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Kurucu ve Seref Baskanrnin Mesaji

Asim Kocabiyik
Kurucu ve Seref Baskani,
Borusan Holding




Borusan ybnetim personeli
gdbrevinin gerektirdigi yiksek
mesleki bilgiye sahiptir.
Borusan yéneticileri adildir.
Bu personel zenginliginin
grubu daima ileri
goturecegine inaniyorum.

Degerli Hissedarlarimiz,

Borusan Holding’in calismalari ve performansi ile ilgili bilgiler Yénetim Kurulu
Baskani A. Ahmet Kocabiyik tarafindan ilerideki sayfalarda izah edilmistir.
Ben de burada sizlere diinyada ve Tlrkiye’de son yillarda meydana gelen
degisikliklerden bahsetmek istiyorum.

ikinci Diinya Savas’ndan sonra, yani son 50 yilda baslayip glinimiize kadar
gelen teknik ilerlemeler dinya kurulduktan beri yasanan ilerleme ve gelismelerin
birkac kati olmustur. Bu degisimin meydana gelmesinde, atomun parcalanmasi,
uzay yolculugu ve bilgi islem teknolojisinin ortaya cikardigi gelismeler gibi birkag
ana faktor rol oynamistir.

Dinyada 10 seneden beri bu teknik ilerlemelerin yaninda sosyal ve ekonomik
konularda énemli ilerlemeler ortaya ¢ikmistir. Birkac hafta dnce Borusan Holding
Yénetim Kurulu Murahhas Uyesi ve CEO olan arkadasimizin bazi arastirmalar
yapmak icin Cin’e gittigini, diger bir Ust dlizey yoneticinin paslanmaz celik boru
imalati icin gerekli olan paslanmaz celik rulo alimi icin Hindistan’a gittigini
6grendim. Bu durum, sadece Borusan’in misahede ettigi bir degisim degil,
dinya milletlerinin ciddiyetle takip ettigi 6nemli bir hadisedir.

Ben bugiine kadar uluslararasi ekonomik ve sosyal konularin mizakere edildigi
toplantilara pek ¢ok defa katildim. Bu toplantilarin en dnemli maddesi, giiney
ve kuzey yarikureler arasindaki farkhhklar ve problemlerdi. Bu konular tartisilirken,
Avrupa, Amerika ve Japonya’nin birer ekonomik merkez oldugu Ulke gruplari
da basrolde yer alirlardi.

Bugiin giney ve kuzey yarikire Ulkeleri arasindaki denge degisim gdstermekte;
Hindistan ve Cin bilyik nifuslariyla ekonomik ve politik arenada ayri glc
merkezleri haline gelmektedir. Dinyadaki mevcut enerji ve hammadde kaynaklari,
gectigimiz yillarda uluslararasi politikadaki etkisini kaybeden Rusya’nin gicini
ve dnemini yeniden artirmaktadir.



Gectigimiz yillarda yeniden ortaya ¢ikan bu ekonomik glgler diinya politikasinda
da kendini g6steriyor. Son elli yil icinde meydana gelen en 6énemli hadiselerden
biri Rusya’da komdunist rejimin ¢cokmesiydi. Bu slrecte, Rusya ile birlikte Dogu
Avrupa Ulkeleri de pazar ekonomisini kabul etmislerdir. Bu tlkeler simdi Avrupa
Birligi Gyesi olmaktadir.

Turkiye ekonomisinin, 6zellikle ihracatta, 6zellestirmede ve yabanci sermaye
girisinde, iyi bir performans goésterdigini sdyleyebiliriz. Ancak bazi sektérlerde
ve KOBJ’lerde ortaya cikan problemleri halletmemiz gerekiyor. Diger yandan,
85 milyar dolar ihracat cok dnemli bir gelismedir. Ancak ithalatin ihracattan
52 milyar dolar gibi daha ylUksek bir seviyede, 137 milyar dolar civarinda
seyretmesinin dikkatle takip edilmesi gerekir.

Tarkiye bu hizli gelisim performansini yakalamakta zorluk cekmektedir. Zira,
Cumbhuriyet’in icinden ¢iktigi Osmanli imparatorlugu, 19’uncu yiizyilda Avrupa’da
yasanan sanayi devrimini gerceklestirememistir. Kapitllasyonlar ve borg¢larin
etkisi, bunun yaninda 1912 ile 1922 arasindaki savaslarda ntfusunun

ylzde 20’sini kaybetmis olmasi ekonomik bir kalkinmaya imkan vermemistir.

1922 sonunda istiklal Savasi’nin kazanilmasiyla 1923’te Cumhuriyet kurulmustur.
Sermaye, bilgi ve teknoloji eksikligi ekonomik atihmlari énlemistir. Ancak
Cumhuriyet idaresi altinda istiklaline kavusan millet, sosyal, hukuki ve siyasi
sahalarda Atatlirk’Gn yarattigi heyecanla mucizeler yaratmistir. 1930’larda devlet
eliyle sanayiye baslanmistir. Takip eden yillar 1939’da baslayan ikinci Diinya
Savasi’nin sikintilari ile ge¢gmistir.

1950 yilindan sonra tarimda bir ferahlik gérilmus, 1965-1970 yillarinda ithal
ikamesi maksadiyla tesvik géren sanayi 1980’den sonra rekabet imkani kazanarak

ekonominin resmini degistirmistir.




Tarkiye 1959 yilinin Temmuz ayinda buginkd Avrupa Birligi’nin baslangici olan
Ortak Pazar ile Uyelik iligskisine girmistir. 1963 Ankara Anlagsmasi, 1995 GUmrik
Birligi Anlasmalar’na ragmen Uyeligin 2014 yilinda tahakkukunu bekliyoruz.
Dunyanin her tarafinda terér ve ayrilikgi giiclerin, uzlagsmaz politikacilarin yarattig
huzursuzluk devam etmektedir.

Kimi olumlu, kimi olumsuz olarak degerlendirilebilecek bu kosullar altinda ve
ortaya cikan yeni diinya diizeninde, Borusan Grubu son yillarda iyi performans
gostermektedir. Yillik cirosunun 2,4 milyar dolara ulagsmis olmasi dnemli bir
neticedir. Basarili neticelerin grubun uzun yillar tGzerinde calistigi konularda
meydana geldigine dikkat etmek ve yeni konularda gereken tedbiri elden
birakmamak gerekir.

Ben iftihar ettigim bir konuyu da burada agiklamak istiyorum. Borusan yénetim
personeli gérevinin gerektirdigi yiksek mesleki bilgiye sahiptir. Borusan yoneticileri
adildir. Kendi galisanlarina ve musterilerine saygilidir. Beseri iligkilerde acik ve
durusttdr. Bu personel zenginliginin grubu daima ileri gétirecegine inaniyorum.

Asim Kocabiyik
Kurucu ve Seref Bagkani,

Borusan Holding



Yonetim Kurulu Baskani Mesaji

Basarinin Yol Haritasini Yeniden Gizdik!

L
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A. Ahmet Kocabiyik
Yénetim Kurulu Bagkani,
Borusan Holding




Degerli hissedarlarimiz, yatirrmcilarimiz, ¢calisma arkadaslarim,

2006 yilina iligkin gelismeler ve 2007 yilina iliskin beklentilerimizi ana bashklar
altinda 6zetlemek istiyorum. Bu 6zeti, “Borusan’in giindemi, dinyadaki ve
Tarkiye’deki trendler ve bunlarin igslerimize nasil yansiyabilecegine dair
disitncelerim” basliklari altinda sunacagim.

1 Borusan Holding ve Sirketlerimizde Glindem
>
Borusan acisindan 2006 iyi bir yil oldu. Tahminlerimizin 6tesinde bir blyime ve

karlilik artisi elde ettik. 2006’ya adim attigimiz glinlerde ylizde 15’lik bir bliylime
ve ylzde 47’lik bir amortisman dncesi karlilik artisi 6ngérmustik. Gerceklesen
bilango rakamlarimiz yizimuizu gtldirdi. Konsolide ciromuz yizde 20 artigla
2 milyar 351 milyon dolara; vergi 6ncesi kdrimiz da ylzde 71 artigla 133 milyon
dolara ulasti. Planlarimizda yer alan 90 milyon dolarlik yatinmimizi gergeklestirdik.
Bu nedenle mutluyuz.

2002 2003 2004 2005 2006
Ciro (milyon ABD $) 691 1.019 1.589 1.952  2.351
Vergi Oncesi Kar (milyon ABD $) 20 52 117 78 133

2002-2006 ortalama blylime: %36
1990-2000 ortalama biytme: %10

Bu neticeleri her seyden dnce, iyi bildigimiz ve rekabet avantajina sahip oldugumuz
alanlara odaklanarak elde ettik. Celik sektériindeki 60 yilik B2B deneyimimiz
distribttorlik ve lojistik alanlarinda da 6rnek sirketler yaratmamizi sagladi.

Faaliyet gosterdigimiz alanlarin timda icin temel ilkemiz “rakiplerimizin bir adim
onlnde olmak”tir. Bunun icin de kurum kultirimUzde bir fark arayisi icindeyiz.
Bu nedenle 2010 yili stratejik planimizi yaparken oyunun kurallarini yeniden
tanimladik:

lyi bir portféy yénetimi, tretim ve yatinm verimliligi planiadik.



Basarinin Yol Haritasini Yeniden Cizdik!

Basarinin yol haritasini yeniden ¢izerken vurgulanmasi gereken
kilometre taslarimiz da sunlar oldu:

Yalin 6 Sigma: 2001’den bu yana bir kurum kultlr( olarak 6 Sigma metodolojisini
6ziimseme y6ninde adim atiyoruz. 2006’da 6 Sigma ve Yalin yaklasimlarini
entegre ederek “Yalin 6 Sigma” metodolojisini olusturduk. Boylelikle Uretim
giderlerindeki kayiplarimizi en alt seviyeye, misteri memnuniyetini de en Ust
seviyeye cikarmaya yonelik 6 Sigma projelerine 6ncelik verdik.

Sonuc: Verimlilik

Seffaf ve odakli yénetim anlayisini Holding ve tim sirketlerimizde egemen kildik.

Boylelikle hissedarlarimiz, kiiresel ve yerel ortaklarimiz, tedarikgilerimiz,

musterilerimiz, kamu ve finans kurumlari ile sorunsuz iligkilere sahip olabildik.
Sonucg: Gavenilirlik

Yonetim kurullarimizi bagimsiz Uyelerle destekledik ve is slireclerimizi tamamen
profesyonellere biraktik. Yonetimlere serbestlik tanidik. Hizli karar almayi tesvik
eden, tecribe ile genclerin dinamizmini birlestiren, ylzi gelecege dénlk bir Ust
yobnetim sistemi olusturduk.

Sonucg: Surddrilebilir Karhilhk

Holding ile sirketlerin iligkisini yeniden tanimladik. Borusan Holding’in sirketlere
yon ve destek sunan bir “Ebeveyn” haline gelmesini sagladik. Finansman, insan
kaynaklari yonetimi, bUtce ve stratejik planlama disiplini alanlarinda hem butinltk
hem de dzerklik elde ettik.

Sonucg: Blylime




2 Diunyada Gundem
>
a-Diinyada Onde Gelen Trendler

2007’ye damgasini vuracak sdzcik “globallesme”dir.

Bu cercevede; ekonominin pek cok sektériinde oldugu gibi, demir celikte de
satin alma, birlesme ve konsolidasyon devam edecek. Arcelor ve Mittal gibi iki
celik devinin birlesmesi 2006’nin iz birakan gelismelerinden biriydi. Bu satin
almanin esas neticesi, yillardir tim celik Ureticilerinin temel endisesi olan fiyat
istikrarsizliginin sona erisi olacaktir. Konsolidasyonun bizim icin yarattigi en
onemli firsat ortaklarimizla birlikte yeni is alanlarina ve daha da édnemlisi yeni
cografyalara, yeni pazarlara acilma olasihgidir.

Konsolidasyon: Istikrar ve Yeni isler, Yeni Pazarlar

Enerji glivenligi tartismasi siirecek. Bu acidan, Avrupa enerji glvenligi politikasinin
olusum sirecini takip etmemiz gerekiyor. Yeni enerji nakil hatti alternatifleri ve
protokolleri, 2007’den gelecede uzanan yeni dev yatirimlar anlamina geliyor. Bu
gelisme bize mevcut Urlnlerde Uretim artigi olanagi yaratacak, yeni Grlnlere ve
farkli cografyalara yatirrm olanagi sunacak.

Enerji: Belirleyici Sektér

Kiresel tehditler arasinda en dnemli konu, kiresel isinmadir. Kiresel isinmayla
muicadelenin en énemli unsuru ise fosil yakitlarin alternatiflerinin Gretimidir.
Halen riizgar ve su enerjisini ekonomik bir deger haline getirmek icin calismalar
siirmektedir. Bu alanda yapilacak, bizim de ilgilendigimiz yatirnmlar sorunun
ciddiyetini azaltabilir. Alternatif enerji alaninda dogacak firsatlari degerlendirmek
arzusundayiz.

Alternatif Enerji Kaynaklari: Gelecegin Yatirimi

11



Basarinin Yol Haritasini Yeniden Cizdik!

Kiresel finans pazarinda da blUyUk bir likidite fazlasi var. Bunun édnemli bir
bolimu “private equity” fonlari olarak gelismekte olan ulkelere yénlendirildi.
Biz de bu fonlari bir firsat olarak gérmekteyiz.

Kdresel Fonlar: Sardirilebilir Biylimenin Finansmani

Ortadogu’da kokten dinci terér siirmektedir ve istikrar hala kurulamamistir.
Bu sorunlar, uluslararasi politikada Turkiye’nin bir model tlke olarak gicini
artiran unsurlara dénustiralmelidir. Bélgede 2007°nin en édnemli gerilim
noktalarindan biri iran’in niikleer giic olma yolunda attigi adimlardir. Bu konu

6numuzdeki dénemde Turkiye icin glclu bir risk potansiyeli tagimaktadir.
Ortadogu ve Ter6r: Tarkiye’yi Etkileyecek mi?

Kiresel ekonomide en énemli tehdit Cin’in 6zellikle hammadde ve imalat
sanayinde belirleyici hale gelen roludir. Buglin 1 trilyon dolar rezerve sahip olan
Cin’in orta vadede 6zellikle glincel dis ticaret dengelerini alt Ust edecegi asikardir.
Cin’in Avrupa’ya ihracatinin artmasi Tlrk imalat sanayi icin en énemli risk faktori
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayni risk demir celik sekt6ru icin de gecerli olabilecektir.
Sonug: Cin ile Rekabet Zorunlulugu

b-Tirkiye'de Giindem
Tarkiye 2006’y1 iyi degerlendirdi. YUzde 6,1’lik ekonomik blyime, 85 milyar
dolari asan ihracat, 20 milyar dolara ulasan gucli yabanci sermaye girisi, hizla
artarak 5 bin 482 dolar seviyesine ulasan kisi basina milli gelir, istikrarin ve
kiresel ekonomi ile butlnlesme sirecinin sonugclari olarak gértlmelidir.

Tiirkiye 2006: Makroekonomik Istikrar ve Sdrdiirilebilir Biyiime

2007°de Turkiye’nin 5 yildir stirdirdigi bu hizli blylimeye devam edecegi
gérilmektedir. Ancak ekonomide kirllganligin bittigi sdylenememektedir. Ozellikle
2006 Mayis ve Haziran aylarinda yasanan kiresel mali dalgalanmanin Turkiye’de
ne kadar buyUk bir tepki yarattigi unutulmamalidir. Dis ticaret aciginin ulastigi
seviye hizla katma degeri ylksek ihracat alanlarinda bir gelisme saglanmasi
gerektigine isaret etmektedir.




2007 ekonominin otesinde genel anlamda siyasi tehditler de barindirmaktadir.
Bu acidan 6zellikle ylkselen milliyetcilik dalgasi, Kibris’ta ¢6zimsizIigin
sliirmesi, Avrupa Birligi ile mizakere slrecindeki rehavet ve Ermeni lobisinin
uluslararasi etkinliginin artmasi konularinda ¢éztimler tretmek zorunda
oldugumuzu unutmamalyiz.

Ancak dncelikle Turkiye’nin 2007°deki en énemli siyasi sinavi cumhurbaskanhgi
ve milletvekili secimleri olacaktir.
Tiirkiye 2007: Hassas Bir Denge Uzerinde llerliyoruz.

3 Bu Giindemin Bize Sunduklar
>
Yukarida aciklamaya calistigim gelismelerin bize yansimalari islerimiz acgisindan

bazi firsat ve tehditler ortaya ¢ikarmaktadir.

Globallesme

Ana is alanimiz olan demir celik sektdrinde, sirket birlesmelerinin devam
edecegini 6ngoériyor ve bu 6ngoriyl yeni is ve ortaklarimizla, yeni cografi
boélgelere yatinm firsatlar olarak degerlendiriyoruz.

Enerji Sektoru

TUm dinyada gelisen bu sektér bizim hem &6zellikle boru konusunda mevcut
isimizi blyUtmemize olanak saglayacak hem de yeni Urlinler ve yeni cografyalarda
Uretim olanaklari doguracak. Bu sektéri ciddi bir yatinm alani olarak
degerlendiriyoruz.

Kuresel Isinma

Toplumlarin yasam tarzini ve sirketlerin is yapis sekillerini etkileyecek bir tehdit
olarak ufukta belirecek ve yeni is olanaklar dogacak. Kiresel isinmayi hizlandiran
fosil yakitlara karsi dnemi giderek artan rlizgar enerjisi ve hidro enerji santralleri
gibi alternatif enerji kaynaklari alanlarinda da aktif olmay1 hedefliyoruz.

Karesel Yatirim Fonlari
“Private equity” adi verilen bu fonlar hizli blyimek ve kiiresel rekabet
edebilecegimiz dlcege ulasmak icin bir ara¢ olarak gériyoruz.
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Basarinin Yol Haritasini Yeniden Cizdik!

Ekonomide Kirilganlk

Turkiye ekonomisinde degisik kirilganlhk noktalari hala mevcut. Gelecek
planlarimizi yaparken borg¢larimiz konusundaki duyarliligimizi Gst seviyede tutmayi
hedefliyoruz. Turkiye’deki mevcut ve yapilmasi planlanan yatirimlara da sinerji
yaratacak ve onlari daha verimli kilacak yurtdigi yatirnmlara éncelik veriyoruz.

Cin Faktori

Cin, kuresel demir celik pazarinin belirleyici oyuncusu haline geldi. Avrupa’ya
inracati artacak. Sektordeki Tlrk Ureticilerin de bu gelismeden etkilenecegini
ongorlyoruz. Biz musterilerimize daha yakin duracak, farkli, katma degeri yuksek
hizmetler sunacagiz.

Sonuc: Riskleri Firsata Déndgtlirmek Bizim Elimizde.

2007 Yilinda Borusan
>
2006 bizim icin blylme ve karlihk ivmemizi artirdigimiz, énimizdeki dénem

icin olusturdugumuz yeni yol haritamizi netlestirdigimiz bir yil oldu. Sirketlerimiz
2010 yili i¢in belirledigimiz hedeflere nasil sigrayabileceklerini planladilar.
Grup olarak 2010 hedefimiz 5 milyar dolarlik konsolide cirodur.

Bu hedefe karlilik seviyemizi artirarak ilerleyecegiz. Bunun igin de elimizdeki en
onemli kozlar, Stratejik Planimiz, Deger Bazli Yonetimimiz, Yalin Uretim anlayisiyla
butunlestirdigimiz 6 Sigma uygulamalarimiz ve en dnemlisi de tim bu araclari
kullanan yetkin yoneticilerimizdir. Borusan’da bugtin 30-40 yaslar arasindaki
bircok yonetici adayimiza da hizli bir sekilde ydnetici vasfi kazandirmamiz
gerekiyor. Bunun icin onlara daha fazla yetki ve sorumluluk vererek kabul edilebilir
riskleri almalarini tesvik etmeliyiz.

Borusan’in yénetici potansiyeli gelecege glvenle bakmamizi ve
kendimize agresif hedefler koymamizi sagliyor.




2007 icin buyime hedefimiz %21

Hedeflerimize ulasmak igin, yurtici pazardaki blylimeyi ve kendi pazar payimizdaki
artislari esas aliyoruz. Yaratici, tamamlayici katma degeri yiksek rin ve
hizmetlerle ek gelir noktalar olusturuyoruz. 2006’da bu dogrultuda attigimiz en
onemli adim Borgelik’in 3’Gnct Soguk Hadde ve 3’lGinct Galvaniz Hatti yatinmlarini
baslatmak oldu. 2008’de bu yatirimin tamamlanmasiyla Borgelik’in nitelikli Grin
kapasitesi ylizde 60 artarak 1,6 milyon tona ylUkselecek. Celik sektérindeki
ikinci 6Gnemli adimimiz petrol ve doJalgaz hat borusu konusunda olacak. Borusan
Mannesmann Boru, 2010 stratejisi dogrultusunda hedef cografyasi olan Kuzey
Afrika, Ortadogu ve Turki Cumhuriyetler’de petrol ve dogalgaz sektdérinun Kilit
bir oyuncusu olmayi hedefliyor. Bu kapsamda Borusan Mannesmann Boru
musterilerine sundugu Uriin gamini genigletebilmek icin “ERW 24” yatirimi
konusunda pazar arastirmasi yapmakta ve spiral boru Utretim kapasitesini
artirmayi planlamaktadir. Hedef cografyada gerektiginde lokal bir Uretici olarak
rekabet etme stratejisi dogrultusunda, bazi yatirirmlarimizi Turkiye disindaki
hedef pazarlarda konuslandirmayi disintyoruz.

Celik Sektérinde Bélgesel Bir Gli¢ Olacagiz.

Bugin sahip oldugumuz ytzde 10’luk yurtdigi faaliyet gelir oranimizi 2010 yilina
kadar ylizde 20’ye cikarma amacindayiz. Zira, dis yatirrmlarimizin, Turkiye’deki
islerimizin daha ¢abuk blylmesine olanak saglayacagina inaniyoruz.

2007°de Yurtdisi Yatirimlarimizi Hizlandiriyoruz.

ihracattaki artig, bizim igin iyi bir sigramali bllyiime olanagi olacaktir. Bu nedenle
2007’de yeni pazarlara odaklaniyoruz.
fran, Cezayir, ispanya, Ukrayna; Yeni Hedef Pazarlarimiz
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Basarinin Yol Haritasint Yeniden Cizdik!

Turkiye’nin artan dis ticaret potansiyelinden en iyi sekilde yararlanabilmek icin
lojistik sektdrtindeki yatirimlarimiza hiz veriyoruz.

Gemlik Limanimizi 57 Milyon Dolarlik Bir Yatirirmla Genigletiyoruz.

DistribUtérlik alaninda servis kalitesi ve misteri memnuniyetini artirma yontndeki
yatinmlarimiza devam edecegiz ve kullaniimis arac alanlarinda da blylime
kaydedecegiz.

Ikinci EI Otomotiv Pazarinda Ana Oyunculardan Biri Olacagiz.

2007’nin Subat ayi ortasinda Rumelihisari’ndaki yeni merkezimize; Perili Késk’e
tasindik.
Yeni Merkez: Yeni Bir D6nem

Yeni merkezimizde sadece Holding calisanlari yer aliyor. Bu, Borusan agisindan
cok 6nemli bir degisiklik. Cinki kurulusundan beri Holding ile ayni binayi
paylasan sirket yénetimleri bundan sonra yeni bir ddneme adim atiyorlar.

Bu dénemde merkezle bitinlesmis, ancak hissedarlar yerine musterilerine,
tedarikcilerine ve sonuca daha fazla odakli sirketler haline gelecekler.

12 ay sonra 2007’de gerceklestirecegimize inandigim gelismeleri sizlerle
paylasmaktan mutluluk duyacagim.

Sevgi ve Saygilarimla,

A. Ahmet Kocabliyik
Ydnetim Kurulu Basgkani,
Borusan Holding




Saglam Yol Plani
Tasarlamak...

Borusan Holding YOnetim Kurulu

Soldan saga ayaktakiler: Francis Paul Mer Yénetim Kurulu Uyesi / Riigsdii Saragoglu Yénetim Kurulu Uyesi
Agah Ugur Yénetim Kurulu Murahhas Uyesi ve CEO / Biillent Demircioglu Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi
Soldan saga oturanlar: Zeynep Hamedi Yénetim Kurulu Uyesi / A. Ahmet Kocabiyik Yénetim Kurulu Bagkani
Niikhet Ozmen Yonetim Kurulu Uyesi
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Borusan 2006 Yili Faaliyet Ozeti ve
Yil Sonu Neticeleri

Genel Degerlendirme
| 4
2006 yilinda Turkiye ekonomisi ylzde 6,1’lik blytime ve ylzde 9,7’lik enflasyon

orani ile pozitif bir gérinim sergilemistir. Toplam ihracat 85 milyar dolar
seviyesine ulasmasina ragmen, gayri safi yurtici hasilanin ytzde 8,3’line varan
cari acigl karsilamakta yetersiz kalmistir. 2006 yili, 6zellestirme gelirleri destekli
direkt yabanci yatirimlarin 20 milyar dolarlik rekor seviyeye ulasarak cari acigin
finansmanini kolaylastirdigi bir yil olmustur.

Turk ekonomisi acisindan parlak bir gelecek performansi icin 8nem arz eden

ve kisa-orta vadede ¢dzilmesi gereken ana politik ve ekonomik konular olarak;

¢ Gelismekte olan piyasalardaki yatirimlar ve global likidite acisindan yasanan
kirllganlik,

e Cumhurbaskanhgi ve genel secimler,

e Avrupa Birligi ile iliskilerde ve yapisal reformlarda yasanan soguma,

e Destabilize olan Irak ve Ortadogu lzerindeki yansimalari sayilabilir.

Artan dis ticaret ve cari 6demeler dengesi acigi ile yUksek issizlik gindemin
diger konulardir.

2006 yili Borusan Grubu i¢in ortalama ytizde 18’lik bliylmenin ardisik olarak
gerceklestirildigi 6. yil olmustur. Grup’un tarihindeki en ylksek vergi 6ncesi kar
(133 milyon dolar) ve satis gelirlerindeki ylizde 20’lik artis ile 2,4 milyar dolar
ciro seviyesine ulasiimistir.

Soldan saga: Biillent Demircioglu Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi
A. Ahmet Kocabiyik Yénetim Kurulu Baskani / Agah Ugur Yénetim Kurulu Murahhas Uyesi ve CEO
Mehmet Betil icra Kurulu Uyesi
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Faaliyet Ozeti

2006 yilinda Grup’un operasyonel sonuclarini etkileyen ana faktorler asagida

verilmektedir:

» Dunya celik piyasasi 2006 yilinin ilk iki ceyreginde yasadigi fiyat artis trendi
sonrasi yil sonuna kadar ihmli bir diisls yasandi. Rusya ve Cin’deki ylkselen
i¢ talep ve buna paralel artan fiyatlar nedeniyle, Celik Grubu ihra¢ pazarlarinda
kosullar yilin son ¢eyreginde géreceli olarak iyilesti.

P> Tlrk insaat sektéri 2006 yilinda bir 6nceki yila kiyasla ylzde 19,4 oraninda
buyimustir (2005: %21,5). Yeni mortgage yasasinin blyime trendinin
devami acisindan olumlu etkilerinin olmasi beklenmektedir.

» 2006 yilinda Tlurk Otomotiv toptan satis pazari 373 bin adete gerilemistir.
Pazardaki ylzde 15’lik daralmaya ragmen toplam liks araba segmenti bir
onceki yila kiyasla 65.378 adet ile ylizde 6 oraninda artmistir (2005: %11).

» ihracata dayal yurtici sektérlerdeki bilyiime ise tatmin edici diizeyde
gerceklesmistir. Otomotiv endustrisi Uretimi, ihracattaki ylizde 26’lik biylimenin
destegi ile yuzde 12 oraninda artmistir. Beyaz egya Uretimi ise ylzde 25’lik
bir blyime ile 15,4 milyon adete ulasmistir.

» Euro/US$ paritesinde yil icinde gézlenen Euro lehine artigin, 2007 yilinda da
devam etmesi beklentileri gli¢lenmistir.

» Asiri degerlenmis YTL, Tirk ihracatinin rekabet glictini olumsuz etkilemeye
devam etmisgtir.

2006 yilinda, Borusan Grubu satis hacmi ve gelirleri agisindan
blyimesini sirddrmasgstar. Yeni 5 yillik stratejik hedefler
belirlenmistir. Konsolide Grup satiglan yillik yiizde 20’lik buydme
ile 2,4 milyar dolar seviyesine ulasmigtir.

Borusan Grubu Konsolide Satislar (Milyon ABD Dolari)
2.351

1.952
1.589

1.019
875
540 691
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2006 yil satislar ve karlilik anlaminda blylme yili oldu. Borusan Grubu, 2,4
milyar dolarlik toplam satis gelirinin yani sira 133 milyon dolar vergi dncesi kara

ulasmistir.
Satis Gelirlerindeki Blylime

Boru Grubu % 17

Yassi Gelik Grubu % 23

CAT Grubu % 25

Otomotiv Grubu % 7

Lojistik % 23
TelekomUunikasyon % 102

Supsan % 26

Tam Borusan Grup sirketleri satis gelirlerini 2006 yilinda artirmayi basarmistir.
Konsolide satig cirosuna en blyUk katki ise ytzde 54 ile 1,6 milyon tonluk Gretim
yapan Gelik Grubu’ndan gelmistir. Konsolide satislarin ytizde 39’luk bdlimunu
olusturan distributérlik isindeki biiyiime, 2006 yilinda da siirmUstir. insaat
sektdriinde devam eden ylksek blylime, gegcmis donemin en yiksek Caterpillar
satislarinin yapilmasini ve bir énceki yila kiyasla yurtici is makinelerinde ylzde
40’k bir artisin realizasyonunu desteklemistir. Kazakistan ve enerji islerimizin
kéarlihklarindaki olumlu gelisme, bu alanda 2005 yilina kiyasla daha basarili bir
yil yasanmasini saglamistir.

Lojistik ve Telekomunikasyon sirketleri blytume hizlarini 2006 yilinda da gelistirerek
Grup’un konsolide satiglarina katkilarini artirmiglardir.

Borusan Grubu 2006 Yili Grup Bazinda Yassi Gelik Grubu
Konsolide Satis Dagilimi (%) Boru Grubu

! CAT Grubu

Otomotiv Grubu
17 Diger
30 g
22
24
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Faaliyet Ozeti

Yurtdisi satislari 486 milyon dolar seviyesine ulasirken, konsolide grup satiglari
icindeki payi, yurtici talepteki iyilesmenin de etkisi ile yizde 21 olarak
gerceklesmistir (2005: %23). Degisimin ana nedeni, yassi c¢elik yurtici talebi ve
piyasa kosullarindaki olumlu gelisme olmustur. Yurtdisi satiglarimizin dnemli
kismi Boru, Yassi Celik islerimiz ve Borusan Makina tarafindan gerceklestirilmistir.

Konsolide Satis Dagilimi (Milyon ABD Dolari) Yurtigi
ihracat
2.351
1.952 486
1.589 452
308
1.019
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540 170 1.281 '
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377
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Borusan Grubu, 2006 yilinda ylUkselen celik fiyatlari ve daha iyi deltalar sonucu
ylUzde 14,5 ile bir dnceki yila kiyasla daha ylksek bir brit karlilik orani yakalamistir
(2005: %13,0).

Grup konsolide faaliyet giderleri bir dnceki yila gére ylzde 11 artarak 191 milyon
dolar seviyesine ulagsmasina ragmen, faaliyet giderleri / konsolide satis gelirleri
orani bir énceki yila gére kismi bir iyilesme ile ylizde 8,1’e inmistir (2005: %8,8).

Finansal giderler, stratejik plani destekleyen yatirimlar dogrultusunda artan
ortalama net borglanma seviyesi ve dnceki yila kiyasla LIBOR’daki yikselis
trendinin katkisi ile ylzde 43 oraninda artarak 38,6 milyon dolar olarak
gergeklesmistir.

Sonug olarak, Borusan Grubu 2006 yilinda daha yiiksek bir FVAOK (Amortisman
Oncesi Kar) (%61) ve Vergi Oncesi Kar (%71) yaratmistir. FVAOK ve Vergi Oncesi
Kar, sirasiyla, 229 milyon dolar ve 133 milyon dolar olarak gerceklesmistir.
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Borusan Grubu Toplam Aktif Bliyukliga (Milyon ABD Dolari)
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is hacmindeki artisa paralel olarak, grup toplam aktif biytklugi 1,6 milyar dolar
seviyesine ulagsmistir.

Borusan Grubu Satis ve isletme Sermayesi
Isletme Sermayesi Seviyesi Net Satiglar
(Milyon ABD Dolari)
2.351
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Gecmis yila kiyasla 2006 yilinda grup isletme sermayesi 644 milyon dolar
seviyesine yiikselmistir. isletme sermayesi gereksiniminin biytiik bir kismi, satin
alma gereksinimi ve yogun rekabet nedeniyle uzayan vadeler dogrultusunda
Celik ve Makina Grubu’ndan kaynaklanmistir.

isletme sermayesi ve yatirnmlardaki artisa ragmen, basarili bilango yénetimi
sonucunda net bor¢glanma seviyesindeki artis ylzde 22 ile sinirli kalmis ve 635
milyon dolar olarak gerceklesmigtir.



Faaliyet Ozeti

2006 yili toplam yatirimlari, 47 milyon dolarlik Celik Grubu yatirimlari ile kalani
temel olarak Otomotiv Grubu kiralama filo yatirimlari ve lojistik depo yatirmlari
olmak Uzere 91 milyon dolar seviyesine ulagsmistir.

Borusan Grubu Kiimiile

Yatirim Tutarlarn (Milyon ABD Dolari) 537
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Grup bilanco yapisi bir dnceki yila benzer bir sekilde glcli yapisini strdirmistdr.
Cari oran seviyesi 1,2 ve net bor¢/6zsermaye seviyesi %54 / %46 olarak
gerceklesmistir.

Ozet olarak, Borusan Grubu 2006 yilinda énemli bir bilyiime kaydetmistir.
Gelecege bakildiginda 2007 yilinda yeni stratejik plan kapsaminda biylime
trendinin devam ettirilebilmesi icin yeni yatinmlarin yapilacagi ve ytuzde 21’lik
artis ile 2,8 milyar dolar konsolide satis gelirine ulasilmasi hedeflenen zorlayici
bir yil olacaktir.

2006 yilinda Borusan Holding elindeki sirket portféylini hissedarlarina daha
fazla deger yaratabilmek amaciyla yeniden yapilandirmaya devam etmis ve
ispanya’daki celik merkezi istiraki olan Bamesa’yl satmistir.

Grubun IMKB’de kayith iki sirketinin (Borusan Mannesmann Boru ve Borusan
Yatirim), toplam pazar degderi 2006 yil sonunda 342 milyon dolar seviyesine
ulasmistir.

Borusan Mannesmann Boru ve Borusan Yatirim endeksin genel trendine uygun
hareket etmis ve 2006 sonunda sirasiyla 252 milyon dolar ve 89 milyon dolar
pazar degeri ile yili bitirmislerdir. IMKB’de islem géren Borusan Yatirim ve
Borusan Mannesmann Boru hisseleri icinde yabanci yatirimci payi sirasiyla
ylzde 22 ve ylzde 27 olarak gerceklesmistir.




Borusan Grup Sirketleri IMKB 100 indeksi
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Celik Sektorii
Dinya ham celik tretimi, 2006 yilinda bir dnceki yila gére ylzde 8,5 artis
gbstererek 1,2 milyar tona ulagsmistir.

Celik fiyatlarinin degisken oldugu 2005 yilinda, ilk iki ceyrekte ani bir dlists
gerceklesmis ve onun arkasindan yumusak bir ¢ikis yasanmisti. 2006 yili
beklenenin aksine gelismis ve ilk iki ceyrekteki fiyatlardaki yukar tirmanis sireci
yilin sonunda hafif ¢apli bir disisle sonuglanmistir.

2006 yilinin son ceyregine bakildiginda beklentiler asadi dogru bir inis yoniinde
olmasina karsin 2007 yihnin ilk iki ayi yiksek fiyatlarla baslamistir. Yilin ikinci
yarisinda fiyatlarda bir dizelme meydana gelmesi muhtemel olmasina karsin
ortalama celik fiyatlarinin 2007°de de 2006 yilindaki gibi yiksek seyretmesi
beklenmektedir.

Cin, 2006 yilinda da diinya celik piyasasinda karar tayin edici pozisyonunu
sUrdlrmistir. 420 milyon tonluk Uretim ile ¢elik UrUnlerini ithal eden konumda
olan Cin artik net bir sekilde ihracat¢i konuma gecmistir. Arcelor ile Mittal’in
birlesmesiyle diinya demir celik sektériinde yeni birlesmelerin yasanacagi bir
ddneme girildiginin sinyalleri verilmektedir.

iIMKB-100 (USc)
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Faaliyet Ozeti

Boru Grubu

Turkiye celik boru pazari, 2001 yilindan beri yillik ortalama ytzde 7’lik bir hizla
blytyerek 2006 yilinda 1,5 milyon tona ulasmistir. Blydmenin en énemli
tetikleyicileri istikrarli makro ekonomik kosullarinin bulunmasi, dogalgaz
kullaniminin artisi ve altyapi yatinmlarina dogan gereksinimin artmasidir. Kritik

Borusan Boru Grubu
musteri segmentleri; insaat, otomotiv ve enerji 2006 yilinda gicli konumunu Satis Cirosu (Milyon ABD Dolari)

sUrdlUrmistir. Pazarda 2007 yilinda, spiral borudaki ytizde 20’lik daralmanin

yaninda, i¢ pazarda hafif bir blyime beklentisi 6ngérilmektedir. 467
Ciroda yuzde 17, tonajda ylzde 13 biytyen Boru Grubu, 2005 yilina gére daha
yuksek brut karhlikla, kar seviyesini iki katin Gzerinde artirmistir.

2005

Borusan Mannessmann Boru, ortalama ylzde 26’lik pazar payliyla, yurtici
pazarinda lider konumunu strdirmeye devam etmistir. Pazar penetrasyon orani,
Urln tipine goére ylzde 15 ile ylzde 70 arasinda degiskenlik gostermektedir.
Tlrkiye’de maksimum kapasite ile calisan sirket 2007 yillarinda yaptidi ilave
. . Borusan Boru Grubu
yatirimlarla, ihracat pazarinda hat borusu ve ana boru alaninda potansiyel Satis Hacmi (Bin ton)

firsatlan degerlendirmeye devam edecektir.

637
Aktif olarak Akdeniz ve Ortadogu bdlgelerinde faaliyet gésteren Borusan o05
Mannesmann Boru, uluslararasi pazarda dnemli bir oyuncu olup, 2006 yilinda
tamamladii stratejik planla, spiral satislarinin cogunu ihracata yénlendirme
karari almistir. BMB, gelecek (¢ yil igerisinde Cezayir, iran, Kuveyt, ABD ve o
Urdiin pazarlarinda olacagi tahmin edilen 2,2 milyon tonluk spiral boru talebinden
pay almay1 hedeflemektedir. 2005

BMB, stratejik planiyla uyumlu olarak, satis kanallarinin yeniden yapilanmasini
2006 yilinda tamamlamistir. Toplam olarak alti yurtici bélge ofisi, TUrkiye
genelinde 100°Un Uzerindeki minhasir/minhasir olmayan bayileri ydnetmek
igin kurulmustur. Standart boru ihracat satiglarinda Salzgitter ile isbirligi yapilirken,
spiral boru ihracat pazarlarinda da gereksinim duyulan noktalarda, konsorsiyum
Uyeleriyle isbirligine gidilmistir.

553

2006

ihracat
Yurtici

718

261

457

2006



Borusan Mannesmann Boru’nun 2006 yilinda stratejik planinin bir parcasi olarak
baslattigi toplam 41 milyon dolarlk spiral boru ve ana boru yatirimlari 2008
yilinda tamamlanacaktir. 2006 yilinda bu yatirmlarla ilgili olarak 8 milyon dolarlik
harcama yapilirken, idame, ikame ve kapasite artis yatirimlari dikkate alindigi
zaman toplam yatirim tutari 28 milyon dolar seviyesine ulagsmistir.

italyan 6zel boru istiraki Vobarno, bir énceki yila gére satis hacmini yiizde 11
artirarak 2006 yilinda 31 milyon dolarlik satis hasilati gerceklestirmistir. Satis
dagilmi gecen seneye gore degdisiklik géstermeyerek, satiglarinin ylizde 50’si
dis pazarlara (ispanya, Almanya, ingiltere ve Fransa) yénelirken geri kalani
italya’da gerceklesmistir.

Grubun paslanmaz celik boru Ureticisi olan Borusan Paslanmaz Boru, faaliyetinin
ikinci yihinda 3,7 bin tonluk satis hacmiyle gecen seneye gore cirosunu ylzde
76 oraninda artirarak 13 milyon dolarlik satis hasilati elde etmistir.

Yassi Celik Grubu

2006 yilinda Turkiye ham c¢elik Gretimi, 23 milyon tona ulasmistir. Global ¢elik
sektériinde hiz kazanan konsolidasyon caligsmalari ile her gecen gin artan Cin
etkisi, Turkiye’nin i¢ ve dis piyasalarda rekabet gliclnu artirmasini zorunlu hale
getirmistir. Tirkiye uzun yassi celik Urtnlerinde ylUksek Uretimini dengelemek
icin ihracat¢cl konumundadir. Ancak celik endUstrisi ic piyasadaki talebi karsilamak
icin uzun gelik Grlnleri yerine yassi ¢elik Urtnlerini Uretmeyi amaglamaktadir.
Ulusal Yeniden Yapilandirma Plani, Agustos 2006 tarihinde AB Komisyonu’'na
sunulmus olup 2007 yilinin ikinci yarisinda bu konuda bir sonuca ulasiimasi
beklenmektedir. Yeni yatirimlar, Grin kalitesini ve ¢esitliligini katma degeri
ylUksek olan Urlnlere dogru artirmaya ve verimliligi yikseltmeye ydnelik
planlanmaktadir.

Turkiye yassi celik tiketimi 2005’e gére yluzde 16 artarak 9,5 milyon tona
ulasmistir. Artan yatirimlarla yikselen i¢ piyasa Uretiminin ylzde 74’lUk bir
bélumu hala ithalatla karsilanmaktadir. 2006 yilinda soguk haddelenmis ve
galvanizli Grtnlerin tiketimi sirasiyla 2,2 ve 1,4 milyon ton olarak gerceklesmistir.
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Faaliyet Ozeti

2006 yilindaki yassi celik tiketiminin kaydettigi blylmeden ic piyasadaki bitin
sektorler etkilenmigtir. Borgelik’in satiglarinin bir énceki yila gére ylzde 17
blylyerek 643 milyon dolara ulastigi 2006 yilinda Grup’un yassi ¢elik satiglar
ylzde 23 artis gdstermistir.

ic piyasaya olan soguk haddelenmig ve galvanizli Griinlerin satiglarinin etkisiyle
toplam satiglar yizde 14 artmistir. Borgelik extragal lisansina sahip Arcelor
Oto’nun vasitasiyla otomotiv sektdriiniin taninmis tedarikg¢isi durumundadir.

ic piyasadaki canliliktan 6tiirii Borgelik kapasitesinin biyiik bir bélimind bu
piyasadaki satiglara ydneltmistir. Borgelik’in 2006 sonu itibariyle en ¢ok ihracat
yaptigi yerler Avrupa, Ortadogu ve Kuzey Amerika’dir. Bu bdlgelere yapilan
ihracat, toplam ihracatin ylizde 82’sini olusturmaktadir. Avrupa ve Ortadogu’da
Ruslarin etkisinin yani sira Gin rekabetinin bitin bdlgelerde etkisi 6zellikle yilin
ikinci yarisinda hissedilmistir. Borgelik galvanizli tGriinleriyle israil piyasasinda
guclu bir konumdadir.

Borgelik’in statejik planinin bir parcasi olarak kabul edilen 1,6 milyon tonluk
kapasite artisi 2008 yilinda tamamlanarak 125 milyon dolara mal olacaktir.

Celik Servis Merkezi olan Kerim Celik satislarini yizde 34 artirarak 163 bin tona
ulasmistir. Cirosu ylzde 47 artarak 109 milyon dolar olarak gerceklesmistir.
Sirketin tlccarlar ve kicuk 6lgekli sektérler arasindaki yayginhgini artirmak icin
2005 yilinin sonunda ticaret operasyonuna da baslaniimistir. Kerim Celik,
Borgelik’in hizmet kanalinda énemli bir konuma gelmistir.

Borusan, ispanya’daki yassi celik istiraki konumunda olan Bamesa’yi yeni yatirm
alanlarini kullanmak icin satmistir. Buradan elde edilen satis kari 2006 yili finansal
tablolarina yansitiimistir.

Borusan Yassi Celik Grubu
Satiglari (Milyon ABD Dolari)
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Borusan Yassi Celik Grubu = ihracat

Satis Hacmi (Bin ton) Yurtici
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Borusan Otomotiv Grubu
Satis Cirosu (Milyon ABD Dolari)
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Borusan Otomotiv Grubu
Toptan Satislari (Adet)
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Distribiitorlik
Otomotiv Grubu

BMW AG Grubu global satiglari 2006 yilinda ylzde 3,5 oraninda artarak temsil
ettigi ttm markalar olan BMW, MINI ve Rolls Royce’da toplam 1 milyon 374
bin adede ulasmistir. 2006 yilinda da global olarak basarili bir yil geciren Land
Rover satislari, bir édnceki yila gére ylzde 4 artarak 192.500 adetlik rekor
seviyesine ulagmistir.

Turkiye binek otomobil pazari diisme trendini sUrdirerek gecen yila gére ylzde
15 seviyesinde daralmig, 2006 senesini 373 bin adetle kapatmistir. Misterilerin
satin alma talepleri yil icerisinde yUksek déviz kuru dalgalanmalarindan dolayi
ortaya cikan ufak capl kriz nedeniyle ileriye 6telenmistir. Buna ragmen ithalatin
toplam otomobil satislari i¢gindeki payi herhangi bir degisiklik géstermeyerek,
ylzde 69 seviyesinde kalmistir. Liks otomobil segmentinin daralan binek
otomobil pazarindaki pay! artis gostermis ve SUV pazari yeni oyuncular ve
lansmanlarla ylizde 5 oraninda bayumdastdar.

Otomotiv Grubu 2006 yilinda hem satis adedini hem de cirosunu bir 6nceki yila
gore ylzde 7 oraninda artirmayi basarmistir. BMW perakende liks otomobil
segmentinde ylzde 31’lik pazar payiyla liderligini korurken, LR ylzde 11’lik
perakende pazar paylyla, ikinci sirada yerini almistir.

Yeni otomobile y6nelik talebin dalgall ve degisken olmasi, kullaniimis oto pazarini
olumsuz etkilemistir. Buna ragmen, Borusan’in ikinci el satiglari 2005 yilina gére
yuzde 12’lik bir artigla 878 adete ulagsmistir.

Borusan Otomotiv’in arac kiralama isi 2006 yilinda yapilan 10 milyon dolarlik
ilave yatirnmlarla buyime egilimini sirdirmuUstir. Arag kiralama faaliyeti, yeni
otomobil satisina dénuk alternatif bir ara¢ olup ayni zamanda kullaniimis oto
satisina uygun elverigli sartlarla kaynak saglamaktadir.

2006 yilinda satig sonrasi gelirleri 67 milyon dolar seviyesine ulagsmistir. Uriin

|”

yelpazesine giren yeni Urlnler, artan arag parki, “servis dahil” satiglari ve

6 Sigma projeleri satis gelirlerinin artmasinda etkili olmustur.
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Faaliyet Ozeti

Supsan, global pazarin lider Ureticisi Eaton Inc. lisansi altinda Borusan Grubu’nun
supap Ureten sirketidir. 2006 yilinda, orijinal ekipman imalatgilari yurtici pazarinda
bir daralmayla karsi karsiya kalmasina ragmen, yedek parga pazari yizde 8,5
oraninda buylime gdstermistir.

Sirket, ylzde 95’lik en yiksek kapasite kullanim oranina 5,7 milyon Gretim
adediyle ulasmistir. Bu basari, rekor seviyedeki 5,8 milyon adetlik satis hacmi
ve 18 milyon dolarlik ciroyu beraberinde getirmistir. 2006 yili tUm zamanlarin
en ylksek Uretimine, satis adedine ve cirosuna ulasildigi basarili bir yil olmustur.
italya ve Amerika’ya yapilan satiglarla, ihracat satiglari gegen seneye gére ylizde
21 oraninda buydyerek 3,3 milyon adete ulasmistir

440 binin Uzerinde kayitli kullanicisi, 583 Uye bayisi ile Turkiye’nin ilk “cok

@ markalil ikinci el otomobil platformu” olan Otomax, Borusan Grubu’nun gelisen
otomotiv distribGtérlik aginin bir parcasi konumundadir. Filo sahiplerinden
aracl kurum ve kisilere arag satisini hedefleyen acik artirma faaliyetleri, 2004
yihinda baglamig, satislari 2006 yilinda 4.000 araca yukseltmistir.

Is Makineleri ve Gii¢ Sistemleri

Caterpillar Grubu

Global ekonomideki olumlu gelismeler sonucunda, is makineleri pazarinin hizla
blyudigi gézlenmektedir. ABD ve Avrupa pazarlari, 2000 yili sonrasinda bir
onceki on yila kiyasla hizlh bir gelisim kaydetmistir.

Borusan Grubu bunyesindeki Caterpillar operasyonlari, tarihinin en yiiksek satis

CAT Grubu Satislar (Milyon ABD Dolari)

ve karhhgina ulasmigstir. 2006 yilinda toplam Caterpillar satiglar ylizde 25

artmistir. Orta Asya satislari 2005 yilina oranla gerilese de, satis 507
kompozisyonundaki degisim sayesinde, daha yUksek bir karlilhk elde edilmis 406

ve grup karlihgina daha fazla katki saglanmistir.

Borusan Makina, EME satis adedinde, bir 6nceki yila kiyasla ylzde 41 buylime

kaydetmistir. ikinci el makine satislari ise yiizde 91 biyliyerek 312 adede 2005 2006
ulasmistir. 2006 yilinda satis hedeflerini gerceklestirmenin yani sira, yedek parca

ve servis operasyonlari, hizmet kalitesinin ylkseltiimesine, verimlilik ve is

sureglerinin iyilestiriimesine yonelik basarli calismalar gerceklestirmistir.

Caterpillar tarafindan diinyadaki tim temsilciliklerinde uygulanan “Kirlilik Kontroli

Programi” degerlendirmesinde, Borusan Makina servis atélyelerinin besi en

yUksek derece olan 5 yildiz seviyesine erismistir.




CAT Grubu
Satis Hacmi
(Bin ton)

1.839
270

483

1.106

2005

Orta Asya

(is Makineleri-AGCO)
Tirkiye (Glc Sistemleri)
Tirkiye (is Makineleri)

2.420
208

655

1.657

2006

CAT’in 2007 yili pazar payinda, belediyelerin artan talepleri ve altyapi
calismalarinin hiz kazanmasi dolayisiyla, 2006 yilina oranla ytzde 2’lik artis
beklenmektedir. Misteri destek satislarinin ise, EME satiglarindaki ve MUsteri
Destek Anlasmalari’ndaki artisa bagh olarak, ytzde 12 oraninda biyimesi
beklenmektedir. Borusan Makina, 2007’de yapacagi 5 milyon dolarlk ek bir
yatinmla, kiralama isine daha fazla odaklanacaktir.

2006 yilh Borusan Makina Kazakistan i¢in bati tipi makineler arasinda liderlik
konumunu gliclenerek devam ettirdigi bir yil olmustur. Turkiye’'nin yani sira
Kazakistan da Borusan Makina icin, daha 6nceki yillarda oldugu gibi, kritik
bélge olma 6zelligini korumustur. Dinyadaki yUksek petrol ve mineral fiyatlari,
zengin dogal kaynaklara sahip Kazakistan’in diinya ekonomik cevrelerindeki
cazibesini artirmistir. Hazar Denizi’ndeki blyUk petrol yataklari yabanci
yatinmcilarn ilgisini gekerken, insaat sektdru tlke capinda devam eden yol ve
yerlesim alani projeleriyle blylUmesini sGrdirmektedir.

Borusan Makina’nin gl¢ sistemleri segmentinde Orta Asya’nin dnemli
oyuncularindan biri olma hedefine paralel olarak, bu segmentte satislar yeni
projelerin yardimiyla biytmektedir. Azerbaycan ve Glrcistan pazarindaki talep
Kazakistan’dan farkli olarak agirhkh Griin destek satislarindan olugsmaktadir.
2006’da oldugu gibi, 2007 yilinda da Bati Giizergahi ihragc Boru Hatti ve
Bakli-Ceyhan gaz ve boru hatlari icin verilen misteri destek hizmetine devam
edilecektir.

Faaliyet gdsterdigimiz yeni cografi bélge olan iran’da ise, pazardaki yiiksek
potansiyele bagli, bliyime hedeflenmektedir. Petrol sondaj calismalarinin
yUritildigu Ahwaz’da ve madencilik sektdri musterilerinin dnemli kismini
barindiran Glkenin giineydogusunda, yedek parca-servis hizmetine agirlik
verilmesi, musteriye 6zel servis atblyeleri kurulmasi planlanmaktadir.

2006 yilinda, ekonomideki genel blylimeye ragmen Borusan Gli¢ Sistemleri’'nin
faaliyet gosterdigi segmentlerde degisik egilimler gdzlenmistir. Marine ve dizel
uygulamalarindaki pazar biyimesine karsilik dogalgaz uygulamalarinda ézellikle
artmaya devam eden dogalgaz/elektrik fiyat makasi nedeniyle pazarda daralma
olusmustur. Borusan Gug¢ Sistemleri, 6nceki yillarda oldugu gibi 2007 yilinda
da, havaalani, blyUk otel, aligsveris merkezleri ve ¢ok katli is merkezlerinde
prestijli projeler gerceklestirmistir.
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Faaliyet Ozeti

Borusan Lojistik

Dunyada “3. Parti Lojistik” hizmet servis kullanicilari, agirlikli olarak nakliye,
depolama ve glimrikleme hizmetleri gibi standart hizmetlere odakhdir. Bu
agidan Turkiye’deki hizmet alanlar da dinyaya paralel bir bakis agisina sahiptir.
Amerika ve Avrupa’da lojistik slreclerinin ylizde 42’si dis kaynak kullanimi ile
gerceklestirilirken, Glkemizde bu oran daha dusuktir. Artan global rekabetin
buylyen is hacimlerinin etkisi ile Glkemizdeki dis kaynak kullanim aliskanliginin
gelismis Ulkeler seviyesine gelebilecegi 6ngoérilmektedir. Bu bliylime dzellikle
depolama, nakliyat konsolidasyonu, nakliye yénetimi ve katma degerli entegre
hizmetlerde gerceklesecektir.

Borusan Lojistik iki ana faaliyet alani olan liman ve 3PL hizmetlerini, hizmet
cesitliligi, hizmet entegrasyonu, cografi kapsam, verimlilik ve know-how yolu
ile sinerji yaratacak sekilde yurtutmektedir. Gemlik’te verilen genel kargo,
konteyner ve arag parki gibi hizmetler “Liman+” konsepti cercevesinde, katma
deger yaratan diger hizmetlerle entegre sekilde sunulmaktadir. 3PL sirketin
temel buyUime alanidir. Borusan Lojistik’in 2010 stratejisi, 3PL hizmetlerinde
buylyerek, iran, Cezayir ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde bélgesel gii¢ haline
gelmektir.

Borusan Lojistik, 73 milyon dolari grup disi sirketlere olmak Uzere, toplamda
126 milyon dolarlik satis gergeklesmistir. Kara nakliyesi is hacmi gegcen seneye
gbre yuzde 27 blyurken limandan elleclenen is hacmi ylzde 11 artis gdstermistir.
Konteyner faaliyetlerinde stratejik is ortaklari olan Turkon, Maersk ve Admiral,
konteyner isindeki ylzde 3’luk bUyimenin temel kaynagini olusturmaktadir.
Borusan Lojistik 2006 yilinda depolama kapasitesini ylizde 62 buyuterek, 102
bin m?’ye cikarmistir. Késekdy’de otomotiv sektdriinde kilit musterilere servis
veren Ara¢ Stoklama ve PDI tesislerindeki kapasitesini ise 50 bin m? artirarak
190 bin m?’ye ¢ikarmistir.

Bolgesel giic olma stratejisine paralel olarak Borusan Lojistik, Cezayir, iran ve
Birlesik Arap Emirlikleri’nde Borusan International markasiyla kendi sirketlerini
kurmustur.

Guney Marmara bdlgesinde blylyen ekonominin ve artan is hacimlerinin
etkisiyle, Borusan Gemlik limaninin blylime planlari hazirlanmis ve birinci
etabinin yatinmlarina 2007’°nin ikinci ceyreginde baslanmasi hedeflenmistir.

Lojistik Satislan Liman
(Milyon ABD Dolari) 3PL
103 126
21 g2
82 104
2005 2006

Lojistik is Hacmi (Milyon ton)

3,8
3,0
1,9 21
Kara Nakliye Liman Genel Kargo
2005 m2006



Borusan Telekom
Satiglari (Milyon ABD Dolarr)

63

31

2005 2006

Telekomiinikasyon

2006 yili, Turk Telekom’un &zellestiriimesinden sonra yasanan ilk operasyonel
yil olma 6zelligini tagsimaktadir. Diizenleyici ve denetleyici bir organin yoklugunda,
alternatif ses operatérleri pazarindaki rekabet cok zorlayici gecmistir.

Borusan Telekom, 2001 yilinda, kurumsal internet hizmeti vermek amaciyla
kurulmustur. Serbestlesmenin yasandigi 2004 yilindan bu yana ise uzak mesafe
ses hizmetleri saglamaktadir. Sirket, 2006 yilinda kurumsal ses hizmetleri
pazarinda lider operatér konumuna gelirken 2005 yilina gére ylizde 100 blylime
kaydetmistir. Capital Dergisi’nin her yil hazirladigi “Turkiye’nin en biyik 500
sirketi” siralamasinda yer alan firmalardan ylzde 33’0 Borusan Telekom
musterisidir.

Borusan Telekom, Turkiye ¢apinda 20 ilde 32 POP noktasi ile yaygin ve guclu
bir altyapiya sahiptir. Bunun yani sira Frankfurt ve Viyana’'daki 2 POP noktasi
ile uluslararasi satig firsatlar yakalamaktadir. Borusan Telekom’un, izmir, Adana,
Ankara ve Bursa’da da yerel satis ofisleri bulunmaktadir.

Kurumsal ses hizmetleri i¢in gelistirilen strateji, blyik musterilerin yani sira,
kiclUk ve orta 6lcekli isletmeleri de icine alacak sekilde musteri portféyini
genisletmektir. Yeni Grlnler, AloDSL, Portalim ve lGlke capinda tahsilat sistemi
olan “Kolay Vezne”, yeni musteri kazanmak amaciyla pazara arz edilmistir.

Tlrk Telekom’un mart ayinda getirdigi yeni fiyatlarla, alternatif telekom
operatorlerinin kar marjlari daralmistir. Bunun neticesinde Borusan Telekom’un
2007 yil odak noktasi ¢cogunlukla, mikemmel misteri hizmet kalitesiyle hizli
blylme ydénlinde olacaktir.

Sonug olarak 2006 yili karlilik ve buylime anlaminda basaril bir yil olmustur.
2007 yili, Borusan Grubu’nun 2010 stratejik yatirrmiyla uyumlu olarak biyime
adimi yatirrmlarinin yapildigi ilk yil olacaktir.

Cumhurbaskanhgi ve genel secimlerin oldugu dalgali bir donemde hedef,
blylUmeyi strdlrerek karhihgr korumak olacaktir.
icra Kurulu
Agéah Ugur
CEO
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Borusan Yolu

Karli Buylime

Stratejik Pazar Konumlandirmasi

Operasyonel Mikemmellik

Soldan saga ayaktakiler:

Baris Kékoglu Borusan Holding, Finansman
Genel Mudlr Yardimcisi

Mehtap Anik Zorbozan Borusan Holding,
Mali isler Genel Miidir Yardimcisi

Soldan saga oturanlar:

Canan Ercan Gelik Borusan Holding
Kurumsal Fonksiyonlar Grup Baskani

Semra Akman Borusan Holding, insan Kaynaklari
ve 6 Sigma Genel Mid(r Yardimcisi



Karli Buyime
>
Uzun Vadeli

Bakis Acisi ve Deger
Yaratma Yaklasimi

>
Uluslararasi

Oyuncu Olmak

Borusan Grubu olarak “stratejik yatirnmci”nin uzun vadeli
bakis acisi ile “finansal yatinmci’nin deger maksimizasyonu
yaklasimini bir araya getirmenin yarattigi sinerjiye inaniriz.
Bu nedenle, is alanlarimiza uzun vadeli bir bakis agisi ile
bakip, uzun vadeli planlama yaparken, bir yandan da
sirekli olarak sirketlerimizin degerini gézetir ve
portféyimuizi dinamik bir sekilde ydnetiriz.

2006 yilinda, hem kurumsal bazda hem de is kollarimiz
dizeyinde 2010 yili hedeflerimizi belirledik ve tim
sirketlerimiz 2006-2010 dénemine yonelik kapsamli stratejik
planlarini hazirladilar. Artik Snimuzdeki yolu daha net bir
sekilde goérebiliyor ve 2010°da faaliyet alanlarimizin her
birinde nerede olmak istedigimizi biliyoruz.

Halen Borusan Grubu’nun gelirlerinin ylzde 93’0 Turkiye’de
gerceklestirdigi Uretim ve sundugu hizmetlerden elde
edilmektedir. Borusan, Tlrk ekonomisinin ylksek kalkinma
potansiyeline inanmaktadir ve bu dogrultuda Turkiye’ye
yatirnm yapmayi sUrdUrecektir.

Bununla birlikte, gerek kiresellesme egilimleri, gerekse
bircok is alaninda dlcek ekonomilerine olan gereksinim
Borusan’in, faaliyet gdsterdigi stratejik Ulke ve bdlgeleri
Turkiye disinda, 6zellikle Avrupa, Ortadogu, Kuzey Afrika,
BDT ve Ukrayna’yi da icine alacak sekilde genigletmesini
gerektirmektedir.

Borusan, 2010 yilinda cirosunun yizde 20’sini yurtdisindaki
yatinmlarindan elde etmeyi hedeflemektedir.
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Borusan Yolu

>
Yeni Bir is Alanina

Yatinm Yapmak

@
Ortaklarla birlikte

bliyimek

Borusan Grubu, hissedarlar icin deger yaratma
perspektifi dogrultusunda, portfédylinin degerini azami
dizeye cikarmak icin mevcut yetkinliklerini
kullanabilecegdi yeni bir stratejik is alani arayisindadir.

Bu amac¢ dogrultusunda, 2006 yilinda, McKinsey
danismanlik sirketi ile ortak bir proje yuratilmus ve
potansiyel yatirim alanlarini igeren bir kisa liste
belirlenmistir. Grup, 2007 yilinda, yatirm yapacagi yeni
stratejik alan konusunda karar vermeyi ve derhal isin
gelistirilmesi icin calismaya baslamayi planlamaktadir.

Borusan, en iyi ortaklarla isbirlikleri yaparak, karsilikl
fayda yaratma prensibine inanmaktadir. Dolayisiyla
Grup, gerektiginde, islerinde kademe atlatacak dnemli
projelerle blylmeyi hizlandirmak amaciyla, ilave katma
deger yaratma potansiyeline sahip ve kendisiyle ortak
bir vizyonu paylasan diger taraflarla ortakliklar kurmaya
hazirdir.

Borusan, yerlesmis degerleri, profesyonelligi, markasi
ve finansal glcu ile faaliyet gésterdigi her dénemde
Arcelor-Mittal, Mannesmann RW, BMW, Caterpillar, Land
Rover, Eaton gibi kiresel devler tarafindan tercih edilen
bir is ortagi olmustur.




Stratejik Pazar Konumlandirmasi

>
Musteriye
Odaklanmak

>
Pazar Liderligi

62 yil agkin bir stiredir cogunlukla “kurumsal musterilere”
yOnelik ¢6zUimler sunan Borusan, musterileri ile yakin
ve uzun sdreli iligkiler kurmustur.

Grup olarak, 6 Sigma’nin “Musterinin Sesi”
metodolojisinden de yararlanarak, misterilerimizle
iliskilerimizi daha da saglamlastirmak icin onlarin
gereksinimlerini dinliyoruz ve onlarin hedefleri ile kendi
hedeflerimizi uyumlastirarak misterilerimizin kendi
islerindeki basarilarini maksimize etmeye katkida
bulunmayi hedefliyoruz.

Sirketlerimizdeki gelismis CRM uygulamalarimizdan
yararlanarak, farkli misteri gereksinimlerini karsilamak
icin “sektdrine drnek teskil eden” ¢cézumler ve is
modelleri sunuyoruz.

Borusan, en iyi yaptigi ya da en iyi yapma potansiyeline
sahip oldugu islere odaklanir.

“Bir adim 6nde olma” sloganimiz dogrultusunda, tim
Grup sirketlerimiz faaliyet gosterdikleri segmentlerde/
cografyalarda birinci ya da ikinci olmayi hedefler.

Su anda is alanlarimizin neredeyse timinde bu
hedefimize ulasmis durumdayiz, gelecekte de bu
alanlardaki liderlik konumumuzu strdirmek istiyoruz.
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Borusan Yolu

Operasyonel Mikemmellik

>
Kurumsal Ydnetisim

>
Yalin Sirec

Yonetimi

Yiksek etik standartlara, seffafliga ve diristlige dayali
bir kurumsal kiltirle Borusan, profesyonelce yonetilen
bir sirket olma yolculugunda birgok kilometre tasini
simdiden geride birakmis bulunmaktadir.

Borusan’da yénetim kurullari, yénetimin, hissedarlarin
ve diger paydaslarin cikarlarina nasil hizmet ettigini
denetleme sorumlulugunu Ustlenmistir. Bunu
gerceklestirmek icin kurumsal ydnetisim ilkeleri, ydonetim
kurumlarinin bagimsizligi, tim stratejik konular ve riskler
hakkinda tam olarak bilgilenmeleri saglanmis, hem
Holding hem de sirketler dizeyinde benimsenmistir.
Halen Borusan, Grup genelinde bircok bagimsiz yonetim
kurulu tyesine sahiptir.

Aile Uyelerinin Grup sirketleri ile iligkilerini dizenleyen
aile anayasasi ve aile s6zlesmeleri, yénetim kurulu icin
yazil ve etkin bir sekilde paylasimi yapiimis “Yoénetim
Kurulu Calisma Esaslari”, tUm ydnetim kurulu Gyeleri
icin 360 derece performans degerlendirmesi ve
uluslararasi muhasebe standartlarina uygun seffaf
finansal raporlama uygulamalarinin timu, Borusan
Grubu’nun profesyonellige ve kurumsal yonetisime olan
bagliiginin diger kanitlaridir.

Borusan Grubu’nun faaliyetlerinin gogunlugunun
kurumsal musterilere yonelik olmasi, Grup sirketlerimizin
toplam deger zinciri icinde katma deger yaratma
potansiyelini sinirlamakta ve ka&r marijlar Gzerinde baski
unsuru olusturmaktadir. Bu nedenle, sireclerimizin etkin
ve yalin olmasi karhhgimizi strekli kilabilmemiz acisindan
kilit 8neme sahiptir.




>
Blyumenin Liderleri

>
Mali Disiplin

Sirec¢ yonetiminde mikemmele ulasabilmek igin Borusan
2002 yilinda Grup genelinde 6 Sigma metodolojisini
uygulamaya koydu. 2006 yilinda ise 6 Sigma araclarimizi
Yalin Yénetim araclariyla zenginlestirerek Yalin 6
Sigma’nin uygulamasina basladik. Halen Borusan Grubu
Tlrkiye’de 6 Sigma’yi en iyi uygulayan kurulustur.

6 Sigma’yi gelecekteki strdurtlebilir karli blylimemizin
en blyuk destekgisi olarak géruyoruz.

Grup olarak, ylksek kalitede bir ydonetim ekibi ve
adanmis bir isglcuntn katkilari olmaksizin bu iddiali
hedeflerin hicbirine ulasilamayacaginin farkindayiz.

Borusan uzun yillardir bunu saglamak icin; liderlik
gelistirme programlari, 360 derece yetkinlik yonetim
sistemleri, kariyer planlama, Borusan Akademi gibi
“sektdriine 6rnek teskil eden” iK uygulamalarini hayata
gecirmektedir.

insan kaynaklarinda 2010 yilina kadar Grup genelindeki
baslica gindemimiz, satis kapasitemizin gelistiriimesi
ve Grup’un gelecekteki liderlerinin yetistiriimesi olacaktir.

Saglikli ve guclu bir finansal konum, gegmisimizden
bize kalan bir miras ve gelecekteki basarimizin da
anahtaridrr.

Grup’un kérli bliytimesini strdirmek icin Borusan,
6zellikle yalin bilanco ydnetimi ve giderlerin etkin
yonetimi yoluyla finansal disiplinin saglanmasina buyUk
6nem vermektedir.
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Borusan Miizikte de Bir Adim Onde

Borusan, klasik mizigin Turkiye’de gelisimi, daha blylk kitlelerce benimsenmesi,
uluslararasi toplum ile Glkemiz arasinda bir képri rolt Gstlenmesi icin, calismalarini
planli ve odakli olarak yurttmektedir. Bu konudaki tim proje ve programlar
Borusan Kiltir Sanat (BKS) catisi altinda strdirtlmektedir. Borusan Kultir
Sanat biinyesindeki Borusan istanbul Filarmoni Orkestras’’nin (BiFO) 2006
performansinda, en ¢ok dikkat geken iki 6zel etkinlik, Borusan Ozel Konseri ve
Briiksel Ozel Konseri olmustur.

Temel mizik egitimini tamamlamis genc muzik yeteneklerini Glkemizin dinya
capindaki sanatcilar haline getirebilmek igin 2006 yilindan itibaren &zel bir burs
programi baslatiimistir. Bu bursa fon olusturmak igin baslatilan Borusan Ozel
Konserleri’nin ilki 9 Subat 2006’da gerceklestirilmistir. Bu konserde, Borusan
Holding Yénetim Kurulu Baskani A. Ahmet Kocablyik, burs fonuna yaptigi bagis
ile konuk sef olarak BIFO’yu yénetme hakkini kazanmistir. Cumhuriyetin ilk
yillarinda hayata gecirilen “Harika Cocuklar Programi”’ndan esinlenilerek baslatilan
bu 6zel konserlerin, &nimuzdeki yillarda da mizik bursu fonuna katkida bulunarak
BiFO’yu yénetecek Tirk is diinyasinin énde gelen isimlerinin katimiyla
sUrdurtlmesi planlanmistir.

BIFO’nun gectigimiz yila damga vuran ikinci etkinligi, Tirkiye-AB tam Uyelik
muzakerelerinin baslangicinin birinci yil dénimuinde Briiksel’de diizenlenen dzel
konser olmustur. Turkey-Europe Week kapsaminda 3 Ekim 2006 tarihinde Palais
des Beaux Arts’da diizenlenen bu 6zel konsere Avrupa Ulkelerinden 1.500’Un
Ustlnde seckin konuk katilmistir.

2006’ya adim atarken sosyal sorumluluk calismalarini egitim ve mizik alanlarinda
odaklama karari alan Borusan agisindan yilin en dnemli gelismesi ise, 10 yillik
bir suire icin Uluslararasi istanbul Miizik Festivali ana sponsoru olma kararidir.
Turkiye’nin kdltdr sanat alaninda en énemli uluslararasi markalarindan biri olan
Uluslararasi istanbul Miizik Festivali’nin ana sponsorluguyla, Tirkiye ile Avrupa
arasinda bir kdlttr képrisiU olusturulmasi hedeflenmektedir.

Borusan Ozel Konsetri,
Konuk Sef A. Ahmet Kocabiyik

Borusan acisindan yilin
en énemli gelismesi,
10 yillik sdre igin
Uluslararasi Istanbul
Mizik Festivali ana

sponsoru olma kararidir.
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Milli Egitime Kesintisiz Katki

Tuarkiye’nin vasifli isglci eksiginin giderilmesine bir katki olusturmak tzere
Borusan uzun yillardan bu yana meslek liseleri, 6gretmenevleri, tniversite
birimleri ve kiitiphaneler insa etmekte ve basarili Gniversite 6grencilerine burs
vermektedir. Borusan’in egitim alanindaki ¢alismalarinin timi 1992 yilinda Asim
Kocabiyik Kultar Egitim Vakfi catisi altinda toplanmistir.

Vakif ¢atisi altinda 2006’da tamamlanan en &énemli iki proje, istanbul Universitesi
iktisat Fakultesi Kiitiiphanesi Restorasyonu ve Uludag Universitesi Gemlik Asim
Kocabiyik Meslek Yiksek Okulu olmustur.

60 bin eserlik bir koleksiyona sahip olan iktisat Fakiiltesi Kiitiphanesi, 1934
yilinda kurulmustur. Borusan Holding Kurucu ve Seref Baskani Asim Kocabiyik,
bu kiitiiphanenin restorasyonunu 1947 yilinda mezun oldugu iktisat Fakiiltesi’ne
bir vefa borcu olarak Ustlenmistir. 3 Haziran 2005’te baslayip, 3 Ocak 2006
tarihinde tamamlanan restorasyon calismalari ile, kitiphane binasinin Universite
tarafindan hazirlanan planlara gére depreme kargi gui¢lendirilmesi ve kullanim
alaninin genisletilmesi saglanmistir.

Vakfin 2006’da tamamladigi ikinci biiyiik proje de, Uludag Universitesi’ne bagh
Asim Kocabiyik Gemlik Meslek Yiksek Okulu’nun insasinin tamamlanmasi
olmustur. Toplam 5.500 m? kapali alan Uzerinde insa edilen meslek yiksek
okulunda, 2006-2007 egitim ve 6gretim yilinda 190 6grenci egitim gérmeye
baslamistir. 2006’da, Teknik Programlar, iktisadi idari Programlar ve Denizcilik
Programlari ile baglayan egitim ¢alismalarinin énimuzdeki yillarda diger alanlara
da genisletilmesi planlanmaktadir.
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Gelik / Boru Grubu

Borusan Mannesman Boru

Stratejik Konumlandirma

» Yizde 26’lik pazar payi ile Turkiye pazarinin lideri ve Avrupa’nin dnde gelen
bes celik boru Ureticisinden biri

» Onde gelen endistri sirketi Salzgitter Mannesmann GmbH ile ortak

» Uretiminin yiizde 40’in1 denizasin llkelere ihrac ederek yabanci pazarlarda
elde edilen rekabet gtlicl

» Ozel boru pazarinda éncil ve énde gelen sirket

Turkiye pazarinda ylzde 8 bluyime

Ciroda ylzde 22 blylme, rekor ciro ve karlilik

Onemli 2 yatinm baslangici: Hat borusu ve ana boru

Hat borusunda Kuzey Afrika ve Ortadogu’da dnemli proje kazanimlari

Soldan saga ayaktakiler:

ibrahim Kalafatoglu Borusan Mannesmann Boru,
Genel Madir Yardimcisi, Ortak Hizmetler

Erol Akgulli Borusan Mannesmann Boru,
Genel Midir Yardimcisi, Satig-izmit Uretim

Elif Ayhan Borusan Mannesmann Boru,

Genel Mudiir Yardimcisi, Mali isler-Bilgi Sistemleri
Can Kibrish Borusan Mannesmann Boru,
Genel Midiir Yardimcisi, Satis-Gemlik Uretim
Muhammet Hiiseyin Hamedi Borusan Paslanmaz
Celik Boru ve Profil, Genel Mudr

Soldan saga oturanlar:

Tayfun iseri Borusan Mannesmann Boru,
Genel Muddr

Biilent Demircioglu Borusan Mannesmann Boru,
Yénetim Kurulu Baskani

Semih Ozmen Borusan Mannesmann Boru,
Genel Midiir Yardimcisi, Satig-Halkali Uretim



Tlrkiye celik boru pazari,
2001 yilindan beri ortalama
yuzde 7’lik bir hizla
blyimektedir.

Satis hacminde ylizde 13
blytyen Boru Grubu, 2006
yilinda 553 milyon dolarlik
ciroya ulasmistir.

Boru Grubu’nun konsolide
satig hacmi 0,7 milyon tona
ulasirken, bu satis hacminin
yluzde 36°si ihracat yoluyla
gerceklesmistir.

BMB, Kuzey Afrika ve

Ortadogu bélgelerini spiral
boru segmentinde stratejik
pazarlar olarak belirlemistir.

Gelik / Boru Grubu

2006 Operasyonel Bilgileri

Uriin Segmenti Bazinda
Yurtici Celik Boru Pazan (Bin ton)

1.378 1.495
61
55 81
72
251 il
305 326
340 369
355 383
2005 2006
Boru Grubu Konsolide Satislan ihracat
(Ana Uridn Grubu Bazinda) (Bin ton) Yurtigi
537
458 444 498
184 168
353 330
190 250
2001 2002 2003 2004

Ulkeler Bazinda BMB’nin
2006 Y1l Ihracat Dagihmi (%)

%100 = 241 bin ton

20
38

22

Ozel Boru

Basinch Boru

Sanayi Borusu ve Profil

Su ve Gaz Borusu

insaat Borusu

Spiral ve Boyuna Kaynakli Boru

643

568

205 261

363 382

2005 2006
Avrupa Birligi
Afrika
Ortadogu
Kuzey Amerika

20
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Gelik 7 Boru Grubu

Uriin Segmenti Su ve Gaz Borusu Ozel Boru
Bazinda Satiglar (Bin ton) Spiral Boru Sanayi Borusu
Basingli Boru Diger

insaat Borusu

219 225

123
94 94 95
40 38

76

2005 2006

Kurumsal Bilgiler
Borusan Mannesmann Boru Yatirim Holding

istirak Yapisi

P> Global rekabetteki yerini almak amaciyla gelik boru sektériinde 1998 yilinda
Mannesmannrohen-Werke AG (Salzgitter Mannesmann GmbH) ile isbirligi

» Birlesme sonucunda kurulan Borusan Mannesmann Yatirim Holding, Borusan
Mannesmann Boru’nun ylzde 73’lUne ve BM Vobarno S.p.A.’nin yliizde 100’Une
sahiptir.

Uretim Kapasitesi
» Borusan Mannesmann Boru, 780 bin tonluk tretim kapasitesiyle Avrupa’nin
en blyuk ilk bes dikisli gelik boru Ureticisi arasinda

Borusan Mannesmann Boru

Uretim Alanlari

> 4,6 mm ile 2.540 mm arasinda degisen c¢aplari ve 0,6 mm ile 23 mm arasinda
degisen et kalinliklariyla yilda 4.000 farkli boruya islem

» Gemlik Fabrikasi’nda yapi ve endustri sektorl icin su ve dogalgaz borulari,
petrol borulari, kazan borulari, kalin etli boru ve profilleri, sihhi tesisat ve
Isitma sistemleri icin de polipropilen boru ve ek parcalari




Gelik / Boru Grubu

» Dogalgaz hat borulari, kalin etli profiller, spiral kaynakli ve kaph borular ve
PEX borulari

» Tlrkiye’de sadece Borusan Mannesmann Boru’da bulunan, 6zellikle Avrupa
pazarinda tercih edilen, SRM-Sicak Cekme Teknolojisi ile Uretilen borular

Uretim Kapasitesi

» 600 bin ton boyuna kaynakli ¢elik boru ve 150 bin ton spiral kaynakl
boru olmak lzere toplam 750 bin ton Uretim kapasitesi

» Bursa-Gemlik, istanbul-Halkall ve izmit fabrikalarinda uretim

Hizmet Verilen Sektorler

» Boyuna kaynakl boruda genis urin ¢esidiyle insaattan genel sanayiye,
otomotivden mobilyaya, bisikletten reklam sektériine kadar ¢ok ¢esitli sektorler

» Spiral kaynakli boruda yurtici ve yurtdisi su, petrol ve dogalgaz hat projelerini
kapsayan altyapi isleri ile insaat sektort

Hizmet Noktalari
» Bes bdlge mudurligu altinda yaklasik 115 bayi Gzerinden etkili bir
dagitim kanali

BM Vobarno

Uretim Alanlari
» Borusan Mannesmann Boru Yatirirm Holding, BM Vobarno ile Avrupa 6zel
boru pazarindaki payini yizde 10’a ¢ikarma hedefi icin atilan ilk adim

Uretim Kapasitesi

» Yillik 30 bin ton soguk cekme boru Uretim kapasitesi

> 18.851 m2 kapali alan Uzerine kurulu fabrika

» Dis caplari 20 mm ile 140 mm arasinda degisen katma degerli 6zel
celik borular

Hizmet Verilen Sektorler
P> Basta otomotiv sektdrl olmak Uzere imalat sektériine Gretim
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Celik 7 Boru Grubu

Borusan Paslanmaz Gelik Boru ve Profil

Uretim Alanlari:
» istanbul-Cayirova tesisleri
b Tesiste paslanmaz celik boru ve paslanmaz celik kutu profilleri Gretimi

Uretim Kapasitesi:
» Yillik 11 bin ton paslanmaz c¢elik boru ve paslanmaz celik kutu profil Gretim
kapasitesi

Borusan Mihendislik

Hizmetler

P> Demir-celik sektdriinde faaliyet g&steren firmalara gereksinim duyduklari
makine ve techizatin Uretilmesi

» Yatirimlarin projelendirilmesi ve yénetimi

P Bu firmalara, faaliyete basladiktan sonra gereksinim duyduklari tamir, bakim
hizmetlerini saglamak, yedek parca tasarlamak ve Gretmek

» Borcelik yatirrmi esnasinda Japon Hitachi, Aiman UVK, Belcgika firmasi CMI,
Fransiz Stein Heurtey ve Clecim firmalarinin makine ve ekipmanlarina yedek
parca saglanmasi

P Borgelik yeni galvaniz hatti yatirimi ve ikinci soguk hadde tesisi ilavesi projesine
temel, mihendislik, proje tasarimi, kontrolérlik, insaat ve teghizat Gretimi

Borusan istikbal Ticaret

» Borusan Grubu’nun ilk sirketi

» Halen Borusan Grubu’nun yassi celik ve celik boru ihracatini gerceklestiren
sirket

P Dis ticaret sermaye sirketi statistinde

Hissedarlarimiz

r MANNESMANN
"\ J ROHRENWERKE

A Member of the Salzgitter Group




Soldan saga ayaktakiler:

Mesut Guney Borgelik, Genel Madir
Yardimcisi, Tedarik Zinciri

Vincent Le Gouic Kerim Celik, Genel Muddir
Bruno Rene Paul Ribo Borcgelik, Genel Muddr
Yardimcisi, Uretim

Burcin Falay Kerim Celik, Genel Mudir
Yardimcisi, Destek Birimleri

Sinan S6zen Borgelik, Genel Middr Yardimcisi,
Satis, Pazarlama, Satin Alma ve Mdsteri Teknik
Hizmetleri

Soldan saga oturanlar:

Okan Aydingiin Borcgelik, Genel Muddir
Yardimcisi, Mali isler ve Bilgi Sistemleri
Erkan Kafadar Borgelik, Genel Mudtiir

Gelik / Yassi Gelik Grubu

Borgelik

Stratejik Konumlandirma

P Turkiye’nin en blyuk ikinci yassi celik Ureticisi (1 milyon ton)
» Butik Gretimde blylk sanayicilerin en 6énemli tedarikgisi

» Soguk haddelenmis (CP) celik pazar payi: Yizde 18

» Sicak daldirma galvanizli (HDG) c¢elik pazar payi: Yizde 19
» Celik sektort lideri Arcelor Mittal ile stratejik ortaklik

Ciroda ylzde 17, karhlikta yizde 109 blylime
Otomotiv, beyaz esya, radyatdr sektdrlerine yénelik Gretimde dnemli oyuncu
Galvanizleme hattina yatirimla, gelisen kalite ve kapasite
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Gelik / yassi Gelik Grubu

2006 Operasyonel Bilgileri

Sirket Bazinda Borcelik
Yassi Celik Grubu’nun Kerim Celik
2006 Satislar (Bin ton)
1.072
941 163
122
819 909
2005 2006
ic Piyasa %100 = 2,2 milyon ton Borgelik
Soguk Haddelenmis Erdemir
Celik Pazar Payi (%) ithalat
18
2006 yilinda pazar
biyikligi soguk
1 . .
° 31 haddelenmis celik
trdnlerinde 2,2 milyon
ic piyasa %7100 = 1,4 milyon ton Borgelik ton, galvanizli celik
Galvanizli Gelik Erdemir - . .
Pazar Pay1 (%) o urun/ermde ise
1,4 milyon tondur.
Diger
36 19
21

24




Satiglardaki bayimenin
ana nedeni i¢ piyasada
buaylyen ev gerecleri,
otomotiv ve radyatér
sektorleridir.

ic piyasadaki yiiksek talep
nedeniyle, Borgelik’in
ihracat satig tonaji 121 bin
ton olarak hedeflerin
altinda gerceklesmistir.

Gelik / yassi Gelik Grubu

Uriin Bazinda Borgelik Satislari (Bin ton)

407

362 363
329

93 106
20 21 15 12
Soguk Haddelenmis Sicak Haddelenmis, Diger
Celikler Asitle YUzeyi Temizlenmis ve
Yaglanmis Celikler
Sicak Daldirma Soguk Haddelenmis
Galvanizli Celikler Tam Sert Celikler
2005 2006
Ulke Bazinda Borgelik ihracati (Bin ton) Ortadogu Uzakdogu
Avrupa Birligi Diger
Kuzey Amerika
80
56 50
30 37
15 15 17
0 0
2005 2006

Kurumsal Bilgiler

Uretim Alanlari

» Sanayi hammadde girdisi olan sicak daldirma galvanizli ¢celik, soguk
haddelenmis celik ve sicak haddelenmis (asitlenmis ve yaglanmis)

celik gruplarinda Uretim

p Ticari cekme, derin cekme, ekstra derin cekme, dual fazl, firnda sertlesebilen,
refosforize, HSLA (dUsuk alasiml yiksek mukavemetli), emayelik ve yapi

celigi kalitelerinde Uretim
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Gelik / yassi Gelik Grubu

Uretim Kapasitesi
» Toplam 1 milyon ton
> Kapasite dagilimi;
* 500 bin ton soguk haddelenmis c¢elik
© 420 bin ton sicak daldirma galvanizli ¢elik
¢ 80 bin ton sicak haddelenmis (asitlenmis ve yaglanmis) celik
> 2004 yili itibariyle kiralanan Birlik Galvaniz hatti ile Gretim ve satis faaliyetleri

Hizmet Verilen Sektorler
> Beyaz esya, otomotiv ana ve yan sanayileri, radyatoér, yapi, boyali sac,
boru-profil, ambalaj, kahverengi esya Ureticileri ve ¢celik merkezleri

Hizmet Merkezi

@ > Gemlik
Kerim Gelik

Stratejik Konumlandirma

P> Blylk ve orta 6lcekli firmalara ana ¢elik merkezi servis saglayicisi

2006 Is Sonuglari

» Orta 6lcekli tretim firmalarinin gelik servis is ortagi olma vizyonuna sahip
olan Kerim Celik, 2006 yilinda satis hacmini bir dnceki yila kiyasla ytizde 34
artirarak 163 bin tona cikarmayi basarmistir.

» 2007 yilinda, Kerim Celik satislarini artirmayi ve 223 bin tonluk bir satis hacmine
ulasmayi hedeflemektedir.




Gelik / yassi Gelik Grubu

Kurumsal Bilgiler

Uretim Alanlari

> 1977 yilindan beri ylrittigu Celik Servis Merkezi faaliyetleri ile diinya
standartlarindaki bu hizmetin Turkiye’deki ilk uygulayicisi

» 2005 yilinda istanbul Tuzla’daki yeni merkezine tasindi

» 2005 yili basinda faaliyete gecen subesi vasitasi ile de Manisa Organize
Sanayi Bolgesi’nde Celik Servis Merkezi hizmeti

» Rulo, dilinmis rulo ve levha olarak, soguk sac, sicak daldirma galvanizli sac,
boyali sac, silisli sac, sicak haddelenmis sac, asitlenmis ve yaglanmis sicak
sacdan olusan drin agi

Hizmet Verilen Sektorler

> Beyaz esya yan sanayi, otomotiv yan sanayi, boru/profil ingaat ve yan sanayi,
makine ve yedek parga, radyatér, aydinlatma, kilit klasér dreticileri, isitma ve
havalandirma, conta, tavukguluk ekipmani, celik dolap Ureticileri, mobilya
aksesuar Ureticileri, kablo ve tasima sistemleri, celik merkezleri ve bayilere

hizmet

Hizmet Noktalari
» Ana merkezi istanbul-Tuzla
» Manisa, Bursa-Gemlik’te subeler

Hissedarlarimiz

ryarcelor MITIAL ~ eeogoe
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Distributorliuk / otomotiv Grubu

Sagdan sola ayaktakiler:

Salih Alson Supsan, Genel Mudtir

Gokhan Sungun Borusan Otomotiv,

icra Komitesi Uyesi, Mali ve idari Isler Direktérii
Miiserref ilpars Borusan Otomotiv, icra Komitesi
Baskani, Satis Sonrasi Direktdri

Cengiz Temel Otomax, Genel Midir

Soldan saga oturanlar:

Ali Vahabzadeh Borusan Otomotiv, icra Komitesi
Uyesi, Satis ve Pazarlama Direktérii

Tijen Cidam Borusan Oto, Genel Midir

Borusan Otomotiv ve Borusan 0Oto

Stratejik Konumlandirma

» Tirkiye liks otomobil pazarinda ylizde 31 payla lider
» Onde gelen otomotiv markalarinin distribitéri

» 2006 yilinda BMW AG’nin 6rnek distribUtoru

» BMW’nin dinyadaki en blyUk distribtori

Ylzde 15 daralan sektérde yizde 7 blytme
ikinci el BMW pazarinda yénlendirici oyuncu



Distributorliuk / otomotiv Grubu

2006 Operasyonel Bilgileri

Otomotiv Grubu

Toptan Satis Adetleri
optan Satisg Adetleri 7314 7.827
6.812
5.105
3.658
Satis adetlerindeki
yluzde 7 blayime, temel
olarak artan LR ve MINI
satiglarindan 2002 2003 2004 2005 2006
kaynaklanmisgtir.
Otomotiv Grubu BMW
Marka Bazinda Satis Adetleri LR
MINI/Rover
7.827
6.812 7314 .
289
5.105 430
1703 1.803 2.422
3.658 413 ’
3.605 4.679 ' '
2.641
2002 2003 2004 2005 2006
Liiks Otomotiv Segmenti BMW Otomotiv Grubu BMW
2006 Perakende Audi Marka Bazinda Land Rover
Pazar Paylar (%) MB 2006 Satis Dagihmi (%) MINI
%100 = 16.891 adet Volvo %7100 = 7.827 adet
5 Diger 5
11
31 24 31
BMW, 2006 yilinda liks
otomobil segmentinde
yluzde 31’lik pazar payiyla
29 64

liderligini strddrmuasgtar.



Distributorliuk / otomotiv Grubu

4x4 Segmenti 2006 %100 = 20.609 adet Kia
Perakende Pazar Paylari (%) LR

[ 4 [ 4 Toyota
— Honda
6 Jeep 4x4 segmenti, toplam binek

e u Diger otomobil pazari icindeki
payini yizde 5,5’e
yukseltirken, LR ylzde 11°lik
pazar payiyla ikinci sirada
yerini almigtir.

27
Kurumsal Bilgiler

@ Markalari
» 1984 yilinda BMW’nin Tlrkiye distribtGtorltga
> 1998’de Land Rover’in satis ve satis sonrasi hizmetleri
> 2001 yilinda MINI markasi

Uriin ve Hizmetler
» Yeni arag, onayl kullanilmis aracg, 4x4 arag, motosiklet, parca, servis ve uzun
ddnem arag kiralama ile diplomatik 6zel satiglar

Bayi Agi

> Tirkiye’de yedi cografi bolgeye dagilmis olarak satis, satis sonrasi ve parca
hizmetleri sunan 12 bayi ve 22 adet yetkili servis

» Borusan Otomotiv bayi olarak hizmet veren Borusan Oto’nun mevcut hizmet
noktalari; istanbul’da Avcilar ve Istinye, Ankara’da Esenboga, Cankaya,
Birlik Mahallesi, Adana-Mersin ve Gaziantep




Distributorliuk / otomotiv Grubu

Supsan

Stratejik Konumlandirma

» Yurtici yedek parca pazarinda lider
» Motor supabi, supap gaydi ve tirnakta Turkiye’nin en blyuk Ureticisi

2006 Is Sonuglari

» Hem satis hem lretim hem ciro alaninda rekorlarin kirildigi yil

> 2006’da satista en ylksek performans

P> Eaton ile gelisen iliskilerle artan satis performansi

» Global pazarin lider Ureticisi Eaton ile yapilan anlasmalar sonucunda
ihracatta ylzde 42 artis

P Yeni pazarlama stratejisi sonucunda yedek parca satislarinda yuzde 20 artis

» Uretimde 5,72 milyon adetlik rekor seviye, ylizde 95 kapasite kullanimi

2006 Operasyonel Bilgileri

§upsan Kapasite ve Kapasite

Uretim Adetleri Uretim

(Milyon adet)

55 56 56 60 57
: 5,2 4,8
45 40 4,6 ’
Supsan, 2006 yilinda
satis ve uretim hacmini
bir 6nceki yila gore 2002 2003 2004 2005 2006
yluzde 19 artirarak
yluzde 95°lik kapasite Supsan Pazar Payi (%)
kullanim oranina 41
39 40 40 40

ulagsmigtir.

2002 2003 2004 2005 2006



Distributorliuk / otomotiv Grubu

Supsan Satis Adetleri 3,3
(Milyon adet) 3,0
2,4
15 1.6 13 » 2006 yilinda, satis
08 09 o hacmindeki yizde 19’luk
blylime temel olarak, ihracat
: ve satis sonrasi hizmetlerdeki
Montaj Yedek Parca lhracat

artistan kaynaklanmistir.
2004 12005 2006

Supsan Satis Dagihmi (Milyon ABD Dolari) Yurtigi 18
ihracat
15 14 6
12 5
© - |
6 3 12
3 5
2001 2002 2003 2004 2005 2006
_Supsan Ulkeler Bazinda %100 = 12 milyon ABD Dolari italya
Ihracat Dagilimi (%) ABD
15
Toplam satis cirosunun
yluzde 67’si ihracat
85

pazarindan elde edilmigtir.

Kurumsal Bilgiler

Faaliyet Alani

» Global pazarin lider Ureticisi Eaton SrL lisansi ile icten yanmali motorlar igin
supap ve supap aksesuarlari Uretimi

» Orijinal ekipman ve yedek parca pazarlarindaki motor parcasi tUretimi ve
satis sonrasi hizmetleri konusunda uluslararasi uzmanlk

Hizmet Verilen Sektorler
» Yurtici ve global pazardaki orijinal ekipman Ureticileri
» Yedek parca musterileri




ARACINIZIN GERCEK
PEGERINI OGRENMEK
ISTER MISINiZ?

TURKIVE nin €N .
KAPSAMU 2. €L HAFIF
TICARI ARAC FIYATLARI

Distributorliuk / otomotiv Grubu

Otomax

Stratejik Konumlandirma

» Turkiye’nin lider ikinci el ara¢ pazarlama sirketi

Tarkiye’nin lider ikinci el ara¢ pazarlama sirketi olarak hizli blyime

strdUraldi

2006 Operasyonel Bilgileri

Otomax Web Sitesi Kayith Kullanici Sayisi

250.000
120.000
2002 2003
Otomax Uye Bayi Sayisi
296
200
2002 2003
Acik Artirma Satislar (Adet)
559
2004

315.000

2004

297

2004

1.505

2005

388.000

2005

289

2005

4.000

2006

440.000

2006

583

2006
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©

Distributorliuk / otomotiv Grubu

Sirket Bilgileri

is Alani

» Otomax markasini internette Turkiye’nin ilk cok markal ikinci el otomotiv
platformu olarak lanse etmistir.

P Alici ve saticilari uygulanabilecek tim kanun ve yénetmeliklerle uyumlu olan
guvenli bir cevrede bir araya getirir.

Uriinler ve Servisler
» Ozel Agik Artirma
e Yerli veya ithal tUm ikinci el motorlu araclar icin ekspertiz, fiyatlandirma,
araglarin 6zel artirma seanslarina ulagimi icin lojistik destek, alici-satici
arasindaki tim islemler icin dokiimantasyon ve finansal transfer servisleri
e Her marka aracg satisi
e Her hafta Otomax’in Tuzla’daki tesislerinde ¢ok sayida sehirden Uye satici
katihmi ile 6zel acik artirmalar
e Online acik artirmalar
> Web sitesi
e Potansiyel ikinci el veya sifir otomobil alicilari ile Uretici, yetkili satici, ithalatci
ve distribUtor kanallarini, otomobil kredisi sunan finans kuruluslarini ve
otomobil sigortasi yapan sirketleri bir araya getiren 6zel bir sistem
e Otomax uyelik politikasi her marka ve kategoriden Uretici ve bayilere acik
oldugu gibi, sirket her markaya standart servis paketi sunarak her birine
esit mesafede durmaktadir.
» Dergi
* iki haftada bir cikan Otomax dergisi sistemdeki kullanicilarin ve bayilerin
ilanlarini yayinlamaktadir.
e Turkiye’nin ilk ikinci el otomobil alim satim rehberi
e Satislari ve reklam geliri acisindan Tirkiye’deki en blylik otomobil
dergilerinden biri

Hizmet Noktalari
» Merkez istanbul-Tuzla’da
p Turkiye’nin 38 ilinde toplam 581 Uye bayi

ls Ortaklarimiz
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Soldan saga ayaktakiler:

Sinan Yiikeb Borusan Glcg Sistemleri,

Genel Muddr

Levent Maro Borusan Makina, Genel Madir
Yardimcisi, Orta Asya Faaliyetleri

Omer Liitfii Meti Borusan Makina, Genel Miid(ir
Yardimcisi, Misteri Destek

Soldan saga oturanlar:

Murat Erkmen Borusan Makina, Genel Mdddr
Yardimcisi, Satis

Rengin Akbulak Borusan Makina, Genel Mddiir
Yardimcisi, Mali ve Idari Isler

Erciiment inang¢ Borusan Makina, Genel Miidtir

Distributorluk / caterpillar Grubu

Borusan Makina

Stratejik Konumlandirma

» Caterpillar ve AGCO, Challenger distribttéri
» Genis cografi yayilim: Turkiye, Kazakistan, Azerbaycan, Gircistan, Kirgizistan
» Yuzde 17 pay ile Turkiye’de is makineleri pazarinda lider

2006’nin en basarili Borusan sirketi

Yerel pazarda talep patlamasi nedeniyle 1.557 adetlik satis
Kazakistan genel insaat sektériinde talep artisi nedeniyle, madencilik
segmentinde pazar payinin biyumesi
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Distributorluk / caterpillar Grubu

2006 Operasyonel Bilgileri

Yurtici is Makineleri Pazari (Adet)

9.105
7.135
3.800
1.916

870 1.240 o }
Yurtici pazar yldzde 28

2001 2002 2003 2004 2005 2006 bayayerek 9.105 adede
ulagsmistir.

@ CAT Grubu Satislari-Turkiye (Milyon Euro)
251
183
48 55

is Makineleri Giic Sistemleri .

s 2005 m 2006 ¢ Tlrkiye ve Orta Asya
satislarindaki bliylimenin
temel nedeni, maden ve
insaat sektérlerinde

CAT Grubu Satiglari-Orta Asya (Milyon ABD dolari)
yasanan canlanmadir.
88
57
48
32
Kazakistan is makineleri
6 7 satisindaki artis, maden

: : ) . : ve ingaat sektdrlerinde
Is Makineleri Gug Sistemleri Satis Sonrasi Destek

yasanan ekonomik

2005 = 2006 gelismeye paraleldir.




Distributorluk / caterpillar Grubu

Bélgeler Bazinda %100 = 507 milyon ABD Dolari Tarkiye
CAT Grubu Satiglari (%) Kazakistan
5 Diger
19
76

Kurumsal Bilgiler

Faaliyet Alani

P> 1994 yilindan bu yana Tirkiye Caterpillar distribltori

» Altyapi projeleri, insaat ve madencilik sektdrlerinde kullanilan Caterpillar
Urtnlerinin pazarlama, satis ve satis sonrasi hizmetleri

» Azerbeycan (1997), Gircistan (1997), Kazakistan (1999), Kirgizistan’da (2004)
Caterpillar yetkili temsilcisi

» Finlandiya Mantsinen liman vingleri, Thwaites 6zel amacli kamyonlar, O&K
Terex 100 ton Uzeri ekskavatoérlerin Turkiye’deki tek temsilcisi

Hizmet Alanlan

» is makineleri satis ve satis sonrasi hizmetlerine ilaveten kiralama ve sertifikali
ikinci el makine hizmeti

» 0-2 yas arasi Caterpillar is makineleri kiralama ydntemiyle musterilere dusik
maliyet ile verimlilik artisi saglanmaktadir.

P Sertifikall ikinci el makine hizmeti, Tarkiye'ye 6zgl olarak garanti paketi

icermektedir.

Hizmet Verilen Sektorler
> Genel ve agir insaat, madencilik ve endustriyel sektoérler

Hizmet Noktalari
» Genel Mudurlik istanbul’da
» Adana, Ankara, istanbul ve izmir'de Bélge Midrlikleri
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Distributorluk / caterpillar Grubu

» Bursa, Diyarbakir, Trabzon’da Sube Miidrliikleri ve istanbul Avrupa
Satis Ofisi

P Hizmet noktalarini artirmak amaciyla istanbul, Eskisehir, Antalya, Mersin,
Konya, Kayseri, Gaziantep, Mugla, Van, Erzurum, Tokat ve Denizli’de yetkili
satis ve servis merkezleri aciimistir.

» Orta Asya’da Gurcistan ve Azerbaycan ofislerinin agirlikli olarak petrol ve gaz
endustisine hizmeti; 1997’den bu yana WREP’in (Bati Guzargéahi
ihrag Boru Hatti) ve 2006 yilindan bu yana Baki Tiflis Ceyhan Boru Hatti
projesinin bakim faaliyetleri

> Almati ticaret merkezinin 6nemli bir noktasinda Kazakistan Ofisi

> Subelere, servis noktalarina ve Almati bolgesindeki misterilere tim lojistik
ve destek hizmeti

» Karaganda, Satpaev ve Atyrau subelerinde Yedek Parca ve Servis Atdlyeleri

P> Aktau, Astana, Atyrau, Ekibastuz, Karaganda, Molodezhny, Rudny, Nurkazgan,
Kushmurun, Abyz, Ormet, Tengiz, North Zhezkazgan Mine, Vasgok, Kentobe
Shimkent, Ust-Komenogorsk, Varvarinskoe, Aktubinsk ve Zhezkazgan
bdlgelerinde yerel atdlye, servis proje ekipleri, servis istasyonlari

» 2006 yilinda AGCO tarim Urlnlerine yonelik olarak Kokchetau ve Rudny’de
servis teskilati kurulmustur.

Borusan Glg Sistemleri
2006 Is Sonuglari

> Tim segmentlerde, Turkiye GSMH blylimesinin Gzerinde pazar bliyimesi

» Antalya’da ilk kojenerasyon tesisinin kurulmasi

» Turkiye’nin en blyik deniz otoblsu isletme firmasina Caterpillar motoru
uygulamasi ile bu pazara kuvvetli bir giris

» Gaz motoru uygulamasinda ilk BGS dizayni kontrol panosu kullanimi

» Siyah kusak ve yesil kusak 6 Sigma projelerinde birincilik 6duli alinmasi

P Prestijli otel ve alisveris merkezi projelerine jeneratdr satiglari

» Yerli bir otobUs Ureticisi ile ABD pazari i¢in ilk prototip otoblis motoru
uygulamasi




Distributorluk / caterpillar Grubu

Kurumsal Bilgiler

Faaliyet Alanlari
P Satisi yapilan ve servisi saglanan Urlnler:

* Dizel ve gaz motorlu kojenerasyon, mekanik gi¢ uygulamalari (pompa
istasyonlari ve kompresor sistemleri gibi) ve acil durum jeneratérleri gibi
enerji sistemleri uygulamalari

* Deniz sevk ve yardimci (jeneratdr) dizel motorlari

e Dizel, elektrikli (aktlt) ve LPG’li Caterpillar forkliftleri ile elektrikli depo
ekipmanlari

P Orta Asya faaliyetlerinde, tim enerji ile ilgili projelerde Borusan Makina’ya

tasarim, uygulama ve operasyon desteklerinin verilmesi

Hizmet Verilen Sektorler

» Enerji sistemleri: is merkezleri, aligveris merkezleri, oteller, havalimanlari,
hastaneler, Universiteler ve ¢cok kath ylksek binalar ile tekstil, ¢elik, kimya,
ilag, seramik, agac, otomotiv, yiyecek-icecek ve plastik Gretim firmalari

» Deniz motoru uygulamalari: Rémorkér, mega-yat, motoryat, kargo gemileri
ve deniz otobdusleri

» Forklift ve depo ekipmanlari: Lojistik firmalari, forklift kiralama firmalari ve
stpermarketler ile beyaz esya, otomotiv, yiyecek icecek Uretim firmalar

Hizmet Noktalar

» Genel Midiirliik istanbul’da

» Adana, Ankara, istanbul ve izmir’de Bélge Midurliikleri

» Bursa, Diyarbakir, Trabzon’da Sube Mudurltkleri

» istanbul, Eskisehir, Antalya, Mersin, Konya, Kayseri, Gaziantep, Mugla, Van,
Erzurum, Tokat ve Denizli’de yetkili satis ve servis hizmeti veren tam donanimli

bayiler

ls Ortaklarimiz
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Lojistik / Borusan Lojistik

Stratejik Konumlandirma

» 2000 yilindan beri Borusan’da stratejik is birimi
» Hizli ve karl buylyen is modeli

» Onemli entegre lojistik projelerinde aranan isim
» Stratejik konumda liman sahipligi

Ciroda yuzde 23’luk artis ile hizli blyimeye devam
‘Outsourcing’ tercihinin artmasiyla sektérde gelisim

Onemli musteri kazanimlari

Soldan saga ayaktakiler:

Ozgiir Soy Borusan Lojistik, Genel Midiir
Yardimcisi, Operasyonlar

Umur Ozkal Borusan Lojistik, Genel Miidiir
Yardimcisi, Mali isler

Soldan saga oturanlar:

ibrahim Délen Borusan Lojistik, Genel Miidiir
Yardimcisi, Satis ve Pazarlama

Kaan Giirgen¢ Borusan Lojistik, Genel Muddr



Grup disi hizmetlerin
satislardaki payi, bir
énceki yilla paralel
gerceklesmistir.

Temel blayime
tclncd parti
entegre lojistik

(3PL) alanindadir.

2006 Operasyonel Bilgileri

Lojistik is Hacmi (Milyon ton)

3,8
3,0
1,9 2.1
Kara Nakliye Liman Genel Kargo
2005 2006
Lojistik Satis Dagilimi (Milyon ABD dolari) Grup
Grup Disl
126
108
78 73
60
45 48 44
17 24
53
o8 o4 34 43
2002 2003 2004 2005 2006
Ana Faaliyet Bazinda
Lojistik Satislar1 (Milyon ABD dolari)
104
82
62
34 35
21 22
11 13 16
Entegre Lojistik Liman

2002 2003 2004 2005 2006
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Tarkiye lojistik
pazarinin énde gelen
firmalarindan Borusan
Lojistik, 2010 yilina
kadar boélgesel gl
olma yolunda emin
adimlarla ilerliyor.

B Borusan Lojistik sirketlerinin
bulundugu ulkeler

B Borusan Lojistik’in hizmet
verdigi Ulkeler

Lojistik / Borusan Lojistik

KAZAKIS

CE Z AY IR
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Kurumsal Bilgiler

Lojistik Hizmetler

P Liman ve 3PL (3. Parti Lojistik) islerini, hizmet cesitliligi, cografi kapsam ve
verimlilik alanlarinda birbirine sinerji yaratacak sekilde yuritmektedir.

» 2006 sonunda iran’da Borusan International Pars JSCo, Birlesik Arap
Emirlikleri'nde Borusan International Gulf FZE ve Cezayir’'de B.International
Algeria SPA sirketlerini kurmustur.

Hizmet Verilen Sektorler
» Demir, celik, otomotiv ve otomotiv yan sanayi, dayanikli tiketim, hizh tiketim

mallari, kimya, insaat ve konteyner hatlari sektoérleri

Hizmet Noktalar

» Genel Muddrlik istanbul’da

» Gemlik’'te liman tesisi

> Gebze ve Tuzla’da lojistik merkezleri ve genel antreposu

» Bursa, izmir, Ankara, Adana ve Karadeniz Eregli’de Bdlge Mudrliikleri

p izmit Arag Lojistik Merkezi

p 2006 yilinda hizmete giren toplam 39.100 m?lik yeni kapall depolama tesisleri
ile depolama kapasitesinde ylizde 62’lik bir buylme ile toplam 102.326 m?ye
ulasiimistir.

» 2007 yilinda toplam 48.000 m?lik yeni depolama tesisleri hizmete girecektir.






Telekomunikasyon / Borusan Telekom

Stratejik Konumlandirma

» Hizli byime
» Kurumsal miisterilerin en dnemli hizmet saglayicilarindan

> 2000 yilindan beri Borusan’da stratejik is birimi

2006 Is Sonuglari

P> Yliksek hizla buytimeye devam
P Capital 500°de yer alan sirketlerin ytizde 33’li Borusan Telekom’un mdisterisi

> Musteriye 6zel hizmet kalitesiyle farklilasan hizmetler

2006 Operasyonel Bilgileri

Pazar Payi : % 30
POP Sayisi - 34

Hizmet Noktalar : Turkiye’de 32, yurt disinda Frankfurt ve Viyana’da olmak
Uzere iki POP noktasi

TTnet Kapasitesi: Esentepe-146 Mbps ATM
Esentepe-200 Mbps Metro Ethernet (Data Center)
Bostanci-200 Mbps Metro Ethernet
Ankara-80 Mbps Metro Ethernet
izmir-20 Mbps Metro Ethernet

Sunucu
Barindirma

Kapasitesi : 4.500 sunucu

Burak Gokmen

Borusan Telekom, Genel Mudir



Telekomunikasyon / Borusan Telekom

Kurumsal Bilgiler

Hizmetler

» 2004 yilinda A Tipi lisans alan ilk alternatif operator

» Kurumsal Internet, Ses, Global Data Servisleri, Kurumsal Sanal Ag (VPN) ve
Data Center hizmetleri

» Tarife danismanligi, givenlik danismanhgi, yedekleme, donanim destek,
e-yayin, tele-konferans ve video konferans hizmetleri

» Uydu yedekli karasal omurgasinda VoIP teknolojisini kullanarak ses ve veriyi
ayni agda birlestirerek, sirketlerin tim telekom gereksinimlerinin tek elden

karsilanmasi

Hizmet Verilen Sektorler
» Bankacllik, perakende, teknoloji, otomotiv, ila¢ ve turizm sektérlerinin 6nde
gelen kuruluslari ile cok lokasyonlu sanayi kuruluslari

Hizmet Noktalar

» Genel Mudurlik istanbul’da

» Turkiye capinda 20 ilde 32 POP noktasi

» Frankfurt ve Viyana’da iki POP noktasi ile izmir, Adana, Ankara ve Bursa’da

satis ofisleri

s Ortaklarimiz

wduniper ercsson Z cisco  Microsoft
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(ingilizce Aslinin Tiirkge Terclimesidir)

Borusan Holding Anonim Sirketi ve Bagh Ortakliklari

31 Aralik 2006 Tarihli Konsolide Mali Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu
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(ingilizce Ashinin Tirkge Terciimesidir)

BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Borusan Holding Anonim Sirketi Ortaklari'na

Finansal Tablolarla ilgili Rapor

Borusan Holding A.S. ve Bagl Ortakliklar’nin (Borusan Holding ve Baglh Ortakliklari - “Borusan Grubu”) 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, ABD Dolari
olarak hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide gelir tablosunu, 6zsermaye degisim tablosunu
ve nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Grup Yénetiminin Sorumlulugu

Grup y6netimi finansal tablolarin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari'na gére hazirlanmasi ve dirist bir sekilde sunumundan sorumludur.
Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsizlikten kaynaklanan 6nemli yanhsliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi
dirlst bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda géris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Uluslararasi
Bagimsiz Denetim Standartlari'na uygun olarak gercgeklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin
gercegi dogru ve dirist bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glivenceyi saglamak Uzere planlanarak yUrittimesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kanrti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin
kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tzere 6nemli yanhslik igerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki
kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde, Grup'un i¢ kontrol sistemi g6z 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol
sisteminin etkinligi hakkinda goérus vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yénetimi
tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yénetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitiin olarak sunumunun
uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériistimiiziin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna
inaniyoruz.

Grup'un 31 Aralik 2005 tarihinde sona eren hesap dénemine ait konsolide mali tablolarinin tam kapsamli denetimi, baska bir bagimsiz denetim
sirketi tarafindan gerceklestiriimis olup, s6z konusu denetim sirketi 10 Nisan 2006 tarihli bagimsiz denetim raporunda, 31 Aralik 2005 tarihli
konsolide mali tablolar tzerinde olumlu goris bildirmistir.

Goriis

Gérusiimuize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Borusan Holding A.$. ve Bagl Ortakliklar’nin 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle finansal
durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari gcergcevesinde
dogru ve durlst bir bicimde yansitmaktadir.

DT EGS“N\SQ. y%v)‘«‘m ve SMmm A,S

13 Nisan 2007
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(ingilizce Ashnin Tiirkge Terciimesidir)

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklari

KONSOLIDE BILANCO

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - ABD Dolari)

VARLIKLAR
Notlar 2006 2005

Dénen varliklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar 4 226,556,296 148,906,194
Rayic degeri ile dlcllen ve gelir tablosu ile

iliskilendirilen finansal varliklar 5 230,515 2,913,878
Ticari alacaklar, net 6 301,793,427 199,036,360
Stoklar, net 7 342,335,005 239,978,621
Diger donen varliklar 8 65,192,810 41,585,722
Doénen varliklar toplami 936,108,053 632,420,775
Duran varliklar

istirak 11, 27 - 47,674,691
Satilmaya hazir finansal varliklar 230,159 233,228
Maddi duran varliklar, net 9, 27 606,846,235 558,262,635
Maddi olmayan duran varliklar, net 10 24,845,219 18,125,272
Serefiye, net 2 654,911 654,911
Ertelenmis vergi alacag 17 41,512,288 81,092,922
Diger duran varliklar 7,650,089 4,173,171
Duran varliklar toplami 681,738,901 710,216,830
Varliklar toplami 1,617,846,954 1,342,637,605

ilisikte sayfa 91 ile 135 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.



(ingilizce Ashnin Tiirkge Terciimesidir)

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklari

KONSOLIDE BILANCO

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - ABD Dolari)

BORCLAR VE OZSERMAYE
Notlar 2006 2005

Kisa vadeli borglar
Ticari borglar, net 12 303,743,972 283,643,749
Kisa vadeli krediler 13 318,352,968 171,989,459
L__Jzun vadeli kredilerin kisa vadeli bdlimu 14 59,147,135 47,011,775
Odenecek gelir vergisi 17 14,952,939 7,740,415
Kisa vadeli diger borglar 15 60,429,403 46,422,546
Kisa vadeli borglar toplami 756,626,417 556,807,944
Uzun vadeli borglar
Uzun vadeli krediler 14 189,428,473 166,718,989
Kidem tazminati yukimlulugu 18 20,105,075 19,088,599
Ertelenmis vergi yukimluligu 17 14,363,667 11,302,117
Uzun vadeli diger borglar 16 2,235,749 3,052,911
Uzun vadeli borglar toplami 226,132,964 200,162,616
Borglar toplami 982,759,381 756,970,560
Ozsermaye
Odenmis sermaye 19 38,079,065 38,079,065
Yabanci para gevrim farklari 2 11,646,838 3,232,381
Yeniden degerleme fonu, net 9 37,786,421 38,508,970
Yasal yedekler ve birikmis karlar 20 186,994,701 147,093,473

274,507,025 226,913,889
Azinlik paylari 2 360,580,548 358,753,156
Toplam 6zsermaye 635,087,573 585,667,045
Borclar ve 6zsermaye toplami 1,617,846,954 1,342,637,605

ilisikte sayfa 91 ile 135 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.



(ingilizce Ashnin Tiirkge Terciimesidir)

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklari

SONA EREN YILA AIT KONSOLIDE GELIR TABLOSU

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - ABD Dolari)

Notlar 2006 2005

Net satiglar 22 2,350,863,333 1,952,426,131
Satilan mal ve verilen hizmet maliyeti 23, 25, 26 (2,011,098,811) (1,697,727,207)
Brit kar 339,764,522 254,698,924
Satis ve genel yonetim giderleri 24, 25, 26, 31 (191,421,270) (171,836,804)
istirakin vergi sonrasi karindan elde edilen gelir payi, net 11 - 10,949,473
Diger faaliyet gelirleri, net 26, 27 30,600,462 2,537,423
Finansman gelirleri 28 12,886,410 9,623,236
Finansman giderleri 28 (51,466,688) (36,680,597)
Cevrim kari/(zarar) 2 (7,569,306) 8,545,685
Vergi 6ncesi kar 132,794,130 77,837,340
Vergi (67,829,092) (20,531,089)

~ Cari (yasal) 17 (21,225,217) (16,538,655)
Net kar 64,965,038 57,306,251
Aziniik pay) 5 27,562,303 38,688,215
Borusan Holding A.S. ve Baglh Ortakliklarinin payi 37,402,735 18,618,036

ilisikte sayfa 91 ile 135 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.



(ingilizce Ashnin Tiirkgce Terciimesidir)

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklari

SONA EREN YILA AIT KONSOLIDE OZSERMAYE DEGiSiM TABLOSU

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - ABD Dolari)

B Yabanci Yeniden  Yasal Yedekler
Odenmis Para Cevrim Degerleme ve Birikmis Azinlik _ Toplam
Sermaye Farklari Fonu Karlar Toplam Paylari Ozsermaye
31 Aralik 2004 Bakiyesi 27,922,841 18,526,397 42,296,665 124,473,506 213,219,409 366,339,233 579,558,642
Birlesme nedeniyle gerceklesen sermaye artisi 10,156,224 - - - 10,156,224 - 10,156,224
Birlesme nedeniyle birikmis kéarlarda olusan artis - - - 37,143 37,143 - 37,143
Odenen temettiiler - - - - - (34,270,107) (34,270,107)
Yeniden degerleme fonundaki artis - - 1,098,315 - 1,098,315 344,660 1,442,975
Yeniden degerleme fonundan birikmis karlara
aktarilan yeniden degerlenmis ve orijinal aktif
degeri Uzerinden hesaplanan 2005 yili
amortisman farki (ertelenmis vergi netlenmis) - - (3,001,414) 3,001,414 - - -
Yeniden degerleme fonundan cikislar - - (963,374) 963,374 - - -
Yeniden degerleme fonu Uizerinden hesaplanan
ertelenmis vergi - - (921,222) - (921,222) 264,282 (656,940)
Yabanci para ¢evrim farklari - (15,294,016) - - (15,294,016) (8,799,764) (24,093,780)
Azinlik paylarindaki degisim - - - - - (3,813,363) (3,813,363)
Net dénem kari - - - 18,618,036 18,618,036 38,688,215 57,306,251
31 Aralik 2005 Bakiyesi 38,079,065 3,232,381 38,508,970 147,093,473 226,913,889 358,753,156 585,667,045
Azinlik paylarindaki degisim - - - - - (8,040,626) (8,040,626)
Odenen temettiiler - - - - - (27,514,704) (27,514,704)
Yeniden degerleme fonundan birikmis kéarlara
aktarilan yeniden degerlenmis ve orijinal aktif
degeri Uzerinden hesaplanan 2006 yili
amortisman farki (ertelenmis vergi netlenmis) - - (2,458,223) 2,458,223 - - -
Arsalar tizerinden hesaplanan ertelenmis vergi etkisi - - (1,079,520) - (1,079,520) (1,012,168) (2,091,688)
Yeniden degerleme fonundan cikiglar - - (40,270) 40,270 - - -
Vergi oranindaki degisikligin yeniden degerleme
fonu lizerindeki etkisi - - 2,855,464 - 2,855,464 3,749,486 6,604,950
Yabanci para gevrim farklari - 8,414,457 - - 8,414,457 7,083,101 15,497,558
Net dénem kari - - - 37,402,735 37,402,735 27,562,303 64,965,038
31 Aralik 2006 Bakiyesi 38,079,065 11,646,838 37,786,421 186,994,701 274,507,025 360,580,548 635,087,573

ilisikte sayfa 91 ile 135 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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(Birim - ABD Dolari)

Notlar 2006 2005

isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akimlari
Vergi karsiligi ve azinlik paylar éncesi kar 132,794,130 77,837,340
Vergi 6ncesi kar ile isletme faaliyetlerinden saglanan nakit

arasindaki mutabakat:
Amortisman 9, 26 44,964,357 43,319,034
Serefiye ve maddi olmayan duran varliklarin itfa paylari 3,10,26 4,709,225 3,578,764
Faiz gelirleri 28 (5,048,889) (3,238,618)
Rayi¢ bedel degeri gelir tablosuna yansitilan finansal varliklardan

elde edilen faiz gelirleri 28 (1,149,795) (980,003)
Vade farki geliri, net 28 (6,687,726) (5,144,431)
Faiz giderleri 28 37,698,438 24,582,603
Kidem tazminati yukimlulugi karsihg 18 5,347,575 7,680,542
Maddi duran varlik ve maddi olmayan duran varlik satis kari 9,27 (1,914,112) (3,353,055)
Yabanci para gevrim farklarindaki net degisim 12,377,779 (22,169,728)
Serefiye deger disuklugi karsiig 3,24 - 3,895,835
istirakin vergi sonrasi karindan elde edilen gelir payi 11 - (16,709,683)
istirak deger dustklugu karsilig 11 - 5,760,210
Satilmaya hazir finansal duran varliklar deger dusUkIUgu karsilig 27 - 1,500,000
isletme sermayesindeki degisikliklerden dnceki faaliyet kari 223,090,982 116,558,810
isletme sermayesindeki degisiklikler
Ticari alacaklar (102,757,068) (18,532,260)
Stoklar (102,356,384) (3,877,335)
Diger donen varliklar ve kisa vadeli diger borglar, net (9,600,231) (12,106,151)
Ticari borglar 20,107,499 86,715,704
Diger duran varliklar ve uzun vadeli diger borglar, net (4,294,083) (344,173)
Odenen kidem tazminati 18 (4,662,825) (2,957,273)
Odenen vergiler 17 (14,162,434) (19,141,628)
i§letme faaliyetlerinden saglanan net nakit 5,365,456 146,315,694
Yatirim faaliyetleri:
Maddi duran varlik alimlari 9 (90,619,619) (58,318,559)
Maddi olmayan duran varlik alimlari 10 (10,646,185) (9,306,111)
Azinlik paylarindaki degisim (8,040,626) (3,813,363)
Maddi duran varlik ve maddi olmayan duran varlik satis hasilati 12,492,988 14,833,360
Vadesi Ui¢ aydan uzun vadeli mevduatlar 4 4,549,337 (4,549,337)
istiraklerden alinan temetti - 5,354,525
Yeni igtirak alimlari - (3,796)
Rayic bedel degeri gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar 2,726,289 (796,437)
Alinan faiz 10,361,126 9,222,002
Birlesme yoluyla elde edilen nakit - 10,193,367
Elden cikarilan isletmelere iliskin elde edilen hasilat 21 59,069,757 -
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (20,106,933) (32,184,349)
Finansman faaliyetleri:
Kredi borcu 6demeleri (176,306,890) (341,359,043)
Alinan kredilerden saglanan nakit 329,875,768 308,753,710
Odenen temettiiler (azinlik hissedarlarina 6denenler dahil) (27,514,704) (34,270,107)
Odenen faiz (29,113,258) (24,698,588)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit 96,940,916 (91,574,028)
Nakit ve nakit benzeri varliklardaki net artig 82,199,439 22,557,317
Dénem basindaki nakit ve nakit benzeri varliklar 144,356,857 121,799,540
Dénem sonundaki nakit ve nakit benzeri varliklar 4 226,556,296 144,356,857

ilisikte sayfa 91 ile 135 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve aciklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici parcalaridir.



(ingilizce Ashnin Tiirkgce Terciimesidir)
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KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - Aksi belirtilmedik¢ce ABD Dolan)

1. KURUMSAL BILGi

Genel

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklan (“Borusan Grubu” ya da “Grup”) faaliyetlerine 1944 yilinda Borusan istikbal Ticaret T.A.S. olarak celik triinleri
ithalati yapan ve kurutulmus meyve ihrag eden bir sirket olarak baslamistir.

Borusan Holding A.S. (“Borusan Holding” veya “Holding”) Aralik 1972'de celik sanayi (boru ve yassi celik Uretimi), 6nemli markalarin satis ve servis
temsilciligi (BMW, Land Rover ve Caterpillar), entegre lojistik hizmetleri ve telekomiinikasyon sektériinde yapilan yatinmlar olmak lizere degisik sahalarda
faaliyet gosteren sirketlerin faaliyetlerini koordine etmek amaciyla kurulmustur. Borusan Holding Turkiye'de kayith olup Kocabiyik ailesinin kontroliindedir
(bakiniz Not 19). Holding'in kayith adresi asagidaki gibidir:

Meclisi Mebusan Caddesi No: 103
Findikli - Istanbul -Ttrkiye

Holding'in ortaklari, 24 Kasim 2005 tarihli Olaganiistii Genel Kurul karari neticesinde, Holding ile ortak yénetim altinda bulunan Temenye Danismanlik
Hizmetleri A.S. (Temenye) ile birlesme karar almistir. Bu islem, Holding konsolide mali tablolarinda kdlliyen devire benzer sekilde muhasebelestirilmistir.
Birlesme, Temenye'nin 30 Kasim 2005 tarihli mali tablolar baz alinarak, Temenye'nin tim aktif, pasif ve kér ya da zararinin kiilliyen Holding'e devredilmesi
yoluyla gergeklestiriimistir. 30 Kasim 2005 tarihi itibariyle, Temenye'nin net varliklar esasen bankalardaki paradan olusmaktadir. Temenye'nin faaliyet
sonuglari, 1 Aralik 2005'ten itibaren Holding'in konsolide mali tablolarina dahil edilmigtir. Bu birlesme islemi, Temenye'de bulunan likit varliklarin Borusan
Holding'e transfer edilmesini saglamak amaciyla gergeklestiriimistir. Temenye ve Borusan Holding'in ortaklari ve ortaklik paylari ayni oldugundan,
Borusan Holding'in sermaye yapisinda bir degisiklik olmamistir.

Gruptaki Faaliyet Tiirleri

Borusan Grubu'nun baslica faaliyetleri sunlardir:

e Yurtici ve yurtdisinda pazarlanmak Uzere boyuna kaynakli ve spiral ¢elik boru tretimi,
o Yurtici ve yurtdisinda pazarlanmak lizere, soguk haddelenmis bobin ve sac, kaplamali bobin ve sac Uretimi,
e BMW, Land Rover ve Mini Cooper otomobillerinin Turkiye satis ve satis sonrasi servis temsilciligi ve araba kiralama hizmeti,

o Caterpillar is makineleri ve glic sistemleri tirinlerinin Tirkiye ve Tiirki Cumhuriyetleri'de (Azerbaycan, Giircistan, Kazakistan, iran ve Kirgizistan)
satis ve satis sonrasi servis temsilciligi;

o Entegre lojistik hizmetleri, giimrikleme, gemi tasimacilig, liman islemleri ve depolama hizmetleri,
e Yurtici ve yurtdisinda pazarlanmak lizere otomotiv sanayi icin supap Uretimi,

e Atipi alternatif telekom operatorligi ve kurumsal internet hizmeti saglayiciligi.

91
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(Birim - Aksi belirtilimedik¢ce ABD Dolan)

1. KURUMSAL BILGi (devami)

Eyliil 1998'den bu yana Borusan Holding, celik boru sektériinde faaliyet gésteren, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'na kayith Borusan Birlesik Boru
Fabrikalar A.S. ve Mannesmann Boru Endustrisi T.A.S.'nin (ortak yénetimdeki sirketler) faaliyetlerini yonlendirmek ve koordine etmek amaciyla kurulan
Borusan Mannesmann Boru Yatirm Holding A.S.'yi de kontrol etmektedir. Borusan Birlesik Boru Fabrikalari A.S.'nin ortaklarn 25 Kasim 2004 tarihli
Olaganustt Genel Kurul Toplantisi'nda, ayni ortaklar tarafindan kontrol altinda tutulan Mannesmann Boru Endustrisi T.A.S. ile birlesme kararini onaylamistir.
Birlesme Mannesmann Boru Endustrisi T.A.S.'nin tim aktif, pasif, hak ve yukumlulukleriyle killiyen Borusan Birlesik Boru Fabrikalart A.S.'ye devri
seklinde Borusan Birlesik Boru Fabrikalari A.S.'nin yasal catisi altinda yapilmistir. Birlesme neticesinde Borusan Birlesik Boru Fabrikalari A.S.'nin sirket
Uinvani Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistiriimis ve 13 Aralik 2004 tarihinde tescil edilmistir. Ayrica Borusan Holding,
Borusan Teknolojik Yatirmlar Holding A.S. ve Borusan istikbal Ticaret T.A.S. ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'na kayitli olan Borusan Yatirm ve

Pazarlama A.S. isimli yatinm (portfdy) sirketlerinin de kontrollini elinde bulundurmaktadir.

Grup Tirkiye'de li¢ ana faaliyet segmenti halinde organize olmustur:

e Celik segmenti

e Distributorliik (Temsilcilik) segmenti

e Diger segment

Grup'un baslica “diger” operasyonlari telekomiinikasyon, lojistik hizmetleri ve supap Uretimini kapsamaktadir.

Borusan Holding'in Bagh Ortakliklari (“Bagh Ortaklik”), Bagh Ortakliklari'nin faaliyet segmentleri ve faaliyet yerleri asagidaki gibidir:

Faaliyet Kolu

Bagh Ortaklk

Yeri

Celik
Yassi Celik

Boru

Yurtici Satis ve
lhracat Sirketleri

Borgelik Celik Sanayi Ticaret A.S. (Borgelik)

Birlik Galvaniz Sac Sanayi ve Ticaret A.S. (Birlik Galvaniz)

Kerim Celik Mamulleri imalat ve Ticaret A.S. (Kerim Celik)

Borusan Paslanmaz Celik Boru ve Profil Sanayi ve Ticaret A.$. (Paslanmaz Celik)
Flat Steel Industries B.V. (Flat Steel) (4)

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (Borusan Boru)
Borusan Mannesmann Boru Yatirim Holding A.S. (BMBYH)

BM Vobarno Tubi S.p.A. (Vobarno)

Borusan Miihendislik insaat ve Sanayi Makinalari imalat A.S.

Borusan istikbal Ticaret T.A.S.

Kartal Boru Sanayi ve Ticaret A.S.

Bozoklar insaat Malzemeleri Ticaret A.S. (3)
Borusan Ankara insaat Malzemeleri Pazarlama A.S.
Kerim Boru Ticaret ve Pazarlama A.S.

impa Bursa insaat Malzemeleri Pazarlama A.S.
Borusan Akdeniz insaat Malzemeleri Pazarlama A.S.
Samsun Celik Ticaret A.S.

Gaziantep Boru ve Profil Ticaret A.S. (3)

Gemlik - Turkiye
Gemlik - Turkiye
istanbul - Tiirkiye
Gebze - Turkiye
Hollanda

istanbul - Tiirkiye
istanbul - Tirkiye
italya

Gemlik - Turkiye

istanbul - Tuirkiye
istanbul - Tiirkiye
izmir - Turkiye
Ankara - Turkiye
istanbul - Tiirkiye
Bursa - Turkiye
Adana - Turkiye
Samsun - Tlrkiye
Gaziantep - Turkiye
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KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
31 ARALIK 2006 TARIHI ITIBARIYLE
(Birim - Aksi belirtilimedik¢ce ABD Dolan)

1. KURUMSAL BILGI (devami)

Faaliyet Kolu Bagl Ortakhk Yeri
Distribttorliik Borusan Makina Servis ve Ticaret A.S. (Borusan Makina) istanbul - Turkey
Borusan Gui¢ Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (Borusan Gig) istanbul - Turkey
Machinery Intertrade Limited (UK) United Kingdom
MIT Machine International Trade Limited (MIT Machine) (2) Malta
MIT Machine Holding Limited (MIT Machine Holding) (2) Malta
Machinery International Trade B.V. (Machinery International) (2) Netherlands
Borusan Makina Kazakhstan LLP (Kazakhstan) Kazakhstan
Arya Heavy Machinery (Arya - Iran) (5) Iran
BBM Machinery Limited (BBM - Iran) (5) United Kingdom
Borusan Oto Servis ve Ticaret A.S. (Borusan Oto) istanbul - Turkey
Borusan Otomotiv ithalat ve Dagitim A.S. (Borusan Otomotiv) istanbul - Turkey
Diger Borusan Lojistik Dagitim Depolama Tasimacilik ve Ticaret A.S. (Borusan Lojistik) istanbul - Turkey

Borusan Elektronik Ticaret, iletisim ve Bilgi Hizmetleri A.S. (Otomax)
Supsan Motor Supaplari Sanayi ve Ticaret A.S. (Supsan)

Borusan Teknolojik Yatinmlar Holding A.S. (Borusan Teknoloji)
Borusan Telekom ve iletisim Hizmetleri A.S. (Borusan Telekom)
Borusan Birlik Danismanlik ve Organizasyon Hizmetleri A.S.
Borusan Yatirnm ve Pazarlama A.S.

Borusan Bilisim Ses ve Veri Sistemleri A.S.

Borusan Ticari Sinai Danismanlik ve Ticaret A.S. (Borusan Ticari) (1)

(1) Sirket 2005 yilinda kurulmus olup ticaret sicil kayit tarihi 3 Agustos 2005 'tir.

istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey
istanbul - Turkey

(2) Bu sirketler 2005 yilinda kurulmustur.

(3) Bozoklar insaat Malzemeleri Pazarlama A.S. ve Gaziantep Boru ve Profil Ticaret A.S. 2006 yilinda tasfiye edilmistir.
(4) Flat Steel hisseleri 28 Aralik 2006 tarihinde FIE Investment Holdings Company Limited'e satilmigtir.

(5) Bu sirketler 2006 yilinda kurulmustur

2. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi
2.1 Mali tablolarin hazirlanma esaslari

Borusan Holding A.S. ve Turkiye'de yerlesik Bagli Ortakliklar, muhasebe kayitlarini ve yasal mali tablolarini Yeni Turk Lirasi (YTL) cinsinden Tlrk Ticaret
Kanunu (TTK) ve vergi mevzuatina uygun olarak hazirlamaktadir. Ayrica 1 Ocak 1994'ten itibaren gecerli olmak lizere Maliye Bakanligi tarafindan
hazirlanmis Tek Diizen Muhasebe Sistemi ve uygulamalarina da uyulmaktadir. istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'na kayith olduklari icin Borusan Yatirm
ve Pazarlama A.$. ve Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.'ye mahsus olarak, Turkiye Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
muhasebe ilkeleri uygulanmaktadir (SPK Mevzuati).

Yurtdisinda yerlesik Bagh Ortakliklar; Machinery Intertrade Limited, Vobarno, MIT Machine, MIT Machine Holding ve Machinery International muhasebe
kayitlarini Euro, Borusan Makina Kazakhistan LLP ise Kazak Tengesi, Arya ve BBM ise Iran Riyali cinsinden sirasiyla Ingiltere, ltalya, Malta, Hollanda,
Kazakistan ve Iran'da gegerli olan muhasebe ilke ve kurallarina uygun olarak tutmaktadirlar.

ABD dolari (ABD Dolari) cinsinden hazirlanmis konsolide mali tablolar, tarihsel maliyet esasina gore hazirlanmis yasal kayitlara, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar’’na (UFRS) uygunluk agisindan gerekli tashih ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir. Konsolide mali tablolar, rayic
degerinden gdsterilen arazi, bina ve makine ve techizat (Not 9), rayic degeri ile dlclilen ve gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar ve rayi¢
degerlerinden tasinan tirev finansal araglar disinda tarihsel maliyet esasina gore hazirlanmistir.

Grup, 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle gegerli olan bltlin standartlari uygulamistir. Grup'un UFRS mali tablolari 13 Nisan 2007 tarihinde Holding Y&netim
Kurulu tarafindan onaylanmistir. Bdyle bir niyet bulunmamakla beraber, Genel Kurul ve bazi diizenleyici devlet kurumlari, onaylanmis yasal mali tablolari
yayinlandiktan sonra degistirme yetkisine sahiptir.
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2. UYGULANAN ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi (devami)

2.1 Mali tablolarin hazirlanma esaslari (devami)
Uygunluk Beyani

Borusan Holding A.S. ve bagl ortakliklarinin konsolide mali tablolari UFRS'ye uygun olarak hazirlanmistir.
Uygulanan Konsolidasyon Esaslar

Konsolide mali tablolar, Borusan Holding ve bagl ortakliklarinin mali tablolarini kapsamakta olup asagidaki esaslara gore diizenlenmistir:

Grup'un, dogrudan ya da dolayli olarak faaliyetlerinde kontrol sahibi oldugu sirketler konsolide edilmistir. Kontrol, Holding'in sirketin nihai hisselerinin
yarisindan fazlasina dogrudan ya da Bagli Ortakliklar'i araciligiyla dolayli olarak sahip olmasiyla ortaya ¢ikar.

Holding asagidaki hususlarin varligi halinde de nihai hisselerinin yarisina veya daha azina sahip oldugu sirketlerde kontrol sahibidir.

a) Bir anlasma cergevesinde sirketin finansal ve operasyonel politikalarini yiritme giiciinin varligi halinde; veya,
b) Yonetim kurulu veya benzeri ydnetim birimi tyelerinin cogunlugunu atama veya uzaklastirma giictniin varligi halinde veya,
c) Yonetim kurulu veya benzeri yénetim birimi toplantilarinda oy ¢gogunluguna sahip olma durumunda.

ilisikteki konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda kullanilan konsolidasyon esaslari asagidaki gibidir:

() Bagl Ortakliklar'in bilancolari ve gelir tablolari tek tek ve her kalem bazinda konsolide edilmistir. Bununla beraber Grup'un sahip oldugu yatirmin
tasinan degeri ilgili 6zsermaye kalemleriyle netlestirilmistir. Borusan Holding ve Bagh Ortakliklar arasindaki grup ici islemler ve bakiyelerin etkileri ile
bu islemlerle ilgili bilancolarda kalan kar marjlari konsolidasyonda elimine edilmistir. istirak maliyetleri ile ilgili bagh ortakligin 6zsermayesi ile, bagl
ortakliklardan alinan temettiler ise ilgili dénem karindan elimine edilmislerdir.

(i) Bagl Ortakliklar'in faaliyet sonuglari, sirket kontrol yetkisinin Grup'a gectigi tarihten itibaren gecerli olmak lizere konsolidasyona dahil edilmistir.
Ayni sekilde elden cikarilan Bagl Ortakliklar, elden ¢ikarldigi ya da kontroliin Grup disina ¢iktidi tarihten gecerli olmak Uzere konsolidasyondan cikariimistir.
Gerektigi yerlerde, Bagh Ortakliklar'in muhasebe politikalarinda bir takim degisiklikler yapilarak uygulamalar, Grup'un uyguladigi muhasebe politikalarina
tutarl hale getirilmistir.

(i) Bagl Ortakliklar'in net varliklarindaki azinlik hissedarlarinin hisseleri konsolide bilango ve konsolide gelir tablosunda azinlk paylari olarak ayri bir
sekilde gosterilmistir. Konsolide mali tablolarda, Kocabiyik ailesinin hisseleri, Grup'un paylarn disinda, azinlik paylari olarak gdsterilmistir.

Konsolide mali tablolar Borusan Holding ve Bagl Ortakliklari'nin her yil 31 Aralik itibariyle mali tablolarini icermektedir. Bagl Ortakliklar'in mali tablolari
Holding ile tutarl muhasebe politikalar kullanilarak ayni raporlama yili igin hazirlanmistir.
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31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
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2. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi (devami)

2.2 Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Grup bu yil icinde faaliyetlerine iliskin olan ve 1 Ocak 2006 tarihinde baslayan hesap dénemleri i¢in gegerli olan Uluslararas Muhasebe Standartlari
Kurulu (“UMSK?”) tarafindan ¢ikarilan tim yeni ve giincellestirilmis standartlarini ve UMSK'nin Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlama Komitesi’'nin
(“UFRYK?”) tim yorumlarini uyarlamistir.

Bu mali tablolarin onaylandidi tarihte, asagida belirtilen standartlar ve yorumlar yayinlanmis olmasina ragmen yurirlikte degildi:

UMS 1 (Revize) Mali Tablolarin Sunumu - Sirket Sermayesi Konusunda Kamuya Aciklanacak ilave Hususlar

UFRS 7 Finansal Enstrimanlar: Dipnotlarda Agiklanacak Hususlar

UFRS 8 Faaliyet Bélumleri

UFRYK 7 UMS 29 Hiperenflasyonist Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi Kapsaminda
Duzeltme Metodunun Uygulanmasi

UFRYK 8 UFRS 2'nin Kapsami

UFRYK 9 Gomula Tarev Enstrimanlarinin Yeniden Degerlendirilmesi

UFRYK 10 Ara Dénem Finansal Raporlama ve Varliklarda Deger DusuUklGgu

UFRYK 11 Grup Hisse Senetleri ve Geri Alinan Hisse Senetleri Sézlesmeleri

UFRYK 12 Hizmet imtiyaz Anlasmalari

UFRS 7, Finansal Enstriimanlar ile ilgili olarak mali tablolarda mevcut standartlardan daha detayli dipnotlar verilimesini gerektirecektir. Bununla beraber
finansal enstriimanlarin siniflamasi ve degerlemesi ile ilgili herhangi bir diizenleme icermemektedir.

Grup yonetimi, UFRS 7'nin detayli dipnot gerekliligi disinda bu standartlarin uygulanmasinin Grup’un mali tablolarina dnemli bir etkisi olmayacagini
dustnmektedir.

2.3 Onemli Muhasebe Tahmin ve Yorumlari

Mali tablolarin UFRS'ye gbre hazirlanmasinda Grup yonetiminin, bilango tarihi itibariyle, raporlanan varlik ve yakimlilik tutarlarini, vukuu muhtemel
yukUimlUluk ve taahhutlerini ve raporlama dénemi itibariyle gelir ve gider tutarlarini etkileyecek varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
Gerceklesmis sonuglar tahminlerden farkli olabilir. Tahminler diizenli olarak gézden gegiriimekte, gerekli diizeltmeler yapiimakta ve gerceklestikleri
ddénem gelir tablosunda raporlanmaktadirlar.

Mali tablolara yansrtilan tutarlar lizerinde 6nemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilango tarihinde var olan veya ileride gerceklesebilecek tahminlerin
esas kaynaklar g6z dntinde bulundurularak yapilan varsayimlar, bu notun altindaki ilgili bélimlerde anlatiimigtir.
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Yabanci Para Gevrimi

Konsolide mali tablolar, Holding'in sunum para birimi olan ABD Dolari olarak sunulmaktadir. Grup'taki her bir bagl ortaklik, islevsel para birimini kendi
belirlemekte ve her bir bagli ortakligin mali tablolarinda yer alan kalemler o islevsel para birimi cinsinden ifade edilmektedir. ABD Dolari, Grup
operasyonlarinda agirlikli olarak kullaniimakta ve baska bir deyisle Grup operasyonlari tizerinde 6nemli bir etkiye sahip bulunmaktadir. ABD Dolari ayrica,
Grup igin 6nemlilik arz eden durum ve olaylarin ekonomik temelini yansitmaktadir. Bu ytizden Grup sirketleri genel olarak, islevsel para birimi olarak
ABD Dolari'ni kullanmaktadir. Mali tablo degerlemesi icin segilen islevsel para biriminden baska tim diger para birimleri yabanci para birimi olarak kabul
edilmektedir.

Grup'un icinde bulundugu ekonomik ortam ve faaliyetlerinin degerlendiriimesi sonucunda, Grup'un bazi istirakleri, UMS 21 uyarinca, asagidaki sebeplere
dayanarak iglevsel para biriminin ABD Dolari olmasina karar vermistir :

e Grup sirketlerinin satin alma ve satis fiyatlari ile esas hizmet ve Urlnleri cogunlukla ABD Dolari cinsinden belirlenmektedir,
e Grup sirketlerinin borglanma cinsi ve ilgili borglanma giderlerinin biytk bir cogunlugu ABD Dolari'dir.

Yabanci para cinsinden iglemler, ilk olarak, islem tarihinde gecerli olan islevsel para birimi kurundan kayitlara yansitilir. Yabanci para cinsinden olan
parasal aktif ve pasifler, bilango tarihindeki islevsel para birimi kurundan degerlenmektedir. Yabanci para ¢cevriminden dogan gevrim kari/zarari, konsolide
gelir tablosunda ¢evrim kari/zarari hesabinda yer alir. Yabanci para cinsinden tarihi maliyet esasina gére degerlenen parasal olmayan bilango kalemleri
ve 6zsermaye hesaplari (kar ve zarar harig) ise islemlerin gerceklestigi tarihteki kur ile (tarihsel kur) degerlenir.

Grup'un bagh ortakliklarindan Borusan Oto, Borusan Otomotiv, Borusan Makina, Borusan Gug, Supsan, Vobarno, Paslanmaz Boru ve Borusan Ticari'nin
islevsel para birimi Euro'dur. Borusan Makine Kazakistan'in islevsel para birimi Tenge, Arya iran'in ise Iran Riyali'dir. Raporlama tarihi itibariyle, bu
istiraklerin aktif ve pasifleri Borusan Holding'in sunum para birimine (ABD Dolari) bilango tarihinde gegerli olan kur ile gelir tablolari ise yil icindeki ortalama
kurlar ile gevrilmistir.

Cevrimden kaynaklanan kur farklar 6zsermayenin altinda kur cevriminden yedekler olarak gosterilmektedir. Bu istiraklerin elden cikarilmasi durumunda,
ilgili bagh ortakliga ait 6zsermaye altinda gosterilen tutar gelir tablosuna yansitilir.

Gectigimiz U sene icin Tirkiye genelinde, Devlet istatistik Enstitiisii tarafindan agiklanan toptan esya fiyat endeksi (TEFE) ve T.C. Merkez Bankasi
tarafindan agiklanan YTL - ABD Dolari kurlar asagida belirtilmistir:

Yil Sonu YTL/ABD Dolan
ABD Dolar/ Enflasyon Orani Devalliasyon
Yil YTL Kuru (TEFE) Oranlari
2004 1.3421 13.84 (3.85)
2005 1.3418 4.54 (0.02)

2006 1.4056 11.58 4.75
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istirakler

Grup'un uzerinde 6nemli derecede etkisi bulunan ancak bagli ortaklik olmayan veya musterek yonetime tabi olmayan ortakliklar, istirak olarak
nitelendirilmektedir. Ozsermaye metoduna gére, istirak, bilangoda, maliyet degerine alimi miiteakip Grup'un istirakin net varliklarindaki payr dogrultusunda
olusan kar ya da zarar tutan dahil edilmek suretiyle tasinmaktadir. Ozsermaye metodunun uygulanmasini miteakip, Grup; Grup'un istirakteki net yatinmini
g6z 6nuinde bulundurarak, ek deger dusukligl karsiig ayrilip ayrilmayacagini belirler. Gelir tablosundaki tutar istirakin operasyonlarindan Grup'a diisen
pay! gostermektedir.

Grup, Flatsteel Uizerindeki kontrol yetkisinden dolayr Bamesa Aceros, S.L.'yi 31 Aralik 2005 itibariyle 6zsermayeden pay alma yéntemine goére
muhasebelestirmistir. Grup 28 Aralik 2006 tarihinde Flat Steel hisselerini FIE Investment Holdings Company Limited'e satmistir. Dolayisi ile Grup'un
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Bamesa Aceros, S.L.'ye istiraki bulunmamaktadir (Not 21).

istirak'in ve Grup'un raporlama tarihleri aynidir ve kullanilan muhasebe politikalari Grup'ta kullanilan muhasebe politikalari ile uyumludur.

Serefiye

Serefiye, satin alinan bagh ortakigin tanimlanabilen varlik, ylkimlilik ve sarta baglh bor¢larinin makul degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini
asan kismini dogrudan kar veya zarar icinde kayda alimini éngériir. ilk kayda alimi miiteakip, serefiye maliyetten birikmis deger diistikligu karsiigi
dusulerek yansitilir. Serefiye, her yil veya kosullardaki degisiklikler veya olaylar deger diistkligu olduguna isaret ettiginde daha sik olarak deger disukligu
olup olmadiginin tespiti amaciyla incelenir. Tasinan degerin paraya gevrilebilecek tutari asmasi durumunda deger distkligu karsilik gideri gelir tablosuna
yansitilir.

Deger disukluginin tespit edilmesi amaciyla, isletme birlesmesi sonucu elde edilen serefiye, alim tarihinden itibaren, Grup'un aktif ya da pasiflerinin
o birimlerle veya birim gruplariyla iligkili olup olmadigina bakilmaksizin, birlesmenin yarattigi sinerjiden faydalanmasi beklenen, Grup'un nakit akimi
saglayacak birim ya da birim gruplarinin her birine tahsis edilir. Serefiyenin tahsis edildigi her bir birim ya da birim grubu, serefiyenin i¢ ydnetim amagcl
olarak incelendigi en duslk seviyeyi gostermektedir.

Deger disuklugi karsiligi serefiyenin iliskilendirildigi nakit akimi saglayan birimin (ya da nakit akimi saglayan birimler grubunun) paraya cevrilebilecek
tutarinin degerlendirilmesiyle belirlenir. Nakit akimi saglayan birimin (ya da nakit akim saglayan birim gruplarinin) paraya cevrilebilecek tutarinin, tasidiklari
degerden dusik olmasi durumunda, deger disukligu karsilik gideri kaydedilir. Serefiyenin nakit akimi saglayan birimin (nakit akimi saglayan birim
gruplarinin) bir bolimuni olusturmasi ve bu birimdeki operasyonlarin bir boliminin elden ¢ikariimasi durumunda, elden cikarilan operasyona ait olan
serefiye, operasyonun elden cikariimasinda elde edilecek kar ya da zararin belirlenmesi sirasinda operasyonun tasinan degerine dahil edilmektedir.
Bu durumda elden c¢ikarilan serefiye; operasyonun elden ¢ikarilan degeri ve nakit akimi saglayan birimin elde kalan kisminin degerlendirilmesi ile &lgulir.
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31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle Bagh Ortakliklar'in listesi ve Borusan Grubu'nun bu sirketlerdeki dogrudan ve dolayli hisse oranlari ile nihai
hisse oranlari asagidaki gibidir:

Borusan Holding Bagh Ortaklik Toplam Kontrol Borusan Holding
A.S.’nin Dogrudan Yoluyla Edilen A.S.’nin Nihai
Hisse Orani Dolayl Hisse Orani Hisse Orani Hisse Orani
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
% % % % % % % %

Celik
Borgelik () 11.20 11.20 27.91 27.91 39.11 39.11 23.52 23.52
Borusan Boru 0.00 0.00 73.48 73.48 73.48 73.48  51.61 51.61
Birlik Galvaniz 0.00 0.00 100.00 100.00 100.00 100.00 23.52 23.52
Kerim Gelik 0.00 71.68 99.73 10.00 99.73 81.68  23.46 76.21
Kartal Boru Sanayi ve Ticaret A.S. (***) 0.93 0.93 98.97 98.97 99.90 99.90 52.79 52.79
Bozoklar insaat Malzemeleri Ticaret A.S. (**) 0.00 0.00 0.00 62.50 0.00 62.50 0.00 32.26
Borusan Ankara ins. Malzemeleri Paz. A.S. (***) 0.00 0.00 99.40 99.40 99.40 99.40 57.46 57.46
Kerim Boru Ticaret ve Pazarlama A.S. (****) 1.00 1.00 93.05 93.05 94.05 94.05 49.35 49.35
impa Bursa insaat Malzemeleri Pazarlama A.S. (***) 1.12 1.12 93.88 93.88 95.00 95.00 49.85 49.85
Borusan Akdeniz insaat Mal. Pazarlama A.S. (****) 0.74 0.74 94.26 94.26 95.00 95.00 49.57 49.57
Samsun Celik Ticaret A.S. (***) 0.70 0.70 94.30 94.30 95.00 95.00 49.55 49.55
Gaziantep Boru ve Profil Ticaret A.S. (**) 0.00 0.52 0.00 94.48 0.00 95.00 0.00 49.47
BMBYH 64.64 64.64 12.36 12.36 77.00 77.00 70.24 70.24
Borusan istikbal Ticaret T.A.S. 82.68 82.68 0.00 0.00 82.68 82.68  82.68 82.68
Vobarno 0.00 0.00 100.00 100.00 100.00 100.00 70.24 70.24
Flat Steel (***) 0.00 52.21 0.00 47.79 0.00 100.00 0.00 88.59
Paslanmaz Celik 70.00 90.00 0.00 0.00 70.00 90.00 70.00 68.59
Distributorliik
Borusan Makine 68.70 68.70 31.19 31.19 99.89 99.89 87.20 87.20
Borusan Gui¢ 59.40 59.40 40.00 40.00 99.40 99.40 94.28 94.28
Borusan Oto (*) 28.60 28.60 20.00 20.00 48.60 48.60 37.67 37.67
Borusan Otomotiv (*) 21.00 21.00 28.00 28.00 49.00 49.00 34.38 34.38
Diger
Borusan Lojistik 57.59 57.59 30.58 30.58 88.17 88.17  76.11 76.11
Otomax 0.00 0.00 99.91 99.91 99.91 99.91 76.34 74.21
Supsan 1.96 1.96 50.02 50.02 51.98 51.98 39.57 39.57
Borusan Teknoloji 78.00 52.00 22.00 48.00 100.00 100.00 88.65 74.44
Borusan Telekom ve iletisim Hizmetleri A.S. 0.19 0.19 99.81 99.81 100.00 100.00 88.66 74.50
Borusan Birlik Danismanlik ve Organizasyon
Hizmetleri A.S. 68.89 68.89 0.00 0.00 68.89 68.89  68.89 68.89
Borusan Miihendislik insaat ve Sanayi Makinalari
imalat A.S. 0.00 0.00 96.94 96.94 96.94 96.94  50.04 50.04
Borusan Yatirm ve Pazarlama A.S. 19.10 19.10 32.00 32.00 51.10 51.10 45.35 45.35
Borusan Ticari ve Sinai 75.71 57.59 0.00 30.58 75.71 88.17  75.71 76.11
Borusan Bilisim Ses ve Veri Sistemleri A.S. 0.09 0.09 95.54 95.54 95.63 95.63  84.77 71.20

(*) S6z konusu Bagl Ortakliklar asagidaki esaslar cercevesinde konsolide edilmistir.
a) Bir anlasma cercevesinde sirketin finansal ve operasyonel politikalarini yiritme gtictiniin varhigi halinde; veya,
b) Yénetim kurulu veya benzeri ySnetim birimi Gyelerinin cogunlugunu atama veya uzaklastirma gtictintin varligi halinde; veya,
c) yénetim kurulu veya benzeri yénetim birimi toplantilarinda oy ¢cogunluguna sahip olma durumunda.
(*)  Bozoklar insaat Malzemeleri Pazarlama A.S. ve Gaziantep Boru ve Profil Ticaret A.S. 2006 yilinda tasfiye edilmistir.
(***)  Flat Steel hisseleri 28 Aralik 2006 tarihinde FIE Investment Holdings Company Limited sirketine satilmistir.
(**) Sz konusu sirketlerin tasfiye sireci 2006 yilinda baslatiimis olup tasfiye siirecinin Haziran 2007'de tamamlanmasi beklenmektedir.

Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar, kasa ve bankalardaki nakit para, kisa vadeli mevduatlar, repo islemleri ve diger hazir degerlerden olusmaktadir. Diger
hazir degerler, vadesi 31 Aralik 2006 veya 6ncesinde olan vadeli gek ve senetleri icermektedir. Konsolide nakit akim tablosunda ifade edilen nakit ve
nakit benzeri varliklar yukarida bahsedilen degerlerin 3 ay veya daha kisa vadeli olanlarini igermektedir.
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Ticari ve Diger Alacaklar

Vadeleri genel olarak 44 giin (2005 - 39-57 glin) araliginda olan ticari alacaklar, stpheli ticari alacak karsiligi dustldikten sonra indirgenmis net degerleri
ile tasinmaktadir. Ticari alacagin tahsilatinin mimkin olmadigr durumlarda stpheli ticari alacak karsi@i tutari icin tahmin yapilir. Stipheli alacaklar tespit
edildiklerinde kayitlardan ¢ikarilir.

iligkili Taraflar

Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Grup ile iligkili sayilir:

(a) S6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

() Isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak kontrol altinda bulunmasi (ana ortakliklar, bagh ortakliklar ve
ayni is dalindaki bagl ortakliklar dahil olmak Uzere);

(i) Grup uzerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi; veya

(i) Grup uzerinde ortak kontrole sahip olmasi;

Tarafin, Grup'un bir istiraki olmasi;

Tarafin, Grup'un ortak girisimci oldugu bir is ortaklidi olmasi;

d) Tarafin, Grup'un veya ana ortakliginin kilit ydnetici personelinin bir tiyesi olmasi;

(e) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile Gyesi olmasi;

(f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da 6nemli etki altinda veya (d) ya da (e)'de bahsedilen herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayli olarak

onemli oy hakkina sahip oldugu bir isletme olmasi;

(b
(c
(

L =22

iliskili taraflarla yapilan islem iliskili taraflar arasinda kaynaklarinin, hizmetlerin ya da yiikiimliliiklerin bir bedel karsiligi olup olmadigina bakilmaksizin
transferidir.

iliskili taraflarla yapilan islemler ve bakiyeler ile ilgili dipnotlar Not 31'de verilmistir.

Stoklar

Stoklar, stok deger dusiik karsiligi ayrildiktan sonra net gergeklesebilir deger veya maliyet degerinden disik olani ile degerlenmistir. Maliyet, tGretim
sekline bagh olarak aylik agirlikh ortalama veya 6zel maliyet metoduna gére hesaplanmistir. Ticari emtia stoklari i¢in ise gercek maliyet degeri
kullaniimaktadir. Mamdil ve yari mamullerin maliyetine, ilk madde ve malzeme, direkt iscilik ve degisken ve sabit genel Uretim giderleri belli oranlarda
(normal faaliyet kapasitesi g6z dntinde tutularak) dahil edilmistir. Net gerceklesebilir deger, tahmini satis fiyatindan stoklari satisa hazir hale getirebilmek
icin yapilan her tirlt tahmin edilen masraf ve pazarlama ve satis giderleri diistildiikten sonraki degerdir. Kullanilamaz durumdaki stoklar ise kayitlardan
cikanlmistir.
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Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar baslangi¢ olarak, gunliik bakim onarim giderleri hari¢ olmak suretiyle, maliyet degerinden birikmis amortisman ve deger diistklugu
karsiligi diistildiikten sonraki degeriyle gosterilmistir. ilk olarak kayda alinan maliyet degerleri, maddi duran varliklarin, kayda alim kriterlerini saglamasi
durumunda olustugu andaki yenileme maliyetlerini icermektedir. Baslangic maliyet degerini takiben, arazi, bina, makine ve ekipman yeniden degerleme
tarihindeki rayi¢ bedel degeri olan yeniden degerlenmis tutarlarindan, daha sonra gergeklesen birikmis amortisman ve deger dusukligu karsiligr dustlmus
degeriyle tasinir.

Maddi duran varliklarin tasinan degerleri, olaylarin veya kosullardaki degisikliklerin, tasinan degerlerin paraya cevrilemeyecegine isaret etmesi durumunda,
deger dusiikligu olup olmadiginin tespiti amaciyla incelenir. Tasinan degerin, paraya cevrilebilecek degeri asmasi durumunda deger disukligu karsiligi
konsolide gelir tablosuna yansitilir. Ancak, varligin tasinan degerindeki azalma, o varlik ile ilgili 6zsermayenin altinda yeniden degerleme fonu olmasi
durumunda 6ncelikle ilgili fondan disulir. Paraya gevrilebilecek deger, bir varligin net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olanidir. Kullanim degeri,
bir varligin kullanimindan ve ekonomik émrii sonunda satiimasindan elde edilmesi 6ngériilen gelecekteki nakit akimlarinin simdiki degerini, net satis
fiyati ise, satis hasilatindan satis maliyetleri disuldikten sonra kalan tutari yansitmaktadir. Paraya cevrilebilecek tutar, belirlenebiliyorsa her bir kiymet
icin, belirlenemiyorsa kiymetin dahil oldugu nakit akimini saglayan grup i¢in tahmin edilir. Bir varlik icin gecmis yillarda ayrilan deger diisukliginin
ortadan kalkmasi ya da azalmasi durumunda, deger diistklugu karsiligi ters cevrilir. Ters gevrilen tutar konsolide gelir tablosuna yansitilir.

Yeniden de@erlenmis tutarlariyla tasinan maddi duran varliklar, tasinan degerin rayic degerden farkllasmamasini saglayacak siklikta degerlemeye tabi
tutulurlar.

Yeniden degerleme artislari 6zsermaye altinda, yeniden degerleme fonunda muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin yeniden degerlenmis tutarlari ile maliyet bedelleri (izerinden hesaplanan amortismanlar arasindaki fark maddi duran varligin
kullanildigi her yil icin yeniden degerleme fonundan birikmis karlara transfer edilmektedir. Ayrica, yeniden degerleme tarihindeki birikmis amortismanlar,
maddi duran varliklarin tasinan briit degerlerinden netlenmekte ve net tutar maddi duran varligin yeniden degerlenmis tutarina getirilmektedir. Yeniden
degerlenmis varliklarin satilmasi durumunda, bu varliga ait yeniden degerleme fonu birikmis karlara aktarilir.

Bir maddi duran varlik, satiimasi veya kullanimi ya da satisiyla beklenen gelecekteki ekonomik faydalarin ortadan kalkmasi durumunda kayitlardan
cikarilir. Varliklarin elden ¢ikariimasindan elde edilecek kér ya da zarar (satistan elde edilecek net nakit ile varligin tasinan degeri arasindaki fark), varigin
elden ¢ikarildig yilda gelir tablosuna yansitilir.

Amortismana tabi tutulan varliklar, maliyetleri veya yeniden degerlenmis tutarlari izerinden tahmini ekonomik émdrlerine dayanan oranlarla amortismana
tabi tutulur. Tahmini ekonomik émudirleri ve kullanilan amortisman metodlari asagdidaki gibidir:

Year Method
Binalar 10-50 Dogrusal
Makine ve teghizat 5-40 Dogrusal
Demirbaslar 3-5 Dogrusal
Tasit araclari 3-8 Dogrusal
Diger maddi duran varliklar 5-10 Dogrusal

Ozel maliyetler 5 Dogrusal
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Maddi Duran Varliklar (devami)

Ekonomik émir ve amortisman metodu diizenli olarak gézden gegirilmekte, buna bagl olarak metodun ve amortisman suresinin ilgili varliktan edinilecek
ekonomik faydalar ile paralel olup olmadigina dikkat edilmektedir. Bu gercevede, Borusan Boru belirli bazi yeralti ve yerusti diizenlerinin, binalarin ve
makine ve ekipmanlarin ekonomik émiurlerini yeniden gézden gecirmistir. Tamamen itfa olmus ancak bagimsiz degerleme sirketi tarafindan yapilan
degerleme sonucu yeni bir deger atfedilmis olan belirli makinelerin amortisman émdrleri 20 yil artinlmis ve toplamda 40 yila gikariimistir. Tamamen itfa
olmayan makine ve ekipmanlarin ekonomik émdurleri ise 20 yildan kalan sure olarak belirlenmistir. Ayni ¢cercevede, belirli arsa ve bina gruplarinin
amortisman émurleri 25 yildan 50 yila ¢ikarilmistir. Bu degisiklik sonucu, amortisman gideri 2005 yili gelir tablosunda 455,296 ABD Dolari tutarinda
azalmistir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar baslica bilgisayar yazilimlari, data, telefon hatlan ve lisanslar ile ilgili haklardan olusan varliklar olup ilk olarak alis fiyatindan
degerlenmistir. Maddi olmayan duran varliklar gelecekte ekonomik fayda elde edilebilmesi ve maliyetin dogru bir sekilde belirlenebilmesi durumunda
aktiflestirilirler. ilk kayit sonrasinda maddi olmayan duran varliklar, maliyetten birikmis itfa payi ve birikmis deger distikligi karsiliklar diisiildiikten
sonraki degerleriyle gosterilmektedir. isletme biinyesinde olusan gelistirme maliyetleri disindaki maddi olmayan duran varliklar aktiflestirimemekte ve
gercgeklestikleri yilda gelir tablosuna gider olarak yansitiimaktadir. Maddi olmayan duran varliklarin ekonomik dmdrleri belirli stireli ya da siresiz olarak
belirlenmektedir. Belirli siireli maddi olmayan duran varliklar tahmin edilen ekonomik dmurleri izerinden, dogrusal amortisman metodu ile itfa edilirler
(8 - 15 yil). Belirli streli ekonomik 6mrl olan maddi olmayan duran varliklar igin itfa periyodu veya itfa metodu her yil, en az bir kere incelenmektedir.
Beklenen kullanim émiirlerindeki veya maddi olmayan duran varliktan elde edilecek faydalarda olusabilecek degisiklikler, itta metodunun ya da periyodunun
degistirilmesi olarak degerlendirilip, muhasebe politikalarindaki degisiklik seklinde muhasebelestirilir. Belirli stireli ekonomik émrii olan maddi olmayan
duran varliklarin itfa giderleri gelir tablosunda maddi olmayan duran varligin islevi ile uyumlu sekilde gider olarak kaydedilir.

Sdresiz kullanim émriine sahip maddi olmayan duran varliklar, itfa edilmemekte, ancak deger diistikligl agisindan her bir maddi olmayan duran varlk
icin ya da her bir nakit akimi saglayan birim seviyesinde her yil incelenmektedir. Stresiz kullanim émriine sahip maddi olmayan duran varliklar kullanim
omurlerinin slresiz olmasinin desteklenebilir olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla ekonomik émiirleri her yil incelenir. Eger kullanim dmrinin
degistirilmesi gerekli gorilurse, stresiz kullanim émriinden sureli kullanim émriine gegis ileriye yonelik sekilde yapilir.

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle stresiz kullanim édmriine sahip maddi olmayan duran varliklar bulunmamaktadir.

Maddi olmayan duran varliklarin tasinan degerleri, olaylarin ya da kosullardaki degisikliklerin, tasinan degerin paraya ¢evrilebilecek durumda olmadigina
isaret etmesi durumunda deger distkligu agisindan incelenir.

Maddi olmayan duran varliklarin elden gikarilmasindan elde edilen kar ya da zarar, maddi duran varligin satisindan elde edilecek net nakit ile varigin
tasinan degeri arasindaki farktir ve varlik elden ¢ikarildigi zaman gelir tablosuna yansitilir.
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Varliklarin Deger Dustiklugi

Grup her raporlama déneminde varliklarda deger dusukligu ayriimasini gerektiren bir durum olup olmadigini incelemektedir. Boyle bir durumun
belirlenmesi halinde veya varlik i¢in her yil deger diisikligu olup olmadidina dair test yapilmasi gerekliligi varsa, Grup, varligin paraya cevrilebilecek
degerine yonelik tahminlerde bulunur. Varligin paraya gevrilebilecek tutari, varligin ya da nakit akimi saglayan birimin rayic bedelinden satis maliyetleri
dusuldikten sonraki degeri ile kullanim degerinden yiksek olanidir ve eger varlik diger varliklardan ya da varlik gruplarindan tamamen bagimsiz nakit
girisleri yaratmiyorsa, her bir varlik igin belirlenir. Varligin tasinan deg@erinin paraya cevrilebilecek tutarini asmasi durumunda varlikta deger disuklugu
olusmus olarak kabul edilmekte ve varlik paraya cevrilebilecek degerine getirilmektedir. Kullanim degeri, tahmin edilen gergeklesebilecek nakit akimlarinin,
paranin zaman degeri ile ilgili piyasa degerlendirmelerini ve varliga 6zgu riskleri yansitan bir vergi 6ncesi iskonto orani kullanilarak buglinki degerine
getiriimesiyle belirlenmektedir. Devam eden faaliyetlere iliskin deger dustkligu, ilgili varligin islevine gére gelir tablosunda ilgili oldugu gider kategorisine
kaydedilir.

Her raporlama déneminde daha 6nce ayrilmis olan deger dusukligu karsihginin gecerli olup olmadidi veya azalip azalmadidi ile ilgili degerlendirme
yapilmaktadir. Béyle bir durumun ortaya ¢ikmasi durumunda, paraya cevrilebilecek deger tahmin edilmektedir. Daha 6nce ayriimis olan deger dusukligu
karsiligi, ancak en son deger distkligl ayrildiktan sonra, varligin paraya cevrilebilecek degerinin belirlenmesinde kullanilan tahminlerin degismesi
durumunda ters cevrilebilir. Bu durumda, varligin tasinan degeri paraya gevrilebilecek degerine getirilecek sekilde artirilir. Bu tutar, daha 6nceki yillarda
bu varlik igin deger disukligu karsiligi ayrilmasaydi tasiyacagi degerden amortisman netlenmis tutardan fazla olamaz. Deger disUkligu karsiliginin
ters gevrilmesinin gelir tablosuna yansitiimasi ancak varligin yeniden degerlenmis tutardan tasinmasi ve bu tutarin yeniden degerleme artisi olarak
muhasebelestiriimesi s6z konusu olmadigi durumda mimkundur. Deger disukligu karsiliginin ters cevrilmesinin gelir tablosuna yansitiimasindan sonra
amortisman gideri, varligin revize edilmis tasinan degerinden, hurda degeri disuldikten sonra, geri kalan kullanim émri boyunca, sistematik olarak
amorti edilmesi ile hesaplanir.

Yatirnmlar ve Diger Finansal Varlklar

UMS 39 kapsamindaki finansal varliklar, rayi¢ degeri ile 6lgllen ve gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar, krediler ve alacaklar, vadeye kadar
elde tutulacak finansal varliklar ve satilmaya hazir finansal varliklar olarak siniflanir. Finansal varliklar, ilk olarak, rayi¢ degerlerinden ve finansal varliklarin
rayi¢ degerlerinin gelir tablosu ile iliskilendiriimemesi durumunda, birebir iliskilendirilebilen islem maliyetleri dahil olmak Gzere kayda alinirlar. Grup finansal
varliklarinin siniflandiriimasina ilk kayda alimdan sonra karar vermektedir ve izin verildigi ve uygun oldugu sirece, her yil sonunda bunu yeniden
degerlendirmektedir.

Biittin olagan finansal varlik ahm ve satim islemleri Grup'un varligi satin almayi taahhtt ettigi tarihte kayitlara yansitilir. S6z konusu alim ve satimlar
genellikle piyasada olusan genel teaml ve diizenlemelerle belirlenen zaman dilimleri icerisinde finansal varligin teslimini gerektiren alim ve satimlardir.

Krediler veya alacaklar
Krediler veya alacaklar sabit veya belirlenebilir 6demeli ve belirli bir piyasada islem gérmeyen tirev disi finansal araglardir. Bu finansal varliklar, etkin

faiz metodu kullanilarak indirgenmis degerleri tizerinden tasinmaktadirlar. Krediler veya alacaklar elden ¢ikarildigi veya deger dustklugine ugradig
zaman, gerceklesen kar ya da zarar, indirgeme strecinde oldugu gibi gelir tablosuna yansitilir.
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Satilmaya Hazir Finansal Varliklar

Satilimaya hazir finansal varliklar satiimaya hazir olarak elde tutulan ve daha dnceki ¢ kategoriden herhangi birine girmeyen tlrev disi finansal varliklardir.
llk kayda alimdan sonra satilmaya hazir finansal varliklar rayic bedel degerlemeleri 6zsermaye altinda ayri gdsterilir. Yatinm elden ¢ikarildiginda ya da
deger dusuklugu tespiti halinde daha 6nce 6zsermaye altinda gdsterilen kimulatif kér ya da zararlar gelir tablosuna yansitilir.

Grup'un satilmaya hazir finansal varliklari organize finansal piyasalarda aktif olarak islem gérmeyen istiraklerdir. Organize finansal piyasalarda aktif olarak

islem goren istiraklerin rayi¢ degerleri bilanco tarihindeki kapanis glinu fiyatiyla belirlenir. Satiimaya hazir finansal varlik olarak siniflandirilan istiraklerden
belli bir piyasa fiyati olmayan veya rayi¢ degeri alternatif degerleme metotlariyla gtivenilir bir sekilde belirlenemeyen istirakler maliyet bedelleri ile degerlenir.

Kiralama iglemleri

Bir anlasmanin kiralama anlasmasi oldugu ya da kiralama igerip icermedigi yapilan anlasmanin igerigine gére belirlenir ve anlasmanin ifasinin belirli bir
varlik ya da varliklarin kullanimina ya da kullanma hakkinin devrine bagl olup olmadiginin degerlendiriimesini gerektirir.

Grup - Kiraci Olarak

Kiralanan varlikla ilgili tim risk ve faydalar transfer eden finansal kiralamalar, kira baslangi¢ tarihinde kiralanan varligin rayi¢ bedeli veya daha dusikse
minimum kira ddemelerinin buglinkii degeri Uzerinden aktiflestirilir. Finansal kiralama isleminden kaynaklanan ytkumllik, 6denecek faiz ve anapara
borcu olarak aynstirnimistir. Faiz giderleri, sabit faiz orani zerinden hesaplanarak ilgili ddnemin hesaplarina dahil edilmistir.

Mali tablolara yansitilmis kiralanan sabit kiymetler ekonomik émir ile kira siiresinden hangisi kisa ise ona gdére amortismana tabi tutulurlar.

Operasyonel kiralamalarda kira ddemeleri, kiralama dénemi boyunca dogrusal itfa yéntemine tabi tutularak giderlestirilir.
Ticari Borglar

Vadeleri genel olarak ortalama 137 giin (2005 - 95 glin) olan ticari borglar, Grup'a faturalanmis olsun ya da olmasin, ileride alinacak mal veya hizmetler
icin 6denecek rayic bedel oldugu kabul edilen indirgenmis maliyet degerlerinden tasinmaktadir.

Netlestirme

Finansal varlik ve yukimlilukler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptirm giictine sahip olunmasi ve s6z konusu varlik ve yukimldltkleri net
bazda veya es zamanli tahsil etme/6deme niyetinin olmasi durumunda bilangoda netlestirilerek gosteriimektedir.

Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Arastirma giderleri gergeklestikleri ddnem itibariyle gider kaydedilir. Belirli bir proje ile ilgili gergeklesen gelistirme harcamalari sonucu ortaya ¢ikan maddi
duran varlik, ancak Grup'un bu projenin tamamlanmasi sonucunda bu varligin satilabilir olmasinin teknik olarak mimkin oldugunu, ilgili varligi kullanma
veya satma niyetinin oldugunu, varligin nasil ekonomik fayda saglayabilecegini, bu varligi tamamlamak igin gerekli kaynaklarin varligi ve gelistirme sureci
boyunca yapilan harcamalarin giivenilir bir sekilde 6lgiilebilmesi durumunda aktiflestirilir. ilk kayda alimi miiteakip, gelistirme gideri maliyetten birikmis
itfa ve deger dusikligu karsiligr disuldikten sonraki degerinden tasinir. Aktiflestirilen gelistirme giderleri s6z konusu projeyle ilgili 5ngoérilen satis ddnemi
suresince itfa edilir.
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Arastirma ve Gelistirme Giderleri (devami)

Gelistirme maliyetlerinin tasinan degeri ilgili varlik hentiz kullanilmiyorsa her yil; deger disukligu olduguna dair belirtiler olmasi durumunda ise yil
icerisinde daha sik deger disukligu agisindan incelenir.

Vergiler

Cari Yil Vergisi

Cari veya daha onceki yillar ile ilgili vergi varlik ya da borglari vergi otoritelerinden ileride geri alinmasi ya da vergi otoritelerine édenmesi beklenilen
tutarlar tzerinden yansitilir. Hesaplamada kullanilan vergi oranlari ya da vergi kanunlar bilanco tarihi itibariyle ylrUrlikte olan vergi oranlar ve vergi
kanunlaridir.

Ertelenmis Vergi

Ertelenmis gelir vergisi, bilanco yikimluligi metodu kullanilarak, bilanco tarihinde aktif veya pasiflerin bilanco tarihinde vergi mevzuatina gére hesaplanmis
tutarlari ile finansal raporlama amaciyla hesaplanan deger arasindaki gegcici farklar Gizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi yukimlGligu tim vergilendirilebilir

gegici farklar Gzerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi alacag), tim indirilebilir gegici farklar ve kullanilmayan vergi alacaklar ve vergi zararlar Gzerinden, séz konusu indirilebilir gegici farklarin
ve tasinan kullaniimayan vergi alacaklari ve zararlarinin ileride vergilendirilebilir gelirlerden dusulebilecegi 6ngériliiyorsa kayitlara yansitilir.

Ertelenmis vergi alacaklarinin tasinan degeri her bilanco tarihinde incelenmekte ve ileride vergilendirilebilecek gelirlerin olusmasinin mimkin olmadigi
durumlarda karsilik ayriimaktadir. Mali tablolara yansitiimayan ertelenmis vergi alacaklari her bilancgo tarihinde incelenmekte ve ileride vergilendirilebilecek
gelirlerin olusmasinin mimkin oldugu durumlarda mali tablolara yansitiimaktadir.

Ertelenmis vergi alacagi ve yukimllagu ilgili aktifin gergeklestigi veya yukimlaligin ifa edilece@i zamanlarda gegerli olacagi tahmin edilen etkin vergi
orani Uzerinden veya bilango tarihinde gecerli olan vergi oranlar (vergi kanunlari) baz alinarak hesaplanir.

Ozsermaye kalemleri icerisinde gésterilen kalemler ile ilgili olusan gelir vergisi de, 6zsermaye kalemleri igerisinde gosterilir.
Ertelenmis vergi alacagi ya da yikimlultga, ancak ve ancak cari yil vergi varliklarinin cari yil vergi yikimluliklerinden netlenmesine dair yasal bir yaptirnm

olmasi veya ertelenmis verginin ayni vergilendirilebilir kurum veya vergi otoritesiyle iliskili olmasi durumunda netlenebilir.

Kidem Tazminati Karsihigi

(@) Tanimlanan Fayda Plani :

Grup, mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeni ile isten ayrilan veya istifa ve kot davranis disindaki nedenlerle isine son verilen ve en az bir yil
hizmet vermis personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle yukimluddr.

Kidem tazminati karsiligini fonlama yUkimltligu bulunmamaktadir. Grup, ilisikteki konsolide mali tablolarda yer alan Kidem Tazminati karsiligini
“Projeksiyon Metodu”nu kullanarak ve Grup'un personel hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularinda gegmis yillarda
kazandigi deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve bilanco tarihinde devlet tahvilleri kazang orani ile iskonto etmistir. Hesaplanan tiim aktleryel kazanclar
ve kayiplar kar/zarar tablosuna yansritilmistir.
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Kidem Tazminati Karsiligi (devami)

(b) Tanimlanan Ek Planlar :

Grup, Sosyal Sigortalar Kurumu'na zorunlu olarak sosyal sigortalar primi 6demektedir. Grup'un, bu primleri 6dedigi stirece baska yukimlGlugu
kalmamaktadir. Bu primler 6dendikleri ddnemde personel giderlerine yansitiimaktadir.

Gelirlerin Muhasebelestirilmesi
Gelirler, faaliyetlerinden dolayr Borusan Grubu'na ekonomik getiri saglamasi halinde ve gelirin glivenilir olarak élgilebilmesinin mimkin oldugu zaman
muhasebelestirilir. Satiglar malin teslimati ve musteri tarafindan kabulii veya hizmetin verilmesi tizerine muhasebelestirilir. Satislar, satilan mallarin fatura

tutarindan satisla ilgili vergiler (katma deger vergisi), iade ve iskontolar ve grup ici satiglar distlerek yansitilmistir.

Borusan Grubu tarafindan elde edilen diger gelirler asagidaki esaslara gore kaydedilir:

e Kira gelirleri - tahakkuk esasina gére.
e Faiz gelirleri - etkin getiri esasina gore.
e Temettl gelirleri - Grup'un 6demeyi almaya hak kazandigi anda.

Borclanma Giderleri

Borglanma giderleri bir varligin satin alimiyla, insasiyla veya Uretimiyle direkt olarak iliskilendirilebiliyorsa, o varligin maliyetinin bir pargasi olarak aktiflestirilir.
Borglanma giderleri varlik kullanima hazir hale gelene kadar aktiflestirilir.

Faizli Krediler

Tum krediler, baslangic olarak kredi ile iligkilendirilen elde etme maliyetinin rayic degerden netlenmesi suretiyle hesaplanmis olan maliyet degeri ile
kaydedilir.

ilk kayda alimdan sonra, faize duyarli krediler etkin faiz orani kullanilarak hesaplanan indirgenmis net degerleri ile tasinmaktadirlar.
indirgenme y6ntemi esnasinda veya geri édenmesi sonucu olusan kar ve zararlar gelir tablosuna yansitilir.

Finansal Araclarin Kayittan Cikarilmasi

Finansal Varliklar

Bir finansal varlik (ya da finansal varligin veya benzer finansal varliklardan olusan grubun bir kismi);

e Varliktan nakit akimi elde etme hakkina iligkin stirenin bitmis olmasi;

e Grup'un varliktan nakit akimi elde etme hakki olmakla birlikte Gglincu kisilere direkt devretme zorunlulugu olan bir anlasma kapsaminda ¢ok fazla
zaman gecirmeden tamamini 6deme yukiumluliga olmasi durumunda,

e Grup'un finansal varliktan nakit akimlarini elde etme hakkini devretmesi ve (a) varlik ile ilgili tlim risk veya &édllerin devredilmis veya (b) tim hak ya

da odiillerin transfer edilmemis olmasina ragmen, varlik Gzerindeki tim kontroller transfer edilmis ise, finansal varliklar kayitlardan cikarilir.

Grup'un varliktan nakit akimi elde etmesi hakkini devretmesi ve tim haklarin ya da éddillerin transfer edilmemesi veya sahip olunmamasi veya tzerindeki
kontroll devretmedigi durumlarda, varlik, Grup'un varlik ile devam eden iligkisine bagli olarak mali tablolarda tasinir. Devredilen varlik ile ilgili devam
eden iliski garanti seklinde ise devredilen varlik, Grup'un 6demekle yikimli oldugu maksimum tutar ile ilk olarak tasinan degerinden dustik olani ile
olcular.
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2. UYGULANAN ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi (devami)

Finansal Araclarin Kayittan Cikarilmasi (devami)

Devredilen varlik Gzerinde devam eden iliskinin sunulan veya satin alinan bir opsiyon seklinde (nakit olarak belirlenmis opsiyon veya benzeri bir karsilik)
oldugu durumlarda, Grup'un devam eden iliskisinin kapsami, bir varligin rayi¢ bedelinde geri alinacagina dair yazil bir taahhtdiin (nakit olarak belirlenmis
opsiyon veya benzeri bir karsilik) bulunmasi haricinde, Grup'un devredilen varligi geri alabilecegi tutardir ve devredilen varigin rayic bedeli ile opsiyon
piyasasindaki tutarindan kuguk olanidir.

Finansal Borglar
Finansal borglar ilgili yikimlilik ortadan kalktigi veya iptal oldugu zaman kayittan cikartilir.

Finansal bir borg, borg veren tarafla farkli sartlarda yenilenirse ya da mevcut borcun sartlan degistirilirse, bu durum, orijinal borcun kayitlardan ¢ikartiimasi
ve yeni bir borcun kayda alinmasi olarak degerlendirilir. Her iki borcun tasinan degerleri arasindaki fark gelir tablosuna yansitilir.

Finansal Varlklarin Deger Diisiikligu

Finansal varliklarda veya finansal varlik gruplarinda deger dustkligu olup olmadigi, Grup tarafindan her bilango tarihinde degerlendirilir.
indirgenmis degerinden tasinan varliklar

indirgenmis degerinden tasinan krediler veya alacaklar tizerinde bir deger distikltigi bulundugunun kaniti olmasi durumunda, deger distikltgu, varhigin
tasinan degeri ile ileride gerceklesecek tahmini nakit akimlarinin (henliz gergeklesmemis kredi zararlari haric) finansal varligin etkin faiz orani kullanilarak
(6rnegin ilk kayda alimda hesaplanan etkin faiz orani) iskonto edilmesi sonucu bulunan degeri arasindaki farktir. Varligin tasinan degeri dogrudan ya
da bir deger dusukligu karsihgi vasitasi ile azaltiimaktadir. Gergeklesen zarar gelir tablosuna yansitilir.

Grup ilk olarak 6nemli olan finansal varliklarin her biri i¢in, kendi baslarina 6nemlilik arz etmeyen finansal varliklarin ise hem her biri igcin hem de grup
olarak, deger diustkliglne isaret eden objektif kanitlar olup olmadigini degerlendirmektedir. Bireysel bazda degerlendirilen finansal varlik icin, dnemli
olsun ya da olmasin, deger diistkligu olduguna dair objektif bir kanit bulunmamasi durumunda, ilgili varlik, benzer kredi risk 6zellikleri tagiyan finansal
varliklar grubuna dahil edilir ve deger diistukligu olup olmadigina grup seviyesinde bakilir. Deger disiklugu i¢in ayri incelenen ve deger dusuklugu
karsihgr ayrilan ya da ayriimaya devam eden finansal varliklar deger dusikligl olup olmadiginin belirlenmesi agisindan yapilan gruplamaya dahil
edilmezler.

Daha sonraki bir ddnemde, deger distkligu karsiliginin azalmasi ve bu azalmanin deger dustkligu karsiligi ayrildiktan sonra gerceklesen bir olayla
objektif olarak iliskilendirilebilmesi durumunda, daha 6nce ayrilan deger disukligu karsiligi ters cevrilir. Bilango tarihinden sonra olusan bu deger
dusukligu karsiliginin ters gevrimi varligin tasinan degerinin ters gevrim tarihinde indirgenmis degerini asmamasi durumunda, gelir tablosuna yansitilir.

Maliyet tutarindan tasinan varliklar

Belli bir piyasada islem gérmeyen ve rayic degeri glivenilir bir sekilde belirlenemedigi icin rayic degerinden tasinmayan istirakler veya bu istirakler ile
baglantili olan tirev varliklar tUzerinde deger distkligu olduguna dair objektif kanit olmasi durumunda, gerceklesen zarar, varligin tasinan degeri ile
ileride gerceklesmesi beklenen nakit akimlarinin benzer bir finansal varligin piyasa getiri orani ile iskonto edilmesi neticesinde bulunan degeri arasindaki
farktir.
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2. UYGULANAN ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi (devami)

Finansal Varliklarin Deger Diistikligi (devami)

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir bir finansal varlikta deger distkligu olmasi durumunda, etkin faiz metoduna gére indirgenmis maliyeti (ana para 6édemeleri sonrasi)
ile rayic degeri arasindaki farktan, daha 6nce gelir tablosuna yansitilan deger dustkligu disuldikten sonra bulunan tutar, 6zsermayeden gelir tablosuna
aktarilir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflanan istirakler icin ayrilmis olan deger disuklugu karsiiginin ters gevrilmesi durumunda tutar gelir
tablosuna yansitiimaz. Borglanma araglari icin ayrilmis olan deger dusuklugu karsiliklarinin ters gevrilmesi sonucu olusan tutar ise, eger borglanma
aracinin rayi¢ bedeli deger dusuklugu karsihiginin gelir tablosuna yansitiimasindan sonra ortaya ¢ikan bir olay ile iliskilendirilebiliyorsa, gelir tablosuna
yansitilir.

Sarta Bagh Varliklar ve Yiikimlilikler

Sarta bagl yukimlulikler, kaynak aktarimini gerektiren durum yiiksek bir olasilik tasimiyor ise mali tablolarda yansitiimayip dipnotlarda agiklanmaktadir.
Sarta bagl varliklar mali tablolara yansitiimayip ekonomik getiri yaratma ihtimali yiiksek oldugu takdirde dipnotlarda agiklanir.

Karsiliklar

Karsiliklar ancak ve ancak Grup'un ge¢cmisten gelen ve halen devam etmekte olan bir yukimliligi (yasal ya da yapisal) varsa, bu yukiumliilik sebebiyle
isletmeye ekonomik cikar saglayan kaynaklarin elden ¢ikariima olasiligi mevcutsa ve yikimlaligan tutan glvenilir bir sekilde belirlenebiliyorsa kayitlara
alinir. Herhangi bir karsiliga dair olusan gider gelir tablosunda, yapilan tahsilatlar netlenmis olarak gosterilir. Paranin zaman igindeki deger kaybi énem
kazandiginda, karsiliklar, eger uygunsa, o karsilik ile ilgili belirli riskleri yansitan bir vergi éncesi oran kullanilarak iskonto edilir. iskonto edilmesi durumunda,
zaman gegmesi nedeniyle karsilikta olusan artis borglanma gideri olarak mali tablolara yansitilir.

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar

Borusan Grubu'nun bilango tarihinde durumu hakkinda ilave bilgi veren bilanco tarihinden sonraki olaylar (tashih gerektiren olaylar) konsolide mali
tablolarda yansitiimaktadir. Tashih gerektirmeyen olaylar belli bir 5Snem arz ettikleri takdirde dipnotlarda agiklanmaktadir.

Vadeli D6éviz Alim Satim Soézlesmeleri (Forward Anlasmalari)

Borusan Grubu, yabanci para dalgalanmalari sonucu ortaya ¢ikabilecek risklerden korunmak amaciyla vadeli déviz alim satim sézlesmeleri gibi tirev
araclari kullanmaktadir. Bu tlrev araclar ilk olarak, kontratin yapildigi tarihteki rayic degerlerinden kayda alinmakta ve daha sonrasinda da rayic
degerlerinden takip edilmektedir. Tilrev araclar rayi¢ degerlerinin pozitif olmasi durumunda bir varlik olarak, negatif cikmasi durumunda ise yukumldlik
olarak tasinmaktadirlar.

Borusan Grubu, korunma muhasebesi uygulamamaktadir, bu nedenle korunma muhasebesi kapsaminda olmayan tirev finansal araglardan elde edilen
kar ya da zararlar yil igerisinde gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Vadeli déviz alim satim s6zlesmelerinin makul degeri benzer vadedeki anlagsmalar i¢in kullanilan kurlar géz éntinde bulundurularak hesaplanmistir.
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3. GRUP YAPISINDAKI DEGiSIKLIKLER

Asagida yer alan igslemlerden dolay! Grup yapisinda degisiklikler olmustur;

Borusan Grubu'na ait Gaziantep ve Bozoklar'in faaliyetleri 2006 yili icerisinde durdurulmustur.

Borusan Holding, 7 Haziran 2006 tarihinde Paslanmaz hisselerini Kerim Celik'ten satin alarak dogrudan hisse oranini %68.59'dan %90'a
cikarmistir. Bununla birlikte Holding'in Paslanmaz'in sermaye artisina kismen katilmasi ve arta kalan riighan haklarinin aile tyeleri tarafindan
kullaniimasindan dolayi Holding'in dogrudan hisse orani %90'dan %70'e dismustir.

28 Aralik 2006 tarihinde Holding, Flat Steel hisselerinin %52.21’lik kismini FIE Investments Holdings Company'e 35,068,000 ABD Dolari karsiliginda
satmistir. Ayni tarihte Ticari Sinai ise Flat Steel hisselerinin geri kalan bélimu olan %47.79’luk payini 32,097,408 ABD Dolari karsiliginda satmistir.
Bu satis sonrasinda Holding'in Flat Steel Sirketinde payi kalmamistir. Satis tarihinde Flat Steel'in net varlik toplami 55,763,066 ABD Dolari'dir.

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle Borusan Grubu'nun istiraki Bamesa Aceros S.L., Borusan Grubu'nun kontrol glici nedeni ile 6zsermayeden pay
alma yontemi ile muhasebelestiriimistir. Yukarida bahsi gegen Flat Steel satisi ile 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, Borusan Grubu'nun Bamesa Aceros
S.L.'de istiraki kalmamistir.

Sirket yurtici dagitim kanallarini daha etkin hale getirmek igin yeniden yapilanma amaciyla subeler kurma karari vermistir. 21 Subat 2006 tarihli

yonetim kurulu karariyla yeni olusumun bir sonucu olarak istirak ve iligkili sirket olan Kartal Boru Sanayi ve Ticaret A.S. tasfiye siirecine girmistir.
Konsolide mali tablolarda énemli etkisi olmamasi nedeniyle bu sirketin bakiyeleri UFRS 5 “Satis icin Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan
Faaliyetler” kapsaminda degerlendiriimemistir. Sirket'in operasyon sonuclar asagidaki gibidir.
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3. GRUP YAPISINDAKIi DEGIiSIKLIKLER (devami)

2006 2005

Net satiglar 5,808,311 49,429,338

Brit kar / zarar (111,361) 523,592

Vergi 6ncesi kar / zarar (130,684) 30,289

Net kar / zarar (130,684) (49,913)

Aralik 31, Aralik 31,

2006 2005

Varliklar toplami 42,902 7,732,194

Ozsermaye toplami 42,902 173,462
4. NAKIT VE NAKIT BENZERI VARLIKLAR

2006 2005
Kasa 521,041 186,118
Banka

-vadeli mevduat 196,651,314 124,472,543

-vadesiz mevduat 22,487,651 20,235,501

-repo sozlesmeleri 6,281,559 1,650,048

-B - tipi likit fon 258,279 -

-vadeli ¢ekler 119,300 2,151,338

Diger hazir degerler 237,152 210,646

226,556,296 148,906,194

31 Aralik 2006 tarihindeki YTL mevduatlarin etkin faiz oranlari yillik %13 ile %21 (2005 -%12.90 - %18), dovizli mevduatlarin ise yillik %1.5 ile %5.2
(2005 - %2 - %5.1) arasinda degismektedir.

S6z konusu mevduatlarin vadeleri 1 giin ile 22 glin arasindadir (2005 - 1 gin ile 166 giin).

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihlerindeki repo sézlesmeleri, ters repo anlagsmalariyla, menkul kiymet (Tirkiye Cumhuriyeti devlet tahvilleri ve hazine bonolari)
karsiligi bankalara satilan fonlardan olusmaktadir. Repo s6zlesmelerinin timu vadeleri dort glinden az olan kisa vadeli YTL menkul kiymetlerdir. Faiz
oranlar yillik %8 ile %17 arasindadir (2005 - %7 - %14). S6z konusu fonlarin piyasa degerleri tasinan degerlerine yakindir.

Konsolide nakit akim tablosunda gdsterilen, 226,556,296 ABD Dolari tutarindaki nakit ve nakit benzeri varliklar, vadesi li¢ aydan az olan kisa vadeli
kasa ve bankadaki paralardan, kisa vadeli mevduatlardan ve menkul kiymetlerden olusmaktadir. (31 Aralik 2005 itibariyle - vadesi Gi¢ aydan kisa nakit
ve nakit benzerleri 144,356,857 ABD Dolari, vadesi 166 glin olan nakit ve nakit benzeri varliklar 4,549,337 ABD Dolari).
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4. NAKIT VE NAKIT BENZERIi VARLIKLAR (devami)

Nakit ve nakit benzeri varliklarin déviz cinsine gore dagiimi asagidaki gibidir:

2006 2005

Déviz ABD Dolari Déviz ABD Dolari
Doviz cinsi Tutan Karsilig Tutan Karsiligi
ABD Dolari 171,465,678 171,465,678 82,923,275 82,923,275
EUR 19,034,734 25,073,133 30,586,572 36,187,348
GBP 393,864 772,514 10,616 18,300
SFR 822 673 4,580 3,483
TENGE 395,993,517 3,118,057 - -
Iran Rial 5,803,749,059 628,384 - -

Nakit ve nakit benzeri varliklarin 25,497,857 ABD Dolar (2005 - 29,773,788 ABD Dolari) tutarindaki kalan kismi ise YTL bakiyelerden olusmaktadir.

5. RAYiC DEGERI iLE OLCULEN VE GELIR TABLOSU iLE iLiISKILENDIRILEN FINANSAL VARLIKLAR

2006

2005

Hazine bonolari
Yatinm fonlari

230,515

2,913,878

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle rayi¢ deger ile dlgtlen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varliklar, 230,515 ABD Dolari tutarinda yatirim fonlarindan
olusmaktadir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle hazine bonolarinin faiz oranlan %14.26 - %15.95 arasinda olup, vadeleri 256 glin ve 267 giin arasindadir.

6. TICARI ALACAKLAR, net

2006 2005
Ticari alacaklar 253,165,568 156,800,099
Vadeli cekler ve alacak senetleri 59,752,276 48,594,987
Diger 22,659 6,015
312,940,503 205,401,101
Eski: Supheli alacak karsiligi (11,147,076) (6,364,741)
301,793,427 199,036,360

Ticari alacaklar, vadeli ¢cekler ve alacak senetlerinin vadeleri yaklasik 44 giindur. (2005 - 39-57 glin arasi).
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6. TICARI ALACAKLAR, net (devami)

Supheli alacaklar karsiliginin hareketi asagidaki gibidir :

2006 2005
Doénem basi 6,364,741 3,243,476
Cari donemde ayrilan karsilik 5,804,940 4,143,505
Cari ddnemde tahsil edilen/ters cevrilen (1,217,992) (881,030)
Yabanci para ¢evrim farklari 195,387 (141,210)
Dénem sonu 11,147,076 6,364,741

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, YTL bazl ticari alacaklar i¢in kullanilan indirgeme orani %7 ile %29 (2005 - %14 - %25) arasinda degismektedir. ABD

Dolari cinsinden ticari alacaklar igin s6z konusu indirgeme orani %5.32 ile %6 (2005 - %4.39 - 4.54) arasinda degismektedir.

Ticari alacaklarin doviz cinsine gére dagihmi asagidaki gibidir:

2006 2005

Déviz ABD Dolari Déviz ABD Dolari
Doéviz cinsi Tutan Karsiligi Tutar Karsiigi
ABD Dolari 104,930,057 104,930,057 59,294,502 59,294,502
EURO 81,216,110 106,980,384 61,143,595 72,339,735
GBP 2,035,042 3,991,468 1,041,923 1,796,067
Iran Riyali 12,009,105,645 1,300,251 - -
TENGE 616,781,977 4,856,547 358,621,404 2,680,695
Ticari alacaklarin 90,881,796 ABD Dolar (2005 - 69,290,102 ABD Dolari) tutarindaki kalan kismi ise YTL bakiyelerden olusmaktadir.
7. STOKLAR, net

2006 2005
Hammadde stoklari 51,775,748 43,427,322
Yari mamul stoklari 21,533,953 14,359,413
Mamul stoklari, deger disUkligi karsihgr netlenmis olarak 56,676,795 47,518,347
Ticari emtia stoklari, deger dusukligu karsiligi netlenmis olarak 92,873,288 64,309,674
Yedek parca ve igletme malzemeleri 70,493,124 40,556,146
Yoldaki mallar ve siparis avanslari 48,982,097 29,807,719
342,335,005 239,978,621

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle ticari emtia stoklari icin 3,318,094 ABD Dolari (2005 - 2,379,674 ABD Dolari) tutarinda deger distklugu karsihdr ayrnimistir.

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle mamul stoklari i¢in ayrilan deger disuklugu karsihgr yoktur (2005 - Yoktur).
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7. STOKLAR, net (devami)

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle ticari emtia stoklari ve mamul stoklari igin ayrilan deger diistklugu karsiiginin hareketi asagidaki gibidir:

2006 2005
Donem basi 2,379,674 2,862,005
Cari donemde ayrilan karsilik 1,146,678 2,505,866
Cari donemde ters gevrilen (478,020) (2,632,948)
Yabanci para ¢evrim farklari 269,762 (355,249)
Dénem sonu 3,318,094 2,379,674
8. DIGER DONEN VARLIKLAR
2006 2005
KDV alacagi 35,319,708 12,391,080
Gelir tahakkuklari (**) 9,637,494 11,449,494
Grup disi sirketlerden olan diger alacaklar (*) 6,335,559 8,272,159
Pesin 6denen giderler 5,694,821 4,886,953
Personelden alacaklar 2,231,552 1,696,320
Pesin 6denen gelir vergisi 2,124,954 1,689,661
Diger 3,848,722 1,200,055
65,192,810 41,585,722

")

Grup disi sirketlerden olan diger alacaklar icerisindeki 4,335,000 ABD Dolari (31 Aralik 2005 - 8,152,180 ABD Dolari) tutarindaki alacaklar Kirpi
Turizm A.S.'ye verilen ABD Dolari kredilerden olusmaktadir (Not 31, iliskili kurulus). Bu krediye uygulanan faiz orani piyasa faiz oranlarindan énemli
farkliliklar gdstermemektedir. 1,169,526 ABD Dolarlik kismi Yeni Nesil A.S.'den alacaklardan ve geri kalan bakiye aileye satilan hisseden kaynaklanan

alacaklardan olusmaktadir.

Gelir tahakkuklarinin 3,187,703 ABD Dolari (31 Aralik 2005 - 8,253,426 ABD Dolari) tutarindaki kismi, Borusan Otomotiv'in garanti gelir tahakkuklarindan

olusmaktadir. Borusan Otomotiv, yil icinde olusan garanti giderlerini BMW A.G.'ye riicu etmektedir.

Gelir tahakkuklarinin 3,101,339 ABD Dolari (31 Aralik 2005 - 764,398 ABD Dolari) tutarindaki kismi Borusan Makina'nin Caterpillar Grup'tan elde
edilen gelir tahakkuklarindan olugsmaktadir. Geri kalan 2,878,000 ABD dolari (2005 - Yoktur) tutarindaki kismi Arcelor'dan elde edilen gelir

tahakkuklaridir.
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9. MADDi DURAN VARLIKLAR, net

31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yila ait maddi duran varlik, ilgili birikmis amortisman ve deger dusikligi karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki

gibidir:
Yabanci
31 Aralik Girigler Cikislar Transferler Para Cevrim 31 Aralik
2005 Farklari 2006
Maliyet
Arazi ve binalar 284,550,074 3,238,145 (56,174) 8,533,945 11,114,928 307,380,918
Makine ve techizat 437,415,538 12,066,783 (4,574,323) 12,738,352 3,327,422 460,973,772
Tasit araglari 58,221,099 18,008,644 (10,210,710) 78,831 2,333,777 68,431,641
Demirbaslar 51,696,994 5,729,659 (690,591) 722,532 2,802,025 60,260,619
Ozel maliyetler 25,207,360 2,447,800 (893,957) 726,461 651,147 28,638,811
Verilen avanslar ve diger
maddi duran varliklar 5,381,056 12,930,263 (413,823) (265,770) 38,256 17,669,982
Yapilmakta olan yatirmlar 4,477,727 36,982,328 (560,254) (23,318,354) 64,361 17,645,808
866,949,848 91,403,622 (16,899,832) (784,003)(%) 20,331,916 961,001,551

Eksi : Birikmis Amortisman
Binalar (14,685,016) (7,665,253) 17,949 - (389,348) (22,721,668)
Makine ve teghizat (177,094,026) (26,518,950) 2,054,442 - (1,560,614) (203,119,148)
Tasit araglari (39,923,0083) (5,365,807) 3,257,249 - (916,565) (42,948,126)
Demirbaglar (40,418,058) (4,387,527) 510,918 - (2,575,880) (46,870,547)
Ozel maliyetler (8,864,746) (1,960,508) 351,704 - (488,918) (10,962,468)
Diger maddi duran varliklar (564,156) (9,789) 220,220 - (41,426) (895,151)

(281,549,005) (45,907,834) 6,412,482 - (5,972,751) (327,017,108)
Eksi : Deger dustkligi karsihigi  (27,138,208) - - - - (27,138,208)
Net defter degeri 558,262,635 45,495,788 (10,487,350) (784,003) 14,359,165 606,846,235

(*) 784,003 ABD Dolari tutarindaki kisim yapilmakta olan yatirimlar hesabindan maddi olmayan duran varliklar hesabina yapilan transferden olusmaktadir.
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9. MADDIi DURAN VARLIKLAR, net

31 Aralik 2005 tarihinde sona eren yila ait maddi duran varlik, ilgili birikmis amortisman ve deger dustkligi karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki

gibidir:
Yeniden Yeniden Yabanci
31 Aralik, Girigler Cikislar Transferler Degerleme  Degerleme Para Gevrim 31 Aralik,
2004 Fonundaki Artis Fonu Farklari 2005
Maliyet
Arazi ve binalar 294,007,515 5,785,835  (5,362,811) 4,156,404 1,442,975 (1,149,112) (14,330,732) 284,550,074
Makine ve techizat 427,837,709 6,559,495  (4,294,281) 11,530,554 - - (4,217,939) 437,415,538
Tasit araclari 51,218,870 16,962,038  (8,155,031) 40,660 - - (1,845,438 58,221,099
Demirbaslar 53,225,031 3,547,181  (1,660,173) 470,862 - - (3,885,907) 51,696,994
Ozel maliyetler 28,758,671 2,312,093 (777,832) 671,710 - - (757,282) 25,207,360
Verilen avanslar ve diger
maddi duran varliklar 3,607,312 5,128,070 (347,454) (2,931,853) - - (70,019) 5,381,056
Yapilmakta olan yatinmlar 7,084,920 20,285,815 (1,671,021) (21,195,305) - - (26,682) 4,477,727
860,740,028 60,575,527 (22,268,603) (7,256,968)() 1,442,975 (1,149,112)(*") (25,133,999) 866,949,848

Eksi : Birikmis Amortisman
Binalar (9,047,024)  (8,385,482) 2,629,111 - - - 118,379  (14,685,016)
Makine ve tecghizat (158,331,284) (25,294,728) 4,749,656 - - - 1,782,330 (177,094,026)
Tasit araclari (40,609,269)  (3,497,190) 3,652,981 - - - 530,475  (39,923,003)
Demirbaslar (40,319,874)  (3,774,056) 703,185 - - - 2,972,687  (40,418,058)
Ozel maliyetler (8,181,672)  (1,700,114) 435,336 - - - 581,704 (8,864,746)
Diger maddi
duran varliklar (374,314) (241,330) - - - - 51,488 (564,156)

(256,863,437) (42,892,900) 12,170,269 - - - 6,037,063 (281,549,005)
Eksi : Deger disuklugi
karsiligi (27,138,208) - - - - - - (27,138,208)
Net defter degeri 576,738,383 17,682,627 (10,098,334) (7,256,968) 1,442,975 (1,149,112)  (19,096,936) 558,262,635

() 7,256,968 ABD Dolari tutarindaki kisim yapiimakta olan yatirmlar hesabindan maddi olmayan duran varliklar hesabina yapilan transferden olusmaktadir.

(**) Yeniden degerlenmis sabit kiymet satislari sonucu birikmis yeniden degerleme fonundan c¢ikislari icermektedir.
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Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklari
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9. MADDI DURAN VARLIKLAR, net (devami)

Piyasa Degerlemeleri (rayi¢ deger tespiti)

Borusan Holding A.S. ve Bagl Ortakliklari'na ait arazi, binalar ve makine ve techizat Temmuz 1999'da bagimsiz bir profesyonel degerleme sirketince
(Cushman & Wakefield Healey & Baker ortakligiyla P&D Gayrimenkul Danismanlik) yeniden degerlemeye tabi tutulmustur. S6z konusu maddi duran
varliklarin yeniden degerlemesi esnasinda piyasa degeri baz alinmistir. ilgili varliklarin baslangicta defter degerleri yeniden degerlenmis tutarlarina
getiriimis ve olusan ilave deger 6zsermayedeki yeniden degerleme fonuna ertelenmis vergi etkisi netlenerek kaydedilmistir.

Borusan Holding ve Bagli Ortakliklari'na ait arazi, bina ve makine ve teghizat Aralik 2004 'te bagimsiz bir profesyonel degerleme sirketince (Cushman
& Wakefield Healey & Baker ortakligiyla P&D Gayrimenkul Danismanlik) ikinci bir yeniden degerlemeye tabi tutulmustur. S6z konusu degerlemenin
gecerlilik tarihi 31 Aralik 2004 olup yeniden degerleme igin piyasa degeri baz alinmistir. Yeniden degerlemeye tabi tutulan arazi, bina ve makine ve
techizatlarin degerleme tarihine kadar olusan birikmis amortismanlari ilgili varliklarin tasinan brit degerinden netlenmis ve ulasilan deger yeniden
degerleme yoluyla belirlenmis tutara getirilmistir.

31 Aralik 2005 itibariyle Borusan Lojistik'in binalari, bagimsiz bir profesyonel degerleme sirketi (Cushman & Wakefield Healey & Baker ortakligiyla P&D
Gayrimenkul Danismanlik) tarafindan degerlenmistir.

Yeniden degerlenmis varliklarin satilmasi halinde bu varliklara ait olan yeniden degerleme fonu dagitiimamis karlar hesabina aktariimaktadir. Ayrica
varligin tasinan yeniden degerlenmis degeri baz alinarak hesaplanan amortisman ile varligin ilk giinkii degeri baz alinarak hesaplanan amortisman
arasindaki fark, maddi duran varlik kullanildik¢a yillik olarak yeniden degerleme fonundan dagitiimamis karlar hesabina aktariimaktadir.

Yeniden degerlenmis maddi duran varliklar konsolide mali tablolara tarihsel maliyetinden birikmis amortisman ve deger dusikligu karsiigr dustlerek
yansitiimis olsaydi, 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle s6z konusu varliklarin tasinan degerleri asagidaki gibi olurdu:

Arazi ve Makina ve

Binalar Techizat
Maliyet 159,189,399 403,359,823
Birikmis amortisman (59,886,625) (188,516,147)

Arazi, bina, makine ve techizat tizerindeki, azinlik paylar 6ncesi, yeniden degerleme fonunun hareketi asagida gosterilmektedir:

31 Aralik 2004 129,541,698
Yeniden degerleme fonundaki artis (*) 1,442,975
Yeniden degerleme fonuna iliskin ertelenmis vergi (656,940)
Yeniden degerleme fonundan ¢ikislar (1,149,112)
Varliklarin yeniden degerlenmis degerleri ile ilk glinkl degerleri Gzerinden hesaplanan ve UMS 16'ya uygun olarak yeniden

degerleme fonundan dagitiimamis kéarlara aktarilan 2005 yili amortismanlar (6,661,065)
31 Aralik 2005 122,517,556
Yeniden degerleme fonuna iligkin ertelenmis vergi 6,604,950
Yeniden degerleme fonundan c¢ikislar (78,029)
Varliklarin yeniden degerlenmis degerler ile ilk glinkt degerleri Gizerinden hesaplanan ve

UMS 16'ya uygun olarak yeniden degerleme fonundan dagitiimamis karlara aktarilan 2006 yih

amortismanlari (ertelenmis vergi netlenmis olarak) (5,452,787)
Arsalar tzerindeki ertelenmis vergi etkisi (2,091,688)
31 Aralik 2006 121,500,002

(*) 31 Aralik 2005 itibariyle, yeniden degerleme fonundaki artis, Borusan Lojistik'in binalarini yeniden degerlemesi neticesinde olusmustur.
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9. MADDI DURAN VARLIKLAR, net (devami)

iligikteki konsolide mali tablolarda yer alan yeniden degerleme fonunun dagilimi asagidaki gibidir:

2006 2005
Yeniden degerleme fonunun ortaklara ait payi 37,786,421 38,508,970
Yeniden degerleme fonunun azinliklara ait payi 83,713,581 84,008,586
121,500,002 122,517,556

Finansal Kiralama

Borusan Grubu, finansal kiralama yoluyla edinmis oldugu sabit kiymetleri, bilangoda kira baslangi¢ tarihindeki rayic degeri ya da daha distikse minimum
kira 6demelerinin buglinkli degeri lizerinden yansitmaktadir. Kiralanan sabit kiymetlerin ilisikteki konsolide bilangolarda yansitilan tasinan degerleri (net
defter degerleri) asagidaki gibidir:

2006 2005
Makine ve techizat 11,185,727 9,241,675
Tasit araclari 3,103,224 2,383,313
Demirbaslar 1,838,102 1,837,909
Eksi: Birikmis amortisman (6,542,378) (5,821,267)
Net defter degeri 9,584,675 7,641,630
Yukaridaki finansal kiralamalar icin gelecekte 6denecek minimum kira bedelleri asagidaki gibidir:

2006 2005
Gelecek 1 yil 2,787,325 2,175,516
1 yildan 5 yila kadar 3,610,852 3,052,160
Toplam minimum kira yakimlalaga 6,398,177 5,227,676
Eksi: Idari maliyetler - -
Net minimum yUkimlalikler 6,398,177 5,227,676
Faiz (465,040) (423,510)
Minimum kira yiktumlltklerin simdiki degeri 5,933,137 4,804,166
Finansal kiralama yUkimlGltkleri (uzun vadeli krediler ve uzun vadeli

kredilerin kisa vadeli bélimunde gosterilen)

- Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli b6limu (Not 14) 2,521,525 1,923,666
- Uzun vadeli krediler (Not 14) 3,411,612 2,880,500

Borusan Grubu her bir finansal kiralama anlagsmasi icin nominal degerlerle satin alma opsiyonuna sahiptir.

Varliklar Uzerindeki Rehin ve ipotekler

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, konsolide bilancoda yansitiimis borglara iliskin teminat olarak verilen 12,000,000 EUR (15,806,773 ABD Dolari) (2005 -
14,197,346 ABD Dolari) tutarinda ve yine konsolide bilangoda yansitilmis yatirm kredilerine ve Uluslararasi Finans Kurumu'ndan alinan kredilere teminat
olarak verilen 122,664,000 ABD Dolari (2005 - 122,664,000 ABD Dolari) tutarinda ipotek bulunmaktadir. 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle sabit kiymetler
Uizerinde 1,559,010 ABD Dolari tutarinda rehin bulunmaktadir
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10. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR, net

31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yila ait maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Diger Maddi
Haklar Olmayan Duran Toplam
Varliklar
1 Ocak 2006 tarihi itibariyle maliyetler 22,921,518 8,246,358 31,167,876
Girigler (yapilmakta olan yatirmlardan transferler dahil) 2,591,171 8,055,014 10,646,185
Cikiglar (16,701) (8,996) (25,697)
Transferler 713,602 70,401 784,003
Yabanci para gevrim farklari 55,939 433,854 489,793
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle maliyet 26,265,529 16,796,631 43,062,160
1 Ocak 2006 tarihi itibariyle birikmis itfa paylari (8,071,033) (4,719,295) (12,790,328)
Cari yil itfa payi (2,670,370) (1,552,494) (4,222,864)
Cikiglar 2,673 9,055 11,728
Yabanci para ¢evrim farklari (49,552) (913,649) (963,201)
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle birikmis itfa paylar (10,788,282) (7,176,383) (17,964,665)
Eksi : Maddi olmayan duran varlk deger disuklugu karsihg (106,932) (145,344) (252,276)
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle net defter degeri 15,370,315 9,474,904 24,845,219
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10. MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR, net (devami)

31 Aralik 2005 tarihinde sona eren yila ait maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Diger Maddi
Haklar Olmayan Duran Toplam
Varlklar
1 Ocak 2005 tarihi itibariyle maliyetler 15,458,728 7,260,698 22,719,426
Girigler (yapilmakta olan yatirmlardan transferler dahil) 7,831,556 1,474,555 9,306,111
Cikislar - (257,346) (257,346)
Yabanci para ¢evrim farklari (368,766) (231,549) (600,315)
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle maliyet 22,921,518 8,246,358 31,167,876
1 Ocak 2005 tarihi itibariyle birikmis itfa paylari (6,269,898) (3,307,647) (9,577,545)
Cari yil itfa payi (1,998,056) (1,557,440) (3,555,496)
Cikiglar - 24,487 24,487
Yabanci para gevrim farklari 196,921 121,305 318,226
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle birikmis itfa paylar (8,071,033) (4,719,295) (12,790,328)
Eksi : Maddi olmayan duran varlik deger dusukligu karsiligi (106,932) (145,344) (252,276)
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle net defter degeri 14,743,553 3,381,719 18,125,272
11. ISTIRAK
2006 (%) 2005 (%)

Bamesa Aceros, S.L. (Bamesa) - - 59,827,310 35,00
Eski: istirakler deger duistikligi karsilig - (12,152,619)

- 47,674,691
31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle istirakler icin ayrilan deger diisukligu karsiiginin hareketi asagidaki gibidir:

2006 2005

1 Ocak 12,152,619 7,688,099
Cari donem gideri / (iptal edilen karsilk)(*) (13,530,253) 5,760,210
Yabanci para ¢evrim farklari 1,377,634 (1,295,690)
31 Aralik - 12,152,619

(*) Toplam deger dustkligu karsilidl, istirakin vergi sonrasi karindan elde edilen gelir payindan netlenmistir.

2005 yilinda, istirakin 47,687,453 ABD Dolari tutarindaki net karindan Grup'un payina intikal eden 16,709,683 ABD Dolari tutarindaki kar istirakin taginan
degerine dahil edilmistir. 2005 yili icerisinde Grup'un istirakin 2004 yili karindan elde ettigi 5,354,525 ABD Dolari tutarindaki temetti konsolide mali
tablolar hazirlanirken istirakin maliyet degerinden dusilmustur.
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11. ISTIRAK (devami)

Borusan Grubu'nun yassi ¢elik sektériindeki diger stratejik yatinmlari igin fon yaratmak amaciyla 6 Aralik 2004'te Borusan Holding Yénetim Kurulu,

Flat Steel Industries BV araciligiyla %35 oraninda istirak ettigi Bamesa Aceros S.L.'nin satisina iliskin islemlerin yUrittlmesi icin yonetime yetki vermistir.

Bu dogrultuda, Not 3 ve 21°de belirtildigi gibi 28 Aralik 2006'da Grup'un Flat Steel hisselerini satmasi sonucunda Bamesa'da istiraki kalmamistir.

12. TICARI BORGLAR, net

2006 2005

Ticari borglar 211,415,256 159,501,415
Borg senetleri 91,866,265 123,862,500
Diger borglar 462,451 279,834

303,743,972 283,643,749
Ticari borglarin ve borg senetlerinin ortalama vadeleri sirasiyla 137 giin (2005 - 95 glin) ve 167 gunddr (2005 - 119 gln).
Ticari borglarin doviz cinsine gére dagiimi asagidaki gibidir:

2006 2005
Déviz ABD Dolan Déviz ABD Dolari

Dé&viz cinsi Tutan Karsihg Tutarn Karsiligi
ABD Dolari 195,754,070 195,754,070 225,783,527 225,783,527
EUR 46,512,877 61,268,208 27,219,414 32,203,622
GBP 13,534 26,545 1,039 1,791
SFR - - 9,543 7,257
JPY 33,754,536 283,297 - -
iran Riyal 9,929,383,179 1,075,075 - -

Ticari borglarin kalan 45,336,777 ABD Dolari tutarindaki kismi (2005 - 25,647,552 ABD Dolari) YTL bakiyelerden olusmaktadir.

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle ticari borglar icin kullanilan indirgeme orani YTL ticari borglar icin %20 - %29 (2005 - %18 - %25) ve ABD Dolar ticari

borglar igin %5 (2005 - %1.6 - %4.7) tir.
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13. KISA VADELI| KREDILER

2006 2005
Teminatsiz krediler 310,424,708 168,465,660
Faiz tahakkuklari 7,928,260 3,523,799
318,352,968 171,989,459

YTL krediler igin faiz orani %14.70 - %19 Euro krediler igin faiz orani Euribor+%0.60 - Euribor+%1.40 arasinda degismektedir (2005 -Euribor+%0.43-
Euribor+%3.8). ABD Dolari krediler igin Libor+%0.40-Libor+%2 (2005 - %5.1-%7.85) arasinda degismektedir.

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle teminatl kisa vadeli kredi bulunmamaktadir.

Kisa vadeli kredilerin déviz cinsinden dokiimu asagida gosterildigi gibidir:

2006 2005
Déviz ABD Dolan Déviz ABD Dolari
Doviz cinsi Tutan Karsilig Tutan Karsiligi
USD 189,938,540 189,938,540 83,483,148 83,483,148
EUR 73,532,790 96,859,676 64,670,959 76,513,003

Kalan 31,554,752 ABD Dolari (2005 - 11,993,308 ABD Dolari) tutarindaki kisa vadeli krediler, YTL bakiyelerden olusmaktadir.

14. UZUN VADELI KREDILER

31 Aralik 2006

Yillik Faiz Orani (%)

ABD Dolari EUR
Uzun vadeli borglar 241,985,561 Libor(*)+%0.50- Euribor(*)+%0.50-
Libor +%5.50 %7.54
241,985,561
Finansal kiralama ytkumlultkleri 5,933,137
Uzun vadeli kredilerin faiz tahakkuku 656,910
Toplam krediler 248,575,608
Eksi : Uzun vadeli kredilerin (faiz tahakkuku dahil)
kisa vadeli bélumu (56,625,610)
Eksi : Finansal kiralama borglarinin kisa (2,521,525)
vadeli bélumi
Toplam uzun vadeli krediler, kisa vadeli
bélumu netlenmis olarak 189,428,473

31,787,597 ABD Dolari tutarindaki uzun vadeli banka kredileri teminatli kredilerdir (2005 - uzun vadeli 31,220,386 ABD Dolari tutarindaki banka kredileri
teminatl kredilerdir). Teminath krediler Borgelik'in yatinmlariyla ilgilidir

()Libor: Londra Bankalararasi Plasman Faizi
Euribor: Euro Alani Bankalararasi Plasman Faizi
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle gegerli olan yillik (12 aylik) Libor ve Euribor oranlari sirasilyla %5.329 ve %4.025 olarak gergeklesmistir.
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14. UZUN VADELI KREDILER (devami)

31 Aralik 2005

Yilhk Faiz Orani (%)

ABD Dolari EUR
Uzun vadeli borglar 207,714,303 Libor+%0.85- Euribor+%70.5-
%8.96 %8.85
207,714,303
Finansal kiralama yUkumlilUkleri 4,804,166
Uzun vadeli kredilerin faiz tahakkuklar 1,212,295
Toplam krediler 213,730,764

Eksi : Uzun vadeli kredilerin (faiz tahakkuklari dahil)
kisa vadeli bolimu
Eksi : Finansal kiralama borglarinin kisa

(45,088,109)

vadeli bolimu (1,923,666)
Toplam uzun vadeli krediler, uzun vadeli
kredilerin kisa vadeli bdlimU netlenmis olarak 166,718,989

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle uzun vadeli krediler ve uzun vadeli finansal kiralama yUkimluliklerinin 6deme planlar asagidaki gibidir:

2006 2005
2007 - 74,584,535
2008 70,637,186 46,616,960
2009 43,644,333 18,759,667
2010 21,494,331 10,965,769
2011 34,132,623 15,792,058
2011 Sonrasi 19,520,000 -
189,428,473 166,718,989
Uzun vadeli kredilerin déviz cinsinden kinlimi asagida gdsterildigi gibidir:
2006 2005

Déviz ABD Dolan Déviz ABD Dolari
Doviz cinsi Tutan Karsiligi Tutari Karsihgi
ABD Dolari 126,264,786 126,264,786 117,212,157 117,212,157
EUR 92,854,492 122,310,822 81,580,263 96,518,607
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15. KISA VADELI DIGER BORGCLAR

2006 2005
Maas stopajlari ve sosyal sigortalar dahil 6denecek diger vergiler 17,050,689 18,294,961
Alinan avanslar 20,690,964 11,111,789
Gider tahakkuklari 11,929,308 8,148,099
Personel prim tahakkuklari 6,320,633 3,298,317
Personele borglar 2,215,705 2,842,716
Gelecek donemlere ait gelirler 1,500,625 2,477,925
Diger 721,479 248,739
60,429,403 46,422,546
16. UZUN VADELI DIGER BORCLAR
2006 2005
Gelecek donemlere ait gelirler 2,086,968 2,869,316
Diger 148,781 183,595
2,235,749 3,052,911

17. VERGI KARSILIKLARI

a) Cari Donem Yasal Vergi Karsiliklari

Borusan Holding ve Tirkiye'de faaliyet gosteren Bagl Ortakliklari, Tlrkiye'de yirirlikte bulunan vergi mevzuati ve uygulamalarina tabidir.

Turkiye'de, 31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yil i¢in kurumlar vergisi orani %20'dir (2005-%30). Kurumlar vergisi, ilgili oldugu hesap déneminin sonunu
takip eden dérdiinci ayin on besinci glinii aksamina kadar beyan edilmekte ve ilgili ayin sonuna kadar tek taksitte 6denmektedir. Vergi mevzuati uyarinca
Uger aylik donemler itibariyle olusan kazanclar Gzerinden %20 (2005 - %30) oraninda gegici vergi hesaplanarak ddenmekte ve bu sekilde 6denen tutarlar
yillik kazang Gzerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir.

Mali zararlar olustuklan yili takip eden en fazla bes yil boyunca tasinabilirler. Vergi beyanlari ve ilgili muhasebe kayitlar vergi dairesince bes yil igerisinde
incelenebilmektedir.

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kéar paylarini kurum kazancina dahil ederek beyan eden tam mukellef
kurumlara ve yabanci sirketlerin Tirkiye'deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak tizere kér paylari Gizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren tiim sirketlerde %10 olarak ilan edilmistir. Bu oran, 23 Temmuz 2006 tarihi itibariyla
%15 olarak degistiriimistir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi stopajina tabi degildir. 24 Nisan 2003 tarihinden 6énce alinmis
yatinm tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirm indirimi tutar Gzerinden %19.8 vergi tevkifati yapiimasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan
tesvik belgesi yatinm harcamalarindan sirketlerin Gretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin %40' vergilendirilebilir kazanctan disulebilir. Yararlanilan
tesvik belgesiz yatirnm harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatirnm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yurirlikten kaldinlmistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir kazanglarinin yetersiz
olmasi sebebiyle, yararlanamadigi yatinm indirimi tutari sonraki yillarda elde edilecek vergilendirilebilir kazanglardan dustimek tzere sonraki yillara
tasinabilir. Bununla birlikte, tasinan yatinm indirimini sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait kazanglarindan indirebilirler. 2008 yili kurum kazancindan
indirilemeyen yatirim indirimi tutarinin sonraki dénemlere devri mimkin degildir.
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17. VERGI KARSILIKLARI (devami)

a) Cari Donem Yasal Vergi Karsiliklar (devami)

Sirketlerin 2006, 2007 ve 2008 yillarinin kurumlar vergisi hesabinda, tasinan yatirim indirimini vergilendirilebilir kazanglarindan dusttkleri takdirde
uygulayacaklari kurumlar vergisi orani %30 olacaktir. Taginan yatirim indiriminden faydalaniimamasi durumunda ise kurumlar vergisi orani %20 olarak
dikkate alinacak ve faydalanilmayan yatirim indirimi hakki ortadan kalkacaktir.

1 Ocak 2005 tarihinden gecerli olmak Uzere Maliye Bakanhgi, enflasyon oranlarindaki diislis neticesinde yasal kayitlarda enflasyon muhasebesi
uygulamasini kaldirmigtir. 31 Aralik tarihinde sona eren 2006 ve 2005 yillari igin cari donem vergi yasal karsiliklari asagidaki gibidir:

2006 2005
Gelir tablosunda belirtilen cari (yasal) vergi karsiligi gideri
- Turkiye kanunlarina gére vergi gideri 16,847,415 14,881,639
- Kazakistan kanunlarina gére vergi gideri 3,078,937 793,223
- Ingiltere kanunlarina gore vergi gideri 32,930 30,550
- Malta kanunlarina gore vergi gideri 891,314 951,923
- Iran kanunlarina gére vergi gideri 88,784 -
- ltalya kanunlarina gére vergi gideri 285,837 268,822
- Onceki dénem yasal gelir vergisi diizeltmesi - (387,502)
Cari yila ait toplam yasal vergi gideri 21,225,217 16,538,655
Pesin 6denen vergiler (5,316,822) (8,586,027)
Yabanci para gevrim farklari 203,707 (212,213)
- Onceki dénem yasal gelir vergisi diizeltmesi (1,159,163) -
Odenecek vergi karsiligi 14,952,939 7,740,415
Konsolide gelir tablosunda yer alan dénem vergi giderinin dénem kari ile mutabakati asagidaki gibidir:

2006 2005
Yasal tarihsel mali tablolara gore vergi 6ncesi kar (*) 112,755,655 81,320,175
Kanunen kabul edilmeyen giderler 63,461,128 18,807,414

Vergiden muaf kér ve yil icinde kullanilan dnceki dénem zararlari

(91,979,709)

(42,274,797)

Yatirim indirimleri (9,402,266)
Turk vergi mevzuatina gére kurumlar vergisi matrahi 84,237,074 48,450,526
%20 oraninda kurumlar vergisi (2005 - %30) 16,847,415 14,535,158
%19,8 oranl yatinm indirimi Gzerinden hesaplanan istisna stopaji - 346,481
Kazakistan kanunlarina gére vergi gideri 3,078,937 793,223
Ingiltere kanunlarina gére vergi gideri 32,930 30,550
Iran kanunlarina gére vergi gideri 88,784 -
Malta kanunlarina gore vergi gideri 891,314 951,923
Italya kanunlarina gore vergi gideri 285,837 268,822
Onceki dénem gelir vergisi diizeltmesi - (387,502)
Toplam cari yil kurumlar vergisi karsiligi-yasal 21,225,217 16,538,655

(*)  Turkiye'deki vergi kanunlar ana sirket ve istiraklerinin konsolide vergi édemesine izin vermemektedir. Bu nedenle 31 Aralik 2006 tarihinde sona
eren yila ait dénemde zarar eden sirketler, yasal tarihsel mali tablolara gére vergi dncesi kar rakamina dahil edilmemistir.
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17. VERGI KARSILIKLARI (devami)

b) Ertelenmis Vergi

Yeniden diizenlenmis olan UMS 12 “Gelir Vergileri”, ertelenmis verginin, parasal olmayan varliklarin yeniden hesaplanmasindan dogan gegici farklar
Uzerinden yansitiimasini da gerektirmektedir. Konsolide bilangolarda yansitilan ertelenmis vergiler asagidaki gibidir:

2006 2005
Ertelenmis vergi alacagi 41,512,288 81,092,922
Ertelenmis vergi ylkimlulGgi (14,363,667) (11,302,117)
Ertelenmis vergi alacagi, net 27,148,621 69,790,805

Ertelenmis vergi alacak ve yikimlullkleri, bilango kalemlerinin UFRS ve Vergi Kanunu'na gore farkli degerlendirilmeleri sonucunda ortaya cikan gegici
farklarin etkileri dikkate alinarak hesaplanmaktadir. S6z konusu gegici farklar, gelir ve giderlerin UFRS'ye ve Vergi Kanunu'na gore genellikle farkli
raporlama dénemlerinde kaydedilmesi sonucunda ortaya cikmistir.

Gelecek dénemlere devreden zararlar ve gelecek donemlerde kullanilacak vergi indirimlerine iliskin ertelenmis vergi alacagi, ancak gelecekte elde
edilmesi dngorilen vergilendirilebilir karlar oraninda kayitlara alinmaktadir.

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle, etkin vergi oranlar kullanilarak hesaplanan ertelenmis vergi alacagi (yukimliligu) nin detayr asagida 6zetlenmistir:

Gelir Tablosu ve

Bilanco Yeniden Degerleme Fonu
2006 2005 2006 2005

Binalar, makine ve techizatin yeniden degerlemesinden (5,557,413) (20,978,192) 16,404,161 3,288,612

kaynaklanan farklar
UMS 21 uyarinca belirlenen ve ilisikteki mali

tablolarda yansitilan tutar ve vergi mevzuatina 2,428,471 2,933,092 (715,653) (1,790,406)

gore hesaplanmis stok tutarlar arasindaki fark 3,645,969 5,164,644 (1,651,749) 1,502,538
Kidem tazminati karsiligi
Kullanilmayan yatirim indirimi tutari (vergi alacagi) - 7,790,410 (7,790,410) 3,043,172
Devreden vergi zararlari 6,440,160 13,982,734 (7,639,485) 10,715,297
Reel olmayan finansman giderlerinin aktiflestiriimesi 2,704,011 4,769,219 (2,065,208) (8,726,625)
Finansal kiralama ytuktumlulUkleri - 27,524 - (25,129)
Diger karsilik ve tahakkuklar 1,880,501 1,676,502 110,457 373,777
UMS 21 uyarinca hazirlanmig mali tablolarda tasinan
sabit kiymet tutarlar ile vergi mevzuatina gére rapor
edilmis sabit kiymet tutarlan arasindaki fark 17,868,106 62,269,345 (44,319,616) (11,979,889)
Diger gegici farklar 863,948 2,451,170 (1,593,615) 1,113,401
Toplam 30,273,753 80,086,448
Eksi: Ertelenmis vergi alacagi i¢in ayrilan karsilik (*) (3,125,132) (10,295,643) 7,170,505 (7,164,122)
Ertelenmis vergi alacagi karsiliginin ters gevrilmesi - - - -
Ertelenmis vergi alacagdi (yukimlalagu), net 27,148,621 69,790,805
Gelir tablosunda ve yeniden degerleme fonuna yansitilan

ertelenmis vergi (gideri) / geliri (42,090,613) (4,649,374)

(*)  Ertelenmis vergi alacagina iliskin karsilik, éngorilebilir bir gelecekte vergiye tabi kar olmasi mimkiin olmayan bagh ortakliklar icin ayriimistir.
Ertelenmis vergi alacagl, 2,723,482 ABD Dolari (31 Aralik 2005 - 7,101,655 ABD Dolari) tutarindaki kullaniimayan vergi zararlarindan, 238,881 ABD
Dolari (31 Aralik 2005 - 189,930 ABD Dolari) tutarindaki kidem tazminati karsiligindan, karsiliklar ve tahakkuklardan (31 Aralik 2005 - 916,990 ABD
Dolari), 162,769 ABD Dolari (31 Aralik 2005 - 1,536,138 ABD Dolar) tutarindaki vergi mevzuatina gére raporlanan sabit kiymetler tutari ile mali
tablolarda tasinan sabit kiymetler tutar arasindaki net farktan olusmaktadir. Bunlara ek olarak, 31 Aralik 2005 itibariyle 396,168 ABD Dolari tutarindaki
yatinm indirimi ve 154,762 ABD Dolari tutarindaki vergi mevzuatina gére raporlanan stok tutarlari ile mali tablolarda tasinan stok tutarlar arasindaki
net farktan dogan ertelenmis vergi alacagina karsilik ayrilmistir. 31 Aralik 2006 itibariyle, bu tir bir karsilik s6z konusu degildir.



(ingilizce Ashnin Tiirkce Terciimesidir)

Borusan Holding A.S. ve Bagh Ortakliklar

KONSOLIDE MALi TABLO DiIiPNOTLARI (Devami)

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
(Birim - Aksi belirtilmedikce ABD Dolan)

17. VERGI KARSILIKLARI (devami)

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle sona eren yillara ait gelir tablolarinda yansitilmis vergi giderinin vergi éncesi kara yasal vergi oraninin uygulanmasi

yoluyla hesaplanmis mutabakati asagidaki gibidir:

2006 2005
Vergi karsiligi ve azinlik paylar dncesi kar 132,794,130 77,879,340
Gegerli olan kurumlar vergisi orani %20 (2005 - 30%) (26,558,826) (23,363,802)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (15,793,325) (4,550,371)
Vergiden muaf gelirler 26,215,488 5,729,445
Vergiye tabi olmayan ¢evrim diizeltmesi (21,816,755) 5,305,888
Vergi orani degisimi (24,221,910) -
Yatirim indirimi (5,912,102) 3,447,462
Devreden gegmis yil zararlari 1,387,478 (323,569)
KDV indirimi (1,129,140) -
Reel olmayan finansman giderlerinin aktiflestiriimesi - 478
Ertelenmis vergi alacagr karsiigy/(ters gevrimesi) - (7,164,122)
Onceki dénem yasal gelir vergisi diizeltmesi - 387,502
67,829,092 20,531,089
31 Aralik 2006 ve 2005 tarihlerinde sona eren yillarda ertelenmis vergi bakiyelerinin hareketi asagidaki gibidir:
2006 2005
Acilis bakiyesi 69,790,805 73,876,157
Gelir tablosuna (borg)/alacak kaydi (46,603,875) (3,992,434)
Yeniden degerleme fonuna kaydedilen 4,513,262 (656,940)
Yabanci para gevrim farklari (551,571) 564,022
27,148,621 69,790,805
c) 31 Aralik 2006 ve 2005 tarihlerinde sona eren yillar igin hesaplanan toplam verginin dagihmi asagidaki gibidir:
2006 2005
ilisikte sunulan konsolide gelir tablolarinda yansitilan vergi karsilig:
- Cari yila ait yasal vergi (16,847,415) (14,565,482)
- Kazakistan kanunlarina gére vergi gideri (3,078,937) (761,353)
- ingiltere kanunlarina gére vergi gideri (32,930) (29,322)
- iran kanunlarina gére vergi gideri (88,784) -
- Malta kanunlarina gére vergi gideri (891,314) (913,676)
- italya kanunlarina gére vergi gideri (285,837) (268,822)
- Ertelenmis vergi geliri (46,603,875) (3,992,434)
Toplam vergi gideri (67,829,092) (20,531,089)
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18. KIDEM TAZMINATI YUKUMLULUGU

Tiirk s Kanunu'na gére, Borusan Grubu bir senesini doldurmus olan ve Grup'la iliskisi kesilen veya emekli olan, 25 hizmet yilini (kadinlarda 20) dolduran
ve emekliligini kazanan (kadinlarda 58 ve erkeklerde 60), askere cagrilan veya vefat eden personeli icin kidem tazminati 8demekle yiikiimliidir. Odenecek
tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas tutari kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle 1.857,17 YTL (1.321,26 ABD Dolar), (31 Aralik 2005
- 1.727 YTL (1.287 ABD Dolar)) ile sinirlandiriimistir.

Kidem tazminati yukimluligi tavani 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle 1.960,69 YTL'ye (1.394,91 ABD Dolar) yiikseltilmistir.
UFRS'ye gore, Grup'un yikiumliliklerinin hesaplanabilmesi igin aktier hesaplama gerekmektedir. Kidem tazminati karsilidi, calisanlarin emekliligi halinde

6denmesi gerekecek muhtemel yikimliligin buglinki degeri hesaplanarak ayrilir. Buna bagli olarak, 31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle
yukimluligu hesaplamak icin kullanilan aktiier varsayimlari asagidaki gibidir:

2006 2005
iskonto orani %11 %12
Tahmini maas / limit artis orani %5 %6.175
Emeklilik intimalini hesaplamak i¢in kullanilan oran %98 %98

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihlerinde sona eren yillardaki kidem tazminati yikidmlultklerinin hareketi asagidaki gibidir:

2006 2005

Dénem basi 19,088,599 15,085,487
Gelir tablosuna yansitilan ilave karsiliklar:

Aktleryal kayip 148,648 164,213

Faiz gideri 2,290,632 1,810,258

Yil icinde ayrilan karsilik 2,908,295 5,706,071
Yl icinde 6denen (4,662,825) (2,957,273)
Yabanci para gevrim farklari 331,726 (720,157)
Ddnem sonu 20,105,075 19,088,599

31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yil iginde calisan ortalama personel sayisi 4.490 (2005 - 4,269)'dir. 31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yil iginde yurt
disinda galisan 303 kisinin (2005 - 281), 213'( Orta Asya'da (2005 - 190), 2'si (2005 - 2) Ingiltere'de ve 88'i (2005 - 89) Italya'da bulunmaktadir
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19. SERMAYE

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Holding'in beheri 1 YTL degerinde olan 49,900,000 adet hissesi, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle beheri 1 YTL degerinde
olan 49,900,000 adet hissesi bulunmaktadir. Hisse gruplari ve hisse gruplarina taninan imtiyazlar asagidaki gibidir.

Nominal Degeri (YTL)

Grup Nama / Hamiline 2006 2005 imtiyaz
A Nama 14,970,000 14,970,000 1,2,83
B Nama 34,930,000 34,930,000 1,3
49,900,000 49,900,000
1. Oy hakki.

2. Yonetim kurulu tyeligine aday gésterme.
3. YOnetim kurulu adayligi.

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihlerinde sona eren hesap dénemleri icindeki 6denmis sermayenin hareket tablosu asagidaki gibidir: (Tutarlar tarihsel olarak

YTL'dir)
2006 2005
Hisse Tutar Hisse Tutar

Adi Hisse Senetleri (bin) (YTL) (bin) (YTL)
1 Ocak tarihindeki kayith sermaye
Temenye Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. 49,900 49,900,000 34,000 34,000,000

birlesmesi nedeniyle ihrac edilen hisse senetleri (Not 1) - - 15,900 15,900,000
31 Aralik tarihindeki kayitl sermaye 49,900 49,900,000 49,900 49,900,000

20. BiRIKMi$ KARLAR VE YASAL YEDEKLER

Tirk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatina gore vergi ve yasal amaglar icin konsolide raporlama kabul edilmemektedir. Borusan Grubu'na dahil her sirket
ayri bir vergi mukellefi ve yasal kurulus olarak kabul edilir. Bir sirketin hissedarlarina temettt dagitabilmesi de yasal karina baglidir.

Yasal mali tablolara gore yasal yedekler haricindeki birikmis kéarlar asagidaki kurallara gére dagitilabilir.

Turk Ticaret Kanunu'na gore yasal yedekler birinci ve ikinci yasal yedekler olmak Uizere ikiye ayrilir. Tlrk Ticaret Kanunu'na gore toplami, sirketin 6denmis
sermayesinin %20'sine ulasana kadar, net yasal karin %5'i oraninda birinci yasal yedek ayrilir. ikinci yasal yedekler ise sirketin 6denmis sermayesinin
%5'i indirildikten sonraki dagitilabilir karin %10'u oraninda ayrilir. Turk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler sadece zararlari kapatmak amaciyla
kullanilabilir, 6denmis sermayenin %50'sini gegcmedikleri siirece, herhangi bir sekilde kullaniimalari mimkin olmamaktadir. Temettd dagiimi, YTL
bazinda ve esas s6zlesmeye uygun olarak, ilgili vergi ve yasal yedek karsiliklar ayrildiktan sonra gerceklestirilir.
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20. BiRiIKMIiS KARLAR VE YASAL YEDEKLER (devami)
istiraklerden kaynaklanan yeniden degerleme fonu ve ézel fonlar ortaklara dagitlamamakta, ancak sermayeye eklenebilmektedir.

Halka acik sirketlerin (sadece Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. ve Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi icin gegerli olmak
Uizere) temettii dagitimi Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'nun diizenlemelerine tabidir.

31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle enflasyona goére dizeltiimis kanuni yedek akgeler ve kar yedekleri (Holding'in yasal mali tablolarina gére)
asagidaki gibidir (YTL):

2006 2005
Yasal yedekler 16,741,006 14,019,280
Istiraklerden kaynaklanan yeniden degerleme fonu 13,883,773 6,266,431
Birikmis karlar 62,862,937 65,564,679
Ozel fonlar 14,516,111 14,516,111

Holding'in ortaklari, 24 Kasim 2005 tarihli Olaganistt Genel Kurul karari neticesinde Temenye Danismanlik Hizmetleri A.S. (Temenye) ile birlesme karari
almistir. Birlesme, Temenye'nin 30 Kasim 2005 tarihli mali tablolari baz alinarak, Temenye'nin tim aktif ve pasiflerinin killiyen Holding'e devredilmesi
yoluyla gerceklestirilmistir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, birlesme nedeniyle 2,331,760 YTL (yasal mali tablolarda g&sterilen) tutarindaki gegmis yil
zararlari ve 15,900,000 YTL (yasal mali tablolarda gdsterilen) tutarindaki sermaye Borusan Holding'e transfer olmustur. Temenye ve Borusan Holding'in
ortaklari ve ortaklik yapilari ayni oldugundan, Borusan Holding'in sermaye yapisinda bir degisiklik olmamistir.

21. DURDURULAN FAALIYETLER

28 Aralik 2006 tarihinde Holding, Flat Steel hisselerinin %52.21'lik kismini FIE Investments Holdings Company'e 35.068.000 ABD Dolari karsiliginda
satmistir. Ayni tarihte Ticari Sinai ise Flat Steel hisselerinin geri kalan bélimu olan %47.79 luk payini 32.097.408 ABD Dolar karsiliginda satmistir.
Bu satis sonrasinda Holding'in Flat Steel sirketinde pay! kalmamistir. Satis tarihinde Flat Steel'in net varlik toplami 55.763.066 ABD Dolari'dir. Satis
detaylar asagidaki gibidir:

Satilan varliklarin net defter degeri Yassi Celik
Nakit ve nakit benzerleri varliklar 8,095,651
Yatirimlar 47,674,691
Ticari borglar (7,276)
Net varlik toplami 55,763,066
Azinlik payi (2,373,520)
Satis kari 13,775,862
Satistan kaynaklanan nakit akimi 67,165,408
Nakit ve nakit benzeri varlklar 67,165,408
Eksi: Elden ¢ikan nakit ve nakit benzeri varliklar (8,095,651)

59,069,757
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22, NET SATISLAR

2006
Yurtici satiglar ihracat Toplam

Celik Segmenti
Celik boru 341,217,486 212,053,692 553,271,178
Soguk haddelenmis sac 320,176,772 18,358,675 338,535,447
Galvanizli sac 210,198,310 72,613,017 282,811,327
Celik merkezi 118,815,868 130,700 118,946,568

990,408,436 303,156,084 1,293,564,520
Distribttérlik segmenti
Tasitlar 326,221,984 752,351 326,974,335
Otomotiv yedek parca ve servis 67,368,960 - 67,368,960
is makinelari (IM) 223,874,180 64,206,767 288,080,947
Glg¢ sistemleri (GS) 63,283,525 52,780,492 116,064,017
IM ve GS yedek parga ve servis 87,557,060 15,334,873 102,891,933

768,305,709 133,074,483 901,380,192
Diger
Lojistik hizmetleri 72,240,766 1,099,019 73,339,785
Supap 6,312,698 12,106,616 18,419,314
Telekominikasyon 24,847,689 36,404,297 61,251,986
Diger 2,907,536 - 2,907,536

106,308,689 49,609,932 155,918,621
Toplam 1,865,022,834 485,840,499 2,350,863,333

2005
Yurtici satislar ihracat Toplam

Celik Segmenti
Celik boru 301,771,648 169,274,225 471,045,873
Soguk haddelenmis sac 243,336,640 55,490,410 298,827,050
Galvanizli sac 151,592,060 72,113,504 223,705,564
Celik merkezi 77,059,502 138,897 77,198,399

773,759,850 297,017,036 1,070,776,886
Distribttérlik segmenti
Tasitlar 305,593,272 881,159 306,474,431
Otomotiv yedek parca ve servis 62,051,221 - 62,051,221
is Makineleri (IM) 149,950,507 88,340,291 238,290,798
Gug Sistemleri (GS) 78,942,728 6,500,988 85,443,716
iM ve GS yedek parga ve servis 49,799,666 32,302,209 82,101,875

646,337,394 128,024,647 774,362,041
Diger
Lojistik hizmetleri 57,940,048 1,778,367 59,718,415
Supap 6,381,052 8,240,766 14,621,818
TelekomUnikasyon 13,785,900 16,513,633 30,299,533
Diger 2,647,438 - 2,647,438

80,754,438 26,532,766 107,287,204

Toplam 1,500,851,682 451,574,449 1,952,426,131
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23. SATILAN MAL VE VERILEN HiZMET MALIYETi

2006 2005
Hammadde 901,839,654 813,211,536
iscilik 71,584,534 67,103,447
Amortisman giderleri ve itfa paylari 33,608,339 30,394,282
Tamir, bakim, elektrik gibi giderleri iceren diger genel Uretim giderleri 66,587,339 59,328,816
Mamul stoklarindaki net degisim (9,471,431) (3,460,818)
Yari mamul stoklarindaki net degisim (6,618,909) (3,739,643)
Satilan ticari emtia maliyeti 801,617,873 632,136,322
Verilen hizmet maliyeti 96,768,734 70,552,316
Diger satislarin maliyeti 55,182,678 32,200,949

2,011,098,811

1,697,727,207

24. SATIS VE GENEL YONETIM GIDERLERI

2006 2005

Personel giderleri 81,688,870 79,076,268
Amortisman giderleri ve itfa paylari 15,860,092 14,842,788
Reklam giderleri 13,678,980 11,636,952
Danismanlik, denetim ve hukuk danismanhgi giderleri 9,881,298 6,324,388
Kira giderleri 4,305,290 4,476,957
Supheli alacak karsiligi 5,804,940 4,143,505
Serefiye deger dusukligu - 3,895,835
Garanti giderleri - net 5,101,907 -
Seyahat giderleri 5,378,837 3,578,326
Taseron giderleri 6,018,155 2,983,343
Bagiglar 6,153,768 2,555,440
Bakim ve onarim giderleri 2,435,134 2,272,706
Yonetim Kurulu Primleri 2,093,225 1,524,211
Arag kiralar ve diger arag giderleri 4,691,796 2,473,056
iletisim giderleri 4,247,126 3,679,223
Sigorta giderleri 2,524,031 2,284,962
Tanitim ve toplanti giderleri 2,365,793 1,578,865
Vergi giderleri 1,905,278 1,350,095
Satis dagitim giderleri 1,040,766 1,021,640
Kirtasiye giderleri 1,305,275 1,135,833
Egitim giderleri 1,720,292 970,793
Diger Giderler 13,220,417 20,031,618

191,421,270 171,836,804
25. PERSONEL GIDERLERI

2006 2005

Ucret, maas ve diger personel giderleri (*) 121,308,979 115,469,191
Tanimlanan katki plani maliyetleri (SSK isveren payi) 26,616,656 23,967,941
Kidem tazminati karsilik gideri 5,347,769 7,680,542

158,273,404 147,117,674

(") 31 Aralik 2006 tarihinde sona eren yil icinde yonetim kurulu tyelerinin maas ve primleri 11,958,591 ABD Dolari (2005 - 12,610,036 ABD Dolari)'dir.
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26. AMORTISMAN GIDERLERI VE iTFA PAYLARI

2006 2005
Uretim maliyeti 32,106,915 29,324,193
Satis ve genel yonetim giderleri 12,654,550 12,341,086
Diger giderler - galisiimayan kisim gideri 202,892 1,658,755
Yabanci para ¢evrim farklari 943,477 (426,134)
Amortisman giderleri 45,907,834 42,892,900
Satis ve genel ydnetim giderleri 3,205,542 2,501,702
Uretim maliyeti 1,501,424 1,070,089
Diger giderler - galisiimayan kisim gideri 2,259 6,973
Yabanci para gevrim farklari (486,361) (23,268)
Itfa paylari 4,222,864 3,555,496
Toplam amortisman giderleri ve itfa paylari 50,130,698 46,448,396
27. DIGER FAALIYET GELIRLERI, net
2006 2005
Sabit kiymet satis kari 2,441,679 4,751,771
Bagl ortakliklardaki Grup payinin degisiminden kaynaklanan gelirler 6,780,861 3,813,363
Sigorta gelirleri - 1,850,000
Komisyon geliri 2,840,538 1,548,079
Calisiimayan kisim giderleri - (3,031,127)
Satilmaya hazir finansal varlik deger dusikligu karsihg - (1,500,000)
Sabit kiymet satis zarar (527,567) (1,398,716)
Komisyon gideri (2,325,551) (618,465
Istirak satis kari 14,240,435(%) -
Kira geliri 188,506 -
Diger, net 6,961,561 (2,877,482)
30,600,462 2,537,423
(*) Bu tutar Flat Steel satisindan elde edilen 13.775.862 ABD Dolar tutarindaki geliri icermektedir.
28. FINANSMAN GIDERLERI, net
2006 2005
Finansman gelirleri:
Faiz gelirleri 5,048,889 3,238,618
Vade farki geliri, net 6,687,726 5,144,431
Rayic degeri ile dlgllen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal
varliklardan elde edilen faiz gelirleri 1,149,795 980,003
Diger finansman gelirleri - 260,184
Toplam finansman gelirleri 12,886,410 9,623,236
Finansman giderleri:
Faiz giderleri (37,698,438) (24,582,603)
Diger finansal giderler (*) (13,768,250) (12,097,994)
Toplam finansman giderleri (51,466,688) (36,680,597)
Finansman giderleri - net (38,580,278) (27,057,361)

(*) Diger finansal giderler baslica faktoring giderlerini, teminat mektubu giderlerini, banka ve kredi karti komisyonlarini ve alinan krediler igin 6denen

banka giderleri ile ve diger banka giderlerini icermektedir.
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29. FINANSAL ARAGLAR

Risk Yonetimi Politikasi

Borusan Grubu, faiz taslyan aktif ve pasiflerinin Gzerinde etkili olan faiz orani degisimleri sebebiyle faiz orani riskine maruz kalmaktadir. Bu riskler faiz
oranina duyarli varlik ve ylkimliliklerin dengelenmesi yoluyla normal finansal riskten koruma yéntemleri kullanilarak yonetilir.

Borusan Grubu'nun mevcut ve muhtemel borg ihtiyaclarinin karsilanmasini yénetme kabiliyeti, bor¢ veren kuruluslarla uzun vadeli iligkilerin kurulmasi,
cok sayida finansal kuruluslardan fon kaynagi saglama olanaginin strdiriilmesi ve yikimliliklerin karsilanabilmesi igin gerekli olan likiditenin ABD
Dolari bazinda saglanmasiyla gergeklesmektedir.

Finansal varliklarin mulkiyeti karsi tarafin s6zlesme yukumluliklerini yerine getirmeme riskini beraberinde getirir. Bu riskler, borglularin kredi notlari dikkate
alinarak her bir borglu icin kredi miktarinin sinirlandiriimasi ile kontrol edilir. Kredi riski, misteri tabaninin ¢esitli endistrilerden ve ¢cok sayida kurumdan
olugsmasindan dolayi blyuk élcide azalmaktadir.

Borusan Grubu, ddviz aktiflerinin ve ytkimliltklerinin gcevriminde ve yabanci para cinsinden gergeklesen alim ve satim iglemleri nedeniyle, kur oranlarinin
degisiminden 6tlrl yabanci para riskine maruzdur. Yabanci para riski, yabanci para pozisyonu analiz edilerek kontrol edilmekte ve sinirlandirimaktadir.

ABD Dolari, Borusan Grubu operasyonlarinda agirlikli olarak kullaniimakta, baska bir deyisle Grup operasyonlari (izerinde énemli bir etkiye sahip
olmaktadir ve Borusan Grubu'nun temel faaliyet ve kosullarinin ekonomik esasini olusturmaktadir.

Borusan Grubu, ABD Dolari veya yabanci para (Yeni Turk Lirasi disindaki) cinsindeki kredileri faaliyetlerinin tamamlayici bir parcasi olarak gérmektedir
ve bu krediler uzun vadeli, getiri saglayan varliklarin edinilmesinde kullaniimaktadir. Kredilerin buylk bir bélimi maddi duran varliklarin finansmaninda,
geri kalani ise isletme sermayesinin finansmaninda kullaniimaktadir. Borusan Grubu'nun Turkiye'deki ana faaliyet segmentleri olan celik, gogunlukla
ABD Dolar veya ABD Dolari'na endeksli olarak, distribitérlik operasyonlari ise Euro ve ABD Dolari olarak gergeklestiriimektedir. Bu durum, Grup'un
normalde Tirkiye'de acik pozisyonda olmaktan dogan kambiyo zarari riskini disurtrken, nakit akimi yaratarak zaman igerisinde borg yiktumldliklerini
6demesini saglamaktadir.

Grup'un ticari aktivitelerinin ABD Dolari ya da Euro bazinda gerceklestiriliyor olmasi nedeniyle, Grup'un duran varlik yatirnmlari, net agik pozisyonunu

blyik oranda belirlemektedir. S6z konusu duran varliklarin aimindan kaynaklanan bor¢ ytukumlultkleri disinda Grup'un ABD Dolari ve de Euro cari
aktif - pasif net pozisyonu dengede bulunmaktadir.

30. TAAHHUTLER VE SARTA BAGLI YUKUMLULUKLER

Teminat Mektuplar

Borusan Grubu'nun, 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle cesitli devlet makamlarina, devlet ihalelerine ve musterilere verilmis 51,940,704 ABD Dolari (2005 -
67,150,778 ABD Dolari) tutarinda teminat mektubu bulunmaktadir.
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30. TAAHHUTLER VE SARTA BAGLI YUKUMLULUKLER (devami)

Kefaletler

Borgelik'in yatinm kredileri igin Ggtinci kisilerden alinan kefaletler:

2006 2005
Sollac Mediterranee S.A. - kefalet (ABD Dolari) 3,049,286 4,684,720
- kefalet (Euro) 14,738,658 13,675,593
Arcelor Finance - kefalet (ABD Dolari) 14,000,000 14,000,000

Satis Taahhutleri
31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Grup'un satis taahhtidi bulunmamaktadir (2005 - Yoktur).
Vadeli Déviz Alim Satim Sézlesmeleri

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle mevcut olan ve yabanci bankalarin yurtici ¢esitli subeleriyle gergeklestiriimis vadeli déviz islemlerinin nominal tutarlar
asagidaki gibidir:

Borusan Lojistik

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle agik olan vadeli déviz islemleri 1,285,938 ABD Dolari (2005 - 2,420,069 ABD Dolari)'dir ve vadeleri 8 Haziran 2006 ile 6
Haziran 2008 tarihleri arasinda degismektedir. Vade tarihinde belirlenen kur (ABD Dolari/EUR) 1.21'dir. Bu iglemlerle ilgili olarak vadede alinacak tutar
1,055,333 EUR (2005 - 2,002,666 EUR) dur. 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Borusan Lojistik'in mali tablolarinda vadeli doviz islemlere iliskin 104,179
ABD Dolari tahakkuk ayrilmistir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle Borusan Lojistik'in mali tablolarinda 6nemli etkiye sahip olmadigindan vadeli ddviz islemlere
iliskin tahakkuk ayriimamistir.

Borgcelik

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle acik olan vadeli doviz islemleri 3,427,775 ABD Dolari (2005 - Yoktur)'dir ve vadesi 26 Nisan 2007 tarihidir. Vade tarihinde
belirlenen kur (ABD Dolar/EUR) 1.29'dur. Bu islemlerle ilgili olarak vadede alinacak tutar 2,650,000 EUR'dur.

ihracat Taahhtleri

Grup'un 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, alinan ihracat tesvikleriyle ilgili toplam 58,537,700 ABD Dolari tutarinda ihracat taahhiidi bulunmaktadir
(2005 - 112,457,106 ABD Dolari). Grup'un 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle, ihracat taahutlerinin tamami Borgelik'e aittir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle
ihracat taahhutleri 51,285,842 ABD Dolari tutarinda Borgelik, 55,222,921 ABD Dolar tutarinda Borusan Boru ve 5,948,343 ABD Dolari tutarinda Birlik
Galvaniz yukimluligunden olusmaktadir.

Yatirnm Tesvik Belgeleri

Borusan Grubu sirketlerine alinan tesvik belgeleri kapsaminda saglanan imkanlar asagidaki gibidir:
Yatinm maliyetinin %100'0 oraninda kurumlar vergisinden muaf yatinm indirimleri

Ithal edilen makine ve techizatlarla ilgili gimriuk muafiyeti

Yerli alimlarla ilgili olarak KDV + %10 oraninda tesvik primi ithal edilen veya yerel alinan makine ve techizat ile ilgili KDV muafiyeti
Damga vergisi ve tapu Ucreti istisnasi

Borusan Grubu'nun bu yatinm tesvik belgeleriyle ilgili yukimlulukleri asagidaki gibidir:
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30. TAAHHUTLER VE SARTA BAGLI YUKUMLULUKLER (devami)

Borgcelik

Alinan tesvik belgesi ile ilgili yatinmlarin en azindan %49'unun sermayeden karsilanmasi

Borgelik, 31 Aralik 2007'de sona erecek ve devam etmekte olan yatinmi ile ilgili olarak 24 Mart 2005'te yatinm tesvik belgesi almistir. Tesvik belgesi
ile Borgelik'e saglanan imkanlar asagidaki gibidir.

Damga vergisi ve tapu Ucreti istisnasi

ithal edilen makine ve techizatlarla ilgili giimriik muafiyeti

ithal edilen veya yerel alinan makine ve techizat ile ilgili KDV muafiyeti

Yasal Yikamluliikler

a) 1 Temmuz 2004 tarihinde Amerika Birlesik Devletleri Anti-damping Vergi Komisyonu, 1 Mayis 2003 ve 30 Nisan 2004 tarihleri arasinda Ulkeye giren

celik borularini anti-damping kurallarina uygunluk agisindan incelemeye baslamistir. Bu konu ile ilgili olarak Borusan Boru, Amerika Birlesik Devletleri
Ticaret Bakanlidi'na bilgi vermis ve sonugta Borusan Boru igin uygulanacak anti-damping orani 5 Aralik 2005 tarihi itibariyle %0.86 olarak belirlenmistir.
Bu oran, Borusan Boru'nun itirazlarindan sonra %0.74 olarak degistirilmis ve 26 Ocak 2006 tarihi itibariyle (gecerlilik tarihi 24 Ocak 2006) uygulanmaya
baslanmistir.

b) 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Borusan Otomotiv ithalat ve Dagitim A.S. ve Borusan Oto Servis ve Ticaret A.S. aleyhine otomobil ve hizmet

musterilerince cesitli davalar acgilmistir. Bu davalarin parasal degeri Borusan Otomotiv icin yaklasik olarak 4,344,921 YTL (2005 - 3,594,982 YTL),
154,000 ABD Dolari (2005 - 154,000 ABD Dolari), 120,218 EUR (31 Aralik 2005 tarihi itibariyle Borusan Otomotiv igin aciimis Euro dava bulunmamaktadir)
ve Borusan Oto Servis ve Ticaret A.S. i¢in 3,797,572 YTL (2005 - 1,164,230 YTL), 61,496 EUR (2005- 125,430 EUR) ve 161,350 ABD Dolari
(2005 - 7,350 ABD Dolar) tutarindadir. Bilango tarihi itibariyle séz konusu davalarin sonuglari belirsiz oldugundan, ilisikteki konsolide mali tablolarda
herhangi bir karsilik ayrilmamistir. Ayrica, Borusan Otomotiv yonetimi, bu davalarin Borusan Otomotiv veya Borusan Oto aleyhine sonuglanmasi
durumunda BMW A.G.'nin Borusan Otomotiv'e bedelini édemekle yukimll oldugunu belirtmistir.

31. iLiSKILIi KURULUSLARLA BAKIYELER VE iISLEMLER

iliskili kuruluslarla bakiyeler

iliskili kuruluslardan alacaklar (ticari alacaklar iginde gosterilen) 2006 2005

Mal satislariyla ilgili misteriler:

Bozoklar Boru ve Profil Tic. Ltd. $ti. - 184,997
Arya Heavy Machinery 121,510 -
Askon Insaat Su Urinleri Sanayi ve Ticaret AS. 98,851 -
Verilen hizmetlerle ilgili misteriler:

Borusan Kultir ve Sanat Hizmetleri Yayincilik Ticaret A.S. 568,829 174,340
Yeni Nesil Yonetim ve Danismanlik A.S. 1,169,526 -
Yeni Enerji Arastirma Gelistirme San. Ve Tic. As. 240,859 -
Kullandirilan krediler

Kirpi Turizm 4,335,000 8,152,180

6,534,575 8,511,517
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31. iLiISKILI KURULUSLARLA BAKIYELER VE iSLEMLER (devami)

lliskili kuruluslara borclar 2006 2005

Alinan hizmetlerle ilgili saticilar ve diger:

Borusan Gumrik Musavirligi Hizmetleri A.S. 423,225 -

Kirpi Turizm 122,686 -
545,911 -

iliskili kuruluslarla islemler

a) Alinan hizmetler

2006 2005
Borusan Kiiltir ve Sanat Hizmetleri Yayincilik Tic. A.S. 1,319,765 2,013,500
1,319,765 2,013,500
b) iliskili sirketlere satislar
2006 2005
Arya Heavy Machinery 157,684 -
157,684 -
c) Diger giderler
2006 2005
Borusan Kiiltir ve Sanat Hizmetleri Yayincilik Tic. A.S. 550,000 -
550,000 -

32, BILANGCO TARIHINDEN SONRA ORTAYA CIKAN OLAYLAR

Borgelik Celik Sanayi Ticaret A.$.'nin 4 Nisan 2007 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda aldigi karar ile; Flat Steel Industries B.V'nin 23,967,823,50
YTL degerindeki 2,396,782,350 adet hissesinin Nioami AB'ye ve 7,542,704,30 YTL degerindeki geri kalan 754,270,430 adet hissesinin de Arcelor
Mediterrannee'ye devri ile ilgili konuyu kayit altina almistir.

Borusan Ticari Sinai Danismanlik ve Ticaret A.S. 23 Mart 2007 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda aldigi karar ile Borusan Ticari Sinai Danismanlk
ve Ticaret A.S.'nin tim aktif ve pasifi ile killiyen Borusan Holding A.$'ye devrolunmasi suretiyle birlesmesine karar vermistir. Birlesme TTK'ya
uygun olarak 30 Mart 2007'de Istanbul Ticaret Sicili tarafindan kayit altina alinmistir.
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BORGELIK GELIK SANAYIi TICARET A.S.
Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Gemlik 16601-Bursa
Tel 10224 280 40 00

Faks  :0224 519 01 30-31

www.borcelik.com

BORUSAN ELEKTRONIK TiCARET, iLETiSiM VE BILGi
HIZMETLERI A.S.

istasyon Mah. Sehitler Cad. Kanli Mandira Mevkii

Tuzla 34940-istanbul

Tel 10216 560 15 00

Faks  :0216 560 15 05

www.otomax.com

BORUSAN GUG SiSTEMLERi SANAYi VE TICARET A.S.
Merkez

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazari 34427-istanbul
Tel 10212 393 55 00

Faks 10212 293 85 71

Dogu / Bati Marmara Satis Mudiirltiga

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazari 34427-istanbul
Tel 10212 393 55 00

Faks  :0212293 8571

Marine Mudiirltigi

Aydinli Tersaneler Mevkii G-50 Sokak Ozek is Merkezi No: 4/8
icmeler 34947-Tuzla-Istanbul

Tel 10216 493 28 95-96

Faks  :0216 493 28 94

Uriin Destek Miidiirliigii

Ankara Asfalti No: 71 Cayirova 41870-Gebze-Kocaeli
Tel : 0262 653 92 21 (5 hat)

Faks  :0262 65392 16

Ege ve Bati Akdeniz Satis Midiirlugii

Ankara Asfalti No: 230 Ansizca Yol Kenarl Kemalpasa
Org. San. Bél. [zmir

Tel 10232 397 01 00

Faks  :0232877 14 30

I¢ Anadolu ve Karadeniz Satis Mudiirliigi
21. Cad. 74/3 Sokak No: 1 Ostim-Ankara
Tel 10312 386 06 06

Faks  :0312 386 04 44

Akdeniz ve Giineydogu Anadolu Satis Miidiirligi
Resatbey Mah. Stadyum Cad. Ditas Apt. No: 20
Seyhan 01120-Adana

Tel 10322 458 11 20

Faks  :0322 459 48 46
www.borusanmakina.com

BORUSAN HOLDING A.S.

Perili Ko§k Rumelihisari Baltalimani Cad. No: 5 Sariyer-istanbul
Tel 10212 362 00 00

Faks  :0212 362 00 01

www.borusan.com.tr

BORUSAN iSTiKBAL TICARET .
Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazar 34427-Istanbul
Tel 10212 393 52 00

Faks  :0212 24937 22

www.borusan.com.tr

BORUSAN KULTUR ve SANAT HiZMETLERI YAYINCILIK
TICARET AS.

istiklal Cad. No: 421 Beyoglu 34433-istanbul

Tel 10212 336 32 80

Faks  :0212 252 45 91

www.borusansanat.com

BORUSAN LOJISTiK DAGITIM DEPOLAMA TASIMACILIK VE
TICARET A.S.

Merkez .

Bayar Cad. Sehit Mehmet Fatih Onglil Sok. Bagdatlioglu Plaza
No: 3 Kozyatagi Kadikdy 34742-Istanbul

Tel 10216 571 50 00

Faks  :0216 445 77 03-04

Bursa Bolge Miidiirliigii ve Gemlik Limani
Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Borusan Tesisleri
Gemlik 16601-Bursa

Tel 10224 270 13 00

Faks  :0224 519 0153

Karadeniz Eregli Bélge Muduirliigii

Kigla Bozkus Is Hani K: 2 Karadeniz Eregli 67300-Zonguldak
Tel 10372 322 42 33

Faks  :0372 322 44 81

izmir Bolge Mudirliigii
160.Sok. No: 6/8 Isikkent-izmir
Tel 10232 47220 77
Faks  :02324721299

Ankara Bolge Miidiirligi

istanbul Yolu 25. km Saray-Kazan-Ankara
Tel 10312 81553 00

Faks  :0312 8155220

Adana Bélge Miidiirliigii

Ismet Inénl Bulvar Kurtulus Meydani No: 78 Klas Plaza
B Blok No: 20 33100 Mersin

Tel 10324239 2175

Faks  :0324 2392174

www.borusanlojistik.com

BORUSAN MAKINA SERVIS VE TICARET A.S.

Merkez .
Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazar 34427-Istanbul
Tel 10212 393 55 00

Faks  :0212 293 88 82

Istanbul Boélge Mudiirligi

Ankara Asfalti No: 71 Cayirova 41870-Gebze-Kocaeli
Tel 10262 653 80 70

Faks  :0262 653 80 75

Istanbul Boélge Avrupa Yakasi Satg

Organize Sanayi Bolgesi Demirciler Sanayi Sitesi G-1 Blok
No: 480 Ikitelli-Istanbul

Tel : 0212 671 70 80

Faks :02126717084

Ankara Bélge Mudiirltigi

21. Cad. 74/3 Sokak No: 1 Ostim-Ankara
Tel : 0312 386 06 06

Faks  :0312 386 04 44

Izmir Bolge Mudurltigi

Ankara Asfalti No: 230 Ansizca Yol Kenari Kemalpasa
Org. San. B&l. 1zmir

Tel 10232 397 01 00

Faks  :0232877 14 30

Adana Bolge Miidurlagii

Adana-Mersin Karayolu Uzeri 15. km Zeytinlik Koyt
Kavsagi-Adana

Tel : 0322 455 26 00

Faks  :0322 4410972

Bursa Subesi

Izmir Yolu 12. km Alaattin Bey Mah. Nillifer-Bursa
Tel 10224 441 86 00

Faks  :0224 44186 07

Trabzon Subesi
Anadolu Cad. Deliklitas Mevkii No: 153 Trabzon

Tel 10462 325 59 29
Faks  :0462 3255478
Diyarbakir Subesi

Elazi§ Yolu 6. km Ugkuyu Koyt Mevkii AZC Center
21100 Diyarbakir

Tel 10412 339 06 00

Faks  :0412 339 06 09

Kazakistan

Borusan Makina Servis ve Ticaret A.S. Suyunbay 157 B Street
Almaty-Kazakhstan

Tel 173272734770

Faks  :7 32727346 29

Atyrau Subesi

Azzatik Street 17 3rd Floor Atyrau 465020-Kazakhstan
Tel 17 3122 2550 57-2550 63

Faks  :7 31222550 84

Satpayev Subesi

Karagandinaskaja Region Ulutauskaja Str. Base 3
Satpayev 472812-Kazakhstan

Tel 17 3106 3220 82

Faks  :7 3106 3745 06

Karaganda Subesi

Orlov Street, 103 KLMZ, Workshop 4
Karaganda 100004-Kazakhstan

Tel 18321244 09 88

Faks  :8321244 07 29

Azerbaycan

Borusan Makina Servis ve Ticaret A.S. Bulbul Avanue 3
Baku 370072-Azerbaijan

Tel 19941298 93 48-93 45 94

Faks  :994129874 44

Giircistan

Borusan Makina Servis ve Ticaret A.S. Georgia Kostova 74
Thilisi 380071-Georgia

Tel 199532 3399 01

Faks  :99532 3399 04

Kirgizistan

Borusan Makina Servis ve Ticaret A.$ Bishkek Rep. Office 7A
Kulatova Street Bishkek 720031-Kyrgyzstan

Tel 17996312 54 34 18-42 04 11

Faks  :7996312 543418

Iran

Arya Heavy Machinery

No: 56, 8t Bucharest Avenue Tehran - Iran
Tel 198218 875 87 19-22

Faks :98218 87587 25
www.borusanmakina.com

BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI VE
TICARET A.S.

Merkez .
Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazar 34427-Istanbul
Tel 10212 393 58 00

Faks  :0212 293 69 60

Halkal Fabrika

Inénii Cad. No: 154 Sefakdy 34295-istanbul
Tel 10212 624 32 52

Faks  :0212599 00 15

Gemlik Fabrika

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Gemlik 16601-Bursa
Tel 10224 270 15 00

Faks  :0224 51900 14

Izmit Fabrika .

Yeni Dogan SSK Hastanesi Yani PK. 5 Izmit 41001-Kocaeli
Tel 10262 324 23 60

Faks  :0262 3215370

www.borusanmannesmann.com

BORUSAN MANNESMANN BORU YATIRIM

HOLDING A .S.

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazan 34427-istanbul
Tel 10212 393 58 00

Faks  :0212 293 69 60

www.borusanmannesmann.com

BORUSAN MANNESMANN VOBARNO TUBI SPA.
Via G.E. Falck 43 IT-25079 Vobarno (BS) Italy

Tel 139 0 365 592 247

Faks  :39 0 365592 250

www.bmvobarno.it

BORUSAN MUHENDISLIK INSAAT VE SANAYii
MAKINALARI IMALAT A.S.

Merkez .
Meclisi Mebusan Cad. No: 103 Salipazari 34427-Istanbul
Tel 10212 393 52 00

Faks  :0212249 19 44

Gemlik

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Gemlik 16601-Bursa
Tel 10224 519 01 91

Faks : 0224 519 01 92

www.borusan.com

BORUSAN OTO SERVIS TIC. A.S.
Merkez .
Firuzkdy Yolu No: 21 Avcilar 34320-Istanbul
Tel 1021241204 12

Faks  :0212 694 34 50

Avcilar Subesi

Firuzkdy Yolu No: 21 Avcﬂar 34320-istanbul
Tel : 0212 412 04

Faks  :0212 694 34 50

istinye Subesi

Istinye Mah. Neslihan Cad. No: 1 Sariyer-istanbul
Tel 10212 359 30 30

Faks  :0212 323 32 50

Akyurt Subesi

Esenboga Yolu 21. km Akyurt-Ankara
Tel 10312 398 09 30

Faks  :0312 398 05 87

Cankaya Subesi

Ug“fur Mumcu Cad. No: 8 G.O.P.-Ankara
Tel 10312 459 80 80

Faks  :0312437 4010

Birlik Subesi

Birlik Mahallesi 7. Cadde No: 45 Cankaya-Ankara
Tel 10312454 1515

Faks  :0312 396 35 24

Adana Subesi

Adana-Mersin E5 Karayolu 21. km Yenice-Tarsus-Mersin
Tel 10324 651 53 53

Faks  :0324 65152 62

Gaziantep Showroom

Fevzi Cakmak Bul. Stad Apt. Alti No: 155 Gaziantep
Tel 10342 322 83 83

Faks  :0342 322 83 86

www.borusanoto.com

BORUSAN OTOMOTIV ITHALAT VE DAGITIM A.S.
Firuzkdy Yolu No: 21 Avcilar 34320-Istanbul

Tel 10212 412 00 00

Faks :0212694 34 49
www.borusanotomotiv.com

BORUSAN PASLANMAZ CELIK BORU VE PROFiIL SANAYi
VE TICARET
aylrova Mah istanbul Cad. No: 69 Gebze-Kocaeli
el 10262 654 23 00
Faks  :0262 6542315
www.borusan-paslanmaz.com

BORUSAN TELEKOM VE ILETISIM HIZMETLERI A.$
Buytkdere Cad. No: 112 Esentepe 34394-Istanbul

Tel 10212 355 51 00

Faks :0212347 04 70

www.borusantelekom.com

BIORKUSAN YATIRIM VE PAZARLAMA A.S.

erkez _
Meclis-i Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazar 34427-Istanbul
Tel 10212 393 52 00

Faks  :0212249 4257

ube
gerili Kosk, Rumelihisari Baltalimani Cad. No: 5 Sariyer-Istanbul
Tel 10212 393 52 00
Faks  :0212 362 01 89
www.borusanyatirim.com

aERliM GELIK MAMULLERI iMALAT VE TICARET A.S.
Merkez

Istasyon Mah. Sehitler Cad. Kanli Mandira Mevkii

Tuzla 34940-Istanbul

Tel : 0216 581 30 00

Faks :0216 395 42 65

Manisa Subesi

Organize Sanayi Sitesi 3. Kisim Ahmet Tuttnctioglu Cad.
No: 5 Manisa

Tel 10236 213 06 27

Faks  :0236 213 06 04

Gemlik Subesi

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Gemlik-Bursa
Tel 1 0224 280 42 28

Faks  :0224 519 01 30
www.kerimcelik.com

SUPSAN MOTOR SUPAPLARI SANAYi VE TICARET A.S.
Halkali Cad. No: 158 Sefakdy 34295-Istanbul

Tel 10212 336 32 00

Faks  :0212 592 72 68-540 34 93

www.supsan.com
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