAR 22.134.219 27.151.838
Karsiliklar, kosullu varlik ve yiikiimliiliikler 7

31 Aralik 2008 tarihi ve bu tarihte sona eren hesap donemi itibariyle hazirlanan finansal tablolar,
Yonetim Kurulu tarafindan 13 Mart 2009 tarihinde onaylanmis ve Yonetim Kurulu adina
imzalanmigtir. Genel Kurul onaylanan finansal tablolar1 degistirme yetkisine sahiptir.

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasini olugtururlar.



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETiIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT GELIR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot
Referanslari 2008 2007
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri
Satis Gelirleri 11 116.305.913 125.091.478
Esas faaliyetlerden diger gelirler, net 11 143.582 3.816.594
116.449.495 128.908.072
Satiglarin Maliyeti (-) 11 (118.314.201) (121.709.589)
BRUT (ZARAR)/KAR (1.864.706) 7.198.483
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 12 (411.959) (420.393)
Genel Yonetim Giderleri (-) 12 (758.513) (749.670)
Diger Faaliyet Giderleri (-) 13 (597.571) -
FAALIYET (ZARARI)/KARI (3.632.749) 6.028.420
Vergiler 14 - -
NET DONEM (ZARARI)/KARI (3.632.749) 6.028.420
Hisse basina (zarar)/kazang 15 (0,2595) 0,4306

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir par¢asini olustururlar.



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETiIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AIiT OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Kardan
Sermaye ayrilan
Dipnot diizeltme Emisyon kisitlanmis Gecmis yillar Net donem
Referanslari Sermaye farklari primi yedekler karlar1 kar1/(zararr) Toplam
1 Ocak 2007 14.000.000 1.372.944 134.454 524.089 6.167.137 (1.162.263)  21.036.361
Transferler 10 - - - - (1.162.263) 1.162.263 -
Donem net kari - - - - - 6.028.420 6.028.420
31 Aralik 2007 14.000.000 1.372.944 134.454 524.089 5.004.874 6.028.420 27.064.781
1 Ocak 2008 14.000.000 1.372.944 134.454 524.089 5.004.874 6.028.420 27.064.781
Transferler 10 - - - 239.140 5.789.280 (6.028.420) -
Temettii 6demesi 10 - - - - (1.400.000) - (1.400.000)
Do6nem net zarari - - - - - (3.632.749)  (3.632.749)
31 Aralik 2008 14.000.000 1.372.944 134.454 763.229 9.394.154 (3.632.749)  22.032.032

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 bir par¢asini olustururlar.



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETiIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT NAKIT AKIM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot
Referanslari 2008 2007

Isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akimu:
Donem net (zarari)/kar1 (3.632.749) 6.028.420
Vergi oncesi (zarar)/Kkar ile isletme faaliyetlerinden

saglanan net nakit girisleri mutabakati icin

yapilan diizeltmeler:
Faiz geliri, net (338.893) (328.715)
KDV karsilik gideri 7 77.385 -
BSMV ceza karsilig 7 45.136 -
Kidem tazminati karsilig 8 1.047 1.385
Finansal yatirnmlar deger azalislari/(artislari) 2.052.791 (1.478.924)
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki

degisimler oncesi faaliyet (zarari)/kari (1.795.283) 4.222.166
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler
Finansal yatirimlardaki azalig 1.728.005 1.273.161
Alinan faizler 339.854 330.222
Diger alacaklardaki azalig / (artis) 4.195 (5.163)
Diger donen / duran varliklardaki (artig) / azalis (10.650) 105.638
Ticari bor¢lardaki azalig (31.234) (946)
Diger borglardaki artig/(azalis) 114 (631.078)
Faaliyetlerden saglanan net nakit 235.001 5.294.000
Finansman faaliyetleri icin nakit kullanim
Odenen temettii 10 (1.400.000) -
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit (1.400.000) -
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net (azahs) / artis (1.164.999) 5.294.000
Doénem basi nakit ve nakit benzeri de@erler 3 9.242.000 3.948.000
Donem sonundaki nakit ve nakit benzeri degerler 3 8.077.001 9.242.000

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”) olarak gésterilmistir.)

1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Eczacibasi Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket”) 15 Haziran 1998 tarihinde Istanbul’da kurulmustur.
Sirket’in ana faaliyet konusu, Sermaye Piyasasi1 Kanunu ve ilgili mevzuat gercevesinde menkul
kiymetlerini satin aldig1 ortakliklarin sermayesine ve yonetimine hakim olmamak kaydiyla sermaye
piyasasi araclari ile ulusal ve uluslararasi borsalarda veya borsa dis1 organize piyasalarda islem goren
altin ve diger kiymetli madenler portfoyii isletmektir.

Sirket fiili faaliyet konusu ¢ergevesinde;
a) Ortaklik portfoyiinii olusturur, yonetir ve gerektiginde portfoyde degisiklikler yapar,

b) Portfoy gesitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortakliklarin durumlarina goére en
aza indirecek bir bi¢imde dagitir,

c) Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri siirekli izler ve
portfoy yonetimiyle ilgili gerekli 6nlemleri alir,

d) Portfoylin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar.
31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ¢alisan sayisi 1°dir (2007: 1).

Sirket faaliyetlerini tek bir cografi boliimde (Tiirkiye) ve tek bir endiistriyel boliimde (ortaklik
portfoyii olusturmak) yiiriitmektedir. Sirket’in ticari sicile kayith adresi asagidaki gibidir:

Biiytikdere Caddesi No:209
Tekfen Tower Kat:5
Levent 34394 / ISTANBUL

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR

2.1 Sunuma iliskin temel esaslar
2.1.1 Uygulanan Muhasebe Standartlar

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarin1 Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasast Kurumu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile
bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslar belirlemektedir. Bu Teblig,
1 Ocak 2008 tarihinden sonra baglayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolardan
gecerli olmak {izere yiirlirliige girmis olup, SPK’nin Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar1 Hakkinda Teblig"i yiiriirliikten kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal
tablolarmi Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar
(“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalar1 gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”) tarafindan yayimlananlardan
farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar
UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas
alinacaktir.



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”) olarak gésterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR (Devami)

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1t TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari ¢ergevesinde,
UMS/UFRS’nin esas alindig1 SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir.
Finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 17 Nisan 2008 tarihli duyuru ile
uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilmman bilgiler dahil edilerek
sunulmustur. Bu kapsamda gegmis donem finansal tablolarinda gerekli degisiklikler yapilmigtir
(Bakiniz Dipnot 2.1.6).

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin disinda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri XI, No:29 sayil1 “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”ine uygunlugun saglanmasi agisindan gerekli diizeltme
ve smiflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmistir.

2.1.2 Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlari)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢cin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yaymmlanmis 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamustir.

2.1.3 Iisletmenin Siirekliligi

Sirket, finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

2.1.4 Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

2.1.5 Raporlama para birimi

5083 sayili Tiirkiye Cumbhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun’un 1. maddesi uyarinca ve 4
Nisan 2007 tarihli ve 2007/11963 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 geregince, Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”)
ve Yeni Kurusta (“YKr”) yer alan “Yeni” ibareleri 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olmak
tizere kaldirilmistir. Buna gore bir onceki para birimi olan YTL ve YKr degerleri TL’ye ve Kr'ye
doniisttriliirken 1 YTL, 1 TL’ye ve 1 YKr, 1 Kr'ye esit tutulmaktadir.

Hukuki sonu¢ doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve
her tiirlii belgenin yam sira 6deme ve degisim araglarinda YTL’ye yapilan referanslar, yukarida
belirtilen doniisiim orami ile TL cinsinden yapilmis sayilmaktadir. Sonug¢ olarak, 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren TL, mali tablo ve kayitlarin tutulmasi ve gosterimi agisindan YTL nin yerini almig
bulunmaktadir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR (Devami)

2.1.6 Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden
Diizenlenmesi

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle ve 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren
oniki aylik donemlere ait finansal tablolart SPK’nin 9 Nisan 2008 tarihinde yayimlamis oldugu Seri
XI, No:29 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) esas
almarak hazirlanmistir. Sirket’in SPK’nin 15 Kasim 2003 tarihinde yayimlamis oldugu Seri XI,
No:25 “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig” uyarinca hazirlamis oldugu
31 Aralik 2007 tarihi itibariyle sona eren bilangosunda, Teblig uyarinca hazirlanan ayni tarihli finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglamasi agisindan agagidaki siniflandirmalar yapilmistir:

1) 31 Aralik 2007 tarihli bilangoda, “diger yiikiimliiliikler” icerisinde smiflandirilan 3.092 TL
tutarindaki 6denecek vergi ve fonlar, “diger borglar” hesabina smiflandirilmistir (Dipnot 6).

i) 31 Aralik 2007 tarihli bilangoda yer alan 524.089 TL tutarindaki yasal yedekler “kardan ayrilan
kisitlanmis yedekler” ve 5.465.553 TL tutarindaki olaganiistii yedekler ile “Ozsermaye
enflasyon diizeltmesi farklar1” igerisinde yer alan Hisse senedi ihra¢ primi, yasal yedek ve
olaganiistii yedeklere ait olan toplam 701.584 TL tutarindaki diizeltme farklar1 “gecmis yil
karlar1” hesabina siiflandirilmistir (Dipnot 10).

2.1.7 Standartlarda degisiklikler ve yorumlar
Yeni ya da Diizenlenmis Standartlarin ve Yorumlarin Uygulanmasi

Sirket, UMSK ve Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlari Komitesi (“UFRYK”) tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.

(a) 2008 yihinda yiiriirliige giren ve Sirket finansal tablolar1 iizerinde etkisi olmayan
standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

. UFRYK 11, “UFRS 2 - Grup ve Isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine iliskin
Islemler” (1 Ocak 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan finansal donemlerde
gecerlidir);

. UFRYK 12, “Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1” (1 Ocak 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan finansal donemlerde gegerlidir);

. UFRYK 13, “Miisteri Baglilik Programlar1” (1 Temmuz 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan finansal donemlerde gegerlidir);

. UFRYK 14, “UMS 19- Tanmimlanns Fayda Varligi Uzerindeki Siirlama, Asgari Fonlama
Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan Karsilikli Etkilesimleri” (1 Ocak 2008 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan finansal donemlerde gegerlidir);

. UFRYK 16, “Yurtdisindaki Isletme ile Ilgili Net Yatirrmmn Finansal Riskten Korunmasi”
(1 Kasim 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal dénemlerde gegerlidir).
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR (Devami)

(b)

Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan finansal donemler igin gegerli olan standart ve
yorumlar:

UMS 1, “Mali Tablolarin Sunumu” dogrudan 6zkaynaga kaydedilen kalemlere iligkin kapsamli
degisiklikler;

UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri” dogrudan giderlestirmeyi engelleyen kapsamli
degisiklikler;

UMS 27, “Konsolide ve Solo Mali Tablolar” UFRS’lerin ilk kez uygulanmasinda yatirim
maliyetlerine iliskin degisiklik;

UMS 28, “istiraklerdeki yatirimlar”;

UMS 32, “Finansal Araglar: Sunum” geri satin alma opsiyonlu finansal araglar ve nakde
cevrilmelerinde dogacak yiikiimliiliiklerin agiklanmasi hakkinda degisiklik;

UMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” riskten korunmaya konu olabilecek
kalemlere ilgili degisiklikler;

UMS 40, “Yatinm Amagl Gayrimenkuller”;

UFRS 1, “Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarmin Ilk Kez Uygulanmasi” UFRS’lerin
ilk kez uygulanmasinda yatirim maliyetlerine iliskin degisiklik;

UFRS 2, “Hisse Bazli Odemeler” hak edis kosullar1 ve iptallerine iliskin degisiklik;
UFRS 8, “Faaliyet Boliimleri”;

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaat Anlagmalari”.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan finansal donemler igin gecerli olan standart
ve yorumlar:

UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar”;

UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar” satin alma ydnteminin uygulanmasi hakkinda kapsamli
degisiklik;

UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”;

UFRS 5, “Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”.

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek donemlerde Sirket’in
finansal tablolar1 {izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi goriigiindedir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIiN ESASLAR (Devami)

2.2 Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalar1 geriye
doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenir. Sirket, 1 Ocak
2008’den itibaren SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligini uygulamaya baslamis, karsilastirmali
finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’nin Seri: XI, No: 29 tebliginin uygulanmasi
Sirket’in muhasebe politikalar1 {izerinde 6nemli bir degisiklige neden olmamustir.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iligkin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigt donemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak, net donem kari veya zararinin belirlenmesinde dikkate alinacak
sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 31 Aralik 2008 hesap doneminde muhasebe
tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamustir.

2.4  Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri bilangoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadirlar. Nakit ve nakit benzerleri,
eldeki nakit, banka mevduatlari ile tutar1 belirli, nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek
likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski 6nemsiz olan ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan
yatirimlari igermektedir (Dipnot 3).

Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Sirket’in ortaklar1 ve Sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan grup
sirketleri ve yonetim kurulu tyeleri ile tist diizey yoneticiler “iligkili taraflar” olarak tanimlanmaktadir.
Iligkili taraflarla donem igerisinde piyasa kosullarina uygun belli islemler gergeklestirilmistir (Dipnot
16).

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar

“Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar” olarak siniflandirilan finansal
varliklar, alim-satim amagli finansal varliklar olup piyasada kisa donemde olusan fiyat ve benzeri
unsurlardaki dalgalanmalardan kar saglama amaciyla elde edilen, veya elde edilme nedeninden
bagimsiz olarak, kisa donemde kar saglamaya yonelik bir portfdyiin pargasi olan finansal varliklardir.

Allm satim amagli finansal varliklar ilk olarak kayda alimmalarinda gercege uygun degerleri
kullanilmakta ve kayda alinmalarin1 izleyen donemlerde gergege uygun degerleri ile degerlenmektedir.
Yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina dahil edilmektedir. Alim-
satim amagli menkul kiymetlerin alim-satiminda elde edilen kar veya zarar gelir tablosunda esas
faaliyet gelirleri hesabinda “Menkul kiymet alim-satim kar/zarari”na dahil edilir. Alim-satim amagh
menkul degerlerden elde edilen faiz ve kupon gelirleri ve gergege uygun degerinde meydana gelen
gerceklesmemis deger artis ve azalislari sonucu ortaya cikan tutarlar gelir tablosunda “Esas
Faaliyetlerden diger (giderler) / gelirler” hesabina dahil edilmistir.

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilan hisse senetleri
IMKB bilango tarihi itibariyle bekleyen en iyi alis emri iizerinden degerlenmistir.

Alim-satim amacgli menkul kiymetler islem tarihi esasina gore kayda alinmakta ve kayitlardan
¢ikarilmaktadir (Dipnot 4).
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR (Devami)
Satim ve geri alim anlagsmalari

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (“repo”), finansal tablolara yansitilir ve kars1 tarafa olan
yiikiimliilik, miisterilere bor¢lar hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler
(“ters repo”), satis ve geri alig fiyat1 arasindaki farkin i¢ iskonto orani1 yontemine gore doneme isabet
eden kisminin ters repolarm maliyetine eklenmesi suretiyle hazir degerler hesabina ters repo alacaklar
olarak kaydedilir (Dipnot 3).

Varlhiklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar digindaki her varlik, bilango tarihinde, s6z konusu varliga iligskin deger kaybina dair
gostergelerin varlig1 agisindan incelenir. Bir varligin kayitli degeri, tahmini yerine koyma degerinden
biliylik ise deger disiikligi karsiligi ayrilir. Yerine koyma degeri, varligin satis maliyetleri
diistildiikten sonra elde edilen net satis degeri ile kullanim degerinden yiiksek olan1 olarak kabul edilir.
Kullanim degeri, varligin siirekli kullanimi sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve
kullanim 6mrii sonundaki satis degerinin toplaminin bugiinkii degeridir.

Yabanci para islemleri
Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle herhangi bir yabanci para islemi bulunmamaktadir.
Vergi

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesine istinaden Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar1 (doviz yatirnm fonlar1 harig) ile ayni nitelikteki menkul kiymetler
yatirim ortakliklarinin portfdy isletmeciliginden dogan kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir. Bu
sebeple 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle bilangoda olusan gegici farklar dolayisiyla herhangi
bir ertelenmis vergi aktifi veya yiikiimliiliigii bu finansal tablolarda hesaplanmamigtir. Bununla birlikte
1 Ocak 2006 tarihi itibariyle yiiriirliige giren ve Gelir Vergisi Kanununa 5281 sayili kanunun 30’uncu
maddesi ile eklenen Gegici 67 inci maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi kanununa gére kurulan menkul
kiymetler yatirnm fonlar1 ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarmin kurumlar vergisinden istisna
edilmis portfoy kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin %15 oraninda tevkifata tabi tutulmustur. Ancak
7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili yasa ile yapilan degisiklige gore s6z konusu oran 1 Ekim 2006
tarihine  kadar  %10’a, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0’a  indirilmistir
(Dipnot 14).

Hasilatin taninmasi

Gelir ve giderler, tiicret ve komisyonlarla ilgili olanlar haricinde tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir.

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

Ucret ve komisyonlar, agirlikli olarak araci kurum olan Eczacibast Menkul Degerler A.S.” ye verilen
komisyon ve danigmanlik {icretleri ile Eczacibagi-UBP Portféy Yonetimi A.S.’ye verilen portfoy
yonetim Ticretlerinden olusmaktadir. Tiim ticret ve komisyonlar tahakkuk ettikleri zaman gelir
tablosuna yansitilmaktadir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR (Devami)
Calisanlara saglanan faydalar

Sirket, kidem tazminati ve izin haklarna iliskin yikiimliliklerini “Calisanlara Saglanan Faydalara
lligkin Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 19”) hiikiimlerine gore muhasebelestirmekte ve
bilangoda “Calisanlara saglanan faydalara iligskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut Is kanunlarina gére, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu’nda
belirtilen davraniglar disindaki sebeplerle isine son verilen ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukiimlidiir. Kidem tazminati karsiligr, bu Kanun kapsaminda olugsmasi muhtemel yiikiimliiliigiin,
belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugiinkii degeri iizerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir (Dipnot 8).

Karsiliklar, kosullu varhk ve yiikiimliiliikler

Karsiliklar, Sirket’in ge¢mis olaylar sonucunda, elinde bulundurdugu yasal ya da yaptirici bir
yiikiimliiligiin mevecut bulunmasi ve bu yiikiimliiliigii yerine getirmek amaciyla gelecege yonelik bir
kaynak ¢ikisinin muhtemel oldugu, ayrica 6denecek miktarin giivenilir bir sekilde tahmin edilebildigi
durumlarda ayrilmaktadir.

Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gergeklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yiikiimliiliikkler ve varliklar finansal tablolara dahil edilmemekte ve kosullu
varlik ve yiikiimliliikler olarak degerlendirilmektedir (Dipnot 7).

Sermaye ve temettiiler

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

Sermaye artirnmina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kaginilmaz dogrudan masraflar toplam 6denmis
sermaye igerisinde siniflandiriimaktadir.

Hisse basina kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse bagina kazang, donem net karinin, donem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina bdliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, ge¢mis yi1l kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazan¢ hesaplamalarinda, finansal tablolarda sunulan tiim
donemlerde ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli
ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkilerini de hesaplayarak
bulunmustur (Dipnot 15).

2.5 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
sarta bagh varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarmi etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler yonetimin
en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.
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3 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

2008 2007
Ters repo alacaklar 8.080.353 9.246.313
8.080.353 9.246.313

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ters repolarin vadesi bir haftadan kisa olup agirlikli ortalama faiz orani
%15,15°tir (2007: %17,03).

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle nakit akim tablolarindaki nakit ve nakit benzeri
degerler, hazir degerlerden faiz tahakkuklari diisiilerek gosterilmektedir:

2008 2007
Hazir degerler 8.080.353 9.246.313
Faiz tahakkuklar1 (3.352) (4.313)
8.077.001 9.242.000
4 - FINANSAL YATIRIMLAR
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan 2008 2007
finansal varhklar
Borsaya kote hisse senetleri 10.604.561 14.439.463
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar1 3.444.106 3.390.000
14.048.667 17.829.463

Alim-satim amagli olarak elde tutulan finansal varliklarin kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki
gibidir:

2008 2007
Vadesiz 10.604.561 14.439.463
1-30 giin - -
30-90 giin - -
90-180 giin - -
180 giinden fazla 3.444.106 3.390.000

14.048.667 17.829.463
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5- TICARI ALACAK VE BORCLAR

Kisa vadeli ticari alacaklar: 2008 2007
Menkul kiymet satimindan kaynaklanan alacaklar (*) 67 -

67 -
Kisa vadeli ticari borglar: 2008 2007
Portfoy yonetim iicretlerinden borglar (Dipnot 16) 43.200 53.352
Saticilar 2.978 557
Menkul kiymet alimindan kaynaklanan borglar (*) - 23.436

46.178 77.345

(*)  Menkul kiymet alimindan kaynaklanan alacak ve borg tutar1, Eczacibagi Menkul Degerler A.S.’nin Sirket
adma bilango tarihi itibariyle son iki is giliniinde satin aldigi veya sattigi hisse senetlerinden

kaynaklanmaktadir (Dipnot 16).

6 - DIGER ALACAK VE BORCLAR

Kisa vadeli diger alacaklar: 2008 2007

Gelecek aylara ait giderler 4.988 4.066

Vergi dairelerinden alacaklar 46 5.163
5.034 9.229

Kisa vadeli diger borglar:

Odenecek vergi ve fonlar 3.165 3.092

Temettii borglar1 (Dipnot 16) 76 35
3.241 3.127
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7 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Bor¢ Karsihiklari 2008 2007
2008 BSMV vergi riski karsili1 (*) 45.136 -
45.136 -

(*)  T.C. Maliye Bakanhig1 Gelir Idaresi Bagkanligi tarafindan, 2008 yili igerisinde, tiim menkul kiymet
yatirim ortakliklar1 sektoriinii kapsayan 2003, 2004, 2005, 2006 ve 2007 hesap donemleri i¢in Banka ve
Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV”) agisindan inceleme baslatilmistir. Sektordeki firmalar faaliyet
konularinin BSMV yaratan iglemler ihtiva etmedigi yoniindeki goriislerinden hareketle, 2003 - 2007
yillar1 arasindaki islemleri {izerinden BSMV hesaplamamis ve 6dememistir.

31 Aralik 2007 ve Onceki donemlere iligkin olarak gerceklestirilen incelemelere iliskin vergi denetim
elemanlar1 tarafindan hazirlanan raporlar 13 Mayis 2008 tarihinde Sirket’e tevdi edilmistir. Inceleme
raporlaria gore, Sirket’e s6z konusu yillara iligkin 6denmesi gereken 813.706 TL BSMV ve 813.706 TL
vergi ziyai cezasi olmak iizere toplam 1.627.412 TL tarh edilmistir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
Sirket’in bu vergi tutartyla ilgili hesaplanan tahmini gecikme faizi tutar1 709.002 TL’dir. Sirket, 4
Haziran 2008 tarihinde tarhiyat sonrasi uzlagsma goriismesi i¢in bagvuruda bulunmus ve 20 Kasim 2008
tarthinde baglayan goriismeler sonucunda Sirket’in 475.050 TL 6demesi konusunda uzlagma saglanmistir
(Dipnot 13).

Sirket yonetimi finansal tablolarda bu hususa iliskin Gelir Idaresi’nin 2003-2007 yillarin1 kapsayan
tarhini ve yasal diizenlemeleri de goz Oniinde bulundurarak 2008 yiliyla ilgili BSMV ile ilgili ortaya
¢ikabilecek olast vergi 6demelerine karsin, en iyi tahminlerine dayanarak toplam 45.136 TL tutarinda
ilave karsilik ayirmistir (Dipnot 13).

Bununla birlikte Dipnot 19°da da agiklandigi tizere, 28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Mikerrer) sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan 5838 sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmast Hakkinda Kanun’un,
6802 sayil1 Gider Vergileri Kanunu’nun 29. maddesinin 1 no’lu fikrasinin (t) bendine degisiklik getiren
32. maddesinin 8 no’lu fikras1 ve Gegici 1. maddesi uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul
kiymetler yatirim ortaklarinin sermaye piyasalarinda yaptiklari islemler nedeniyle elde ettikleri paralar
banka ve sigorta muameleleri vergisinden miistesna tutulmustur.

8 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

2008 2007
Kidem tazminat1 karsilig 7.632 6.585
7.632 6.585

Kidem tazminati karsiligi asagidaki agiklamalar ¢ercevesinde ayrilmaktadir:

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli
olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilini1 dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda,
erkekler i¢in 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati 6demekle
mikelleftir. 23 Mayis 2002’deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine
iliskin bazi gegis siireci maddeleri ¢ikartilmistir.
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8 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2008 tarihi
itibariyle 2.173,18 TL (2007: 2.030,19 TL) ile sinirlandirtlmistir.

Kidem tazminat1 yiikiimliiligli yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsilign ¢alisanlarin  emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel
yukiimliiliigiin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

UFRS, Sirket’in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktiier degerleme yoOntemlerinin
gelistirilmesini 6ngoérmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktlier ongoriiler kullanilmistir:

2008 2007

Iskonto orani (%) 6,26 5,71
Emeklilik olasiligina iligkin sirkiilasyon orani (%) - -

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gergek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
i¢in, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olan 2.260,05 TL (1 Ocak 2008: 2.087,92 TL) iizerinden
hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin 31 Aralik tarihi itibariyle donem igindeki hareketleri agsagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 6.585 5.200
Hizmet maliyeti 579 337
Faiz maliyeti 412 297
Cari donemde ayrilan karsilik tutari 56 751
31 Arahk 7.632 6.585
9 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Uzun vadeli diger varhklar 2008 2007
Devreden Katma Deger Vergisi 77.385 66.787
Devreden Katma Deger Vergisi karsilig (77.385) -
Diger 98 46
98 66.833

10 - OZKAYNAKLAR



ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”) olarak gésterilmistir.)

Sirket’in 6denmis sermayesi 14.000.000 TL (2007: 14.000.000 TL) olup her biri 1 TL nominal degerli
14.000.000 adet (2007: 14.000.000 adet) hisseye boliinmiistiir.

Sirket’in 700.000 adet Y&netim Kurulu Uyelerinin segiminde imtiyazli hisse senedi bulunmaktadir. Bu
imtiyazli hisse senetleri Eczacibasi Yatirnm Holding Ortaklig1 A.$ nin elinde bulunmaktadir.

Sirket’in kayithi sermaye tavani 25.000.000 TL dir (2007: 25.000.000 TL).

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerindeki hissedarlar1t ve sermaye igindeki paylar tarihi
degerlerle asagidaki gibidir:

Ortakhk Ortakhk
Pay1 Pay1
2008 (%) 2007 (%)
Eczacibasi Girigim Pazarlama

Tiiketim Uriinleri San. ve Tic. A.S. 2.100.000 15 2.100.000 15
Eczacibag1 Yatirim Holding Ortakligi A.S. 700.000 5 700.000 5
Biilent Eczacibasi 56 <1 56 <1
Faruk Eczacibasi 56 <1 56 <1
Diger 11.199.888 80 11.199.888 80
14.000.000 100 14.000.000 100

Sermaye diizeltme farklar1 1.372.944 1.372.944

Odenmis sermaye 15.372.944 15.372.944

Sermaye diizeltme farklar1 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona
gore diizeltilmis toplam tutarlar1 ile enflasyon diizeltmesi dncesindeki tutarlari arasindaki farki ifade
eder.

Kar yedekleri, gecmis yillar karlari:

2008 2007
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler
-Yasal yedekler 763.229 524.089
Gegmis yillar karlari 9.394.154 5.004.874
10.157.383 5.528.963

Geegmis yil karlar1 igindeki olaganiistii yedek tutarlari 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
8.900.830 TL’dir (2007: 5.465.553 TL).

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikiim haricinde
dagitilabilirler.
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10 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tizere ikiye
ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karmn %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gecmedigi siirece sadece zararlar1 netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir.

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya c¢ikan ve ‘“geg¢mis yillar zarari”nda izlenen tutarin,
SPK’nin kar dagitimina iligkin diizenlemeleri g¢ergevesinde, enflasyona gore diizeltilmis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmaktaydi.

Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zarari”nda izlenen séz konusu tutar, varsa donem kar1 ve dagitilmamais
gecmis yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganiistii yedek akgeler, yasal yedek akgeler,
Ozkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore diizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi miimkiin bulunmaktaydi.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan uygulama uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo diizenlenmesi sonucunda 6zkaynak kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal
Yedekler, Statii Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olaganiisti Yedek” kalemlerine bilangoda kayithi
degerleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin diizeltilmis degerleri toplu halde 6zkaynak grubu
icinde “Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” hesabinda yer almaktaydi. Tim o6zkaynak
kalemlerine iliskin “6zsermaye 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 kullanilabilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yiirtirliige giren Seri: XI No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gore “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Ihrag Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlari {izerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde c¢ikan farkliliklarin (enflasyon diizeltmesinden

kaynaklanan farliliklar gibi):

- “Odenmis Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis
Sermaye” kaleminden sonra gelmek iizere agilacak “Sermaye Diizeltmesi Farklari” kalemiyle;

299

- “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi Thrag Primleri”’nden kaynaklanmakta
ve heniiz kar dagitim1 veya sermaye artirimina konu olmamigsa “Geg¢mis Yillar Kar/Zarariyla”,

iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlari
cercevesinde degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.

Sermaye diizeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek disinda bir kullanimi yoktur.
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10 - OZKAYNAKLAR (Devami)

SPK’nin 8 Subat 2008 tarihli 4/138 sayili karar1 geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gecerli
olmak iizere paylar1 borsada islem gdéren anonim ortakliklar i¢in, asgari kar dagitim oran1 % 20 (2007:
%20) olarak uygulanacaktir. Buna gore bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklar1 karara
bagh olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz
olarak ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi suretiyle
gerceklestirilebilmesine;  belirlenecek  birinci  temettii tutarinin  mevcut  6denmis/cikarilmig
sermayelerinin % 5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik biinyesinde
birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir Onceki doneme iliskin temettii dagitimini
gerceklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylar "eski" ve "yeni" seklinde ayrilan
anonim ortakliklardan, 2007 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii
dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci temettiiyli nakden dagitilmalar1 zorunlulugu getirilmistir.

Ayrica, 25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karar1 uyarinca; SPK diizenlemelerine gére bulunan net
dagitilabilir kar tizerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iligkin diizenlemeleri uyarinca
hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamami, karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer
alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal
tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi
yapilmayacaktir.

31 Temmuz 2004 tarihli 25539 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan 5228 sayili “Baz1 Vergi
Kanunlarinda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun™ uyarinca, enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya c¢ikan ve “Geg¢mis Yillar Kari/Zarar’”’nda izlenen
Ozsermaye kalemlerine ait enflasyon farklar1 tutarinin, diizeltme sonucu olusan ge¢mis yil zararlarina
mahsup edilebilmesi veya kurumlar vergisi miikelleflerince sermayeye ilave edilebilmesi miimkiin
olmakta ve bu iglemler kar dagitimi sayilmamaktadir.

Tiim 6zkaynak kalemlerine iligskin “6zsermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” sadece bedelsiz sermaye
artirnmi veya zarar mahsubunda, olaganiistli yedeklerin kayith degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi;
nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Yukaridaki hususa gore Sirket’in
Teblig’e gore 6zkaynak tablosu asagidaki gibidir:

2008 2007

Odenmis sermaye 14.000.000 14.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 1.372.944 1.372.944
Hisse Senedi Thra¢ Primleri 134.454 134.454
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler

-Yasal yedekler 763.229 524.089
Net donem (zarar1)/kar1 (3.632.749) 6.028.420
Gegmis yillar karlari 9.394.154 5.004.874
Ozkaynak toplami 22.032.032 27.064.781

Sermaye Piyasast Kurulu’'nun “Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarinin Temettii ve Temettii Avansi
Dagitiminda Uyacaklar1t Esaslar Hakkinda” Seri: IV, No:27 sayili Teblig’inin 5. maddesinin
2. paragrafinda yatirim ortakliklarinin dagitilabilir kar tutarmin hesaplanmasinda gergeklesmemis
sermaye kazanglarinin (deger artislar1) dikkate alinmayacagi hilkkme baglanmistir (Dipnot 15).
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11 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

2008 2007
Satis gelirleri
Hisse senedi satis gelirleri 116.305.913 122.889.708
Devlet tahvili satis gelirleri - 2.201.770
116.305.913 125.091.478
Satislarin maliyeti
Hisse senedi satig maliyeti (118.314.201) (119.507.239)
Devlet tahvili satig maliyeti - (2.202.350)
(118.314.201) (121.709.589)

Esas faaliyetlerden diger gelirler/(giderler), net

Devlet tahvili ters repo satis karlari 1.361.229 1.372.908
Temettii gelirleri 479.664 304.042
Devlet tahvili reeskont geliri 414.458 357.000
Faiz gelirleri 335.541 324.402
Bedelsiz riichan haklari 11.221 82.780
Hazine bonosu ters repo satis karlari 9.643 323
Gegmis yillar menkul kiymet

reeskont geliri iptali (361.790) (103.784)
Hisse senetleri deger (azalislart)/ artiglari (776.290) 1.330.307
Gegmis yillar hisse senedi

deger (artigi)/azalis1 iptali (1.330.307) 148.142
Diger 213 474

143.582 3.816.594

Briit (zarar)/ kar (1.864.706) 7.198.483
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12 - NiTELIKLERINE GORE GiDERLER

2008 2007
Genel yonetim giderleri
Portfoy yonetim ticreti (Dipnot 16) 615416 626.361
Diger 143.097 123.309
758.513 749.670
Pazarlama satis ve dagitim giderleri
Araci kuruma verilen komisyonlar (Dipnot 16) 404.651 417.629
Reklam ve ilan giderleri 7.308 2.764
411.959 420.393
1.170.472 1.170.063

Sirket hisse senedi alim satimlarini aract kurum olan Eczacibast Menkul Degerler A.S. araciligr ile
gergeklestirmekte olup, islem hacimlerinin binde bir buguk oraninda aracilik komisyonunu giinliik
olarak 6demektedir.

Sirket’in sermaye piyasasi araglarindan olan menkul kiymetler portféyii Eczacibagi UBP Portfoy

Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmekte olup, portfdy degerinin onbinde bir oraninda yonetim ticreti
giinliik olarak tahakkuk ettirilmekte ve aylik olarak 6denmektedir.

13 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIiR/GIDERLER

2008 2007
Diger faaliyet giderleri
BSMYV ceza gideri (Dipnot 7) 475.050 -
KDV karsilik gideri (Dipnot 9) 77.385 -
2008 BSMV vergi risk karsilik gideri (Dipnot 7) 45.136 -

597.571 -
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14 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar1 ile menkul kiymetler yatirnm ortakliklarmin kazanglari kurumlar
vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanglar dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z konusu stopaj
oranmi fon ve ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farklilastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir.

Menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikarilmasi ve elde tutulmasi siirecinde
elde edilen gelirler ile ilgili 1 Ocak 2006 - 31 Aralik 2015 doneminde gecerli olacak diizenlemeler
igeren Gelir Vergisi Kanunu'nun (“GVK”) Gegici 67 nci maddesinin (8) numarali fikrast uyarinca,
Sermaye Piyasast Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlari
hari¢) ile menkul kiymetler yatirnm ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy
kazanclari, dagitilsin veya dagitilmasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu
kazanglar tizerinden Gelir Vergisi Kanununun 94 iincii maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat
yapilmamaktadir.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden 6nce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten 6nce ihrag
edilen tahvil ve hazine bonolarinin elden ¢ikarilmasi veya elde tutulmasi siirecinde dogan ve kurumlar
vergisinden istisna olan portfoy kazanglart 31 Aralik 2005 tarihinde gegerli olan hiikiimlere tabidir.
Buna gore, bu kisim portfoyiin en az %25 hisse senetlerinden olusmasi halinde bu kisim portféyden
elde edilen portfoy kazanglarindan %0 (sifir), aksi durumda ise %10 oraninda tevkifat yapilmistir.

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik cergevesinde yayinlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve
26237 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan karar ile Sermaye Piyasas1 Kanunu’na goére kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar (borsa yatirim fonlari ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaklarinin portfdy isletmeciligi kazanglar lizerinden yapilacak
tevkifat oran1 degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmistir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatirnm fonlar1 ve
ortakliklarinin 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle portfdylerinde bulunan ve Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinda islem goren hisse senetleri, 2005 yilinda islem gordiigii son giinde olusan agirlikli ortalama
fiyat veya alig bedelinden yiiksek olaniyla degerlenmistir. Bu deger izleyen donemlerde s6z konusu
senetlerin alis bedeli olarak kabul edilmektedir.

Gelir vergisi giinliik olarak tahakkuk ettirilmektedir.

15 - HiSSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse bagina kar, cari donem net karinin, dénem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina bdliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, ge¢mis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kar hesaplamalarinda, ihrag edilmis hisse gibi degerlendirilir.
Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarmin
gecmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunmustur.
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15 - HISSE BASINA KAZANC (Devami)

Hisse bagmna kar hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karin ihra¢ edilmis bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile yapilmistir.

2008 2007
Hissedarlara ait net (zarar)/kar (3.632.749) 6.028.420
Ihrag edilmis hisselerin
agirlikh ortalama sayisi 14.000.000 14.000.000
Hisse basina (zarar)/kar (TL) (0,2595) 0,4306

Sirket’in 700.000 adet Y&6netim Kurulu Uyelerinin segiminde imtiyazli hisse senedi bulunmaktadir. Bu
imtiyazl hisse senetleri Eczacibagi Yatirim Holding Ortakligi A.$’nin elinde bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun “Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarinin Temettii ve Temettii Avansi
Dagitiminda Uyacaklart Esaslar Hakkinda” Seri:IV, No:27 sayili Teblig’inin 5. maddesinin
2. paragrafinda yatirim ortakliklarinin dagitilabilir kar tutarmin hesaplanmasinda gergeklesmemis
sermaye kazanglarinin (deger artislar1) dikkate alimmayacagi hilkmii ¢ercevesinde, 31 Aralik 2007
tarihi itibariyle dagitilabilir kar tutarinin hesaplanmasinda dikkate alinmayacak gerceklesmemis
sermaye kazanglari tutar1 1.691.616 TL’dir. imtiyazli ve adi hisse senetleri igin hisse basina kar
tutarlar1 aynidir.

16 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

a) Iliskili taraflardan ticari alacaklar:

2008 2007

Eczacibasi Menkul Degerler A.S. (Dipnot 5) 67 -

67 -
b) Iliskili taraflara olan ticari borclar:
Eczacibasi-UBP Portfoy Yonetimi A.S. (Dipnot 5) 43.200 53.352
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. (Dipnot 5) - 23.436

43.200 76.788
¢) iliskili taraflara olan temettii bor¢lari:
Diger (Dipnot 6) 76 35

76 35
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16 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

d) 31 Arahk 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren donemler icerisinde iliskili taraflarla

yapilan islemler asagidaki gibidir:

2008 2007
Portfoy yonetimi hizmet bedeli
Eczacibasi-UBP Portfoy Yonetimi A.S. (Dipnot 12) 615.416 626.361
615.416 626.361
Verilen komisyonlar, net
Eczacibagi Menkul Degerler A.S. (Dipnot 12) 404.651 417.629
404.651 417.629

17 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Finansal risk yonetimi:

Sirket faaliyetlerinden dolayi, borg ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, faiz oranlarindaki degisimlerin
etkileri dahil gesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan risk yonetim programi, mali
piyasalarin ongoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali performansi iizerindeki potansiyel
olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

i. Kredi Riski

Asagidaki tablo, 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyla finansal arag tiirleri bazinda maruz kalian
kredi risklerini gostermektedir.

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Miskili Diger  Iliskili Diger  Ters Repo
2008 Taraf Taraf Taraf Taraf Alacaklart  Diger

Raporlama tarihi

itibariyle maruz kahnan

azami riski 67 - - 5.034 8.080.35398
Vadesi gegcmemis ya da deger

diisiikliigiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 67 - - 5.034 8.080.35398
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17- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

(Devami)
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Miskili Diger  Iliskili Diger  Ters Repo
2007 Taraf Taraf Taraf Taraf Alacaklart  Diger

Raporlama tarihi

itibariyle maruz kalinan

azami riski - - - 9.229 9.246.31346
Vadesi gegcmemis ya da deger

diisiikliigiine ugramamais finansal

varliklarin net defter degeri - - - 9.229 9.246.31346

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle vadesi gegmis varligi bulunmamaktadir.

Sirket’in portféyiinde bulunan gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklarin
tamami T.C. Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen devlet tahvillerinden olugsmaktadir ve bu
tahviller bir uluslararas1 derecelendirme kurulusu olan Moody’s tarafindan “Ba3” ile
derecelendirilmistir.

ii. Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yikiimliiliklerini 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.

Finansal yiikiimliiliiklerin 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle sdzlesme siirelerine gore kalan
vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

2008
Defter laya 1lay-3ay 3ay-1yl Sozlesme uyarinca
degeri kadar arasi aras1  nakit ¢ikislar toplam
Ticari borglar 46.178 46.178 - - 46.178
Diger borglar 3.241 3.241 - - 3.241
49.419 49.419 - - 49.419

2007
Defter laya 1lay-3ay 3ay-1yl Soézlesme uyarinca
degeri kadar arasi aras1  nakit cikislar toplanm
Ticari bor¢lar 77.345 77.345 - - 77.345
Diger borglar 3.127 3.127 - - 3.127

80.472 80.472 - - 80.472
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iii.  Piyasa Riski aciklamalan

a. Doviz Pozisyonu

Yabanci para varliklar, ylikiimlilikler ve bilango dis1 yiikiimliiliklere sahip olma durumunda ortaya
¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket 31 Aralik 2008 ve 2007
tarihleri itibariyle kur riskine maruz kalmamustir.

b. Faiz Pozisyonu

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirket’in faiz orami riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Sirketin faiz orani riskine duyarlilig
aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuzlugu ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen

varliklar1 ayn tipte yiikiimliiliiklerle karsilamak suretiyle yonetilmektedir.

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle finansal araclara uygulanan ortalama faiz oranlar:

2008 2007

TL (%) TL (%)
Varliklar
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari 13,85 18,50
Ters repolar 15,15 17,03
Degisken faizli finansal araclar 2008 2007
Finansal varliklar
Gergege uygun deger farki kar/zarara

yansitilan finansal varliklar 3.444.106 3.390.000

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle TL para cinsinden olan faiz 1 baz puan yiiksek/diisiik olsaydi ve diger
tiim degiskenler sabit kalsaydi vergi oncesi kar 138.840 TL (2007: 70.074 TL) azalacak veya
144.875 TL (2007: 72.649 TL) artacaktir.
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Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle varlik ve yiikiimliiliiklerin yeniden
fiyatlandirmaya gore kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2008
laya 3aya 3ay- 1yil-
kadar kadar 1 yil arasi 5 vil arasi Faizsiz Toplam

Nakit ve nakit benzerleri 8.080.353- - - - 8.080.353
Finansal yatirimlar - - - 3.444.106 10.604.561 14.048.667
Ticari alacaklar 67 - - - - 67

Diger alacaklar - - - - 5.034 5.034
Diger duran varliklar - - - - 98 98
Toplam varhklar 8.080.420- - 3.444.106 10.609.693 22.134.219
Ticari borglar - - - - 46.178 46.178
Borg karsiliklar - - - - 45.136 45.136
Diger borglar - - - - 3.241 3.241
Calisanlara saglanan faydalar - - - - 7.632 7.632
Toplam yiikiimliiliikler - - - - 102.187 102.187

Net yeniden fiyatlandirma
pozisyonu 8.080.420- - 3.444.106 10.507.506 22.032.032

31 Arahk 2007

laya 3aya 3ay- 1yil-
kadar kadar lwilarasi 5yl arasi Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 9.246.313- - - - 9.246.313
Finansal yatirimlar - - - 3.390.000 14.439.463 17.829.463
Diger alacaklar - - 9.229 - - 9.229
Diger duran varliklar - - - - 66.833 66.833
Toplam varhklar 9.246.313- 9.229 3.390.000 14.506.296 27.151.838
Ticari borglar 77.345 - - - - 77.345
Diger borglar 3.127 - - - - 3.127
Calisanlara saglanan faydalar - - - - 6.585 6.585
Toplam yiikiimliiliikler 80.472 - - - 6.585 87.057

Net yeniden fiyatlandirma
pozisyonu 9.165.841- 9.229 3.390.000 14.499.711 27.064.781
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c. Hisse senedi fiyat riski

Sirket’in bilangosunda alim satim amagli finansal varlik olarak simifladigi hisse senetlerinin tiimii
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gérmektedir. Sirket’in hesapladig1 analizlere
gore IMKB endeksinde %5 oraninda artis/azalis durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1
varsayimiyla portfoydeki hisse senetlerinin IMKB endeksiyle aymi dogrultuda fiyat hareketi
gergeklestirdikleri takdirde gergege uygun degerinde ve Sirket’in net donem kari/zararinda 31 Aralik
2008 tarihi itibariyle 530.228 TL artis/azalig olusmaktadir (2007: 721.973 TL artis/azalis).

d. Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Her isletme gibi Sirket’in esas amaci ortaklarina deger katmak, portfoyiin degerini
korumaya ve artirmaya caligmaktir. Bu katma degeri saglayabilmek igin yiiksek getirili menkul
kiymetlere ve diger yatirim araglarina yatirim yapar, finansal piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin
gelismeleri siirekli izler ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli onlemleri alir.

18 - FINANSAL ARACLAR
Finansal Araclarin Gerg¢ege Uygun Degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gergeklesen
islemlerde, bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiliigiin karsilanabilecegi
degerdir.

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

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gergege
uygun degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal aktifler:
Kasa ve bankalardan alacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak iizere maliyet bedeli ile gosterilen
finansal aktiflerin ger¢ege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin 6nemsiz

miktarda olabilecegi diisiiniilerek defter degerlerine yaklastig1 ongoriilmektedir.

Gergege uygun deger farklar1 kar/zarara yansitilan finansal varliklar ve satilmaya hazir menkul
kiymetlerin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlari esas alinir.

Finansal pasifler:

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin gercege uygun degerlerinin defter degerlerine
yaklastig1 varsayilmaktadir.
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Sirket’in finansal varlik ve yiikiimliiliiklerinin gercege uygun degerleri ve kayitli degerleri asagidaki
gibidir:

2008 2007
Gergege Gercege
uygun degeri Kayith degeri  uygun degeri Kayith degeri
Nakit ve nakit benzerleri 8.080.353 8.080.353 9.246.313 9.246.313
Finansal yatirimlar 14.048.667 14.048.667 17.829.463 17.829.463

19 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5838 sayili Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmast Hakkinda Kanun’un, 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu’nun
29. maddesinin 1 no’lu fikrasinin (t) bendine degisiklik getiren 32. maddesinin 8 no’lu fikras1 ve
Gegici 1. maddesi uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul kiymetler yatirim ortaklarinin
sermaye piyasalarinda yaptiklari islemler nedeniyle elde ettikleri paralar banka ve sigorta muameleleri
vergisinden istisna edilmistir.
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SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIiGE iSTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

ECZACIBASI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2008 HESAP DONEMINE AiT

DENETLEME KURULU RAPORU

Eczacibasi Yatirim Ortakh@ A.S. Genel Kurulu’na

Ortakhgin Unvani
Merkezi

Kayith Sermayesi
Cikarilmis Sermayesi
Calisma Konusu

Denetci veya Denetgilerin adi ve gorev
siireleri, ortak veya sirket personeli
olmadiklart

Katilinan Y6netim Kurulu ve yapilan
Denetleme Kurulu toplantilari sayisi

Ortaklik hesaplari, defter ve belgeleri
tistiinde yapilan incelemenin kapsamu;
hangi tarihlerde inceleme yapildigi ve
varilan sonug

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 353 iinci
maddesinin 1’inci fikrasinin 3 numarali
bendi geregince ortaklik veznesinde
yapilan sayimlarin sayist ve sonuglari

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 353 {incii
maddesinin 1’inci fikrasinin 4 numarali
bendi geregince yapilan inceleme
tarihleri ve sonuglari

Intikal eden sikayet ve yolsuzluklar
ve bunlar hakkinda yapilan islemler

Eczacibasi Yatirim Ortakhgi A.S.
istanbul

25.000.000,- TL

14.000.000,- TL

Portfoy isletmeciligi.

Oztin Akgiic - Biilent Avci, 2008 yili hesaplarini

incelemek iizere toplanacak Olagan Genel Kurula olup
kadar gorevlidirler. Kurulusun ortagi veya

personeli degillerdir.

Yonetim kurulu toplantilarina katilinmamis, dort
kez denetleme kurulu toplantis1 yapilmistir.

5 Mayis, 30 Haziran, 29 Agustos, 31 Ekim ve 29
Aralik 2008 itibariyle biitiin faaliyetler denetlenmis,
yonetmeliklere uygun oldugu sonucuna varilmistir.

iki ayda bir defa olmak iizere yilda alt1 kez sayim
yapilmis ve sayim sonuglarinin kayitlara uygun
oldugu goriilmiistiir.

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

Sikayet ve yolsuzluk yoktur.

Eczacibasi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin 1.1.2008 - 31.12.2008 donemi hesap ve islemlerini Tiirk Ticaret
Kanunu, ortakligin ana s6zlesmesi ve diger mevzuat ile genel kabul gérmiis muhasebe ilke ve standartlarina gore

incelemis bulunmaktayiz.

Goriligiimiize gore igerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2008 tarihi itibariyle diizenlenmis bilango, ortakligin
anilan tarihteki ger¢ek mali durumunu ve 1.1.2008 - 31.12.2008 donemine ait gelir tablosu da anilan doneme ait
calisma sonuglarini ger¢ege uygun olarak dogru bi¢cimde yansitmaktadir.

Bilango ve gelir tablosunun onaylanmasini ve Yonetim Kurulu’nun aklanmasini oylariniza sunariz.

Denetleme Kurulu

Oztin Akgiic Biilent Avci



