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Finansal Gostergeler

(Milyon ABD Dolar) 31 Aralik 2008 31 Aralik 2009 31 Aralik 2010
Net Satiglar 3.397 2.415 3.503
Yurt Digi Satiglar 983 657 844
Faaliyet Kar (FVAOK) 175 223 245
Isletme Sermayesi 899 722 875
Yatirmlar 301 200 166
Net Finansal Borglar 740 636 612
Toplam Aktifler 2.346 2.439 2.591




Fotograf: Onder Turaci / Borgelik



Basarma azmimizden aldigimiz
gucle gelecege ilerliyoruz.
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W—Tarak tim faﬁy@ﬁﬂamﬂﬂamﬁéﬁ%ﬁa ve en iyi""
olm: en bagarma azmi ile hareket edé mi*ﬁ@_yrl‘f‘faahyetlenmlzm
flnansal goste?gerenmrze de yansiyan sonuglanﬁ"bagarma azmimize borg¢luyuz.

Biz Borusanlilar bazen is arkada@'larlmlzm emeglnde bazgn bir bebegm ilk
adimlarinda, bazen martilarin bir lokma simitin pesinde koca gemilerle yarisma
; cabasinda basarma azmini gérdilk. Isimizin her asamasinda bu basarma azmini
~ ve kararlihdi hayata gegirdik.

Bu nedenle bu yilki faaliyet raporumuzun gérsellerini ¢alisanlarimizin
- “basarma azmini” gérintuledigi fotograflardan olusturduk.




Asim Kocabiyik
Kurucu ve Onursal Baskan
Borusan Holding

Kurucu ve Onursal Bagkan'in
Mesajl

Degerli Hissedarlarimiz,

2010 yilinda Borusan, ticaret hayatinda 66’nci, sanayi hayatinda 52’nci
senesini kutlad.

1960’a kadar dar bir ekonomide, tarim Urtinlerine dayall olarak gegen
dénemin ardindan 1960-1965 arasinda mitevazi sartlarda ithal ikamesi ile
devam eden Turk sanayisi, bugin énemli bir seviyeye yukselmigtir.

50 seneyi agkin sanayi devresinde bircok krizler yasanmistir. Bu krizlerin
sebebi daha ziyade kur degisiklikleri neticesinde olmustur. 2008 yilindaki
kriz ise uluslararasi bir diizeyde cereyan etmistir. Hikimetimizin aldig
tedbirler dolayisiyla Turkiye bu krizden buyuk hasar gérmeden cikmayi
basarmistir. 2010 yili ekonomik faaliyetleri gegen krizin menfi neticelerini
telafi ettigi gibi ekonominin blyumesini de tahakkuk ettirmistir. Borusan da
memleket ¢apinda vuku bulan bu gelisme paralelinde basaril bir performans
go6stermigtir. Ancak memleketimizdeki bu muspet netice ve gelismelere
ragmen ekonomide dikkat edilecek konular vardir.

Ihracatimiz bilyiik bir bagari neticesinde 100 milyar dolari gegmistir ancak
cari acik diye tarif ettigimiz ithalat fazlasi, 80 milyar dolar olarak dnemli

bir problem teskil etmektedir. Cari agigin yiizde 50’si eneriji ithalatindan
gelmekte, telafisi kisa zamanda mimkin gérilmemektedir. Diger 40 milyar
dolarlik kismi makine, yedek parca ve ihracatta yer almis maddelerin
tamamlanmasi i¢in yapilan ithalattan kaynaklanmaktadir.



Imzaladigimiz uluslararasi anlasmalar ve giimriik birligi anlasmasi dolayisiyla
ithalata yasak koymak mimkuin degildir fakat i¢c rekabet sartlarini islah
ederek ithalattan bir 6lgtide tasarruf etmek mimkdnddir.

Bunun yaninda memleketin en blylUk problemlerinden biri de igsizliktir.
Dinya milletlerinin migsterek problemi gibi gériinen bu konunun halli kisa
zamanda mUmkuin olmasa da bir an 6nce igsizligi 6nleyecek tedbirlerin
yurarlige konmasi zaruridir.

issizlikle bir élctide iligkisi olan diger konu ise memleket niifusunun énemli
bir bélimUdnun fakir olmasidir. Turkiye’nin, buginkl imalat gesitleri ve
teknolojisi ile ekonomisini blylitmesi mimkin degildir. Sanayinin pek ¢ok
bélimU doyum noktasina gelmistir. Bunun caresi memlekette mevcut
olmayan teknolojileri temin ederek yeni sahalarda yatinm yapmaktir. Bu
yatinmlarda gerekli olacak sermaye ihtiyacini telafi etmek i¢in yabanci
sermayeye ihtiya¢ vardir.

Bugiin memlekette istihdama ve Uretime en muisait konularin tarim,
hayvancilik, balikcilik gibi sahalarda oldugu goérilmektedir. Bunlarin
degerlendirilmesi sarttir. Tarim konusunda devlet ¢ok cazip sartlarla uzun
sUreli arazi kiralama olanag@i saglamaktadir. Bu imkanlarin yeteri kadar
degerlendirilemedigi kanaatini tasiyorum.

Borusan bir sanayi miessesesi olarak memleket ekonomisine katkida
bulunmakta, degerli ve kaliteli mamuller imal etmektedir. Bunu gerceklestiren
Borusan ekibinin seviyesi dlinyanin ileri Ulkelerinin seviyesinin altinda
degildir.

Ben de uzun bir sliredir, enerjimi memleketime ve toplumumuza fayda
saglayacak egitim projelerine ydnelttim. Bunun yani sira yukarida
bahsettigim tarim konusunda da bdlgeleri kalkindirmak amaciyla finansmani
tarafimdan yapilan projeler devam etmektedir. Borusan’in sosyal sorumluluk
projelerini faaliyet raporunun igcinde daha detayli olarak bulmak mimkdndar.

Bu vesile ile sirketlerimizin basarisinda payi bulunan tim Borusanlilara da
hissedarlarimiz ve ailem adina tesekkur ediyorum.

Saygilarimia,

Asim Kocabiyik
Kurucu ve Onursal Bagkan
Borusan Holding



Ekonomik krizin
etki alanindan
uzaklasirken
Borusan'in
Vizyonunu
yeniledik,

yeni stratejiler
ve hedefler
belirledik.

Yonetim Kurulu Baskani
Mesajl

Degerli Hissedarlarimiz,

2011 yilina iyi bir performansin verdigi mutluluk
ve yUksek performansimizi koruyabilecegimize
yonelik iyimser beklentilerle adim attik. Ekonomik
krizin etki alanindan uzaklagirken Borusan’in
vizyonunu yeniledik, yeni stratejiler ve hedefler
belirledik.

Borusan 2010 yilinda tarihinin en ytksek blylime
hamlelerinden birini yapti. Bir énceki yila gbre
ciromuz yuizde 45 artarak 3.5 milyar $’a ulasti.
Bu yiksek performansimizin i¢ ve dis etkenleri
bulunuyor. En énemli dis etken Utlkemizin igine
girmis oldugu hizli buytume iklimidir. Faaliyet
gosterdigimiz tum pazarlara hakim olan bu
olumlu atmosfer, islerimize de yansiyor.

A. Ahmet Kocabiyik
Yénetim Kurulu Bagskani
Borusan Holding



Is kultirimuz fark yaratiyor...

Grubumuza iliskin en 6nemli i¢sel etken ise, sahip oldugumuz ylksek
verimlilik ve gelismelere karsi hizli reflekslerimizdir. Bir sirket kiltiri haline
getirdigimiz Yalin 6 Sigma metodolojisi, Borusan’in bu tir ortamlarda
rakiplerinin cok 6tesinde basaril is sonuglari elde edebilmesi icin bir baz
olusturuyor.

Bir diger dnemli sirket 6zelligimiz de, 5 yillik uzun vadeli stratejik buyime
planlariyla yolumuzu giziyor olmamizdir. Gegtigimiz 2 yilda blyuk kuresel
kriz nedeniyle ara verdigimiz bu planli yénetime 2011 yili itibariyle dénmis
bulunuyoruz. Gegtigimiz yil 2011-2015 yillarini icerecek sekilde yeni bir
buyldme plani hazirladik.

Bugunun riskleri ve yeni trendleri...

2011 ve devamina y6nelik bu planimizi hazirlamadan énce dinya, tGlkemiz
ve faaliyet gosterdigimiz sektdrlerdeki temel trendleri ve dinamikleri
irdeledik. Bu analizde dne ¢ikan basliklan sdyle 6zetleyebilirim:

Bugln iki énemli kiresel risk yasiyoruz. Birincisi Avrupa ekonomisindeki
durgunluk. Ayrica Yunanistan, Portekiz, irlanda, ispanya ve bazi Dogu
Avrupa Ulkeleri basta olmak lzere lokal kriz bdlgeleri de hala ciddiyetini
koruyor.

Ikincisi, Kuzey Afrika ve Ortadogu’da yasanan ve kisa zamanda
durulmayacagi tahmin edilen ¢cok ciddi bir degisim streci var. Bu degisimin
dogrudan Borusan Uzerinde olmasa da, Glkemizin énemli ekonomi ve
ticaret aktdrlerini olumsuz etkileme olasiligi da bulunuyor. Ayrica, faaliyet
icinde oldugumuz sektdrlerde iki 6nemli trend gbézllyoruz; Ticaret batidan
doguya kayiyor ve de hem yurt icinde hem de yurt disinda rekabet artiyor.

Ulkemiz ise, biitiin bu risklerin ortasinda géreceli olarak istikrarl ve
ekonomik agidan yiksek performansli bir rotada yoluna devam ediyor.

Herkesin kabul edecegi gibi, temel dnceligimiz, icinde bulundugumuz bu
hizli blytme iklimini sirdiirmek olmalidir. Ancak cari agigimizin her zaman
igin bir tehdit oldugunu unutmamak gerekir.

Yeni bir dénem, yeni stratejiler...

insanlik tarihinde zaman zaman sistemin temel degiskenlerinde dnemli
bir bagkalasim goérulur. Tim sonuglar derinden etkileyen bu baskalasim
farkli ydntemlerin kullaniimasini gerektiren bir ddneme isaret eder. Buna
felsefeciler “eski dlizenden kopma” ya da “paradigma degisikligi” adini
vermiglerdir.

Bugun, 6zellikle enerji ve sUrdUrilebilir kaynaklar sorunu, kiresel finans
sistemindeki derin krizin etkileri, yakin cografyamizdaki jeo-politik degisim
ve Ulkemizin éntindeki yeni acilimlar birlikte disidndldigunde, radikal bir
yeniden deg@erlendirme gereksinimi ortaya ¢ikiyor.

Ticaret batidan
doguya kayiyor
ve hem yurt
icinde hem de
yurt disinda
rekabet artiyor.



Yaptigmiz
tum islerde
“venilikgilik”

en onemli

basar kriterimiz
olacak.,

Yeni Urtnler
gelistirecegiz,
yeni pazarlar
bulacagiz ve
her konuda
verimliligimizi
artiracagz.

Yonetim Kurulu Baskani
Mesajl

Borusan olarak 2011 ve devamindaki bu degisimi, riskleri ve trendleri
degerlendirdigimizde yeni 5 yillik stratejik planimizi farkli bir bakis agisi ile
hazirlamamiz gerektigini hissettik.

Bir paradigma degisimi olarak nitelendirilebilecek bu farkl bakis agisini 4
ana baglik ile 6zetliyoruz.

Birincisi, bugline kadar “kosulsuz biylime” hedefliyorduk, simdi “karlilik
icin blyimek” diyoruz. Biylime kér olusturmuyorsa bir anlami yok.

Ikinci olarak, portféyuimiizii dalgalanmalara karsi daha istikrarl bir hale
ddénustlriyoruz. Zaten bu sebeple telekomunikasyon sektériinden ¢iktik ve
enerji Uretim sektdriine girdik.

Uclincii ve belki de sirketimiz icin cok énemli bir farklilik da kiiresellesme
anlayisimizla baglantiidir. Uluslararasi islerimizde “ihracatc¢l” konumundan
“bdlgesel oyuncu” olmaya dogru yoneliyoruz. Ticaret doguya kayiyor; biz
de Kazakistan, Azerbaycan, Giircistan, Irak ve iran’daki yatinmlara 6nem
veriyoruz. Ozellikle celik ve lojistik islerimizde bu perspektifle satin almalar
dahil bélgesel yatinmlarin firsatlarini titizlikle degerlendirmeye bagsladik.

Yeni bir ddnem, yeni bir is yapma bigimi...
Bakis agimizdaki dérdiinci ve son degisim ana basligini ise is yapma
bicimimizle ilgili olarak tarif ettik.

Oniimiizdeki 5 yil Borusan’i belirleyecek 6zellikler olarak “yalin, hizli ve
yaratic1” ifadesini segiyoruz. Yaptigimiz tim islerde “yenilik¢ilik” en dnemli
basari kriterimiz olacak. Yeni trUnler gelistirecegiz, yeni pazarlar bulacagiz
ve her konuda verimliligimizi artiracadiz. Ayrica bu anlayisla, bu yil ilk
mezunlarini veren Borusan Akademi’nin Inovasyon Fakdiltesi ismiyle yeni
bir bolimunt kurmaya karar verdik.

Ayrica, yeni stratejimizi uygularken, kiiresel isinma ve gevre konularini da
g6z 6niinde bulundurmayi ihmal etmiyoruz. StrdUrilebilirlik stratejimizi
olustururken, ilgili tim is kollarimizda bu konular ile ilgili hedef belirleme
calismalarini baglattik. Bu ¢caligmalar altinda eneriji verimliligi, sera gazi
emisyonlari, atik yénetimi ve su kullanimi gibi konularda iyilestirmeler
gercgeklestirmeyi hedefliyoruz.



Borusan’in 5 yillik hedefi: 6 milyar $ ciro!

Degisim perspektifiyle hazirladigimiz yeni 5 yillik stratejik blyime
planimizin, bizi 2015 yil sonunda 6 milyar $ ciroya ulastirmasini hedefledik.
Yatirm planlarimiz, hizmet ve Uretim kapasitelerimiz de bu hedefe
uygundur.

Dinya ekonomisinde su an icin 6ngérilmeyen bir aksaklik ortaya ¢gikmazsa
yeni 5 yillik stratejik hedeflerimizi asarak bir sUrpriz de yapabilecegimize
inanyorum. Bu sUrprizi yaratacak olanlar, her biri kendi sektdrtinde en iyiler
arasinda yer alan nitelikli calisanlarimizdir. 2010 yilinda yarattiklar ytiksek
performansa ailem, hissedarlarimiz, is ortaklarimiz ve Glkem adina tesekkdr
ettigim Borusanlilar; 2015 icin 6nimuize koydugumuz iddial hedeflere
ylrUrken sahip oldugumuz en degerli rekabet kozunu olusturmaktadirlar.

Borusan gibi sirketlerin yapacagdi bu tir strprizler, bir batln olarak
bakildiginda kuskusuz Ulkemizi de hem yasam standartlari, hem de
ekonomik buyukliuk-kalkinmislik siralamalarinda farkli bir noktaya
tasiyacaktir.

Saygilarimla,

A. Ahmet Kocabiyik
Yénetim Kurulu Baskani
Borusan Holding

Dunya
ekonomisinde
Su an igin
Ongorulmeyen bir
aksaklik
ortaya
clkmazsa yeni
5 yillik stratejik
hedeflerimizi
asarak bir
sUrpriz de

yapabilecegimize
Inaniyorum.
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Soldan saga: A. AHMET KOCABIYIK, Yonetim Kurulu Baskani
BULENT DEMIRCIOGLU, Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi
AGAH UGUR, Yénetim Kurulu Murahhas Uyesi ve CEO

ME T BETIL, /cra Kurulu Uyesi

Basarma azmimiz
zorluklar karsisinda
en onemli yardimci

/A

-

Fotograf: Sinan Tarakci / BMB






Borusan 2010 Yl
Faaliyet Ozeti

GENEL DEGERLENDIRME

2010 yih, 2008 kriz 6ncesi is dinamiklerine blyik dlgide déndugimiz,
basarili bir yil oldu. Turkiye ekonomisi 2010 yilinda ¢ok guclu bir ekonomik
buylime (% 9) gosterdi. Portfdy akimlari ve kredi blylimesi ile gliclenen i¢
talepten azami faydalandik ve birgok pazarin Gzerinde biyime kaydettik.
Grup olarak 2010 yilinda % 45’lik buyume ile tarihimizin en ylksek
cirosuna, 3,5 milyar $’a ulastik.

2010 yilinda faaliyet sonugclarini etkileyen baslica unsurlar séyle
Ozetlenebilir:

e Turkiye ekonomisi gelismekte olan ekonomiler iginde en yiksek,
diinyada ise 3’Uncl en yUksek buylmeyi gergeklestirdi. Avrupa pazarina
bagimli ihracat yapisinin getirdigi risklere ragmen, 2009 yilinin ikinci
yarisinda yakalanan momentum sirekli oldu.

e Hizmet verdigimiz ana sektdrler olan otomotiv ve beyaz esya sektorleri;
2010 yil boyunca disik seyreden € /TL kuru ve tiketici finansmani
faizleri ile yogun fiyat rekabeti neticesinde 2009 yilina oranla dnemli bir
blyUime kaydetti. Yurt i¢i otomotiv Uretimi 2010 yilinda % 17 buyUyerek
1,1 milyon adede ulasirken, beyaz esya Uretimi % 12 oraninda artarak
18,4 milyon adet oldu. ingaat sektériiniin 2010 yilindaki GSYH biyimesi
ise % 17 olarak gerceklesti. Bu kapsamda yassi ¢elik ve ¢elik boru
pazarlarinda sirasiyla % 33 ve % 15 oranlarinda blyime elde edildi.

¢ Celik fiyatlarinin dngdrulebilirligi arz/talep dengesinden 6te, girdi
fiyatlarindaki dalgalanmalar, ekonomik volatilite artisi ve degisen
tedarik sartlaryla giderek guclesti. Dunya c¢elik fiyatlar 2010 yilina
hizli bir yikselisle basladi. Haziran’a kadar istikrarli bir sekilde ytkselen
celik fiyatlan yil ortasinda zayiflayan arz/talep dengesiyle dustse gecti
ve bir slire stabil kaldi. Yilin son 2 ayinda ise talepte belirgin bir degisiklik
olmamasina ragmen tekrar yutkselis trendine girdi. Sonug¢ olarak bir
onceki yila gbre daha yuksek bir fiyat platformu olustu.

¢ Kriz sonrasinda rekabette fark yaratan uygulamalar, ylksek verimlilik ve
marka degerini yikseltecek katma degerli Grin ve hizmetler sirketler igin
kritik hale geldi.

Celik Grubu sirketlerimiz artan fiyatlarin da etkisiyle % 40 oraninda
blyurken, DistribUtorlik Grubu sirketlerimiz is hacimlerini artirarak bir
onceki yila kiyasla % 45 daha fazla ciro elde etti.



SATISLAR (Milyon ABD Dolari)

3,503

2000
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
2010

Celik Grubu 2,5 milyon ton celik isleyerek, toplam ciroda % 53’lUk pay
aldi. Gelik boru sirketlerimiz 707 milyon $’lik satis geliri kaydederken,
yassi gelik sirketlerimiz % 46’lik artigla 1.150 milyon $ ciroya ulasti.

Distribttorlik faaliyetlerimiz ise gecen yil ulastigi toplam ciro igindeki

% 38’lik payini muhafaza etti. 2010 yilinin rekor buyimesi % 60 ile Oto
Grubu sirketlerimizden geldi. Pazardaki biiylimenin de etkisiyle BMW,
MINI, Land Rover ve Aston Martin Turkiye temsilciligi ile toplamda
15.000’i asan arac ve motorsiklet satisi gerceklestirerek tarihi bir rekora
imza att.

Gerek Supsan gerekse Manheim Turkiye stratejik planlari ile uyumlu ve
gelecekteki buyumelerini garanti altina alacak adimlar atti.

is makineleri ve gli¢ sistemleri faaliyetlerimiz hem Turkiye’deki hem de
Kazakistan’daki sektorel iyilesmelerden faydalanmasini bildi ve cirosunu
% 30 oraninda artirdi. Turkiye pazarinda is makinesi satis adedimiz
2009’a gore neredeyse ikiye katlanarak, 953 adede ulasti. Kazakistan
pazarinda liderligimizi korurken, yurt i¢i ve yurt disi gi¢ sistemleri
satiglarimizda rekor seviyelere ulagstik.

2000 yilindan beri ortalama % 20 blUyudigimuiz lojistik sektériinde 2010
yilinda 170 milyon $ grup disi ciro yarattik. Toplam ciromuz ise % 33
blytmeyle 264 milyon $ olarak gerceklesti. 2008’de basladigimiz 100
milyon $’lik liman yatinminin tamamlanmasiyla Gemlik Korfezi’'ndeki

en 6énemli oyuncu haline geldik. Konteyner kapasitemizi ve ellecleme
teknolojimizi stratejik musterilerimizin ihtiyaglarina daha iyi cevap
verecek hale getirmek icin 3. faz liman yatirmimizi daha erken bir tarihte
gerceklestirme karari aldik.
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Borusan 2010 Vil
Faaliyet Ozeti

2010 yilinda i¢ piyasadaki blylime ve firsatlar, yurt disi pazarlara oranla
fazla oldugundan, ihracat ve uluslararasi satiglarimizin toplam ciromuz
icindeki orani % 27°den % 24’e geriledi. Gelik Boru Grubu’nun hat
borusu projelerine iligskin yasadigi global pazar daralmasi toplam ihracat
dengelerini olumsuz etkiledi. Buna ragmen Ulke ve Urin segmentlerindeki
firsatlar diger celik Urlinlerinde basariyla hayata gegcirildi. Diger yandan
yurt disinda faaliyet gdsteren sirketlerimiz (Kazakistan basta olmak

Uzere is makineleri ve glc sistemleri, yurt disi lojistik faaliyetlerimiz,
Vobarno) is hacimlerini artirmayi basardilar. Toplam ihracat ve uluslararasi
faaliyetlerimiz % 28’lik artigla 844 milyon $’a ulasti.

Borusan Grubu 2010 Yili Grup Bazinda
Konsolide Satig Dagilimi (%)

W Celik Boru Grubu

M Yassi Gelik Grubu

M Is Makineleri ve Guig Sistemleri Grubu
B Otomotiv Grubu
W | ojistik

W Diger

17%

Kriz yénetiminden bugline surdirdigimuz ve istikrarl bir sekilde
iyilestirdigimiz faaliyet giderlerimizin satiglara orani % 6,8’e geriledi

(2009: % 8,1). 2010 yilinda faaliyet gosterdigimiz tiim is kollarinda artan
rekabet, kar marjlan Ustlinde baski yaratti. S6z konusu kar kayiplarini artan
is 6lcegimizle ve etkin gider ydnetimimizle nispeten dengeledik ve vergi
Oncesi kar seviyesinde % 23’lUk blylime yakaladik. Ancak Gelik Boru
Grubu’nun gerek yurt disi proje segmentindeki durgunluk gerekse yurt
icindeki olumsuz fiyat rekabeti sonucunda zarar etmesi, Grup genelinde
karlilk artisimizi sinirlandirdi.

Konsolide Satig Dagilimi
(Milyon ABD Dolar)

M Ihracat ve Uluslararasi Satiglar 3,503
W Yurt ci 3,397

2000 2001 2002 2003 2004 ogos 2006

2007 2008 2009 2010




Borusan Grubu FVAOK Seviyesi
(Milyon ABD Dolari)

245

245

2000 2001
2002
2003 2004 2005 5006 2007
2008 2009 2010

Grubumuzun 2000 yilindan beri ortalama % 10 biylyen FVAOK seviyesi
2010 yilinda 245 milyon $’a ulasti. Diger is kollarimizda hedeflerin tizerinde
hacim ve kar yaratilmasina ragmen Celik Boru Grubu’nun sinirli katkisi
nedeniyle FVAOK’in toplam satiglara orani % 7 ile sinirli kald.

Borusan Grubu Satis ve Isletme Sermayesi Seviyesi
(Milyon ABD Dolari) 3,503

=e= Net Satislar
W Isletme Sermayesi

2000 20012002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Satislanmizdaki % 45’lik blylUmeyle beraber, 2010 dénem sonu isletme
sermayemiz 2009’a gbére % 20 artis gosterdi. Bu artista 2011 ilk ¢ceyrek
satis firsatlarini degerlendirmek ve ylkselen celik fiyatlarindan yararlanmak
icin aldigimiz stratejik kararlarin da énemli etkisi oldu. Diger yandan igletme
sermayesi yénetimimizde yapisal iyilesmeye devam ediyoruz. 2010 yilinda
ortalama isletme sermayesi devir hizimizi 25 gun iyilestirerek 97 gliine
cektik.
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Borusan 2010 Yl
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Borusan Grubu Kimile Yatinm Tutari
(Milyon ABD Dolari)

2000 20012002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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2010’da gergeklestirdigimiz 166 milyon $’lik yatirim ile 2000 yilindan beri
yaptigimiz kimdlatif yatinm tutar 1.3 milyar $1 gegti.

Grup genelinde stratejik nem arz ettigine inandigimiz yatinmlara devam
ediyoruz. Borusan Mannesmann Boru’nun toplam 100 milyon $ tutarindaki
yeni spiral boru Uretim tesisisinin temelini 2010 yilinda attik. 2011 yilinin

son geyreginde devreye girmesi planlanan tesis, kullanilan teknoloji, Gretim
kapasitesi, yerlesim duizeni, Uretim esnekligi ve limana yakin stratejik konumu
ile dinyadaki en iyi 6rneklerden biri olarak tasarlandi. Yine toplam 100 milyon
$’lik yatinmla Gemlik’teki liman kapasitemizi 2 katina gikardik. Boylelikle genel
kargoda 5,7 milyon ton, konteyner elleclemede ise 400.000 TEU’luk kapasiteye
ulastik. Liman yatinmimizin 3’Gneti fazini ise 2011 yili icinde baslatiyoruz.

Yeni stratejik is alanimiz olan enerji sektriindeki toplam yatinmimiz;

2010 yilindaki faaliyetlerimizle birlikte 264 milyon $’a ulasti. Bu alanda
tamamladigimiz ilk yatirm olan 60 MW’lik Bandirma Borasco Rizgéar Enerjisi
Santrali Uretime bagladi. 50 MW’Iik Yedigél-Aksu Hidroelektik Santrali’nin ise
2011 ortasinda Uretime ge¢cmesi planlaniyor. 2011 yilinda eneriji is kolumuza
214 milyon $’lik yatinm yapmayi hedefliyoruz.



Borusan Konsolide Grup Borglanma Seviyesi / Ozsermaye (%)

m Ozsermaye
m KBS

0646 %45 %51 %52 %49 %47 %80 %S5 | %66
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Etkin sekilde kontrol edilen isletme sermayesi ve gider yonetimine ragmen,
yatinmlarnimiza fon yaratmak Uzere 6zellikle uzun vadeli borglanmamizi artirdik.
Net borglanma dlizeyimiz 6nceki yila oranla % 12 artarak 1.192 milyon $
olarak gerceklesti. Buna ragmen borg / 6zkaynak dengeleri hedeflenen optimal
seviyelerde surdardldU.

Bilango blylUmesi ile beraber artan borg seviyemizin aksine azalan borg
maliyetleri ve asil nemlisi etkin risk yonetimi ile finansal giderlerimizi % 20
oraninda iyilestirdik.

Borusan Grubu Toplam Aktif Seviyesi
(Milyon ABD Dolari) 2,591

1,306 1.343

2000 2001 2002 2003 2004 2005

2006 2007 2008 2009 2010

2010 yilinda is hedeflerimizi gerceklestirmeye ydnelik her adimimizi
surdurdlebilirlik yaklasimi ile attik. 2010 yilinda Diinya Sirddrdlebilir Kalkinma
Is Konseyi’'ne (WBCSD) Tuirkiye’den katilan iki sirketten biri olduk. Ayrica 2012
sonrasi kiresel isinma ve iklim degisikligine karsi yeni diizenin nasil olmasi
gerektigi konusunda tavsiyeler iceren ve diinyanin énde gelen 1000°den

fazla kurumunun imzaladigi Cancun Bildirisi’ne imza attik. Turkiye’de faaliyet
gosteren sirketler arasinda bildiriye imza atan 3 6zel sektdr kurumundan biri
olarak disUk karbon ekonomisine gegis planlarina destek verdik.

2010 yiinda Borusan Grubu olarak gevresel strdurulebilirlik calismalari
kapsaminda enerji verimliligi, sera gazi emisyonlari, atik yénetimi ve su kullanimi
gibi kritik konulara odaklandik.

Bu yilin basarill sonugclarini hic stiphesiz ki éncelikle Borusanlilar'in fark yaratan
cok degerli katkilaryla sagladik. Kriz dénemindeki ylksek basaryi, firsatlari
hayata gegirip yeni is dinamikleri yaratarak blyiime déneminde de strdUrdUk.
Sonug olarak, 2010 yilinda hem yatirim hem de yeni diinya ve pazar
dinamiklerine uyum sirecinde gelecege ydnelik hamleleri hayata gecirecek

is yapisi ve yaklasimlar sagladik. 2011 yilinda asgari % 15 blylme ve daha
yuksek oranda karlilik artisi saglamayi, Grlin ve hizmetlerde yenilikci cézimler
yaratmayi, verimlilik ve finansal yapinin gtictiini strdiirmeyi ana hedefler olarak
belirledik.

Bu basarill sonuclara ulasmamizda emegi gecen tim yoénetici ve
calisanlanimiza, is ortaklanmiza, degerli musterilerimize ictenlikle tesekkir
ederim.
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ENDUSTRIYEL ANALiZ

Celik

Ekonominin 6nemli gdstergeleri arasinda yer alan ¢elik tretiminin, kriz
Oncesini asarak rekor seviyelere ylkselmesi dlinya ekonomisinin iyilesme
surecinde oldugunu net bir sekilde ortaya koydu.

2010 yilinda dinya celik sektérinde dikkat ceken en 6nemli konulardan
biri dnceki yillarin aksine Uretimindeki artisin agirlikl olarak gelismekte
olan ulkelerden degil, gelismis Ulkelerden kaynaklanmasi oldu. Bu durum,
2009 yilinda Uretimdeki daralmanin gelismis Ulkelerde daha yogun bir
sekilde yasanmasindan kaynaklandi. Celik tretimindeki ylksek oranli
artiglarin, halen gelismis Ulkelerin kriz dncesi seviyeleri yakalamasina
yetmedigini gérlyoruz.

2010 yilinda diinya ¢elik Uretimi, % 15 artigla, 1,4 milyar ton seviyesine
yUkseldi. Béylece diinya ham celik tretimi, 2008 yilindaki seviyesine
kiyasla % 7 artis gostererek, kriz 6ncesi seviyelerin de Uzerine ¢ikt.
Turkiye’nin ham celik tretimi ise 2010 yilinda % 15 artigsla 29 milyon tona
ulasti. Turkiye, 2010 yilindaki tretimiyle dinyanin en gok ham celik Greten
65 Ulkesi arasinda 10., Avrupa’da ise 2. siradaki yerini korumus oldu.

Tark celik sektéri 2010 yilinda global piyasalar agisindan sinirli olarak
gelisen talep ortaminda ve zorlu rekabet kosullari altinda ihracatini
slirdurdi. Demir gelik Grtinleri ihracati % 6 diserek 14 milyar $ deger
karsiligiyla 18 milyon ton seviyesinde gerceklesti. ihracattaki azalmaya
ragmen Turk celik sektdrindn Gretimini artirabilmesi i¢ talepteki
canliliktan kaynaklandi.

Bununla birlikte yassi ¢elik Gretimi, yeni kapasitelerin Gretimlerini
artirmalarinin da katkisiyla % 50 artis gbstererek 6,6 milyon tona ulasti.

2010 yilinda Turkiye’deki tuketim; soguk haddelenmis celik Urlnlerde
2,2 milyon ton, galvanizli ¢celik Grinlerinde ise 1,8 milyon ton olarak
gerceklesti ve pazar blylimesi % 33 oranina ulasti.

Boru

2010 yilinda global pazarlardaki olumlu gelismeler Turkiye’de de
hissedildi. Celik boru sektériinde insaat sektorliyle neredeyse paralel
sekilde % 15’lik buylime gerceklesti. Bu blylime altyapi ve buyik dlcekli
projelerden ¢ok konut insaatlarindan kaynaklandi. Bu gelismeler ve
standart boru ihracatindaki artisin etkisi ile Borusan Mannesmann Boru
birinci kalite Urlnlerdeki is hacmini % 24 artirarak 677 bin tona ulasti.
Toplam is hacmi icinde katma degeri ylksek Urtnlerin (basingli, 6zel ve
spiral borular) payi ise % 50 olarak gerceklesti.

Gelismekte olan ihracat pazarlarinda musteriye 6zgl ¢ézimlerle satis
hacmi artarken, mevcut pazarlarda kalici bir bliylime hedefi ile hareket
edildi. Toplam is hacminin % 41’i, 40 Ulkeye ihrag edildi.



Sonug olarak 2010 yili cirosu bir 6nceki yila gére % 32 artarak 640 milyon $
seviyesine ulasti.

Gerek ylksek katma degerli proje segmentindeki faaliyet daralmasi
gerekse standart borularda i¢c piyasadaki yogun fiyat rekabeti kar
marjlarinda belirgin diisiise neden oldu. FVAOK marji gegen senenin ¢ok
altinda, 8 milyon $ olarak gergeklesti (2009: 34 milyon $, % 7).

Cironun % 16 artmasi beklenen 2011 yilinda dncelik kar artisina verildi
ve yilin basindan baslayarak karl dengelere donilecek tedbirler hayata
gegcirildi.

Yassi Gelik

2010 yili Borgelik acisindan oldukga basarili gecti. Stratejik plan
dogrultusunda pazar payi ve rekabet giicunu artiran yatinmlar
tamamlandi. Haziran ayinda, 140 milyon $’lik yatirimla kurulan ve Uretim
kapasitesini % 50 artiran 3. Soguk Haddeleme ve 3. Sicak Daldirma
Galvaniz hatlan hizmete acgildi. Bu yatinm sonunda Borgelik Turkiye’nin
en ylksek Uretim kapasitesine sahip ve en modern galvanizli sac Ureticisi
haline geldi.

2010 yilinda yurt digi satislarda tarihin en iyi performansi sergilenerek
6zel Urdnler ile talepler cok hizl degerlendirildi. Satislar bir 6nceki
seneye gore % 25 artirilarak toplam 1,3 milyon ton Uretimden satis
gerceklestirildi. Pazar payi galvanizli sacda % 29, soguk sacda ise % 19
seviyesinde oldu.

Kar marjinin artan yurt ici rekabet nedeniyle azalmasina ragmen 2010°’da
karl bir biiylime yasandi. FVAOK seviyesi % 21 artigla 85 milyon $ olarak
gerceklesti.

Kerim Celik 2010 yilinda son ve blyuk ¢apli yatirnmi olan Bursa subesinin
faaliyetleri ve Borgelik ile entegrasyon neticesinde tUm zamanlarin

en ylUksek sevkiyat ve ciro rakamlarina (241 milyon $) ulasti. Sevkiyat
miktar1 380 bin ton olarak gerceklestirildi. Kerim Celik alimlarinin agirlikh
boélimunu Borgelik’ten gerceklestirdi. Bu sekilde musterilerine en yuksek
kalitede malzeme saglarken, zamaninda sevkiyati da garanti etti. Kerim
Celik’in 2010 yi FVAOK’U yeni yatinmin gider etkisi ile gegen yilla ayni
seviyede 7 milyon $ olarak gergeklesti.

Distribiitorlik

Otomotiv

Global krizin otomotiv sektori ve liks kategori Urlinlerdeki etkisinin derin
oldugu 2009’un ardindan 2010 yilinda piyasalardaki kiresel bir iyilesme
yasandi. BMW Grubu’nun perakende satis seviyesi BMW, MINI ve
Rolls-Royce marka otomobilleri temsil eden tim markalarda 1,5 milyon adet
olarak gerceklesti. Bdylece % 17 blylme ile dinyanin énde gelen lUks sinif
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otomobil Ureticilerinden biri olma konumu sirdirildi. Land Rover ise dinya
capinda 181 bin adet satis ile bir dnceki yilin % 26 Usttine ¢ikti.

Turkiye binek otomobil pazarinda; ekonomik dengelerin, disik faiz ve kur
seviyelerinin, tiketici lehine pazarlama faaliyetlerinin talepleri artirdigi bir

yil yasandi. Pazar % 41 oraninda artis gosterdi ve 520 bin adet seviyesine
ulasti. Bununla birlikte Iiks segmentte perakende satis hacmi % 50 artarak
41 bin adet olarak gergeklesti. SUV pazari bir dnceki seneye gore % 42
buytdui ve segment blyUkliga 25 bin adete ulasti.

2010 yilinda 12.034 adet BMW, 708 adet MINI ve 2.315 adet Land Rover
satigl ile 15.057 adetlik perakende satis gergeklesti. Ayni dénemde ikinci el
arac satislar 1.065 adet, motosiklet satisi da 351 adet oldu.

Boylece ciromuz 726 milyon $’a ylkselerek bir dnceki yilin % 60 Uzerinde
gercgeklesti. Fiyat indirimleri ve diistik kar marjlarinin egemen oldugu
sektorel rekabette, hacim artiginin biraz altinda bir kar blyumesi yasandi.
FVAOK seviyemiz 63 milyon $ oldu.

Gerek pazar payl kazanimlari, misteri memnuniyet seviyesi artisi gerekse
olaganusti satis performansi ile Oto Grubu Borusan Grubu’nun 2010 yili en
basarili sirket édulind kazandi.

Supsan

2010 yilinda Supsan otomotiv sektdrintin blylimesine paralel olarak
basarili bir yil gecirdi. Eaton Inc. lisansi altinda 6,4 milyon adet supap

satisi gergeklestirilerek toplamda 21 milyon $ ciroya ulasildi. italya ve
ABD’ye gerceklestirilen ihracat hacmi 2,5 milyon adede yaklasti. Eaton’dan
bagimsiz OEM ihracati 200 bin adete, yedek par¢a supap ihracati ise
yaklasik 150 bin adete ulasti.

Yurt i¢i yedek parca pazarinda ise yeni kanal yénetim stratejisinin olumiu
etkisiyle blylime elde edildi. Supabin yaninda satilmakta olan gayd, baga,
tirnak, eksantrik mili, supap fincani, motor yatagi ve takim conta Urtnlerinin
satislarinda artis kaydedildi. 2010 yili Borusan Grubu Musterinin Sesi (VOC)
yonetimi ve Yalin 6 Sigma sirketi performans édillerini alan Supsan gerek
strateji gerekse operasyonel mikemmellik yolunda &érnek teskil etti.

Manheim Trkiye

Turkiye’nin ilk “cok markali ikinci el otomobil platformu” olan Manheim
Turkiye ile 2010 yilinda 30 bine yakin aracin satisina aracilik edildi. Agik
artirmada satilan arac sayisi 11 bin adeti gecti. Uye bayi sayisi 1.335 adede
yikselirken, haftalik acik artirmaya aktif katilan tye sayisi 400’e yUkseldi.

Ankara gubesinin devreye girmesi, Istanbul Istog’taki “on time” agik arttirma
duzenleriyle haftada 3 giine ulasan acik arttirma faaliyetleri 2011’deki % 61
blyUme hedefini destekleyecek sekilde gelistirildi.



is Makineleri ve Guic Sistemleri

2010 is makineleri pazari 2010 yilinda bir énceki yila gére % 122
oraninda bliylime gostererek 6.560 adede ciktl. Borusan Makina ve Glic
Sistemleri 953 adet yeni makine satigl ile hedeflerinin ¢ok Ulzerinde bir
satis gerceklestirdi, % 23 cirosal pazar payi Turkiye pazarindaki liderligini
korudu. Adetsel olarak ise klcuk ¢apli ve yerli Uretim kaynagi olan is
makinesi segmentinin etkisiyle belli bir pazar payi kaybi yasadi.

Borusan Makina Kazakistan’da da bati menseli is ekipmanlari arasindaki
liderligini korudu. is makineleri satis hacmi bir énceki yilin % 56 lizerinde
gerceklesti. Tarim sektdrl ise finans sektdrindeki krizin ve olumsuz iklim
kosullarinin etkileri ile en duslik seviyelere indi.

Elektrik glc sistemlerinde Caterpillar ve Olympian markalari ile son
yillarin en yiksek satis oranlarina ulasildi. Taahhtt islerinde ylksek cirolu,
anahtar teslim projelere imza atildi ve daha kapsamli iglere girilmesi igin
yapilanmaya baslandi. 2010 yilinda krizden en ¢ok etkilenen denizasiri,
blyUk tonajli gemilerde proje sayisi son derece az oldu. Ancak Borusan
Makina ve Gii¢ Sistemleri icin bu segment uzun vadeli stratejik bir

alan olarak géruldigu icin yatinmlara devam edildi. Yine bu paralelde
Caterpillar firmasindan MaK motor temsilciligi alinarak ilgili yapilanma
faaliyetlerine baslandi.

2010 yili Tdrkiye ikinci el ve kiralama isleri icin de iyi bir yil oldu. 165 adet
is makinesinden olusan kiralama filosu ile % 17 ciro artisi gerceklestirildi.
2011 yiliigin kiralama filosunun yaklasik % 40 buyatlilmesi planlandi.
2010 yilinda 350 adet ikinci el is makinesi satisi gerceklestirilirken,
satiglarin yaridan fazlasi CCU (Sertifikali, Garantili) olarak yapildi. 2010 yili
sonunda FVAOK 2009 yilina gére % 32 artarak 52 milyon $ gerceklesti.

Tarkiye ve Orta Asya’daki 2010 yili satis sonrasi servis cirosu 2009

yilina gore sirasiyla % 13 ve % 53 oranlarinda buyudu. Satis sonrasi
gelirlerin sabit giderleri karsilama orani ise % 74’den % 85’e yUkseldi. Bu
gelismelerde 6zellikle Kazakistan madencilik sektériindeki toparlanma ve
krizde ertelenen servis ve parcga hizmetlerinin verilmesi etken oldu.

Lojistik

2010 kuresel krizin negatif etkilerinin silinmeye basladigi bir yil oldu. Bu
sUrecte lojistik sektériinde dis ticarette oldugu kadar, i¢c pazardaki hacim
artisinin da pozitif etkileri hissedildi ve kapasite kullanim oranlari artti.

Tamamlanan liman genigletme yatinmi ile artan kapasitenin devreye
girdigi ilk yil olan 2010’da liman faaliyetlerinden 43 milyon $ ciro elde
edildi. Yaratilan FVAOK ile yatinmin geri dénis siireci hedeflerin tizerinde
gerceklesti. Yabanci Ulkelerde blylime stratejisine paralel yatirmlar
devam etti, 6zellikle 3. Parti Lojistik operasyonlarinin bidytmesi ile 2010
yilinda % 33’luk reel blyume saglandi.
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Yapilan genigleme yatinmiyla Borusan Gemlik Limani, 5,7 milyon ton
genel kargo, 400.000 TEU konteyner ve 250.000 adet arag ellegleme
kapasitesine ulasti. Yatinm sonrasi yanasma seridi 1.400 metreye
ulasirken terminal sahasi 280.000 metrekareye cikti. 2010 yili liman satig
ve FVAOK seviyesi fizibilite tanminlerinin Ustiinde seyretti. Kapasite
kullanim oranindaki hizli artis sonrasi 3’lincl faz yatirnmin devreye alimina
yonelik calismalar baslatildi.

Amerika, Avrupa, Kuzey Afrika ve Ortadogu’daki mevcut istiraklerle
Ucuncl parti lojistik hizmetlerinde gicli bir bélgesel oyuncu haline
gelmek en 6nemli hedef olarak belirlendi. Bu amagla Uluslararasi
Tasimacilik hizmetleri, 2010 yilinda stratejik is birimi olarak
konumlandirildi. Organizasyonel yapilanma ve yatirimlarla 6zellikle Avrupa
ve Tirkiye arasindaki tasimacilik faaliyetlerinde daha etkin rol Gstlenmek
hedeflendi.

Borusan Lojistik’in yurt digi markasi olan Borusan Logistics’in 2010
yilinda gergeklestirilen toplam 3 milyon dolar tutarindaki yatirimlarla tlke
yapilanmalari daha da kuvvetlendi. Yine 2010 yili icerisinde, 2011’de
Kazakistan’da sirket kurulumuna yénelik hazirliklara da bagslandi.

Borusan Lojistik 2010 yilinda grup digi satis payini % 64’e gikardi (2009:
% 60). FVAOK seviyesi ise % 28 artarak 38 milyon $ olarak gergeklesti.

Eneriji

2010 yili TUrkiye elektrik piyasasinda 6zellestirme ve liberallesme sireci
acisindan 6nemli degisikliklere sahne oldu. Elektrik dagitim bélgelerinin
Ozellestirme sureci hizlandinldi, bu kapsamda 11 dagitim sirketinin 3 ana
grup haline ihaleleri gerceklestirildi. Uretim sektérii dzellestirmeleri igin
resmi ihale duyurusunun ise 2011 yili icerisinde bagslatiimasi bekleniyor.

2010 yili, yapimina devam edilen enerji santrallerinin tamamlanmasi ve
yeni kurulan Borusan EnBW Eneriji’nin kritik fonksiyon ve sireclerinin
olusturulmasi agisindan énemli bir yil oldu. Bu anlamda en édnemli adim



Bandirma Ruzgar Enerjisi Santrali’nin mevcut 45 MW kurulu giicinin
15 MW artinlmasi oldu. Santral 2010 yili sonuna kadar toplam 199 GWh
elektrik Uretimi gergeklestirirken 15 milyon $ ciroya ulasti.

2010 yilinda insaat calismalari devam eden Yedigdl Aksu Hidroelektrik
Santrali de (60 MW) 2011 yili icinde faaliyete gegecek.

Borusan EnBW Enerji 2010 yili sonunda 292 milyon $ aktif blyuklige
ulastl. Yatinmlarin (Bandirma RES ve Yedigdl HES) getirdigi uzun vadeli
proje finansmanlari ise basarili érneklerle hayata gegirildi.

Borusan EnBW’nun éniimuzdeki dénem icin iki hedefi mevcuttur.
Mevcut portféylndeki projeleri bir an énce yatinma dénustirebilmek ve
portféylne satinalmalar ve ihaleler kazanarak yeni projeler katmaktir.

Stratejik plan déneminde 1000 MW’lik kurulu giice sahip olma hedefi de
devam etmektedir.

Sonug:

Sonugc olarak, tim is birimlerinde énemli blylime hedefleriyle birlikte
kéarllik odaginin arttinldidi, stratejik yatinmlarin devam ettigi, ayni
zamanda operasyonel ve finansal disiplinin dnceliklendirildigi yeni bir yila
basliyoruz.

Bu yil énemli blylime ve gelisme hedeflerimizin belirlendigi 2015 stratejik
planimizin ilk yili ve 2011’in 2010’dan daha basarili bir yil olacagina bizim
inancimiz tam.

Her is kolumuzda yeni yatinmlarla ve yeni is yapis sekilleriyle
glclenerek ve bliylyerek daha ytksek karliiga ve 6 milyar $ ciroya
ulasmayi kendimize hedef koydugumuz bu planimizin tim Borusanlilari
heyecanlandirdigina ve kenetledigine emin olarak Grubumuza bu
yolculugunda basarilar dilerim.

Saygilarimla
icra Kurulu

Agah Ugur
CEO




Fotograf: Armagan Unal / Borusan Holding




Stratejik planlanmizi,
basarma azmimizle hayata geciriyoruz.




30

Borusan Holding'in Rold

Holding, ortaklara en yiksek degeri yaratan portféyl olusturmayi kendine
misyon olarak benimsemistir. Bu misyonu stratejik liderlik ve kontrol
acisindan 6nci rolu Ustlenerek, ortaklar ve diger sosyal paydaglarla
iligkileri ydneterek, kaynaklarin etkin kullaniimasini saglayarak, kurum
kimligi ve kultirini olusturarak ve etkin iletisim kanallarini kurarak
hayata gecirir. Borusan Holding, stratejik yatirimci rollin( istiraklerine

yon veren/destekleyen rolleri ile dengeli bir yapida bulusturarak, kendini
“Stratejik Holding” olarak konumlandirmaktadir. Hissedarlara yaratilan
degeri maksimize etmek amaciyla aktif portfdy ydnetimine odaklanirken
yatinnmci rolind, Grup sirketlerinin basarisini garanti altina alirken yon
verici ve destekleyici rolinl 6n plana ¢ikarir. Grup’un stratejik hedeflerine
ulasmasina, odaklanmasina rehberlik eden, genel uyumu saglayan

4 ana stratejik tema kar blyUmesi, stratejik pazar konumlamasi, is
muikemmeliyeti ve yeni Urin ile hizmetlerdir.

Kar Blylumesi

Hissedarlara deger yaratma amaciyla olusturulan stratejilerin
gerceklestiriimesinde kilit rol Grup sirketlerine aittir. Borusan Grubu bunu
sirket deger maksimizasyonuna katki saglayan FVAOK, VOK, serbest nakit
akimi ve ROIC’le 6lgimlendirir. Holding, Grup sirketlerinin yapacaklari
yatinmlar nedeniyle dogacak fonlama ihtiyaglarina yaratici ve strdtrulebilir
¢6zUmler bularak Grup sirketlerinin karlilk hedefine ulagsmasina destek olur.

Stratejik Pazar Konumlamasi

Borusan Grubu’nun temel amaci pazar dinamiklerini kendi belirledigi
stratejik ydntemlerle etkilemek ve iginde bulundugu sektdrlerde liderlik
pozisyonunu elde etmektir. GUgli markalara sahip olan Borusan
Grubu’nun oncelikleri arasinda bu glg¢li marka imajinin strekliligini
saglamak ve Grup’un temel yetkinliklerinden biri olan ortaklarla uzun sureli
ve saglikl iliskiler kurmak da yer almaktadir.

Yeni Uriin ve Hizmetler

Borusan Grubu farklilasan diinya ve hizla degisen rekabet kosullarinda
yaraticilig ve farkli is yapis bicimlerini 8n plana cikararak rekabetci glictnu
korumayi hedeflemektedir. Bu kapsamda musteri taleplerini her zaman én
planda tutan Borusan Grubu sirketleri 5nimuizdeki donemde, musterilerinin



Soldan saga: CANAN ERCAN GELIK, Borusan
Holding, Kurumsal Fonksiyonlar Grup Baskani

SEMRA AKMAN, Borusan Holding, Insan Kaynaklari ve
Yalin 6 Sigma Genel Mdddr Yardimcisi

BARIS KOKOGLU, Borusan Holding, Finansman ve
Mali Isler Genel Mdddr Yardimcisi

LALE ERGIN ARAT, Borusan Holding, Stratejik
Planlama ve Is Gelistirme Genel Mud(dr Yardimcisi

farkli beklentilerini ve ihtiyaclarini karsilayabilmek i¢in inovasyona dayali
yeni Urln ve hizmetler gelistirmeyi amaglamaktadir. Holding, Grup
genelinde yaraticiligin bir is kaltird haline dénismesi amaciyla somut
adimlar atmaktadir.

is Mikemmeliyeti

Liderlik yetkinliklerinin, yalin varlik, organizasyon ve sire¢ yonetiminin

6 Sigma yayilimiyla gelistiriimesi, Grup genelinde agik iletisim ve
katihmciliga dayali yiksek performans kultird olusturulmasi ve stratejinin
uygulamaya aktariimasinin temel bir yetkinlik haline getirilmesi bu
stratejik temanin ana unsurlandir. Holding, Grup genelinde bir Yénetim
ve Performans Sistemi olusturup kurallar belirleyerek en iyi uygulamanin
hayata ge¢gmesini saglar. Deger yaratan inisiyatifler ve Grup ¢apinda

en iyi uygulamalarin paylasildigi platformlar, Holding tarafindan
desteklenmektedir. Bu kapsamda, Borusan Akademi en iyi uygulamalardan
birisi olarak gérulmektedir.

Aktif Portfoy Yonetimi

Grup sirketleri dizeyine indirgenmeyen tek stratejik temadir. Aktif
portféy yonetimi, sadece portfdy riskinin dagitiimasini, kontrol edilmesini,
yeni iglere giris kararlarinin verilmesini ve portfdy riskinin etkin sekilde
yonetilmesini degil, ayni zamanda Grup finansal kaynaklarinin yatirmlara
etkin bir sekilde tahsisi konularinda portféyin performansinin surekli
izlenmesini de icermektedir.

Borusan Holding, Grubun stratejik temalar dogrultusunda uzun vadeli

anlayisla hedeflerinin Grup genelinde gerceklesmesini saglamak adina
rollerini hayata gecirmeye devam edecektir.
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Borusan Kocabyik Vakil

« Egitim, kdltdr ve sanatla
aydinlik bir gelecek...

Borusan Kocablyik Vakfi egitim, kiltlr ve sanat alanlarina odakh
faaliyetleriyle Turk is dinyasina érnek teskil etmeyi hedefleyen bir
kurumsal sosyal sorumluluk catisidir. Vakif, 2010 yilinda egitim, kultur ve
sanat faaliyetleri icin 10 milyon dolar bitce ayirmistir.

Borusan Kocabiyik Vakfi, Glkemizin vasifli is glict eksiginin gideriimesi
icin yUrttulen seferberlige 6zel sektdriin de katkida bulunmasi gerektigi
duslncesiyle egitim alaninda buglne kadar pek ¢ok projeye destek
vermistir. TUrkiye’nin kiresel entegrasyonunda evrensel bir ortak dil
gelistiriimesi gerektigi inanciyla da, kiltdr ve sanat alanlarinda sosyal
sorumluluk galismalarini strdirmektedir.

Vakif, basta klasik mizik olmak Uzere kiltlr ve sanat alanindaki
calismalarini 6zellikle iki eksende devam ettirmektedir. Bunlarin birincisi,
evrensel bir ortak dil olarak gorulen klasik muzik araciigiyla Turkiye ile tim
diinya toplumlari arasinda bir kiiltir kdprisi olusturma amacidir. Ikincisi
de, gerek muzik alanindaki etkinlikler, gerekse kilttr mirasinin korunmasi
yonlndeki ¢calismalarla Glkemizin uluslararasi tanitimina katkida bulunma
hedefidir. Bu alandaki ¢alismalarini; ArtCenter/istanbul, Efes Antik Kenti
Mermer Ev restorasyonu, Borusan Mizik Evi, Ertug&Kocabiyik Yayinlari
gibi girisimlerle klasik muzigin 6tesine tagsimaktadir.

Surdurdlebilirlige 6zel bir Snem veren Borusan, bundan sonra da kurumsal
sorumluluk ¢calismalarina devam edecektir. Egitim, kiltlr ve sanat
alanlarina ek olarak diinya ekosisteminin strdurilebilirligine katki amacli
oncu cevreci etkinlikler de diizenlenmesi planlanmaktadir.

EGITIM
Borusan’in 2010 yil igcerisinde kurumsal sosyal sorumluluk aktiviteleri
kapsaminda egitim alaninda yaptigi faaliyetler séyle 6zetlenebilir.

Okullara Yardim ve Burslar

Borusan Kocablyik Vakfi, her yil oldugu gibi 2010 yilinda da basta

kendi yaptirdi§i okullar olmak Uzere birgok okulun cesitli alanlardaki
intiyaclarini karsilamis ve Universite 6grencilerine burs vermeye devam
etmistir. Vakif bu gergevede 2010 yilinda Mimar Sinan Universitesi

Devlet Konservatuar’nin cgesitli ihtiyaclarini karsilamistir. Erzurum Atattirk
Universitesi Tip Fakultesi’nde kurulacak Kardiyoloji Merkezi'ne ve Afyon
Hocalar Kaymakamligi’'nin kiz 6grencilerin okula devam edebilmeleri igin
yaptirdigi 144 6grencilik “Sati Gelin Kiz Ogrenci Yurdu”na énemli katkida
bulunmustur. Afyon Kocatepe Universitesi’nde Hukuk Fakdltesi kurulmasi
karari tzerine fakilte binasinin ingaatina 2010 yilinin sonunda baglamistir.
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BIFO, 2010 yilinin
Ocak ayinda ik
uluslararasi CD'sin
Onyx Classics
firmasindan

clkarmistir, Sascha
Goetzel yonetiminde
gerceklestirilen ve nadir
kaydedilmis yapitlardan
olusan CD, yabanci
basinda begeniyle
karsllanmis ve bircok
muzik yayininda yer
almistir,

Vakif 2010 yilinda TEGV araciligiyla 3.000 6grencinin ihtiyac bursunu; 125
ogrencinin yurt ici egitim bursunu vermis, 5 geng klasik muzik yetenegine
de yurt disi yuksek lisans egitimi bursu saglamistir.

“Baba Beni Okula Génder” Kampanyasina Destek

“Baba Beni Okula Gonder” kampanyasina katilarak Subat 2009’dan
itibaren, 100 kiz cocugun 3 yillik egitim bursunu Ustlenme karari alan
Borusan Kocablyik Vakfi, bu destegini 2010 yilinda da strdirmugtar.

KULTUR-SANAT

Klasik miizik alanindaki faaliyetlerini Borusan Istanbul Filarmoni
Orkestrasi, Borusan Quartet, Borusan Cocuk Korosu, Muzik Kutiphanesi
ve Borusan Mizik Evi ile sUrdtren Borusan Kiltir Sanat, Turkiye adina
ISCM (Uluslararasi Gagdas Muizik Birligi) ve EMC’ye (Avrupa Mizik Birligi)
dyedir.

BIFO, 2010 yilinin Ocak ayinda ilk uluslararasi CD’sini Onyx Classics
firmasindan ¢ikarmistir. Sascha Goetzel yénetiminde gergeklestirilen
ve nadir kaydedilmis yapitlardan olusan CD, yabanci basinda begeniyle
karsilanmis ve birgcok mizik yayininda yer almistir.

Borusan istanbul Filarmoni Orkestrasi, 2009-2010 sezonu kapsaminda
13 konser vermistir. Bunun disinda 38. Uluslararasi istanbul Mizik
Festivali’nin Agilis Konserini Gurer Aykal ydnetiminde gerceklestirmis
ve festivalde UnlU piyanist Lang Lang’a eslik etmenin yani sira lannis
Xenakis’in ”"Oresteia” adli yapitinin seslendirildigi konserde yer almistir.

BIFO, 25 Temmuz 2010’da sadece diinyanin en biiyiik orkestralarinin
sahne alabildigi Salzburg Festivali’nin acgilis etkinlikleri kapsaminda bir
konser vermistir. 2010 Avrupa Kiiltir Baskenti istanbul’'un en basarili
orkestrasi olarak Salzburg’a davet edilen BIFO’ya iinli piyanist Fazil Say
eslik etmistir. BIFO’nun Turk kiltirina ve Tarkiye’nin mizikte ulastigi
seviyeyi Avusturya kamuoyuna tanittigi konser Avusturya basinindan tam
not almistir.

2010 yihnin son gunlerinde Borusan Kultlr Sanat tarafindan Turkiye’de
ilk kez BIFO & Fazil Say Festivali gerceklestiriimistir. Bu festivalde 3 gin
boyunca Fazil Say’in 3 farkl eseri klasik muzik severlerle bulusmus,
festivalde Fazil Say’a BIFO ve Borusan Quartet eslik etmistir.

2010 yihnda Borusan Quartet, ABD’nin Boston kentinde buyuk bir
basariya imza atarak New England Oda Muzigi Vakfi tarafindan
dizenlenen 2010 Uluslararasi Oda Mizigi Toplulugu Yarismasi ICMEC’de
birinciligi kazanmigtir. Borusan Quartet, 87’den fazla toplulugun katildig

yarismada finale kalan 8 giicli toplulugu geride birakarak birinci olmustur.
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Borusan Kocabiyik
Vakfi her yil duzenledigi
Ozel konserlerle

geng yeteneklere

yurt disinda klasik
muzik alaninda

yuksek egitim olanagi
yaratarak, Turkiye'nin
adini dunyada
duyuracak uluslararas
sanatcilann yetismesini
desteklemektedir.

istanbul 2010 Avrupa Kiiltiir Bagkenti

Istanbul 2010 Avrupa Kiiltiir Baskenti projesini basindan beri destekleyen
ilk 6zel sektor sirketlerinden biri olan Borusan Holding, hem cesitli
projelere destek vererek, hem de kendi projelerini bu dev organizasyona
entegre ederek sorumluluklarini yerine getirmeye devam etmistir.

Bu dogrultuda ArtCenter/Istanbul’u farkli kiilturel etkinlikler icin gagdas bir
merkez olmak Uzere olusturan Borusan, buglne kadar pek ¢ok entegre
projeye imza atan Ertug & Kocabiyik Yayinlar’nin 2010 calismalarina da
destek vermigtir. 2010 yilinda agilan Borusan Muzik Evi de Avrupa Kulttr
Baskenti etkinlikleri icinde yer almistir.

Uluslararasi Istanbul Miizik Festivali Sponsorlugu

Baglangicindan bu yana Uluslararasi Istanbul Mizik Festivali’nin en blylk
destekcilerinden biri olan Borusan, festivale ve klasik muizige duyulan ilgiyi
artirmak ve genis kitlelere yaymak icin 2006 yilinda on yillik bir sire igin
festivalin ana sponsoru olmustur. Festival 2010 yilinda Istanbul Avrupa
Kultir Baskenti Projesi’nin de en guclu 6gelerinden biri olmustur.

Borusan Muzik Bursu

Borusan Kocabiyik Vakfi her yil dizenledigi 6zel konserlerle geng
yeteneklere yurt diginda klasik mizik alaninda yiksek egitim olanagi
yaratarak, Turkiye’nin adini diinyada duyuracak uluslararasi sanatcilarin
yetismesini desteklemektedir.

2010 yilinin baginda gergeklesen Ozel Konser’i, lilkemizin énde gelen
sahne sanatgilarindan Cem Yilmaz yénetmistir. ilk kez sanat diinyasindan
bir ismin yénettigi dérdiincii Ozel Konser yine bir ilke sahne olmus ve

ilk kez konserin biletleri satisa sunulmustur. 1.750 seyircinin izledigi bu
konserden elde edilen fonla 6 yetenekli geng mizisyene yurtdisinda egitim
olanag saglanmistir.

Borusan Muzik Evi

Istanbul’un kiiltiir ve sanat yasaminin ana arteri olan Beyoglu’nda
farkll disiplinlerden sanat etkinliklerine ev sahipligi yapan Borusan
Muzik Evi’nde, 15 Ocak - 21 Mayis 2010 tarihleri arasinda “istanbul
Avrupa Kilttir Bagkenti Projesi” ile baglantil olarak toplam 50 etkinlik
dizenlenmistir.

Borusan Muzik Evi’nde Oda Muzigi, Caz Miizigi, Dinya Mzigi, DJ
performanslari ve mekéna 6zel mizik projeleri gergeklesmektedir. Ayrica
her ay geng yeteneklere yer verilmektedir.

Borusan Muzik Evi cagdas sanat sergilerine de ev sahipligi yapmaktadir.
2010 yihinda gerceklesen Kozmik Latte Sergisi’ni 1.800, Mind Models



Sergisi’ni 2.700 kisi ziyaret etmistir. Borusan Muizik Evi’nin tim katlarini
kaplayan ‘Madde - Isik’ sergisinin ise 35 bine yakin ziyaretgisi olmustur.

Ertug&Kocabiyik Yayinlari

Yayimladiklar yUksek nitelikli kitaplarla Tarkiye’nin tarihi, kilttrel ve
sanatsal mirasini tim dinyaya tanitan Ertug & Kocabiyik Yayinlari, 2010
yilinda “Muzigin Saraylan” adli yeni kitabini yayimlamistir.

Efes Mermer Ev Sponsorlugu ve Efes Vakfi

Borusan Kocabiyik Vakfi, Efes Antik kenti renovasyonuna destek
kapsaminda Mermer Ev projesinin sponsorluguna 2010 yilinda da devam
etmistir. Ug yil 8nce baslayan ve toplam 300.000 Euro’ya mal olacak bu
projenin arkeoloji diinyasinda essiz bir yeri ve dnemi bulunmaktadir.

2010 yilinda Efes Antik Kenti’nin gelisimine ve uluslararasi tanitimina
katkida bulunmak amaciyla Borusan Holding énciliginde Efes Vakfi
kurulmustur. Kurucular arasinda Borusan Holding, Eczacibasi Holding,
Dogus Holding’in kurumsal katilimlarinin yani sira, Ahmet Kocablyik,
Zeynep Hamedi, Nikhet Ozmen, Alexander E. Gertner ve Yasemin
Piringccioglu’nun yer aldigi Efes Vakfi’'nin hedefi, Efes Antik Kenti’ndeki
kazilara ivme kazandirip uluslararasi dizeyde tanitimina destek vererek
Efes’i dlinyanin lider turizm noktalari arasinda ilk siralara tagimaktir.

Heykeltras Andrew Rogers’in “Zaman ve Mekan” Sergisi

Uzaydan gérinen heykelleri ile taninan Andrew Rogers’in “Zaman ve
Mekan” isimli projesi, Borusan Holding sponsorlugunda diizenlenen
térenle acilmistir. Kapadokya sakinlerinden 230 kiginin de emegi ile
11 bin ton tas kullanilarak gerceklestirilen eserlerin tima uzaydan
gorulebilmektedir.

CEVRE

Borusan Grubu yUrittigu calismalarda dogal kaynaklari mimkin olan
minimum diizeyde kullanmay hedeflemektedir. icinde yasadigi ve calistig
cevreyi temiz tutma ve koruma sorumlulugunu tasimakta ve bu yénde
hareket etmektedir. Borusan sirketlerinin tamamina yakini ISO 14001
Cevre Yonetim Sistemi belgesi ile olumsuz gevresel etkileri kontrol altinda
tutarak yasalara tam uyumu taahht etmistir. Grup sirketleri, zararli
kimyasal kullaniminin azaltiimasi, tehlikeli atiklar da dahil tim atiklarin
azaltiimasi ve bertaraf edilmesi konularinda ¢alismalar yapmaktadirlar.
Elektrik enerijisi, su ve azot tlketiminin azaltiimasina yonelik ¢cevre projeleri
hayata gecirilmektedir. 2010 yilinda Grup’un karbon salinimi ile ilgili
yurutilmekte olan kapsamli bir galisma tamamlanmistir.

Borusan Grubu

yUratttigu calismalarda
dogal kaynaklar
MUMkKUN olan minimum
dUzeyde kullanmay
hedeflernektedir. Icinde
yasadigl ve calistigl
cevreyi temiz tutma ve
koruma sorumiuluguyla
nareket etmektedir.
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Klresel iIsinma ve

IKlim degisikligine karsi
2012 sonrasl icin
yasal olarak baglayicl
ve kapsayicl bir
uluslararasi anlasmanin
acilen olusturulmasini
talep eden Cancun
Bildirisi'ne imza atan
Ozel sektor kurumlar
arasinda Borusan
Holding de yer almistir.

Kirsal Kalkinma Projesi

Hayata gecirdigi cesitli projelerle ¢cevrenin strdUrillebilirligine de destek
veren Borusan, bu kapsamda Borusan Grubu’nun Kurucusu ve Onursal
Baskani Asim Kocablyik’in sponsorlugunda TEMA Vakfi ile Afyonkarahisar
Tazlar Kéyl’'nde kirsal kalkinma projesi gergeklestirmistir. On iki yil stren
ve toplam 2,3 milyon TL’lik yatinm yapilan projede bir gdlet, 2 km drenaj,
12 km sulama kanali, 18 km yol, binlerce aga¢ dikimi ve kdyln altyapi
insaatlan gerceklestirilmistir. 1997°de 360’a kadar gerileyen kdy nifusu
proje bitiminde ddnemsel konaklamalar da dahil olmak tzere 1.600’e
yukselmistir. Kurulan Asim Kocabiyik Gift¢i Egitim Merkezi’nde 600
ciftciye egitim verilmis, tarimsal arazilerde yizde 20 ile 50 arasinda verim
artigl saglanmistir.

Proje Tirkiye 6lgeginde benzer projelere de ilham kaynagi olmaktadir.

Bu basarili isbirligi sonucunda “TEMA - BORUSAN Afyonkarahisar-
Sinanpasa-Guney, Dizagac ve Tokuslar Beldeleri ile Kinik ve Karacadren
Kdyleri Kirsal Kalkinma Projesi” adi altinda 5 bdlgede benzer projeler
hayata gegcirilmistir.

Gemlik’te 500.000 Fidan Dikimi

Borusan “Daha yesil bir TUrkiye” sloganiyla, 2010 yilinda Gemlik’te
Bursa Orman Il Mdurltgu tarafindan yuritilmekte olan 160 hektarlik
bir alanin agaclandiriimasi projesinin sponsoru olmustur. Bu sponsorluk
cercevesinde Gemlik’te 500 bin agag¢ fidaninin dikimi icin gerekli kaynak
saglanmistir.

Kiresel Isinma ve Iklim Degisimi Bildirisi

Kuresel Isinma ve iklim degisikligine karsi 2012 sonrasi i¢in yasal olarak
baglayici ve kapsayici bir uluslararasi anlasmanin acilen olusturulmasini
talep eden Cancun Bildirisi’ne imza atan 6zel sektér kurumlari arasinda
Borusan Holding de yer almigtir.

iklim Degisikligine karsi Cancun Bildirisi, is diinyasinin Meksika-
Cancun’da gerceklestirilen COP16’da (Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi
Cerceve Sozlesmesi Taraflar Konferansi) yer alan hilkiimetlerden
beklentilerini ortaya koymustur. Bildirgede, 6zel sektor temsilcileri
hiklimetlerden yerel, ulusal ve bdlgesel dlizeyde distk karbon
ekonomisine gegis icin taleplerde bulunmaktadirlar. Disik karbon
ekonomisine ydnelik yatirimlarin her gegen guin arttigi gtinimuzde, iklim
degisikligi ile miicadelede baglayici adimlarin atiimamasi, is diinyasinin bu
bildirgesinde detayli talepleri dile getirmesine neden olmustur.
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(;elik / Boru Borusan Mannesmann Boru

BM Vobarmo

Borusan Paslanmaz Celik Boru ve Profil
Borusan MUhendislik
Borusan Istikbal Ticaret

Borusan
Mannesmann Boru

Stratejik Konumlandirma

® % 25'’lik pazar pay! ile Turkiye pazarinin lideri ve Avrupa’nin énde gelen celik boru ureticilerinden biri

o Onde gelen endiistri sirketi Salzgitter Mannesmann GmbH ile ortaklik

* Yiksek katma degerli pazar segmentlerinde karli blylme stratejisi

e Ozel boru pazarinda éncii ve lider sirket

e Satiglarinin yaklasik % 50’sini hedef ihracat pazarlarina yonlendirerek uluslararasi diizeyde elde edilen
rekabet glicu

e Urlin ve hizmet kalitesiyle kayda deg@er proje referans listesiyle petrol ve gaz hat borusu sektoriinde

farkllasma stratejisi

Gecen bir 2010 Is Sonuclar

yl | l.g | nde : . e Krizin etkileri ortadan kaldirilarak hizli bir sekilde toparlanma ve is hacminde % 24’ltk biytime saglandi.
krizin etkileri * Amerika OCTG pazarina yonelik Salzgitter ile stratejik isbirligi saglanarak musteri ve pazar penetrasyonu

arttinildu.
O rtad an e Kuzey Afrika ve Avrupa dogalgaz hat borusu sektdriinde yeni proje referanslari olusturuldu.
Ka|d [ |arak * Blylk ¢apli hat borusu sektdriine yonelik Gemlik’te baslatilan yatirnma proje plani gergevesinde devam
' edildi.
h |Z| I b Ir e 2011-2015 Stratejik Plan galismalari ile Snimuzdeki 5 yil igcin BMB’nin detayli yol haritasi ve aksiyon

§6K||de planlari olusturuldu.

toparlanma =
ve is Bagarma Azmimiz

hacminde

% 24’ | U k e Yurt ici standart boru pazarinda artan rekabet sartlarina ragmen satis hacminde % 15 blylime saglandi.
o e Amerika OCTG pazarina yeni slreg ve 6zel kalite kullanilarak Uretilen “upgradable tubing” boru

b UyU me satigimiz, 2010 yilinda artarak 80 bin tonun Gzerinde gergeklesti.

9% e Ozel boru satiglarinda kazanilan 30 yeni miisteri ile gegen yila oranla gekme boru is hacminde % 48’lik

Sag | and . artis saglandi. Bununla birlikte boru kesme hattindaki diizenli isleyen kesme prosesi ile hedeflenen
karllik ve distik fire maliyet yapisina ulagildi.

* Tirkiye pazarina, OMV Samsun Elektrik Uretim Sanayi A.S.’nin Samsun CCPP projesi icin, 18 metre gaz
borusu satan ilk firma olundu.

¢ {lk Kuzey Avrupa projemiz olan Danimarka’daki Energinet.dk ihalesini kazandik. Projede BMB, Ellund-
Egtved dogalgaz boru hatti igin Gliney Jutland Yarimadasi’ndaki 94 km uzunlugundaki boru hatti
kurulumunda 6.300 boru tedarik edecektir.

e Polonya gaz idaresi Gaz-System’in 2011-2013 arasinda toplam 900 km’lik 208.000 tonluk 28-32” Spiral
SAW boru ihalesiyle ilgili gergeve anlagmasi imzalayan 4 firmadan biri olduk.

e Uretim tesislerimizdeki 5S faaliyetleri neticesinde is giivenligi ve tretim verimliliginde somut iyilestirmeler

saglandi.
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BULENT DEMIRCIOGLU, Borusan Mannesmann Boru ve Borusan Mihendislik, Yénetim Kurulu Baskani ve Murahhas Uye
/ EROL AKGULLU, Borusan Mannesmann Boru, Genel Mudir Yardimcisi - Teknoloji ve Is Gelistirme / SEMIH OZMEN,
Borusan Mannesmann Boru, Genel Midur Yardimcisi - Uretim / ELIF AYHAN, Borusan Mannesmann Boru, Genel Mudur
Yardimcisi - Mali Isler ve Bilgi Sistemleri / ZAFER ATABEY, Borusan Mannesmann Boru, Genel Midur Yardimcisi -
Standart ve Ozel Boru Satis / HAKAN SEMIZOGLU, Borusan Mannesmann Boru, Genel Midur Yardimcisi - Satinalma /
OZGUR FIDANOGLU, Borusan Mannesmann Boru, Genel Mudur Yardimcisi - Proje Satis

Fotograf: Sinan Tarakci / BMB

CUNEYT ICEL,
Borusan
Paslanmaz Celik
Boru ve Profil,
Genel Mudur




Borusan Mannesmann Boru Birinci Kalite Uriin Satislari (Bin ton)

m ihracat
W Yurt ici

Kurumsal Bilgiler

Uretim

e 4.6 mm ile 2,540 mm arasinda degisen c¢aplari ve 0,7 mm ile 25 mm arasinda
degisen et kalinliklariyla Grin yelpazesinde yer alan 4.000 farkli boru gesidi

e Urtin gami iginde; su borulari, genel amagli borular, dogalgaz ve petrol hat
borulari, sanayi boru ve profilleri, yapi borulari, sondaj borulari, kazan borular ve
spiral kaynakli borular

e Turkiye’de sadece Borusan Mannesmann Boru’da bulunan, ézellikle Avrupa
pazarinda tercih edilen, SRM-Sicak Gekme Teknolojisi ile Uretilen borular

¢ Su, dogal gaz ve petrol iletim hatlar icin 355,6 mm-2,540 mm dis ¢ap araliginda
spiral kaynakli ¢elik boru Uretimi, PE, Beton ve FBE kaplama c¢esitleriyle 6zel
musgteri taleplerine hizmet sunabilme olanagi

Uretim Kapasitesi
e Yaklasik 800 bin ton boyuna kaynakli ¢elik boru ve 200 bin ton spiral kaynakli
celik boru olmak Uzere 1 milyon ton seviyesine ulasan Uretim kapasitesi

Hizmet Verilen Sektorler

e Boyuna kaynakl ¢elik boruda genis Urlin ¢esidiyle insaat, enerji ve otomotiv
sektorlerine yonelik kaliteli hizmet anlayisi

e Spiral kaynakli ¢elik boruda yurt igi ve yurt digi su, petrol ve dogalgaz hat
projelerini kapsayan altyapi isleri ile insaat sektérine yénelik ¢cézim odakli is
yapis bicimi

Hizmet Noktalari

e Bursa-Gemlik, istanbul-Halkall, izmit ve Adapazari fabrikalariyla dnemli gelik boru
Uretim tesisleri

e Satis kanallarinin yeniden yapilandiriimasiyla gelisen dagitim agi neticesinde 150
adet bayi teskilati

s Ortagimiz

r SALZGITTER
‘ MANNESMANN
ROHRENWERKE

A Member of the Salzgitter Group
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Celik / Boru

BM Vobarno

Uretim Kapasitesi

e Yillik 28.000 ton soguk gcekme boru Uretim kapasitesi

® 29.000 m? kapali alan (izerine kurulu fabrika

e Dis caplari 20 mm ile 140 mm arasinda degisen katma degerli 6zel ¢elik borular

Hizmet Verilen Sektorler
e Avrupa Ulkeleri olmak Uzere, otomotiv sektdriine yonelik imalat

Hizmet Noktasi
e Vobarno italya’da lretim tesisi

Borusan Paslanmaz Celik Boru ve Profil

Uretim
e Paslanmaz c¢elik boru ve paslanmaz ¢elik kutu profil

Uretim Kapasitesi
¢ Yilda 25.000 ton paslanmaz ¢elik boru ve paslanmaz ¢elik kutu profil
Uretim kapasitesi

Urtinler

e Dekoratif Boru ve Profiller

e Tavli Borular

e Otomotiv Borulari

® Endustriyel Mutfak Boru ve Profilleri

Hizmet Noktasi
e Cayirova - Gebze tesisleri

Borusan Muhendislik

e Demir-celik sektdriinde faaliyet gosteren firmalara gereksinim duyduklari makine
ve teghizatin Uretiimesi

® Yatinm projelerine temel mihendislik proje tasarimi ve kontrol6rlik yapilmasi

e Bu firmalara, faaliyete basladiktan sonra gereksinim duyduklari tamir, bakim
hizmetleri saglamak, yedek parca tasarlamak ve tretmek

e Yurt digi firmalara makine imalatlarinin yapilmasi

® Yeni yatinm projeleri icin temel mihendislik, proje tasarimi, kontroldrlik, ingaat
ve teghizat Uretimi

Hizmet Noktasi
e Bursa-Gemlik

Borusan istikbal Ticaret

e Borusan Grubu’nun ilk sirketi
e Halen Borusan Grubu’nun yassi ¢elik ve gelik boru ihracatini gergeklestiren sirket
e Dis ticaret sermaye sirketi statlisiinde
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i i /
Soldan saga: ERKAN KAFADAR, Borgelik,
Genel Muduar / JEAN MARC BLANRUE,
Borgelik, Genel Miidiir Yardimcisi - Uretim
/ OKAN AYDINGUN, Borgelik, Genel
Miidir Yardimeisi - Mali isler ve Bilgi
Sistemleri / MESUT GUNEY, Borcelik,
Genel Muduir Yardimceisi - Tedarik Zinciri
/ SINAN SOZEN, Borgelik, Genel Miidiir
Yardimcisi - Satis, Pazarlama, Satinalma
ve MTH / KEREM CAKIR, Kerim Celik,

Genel Miidiir / BURGCIN FALAY, Kerim
Celik, Genel Mudur Yardimcisi

Fotograf: Onder Turaci / Borgelik




Borgelik lik /Y lik
Kerim Celik Ge A Qe |

Borcelik

Stratejik Konumlandirma

e Tlrkiye'nin ilk 6zel ve en blyuk ikinci yassi ¢elik Ureticisi (1,5 milyon ton

kapasite)
e Butik Uretimde buyuk sanayicilerin en énemli tedarikgisi
e Celik sektorl lideri ArcelorMittal ile stratejik ortaklik

2010 Is Sonuglar

¢ Borgelik’in tretimden satiglarinda % 25 biyume gerceklesti.
e Otomotiv, beyaz esya, radyator sektorlerine yonelik tretimde 6nemli oyuncu

roltine sahip Tum uretim
hatlarinda
Basarma Azmimiz rekor Uretim
ve uretkenlik
® 2010 yilinda ilk kez 1.000.000 tonun Uzerinde 1. kalite tGruin sevkiyati Se\/iye | e ri ne
gerceklestirilerek buyuk bir esik asildi.
« 2010 yilinda ilk kez 1 milyar $’in tizerinde ciro gerceklestirildi. ulasildi.
* 2010 yil sonuglarina gére Bursa’da Uretimden satiglarda en buyuk 3. sirket
olundu.

e Musteri memnuniyeti arastirmasi sonuglarina gére 2009’da 80 olan endeks
degerini 2010 yilinda 91’e yikseltme basarisi saglandi.
e 253.000 ton ile ihracatta rekor satis seviyesine ayrica tium Uretim hatlarinda
rekor Uretim ve Uretkenlik seviyelerine ulasildi.

s Ortagimiz

ArcelorMittal
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Borgelik Toplam Satiglari (Bin ton)

2
o0 2009 2010

Kurumsal Bilgiler

Uretim Alanlari

e Sanayi hammadde girdisi olan sicak daldirma galvanizli ¢gelik, soguk haddelenmis
celik ve sicak haddelenmis (asitlenmis ve yaglanmis) gelik gruplarinda tretim

e Ticari, gekme, derin gcekme, ekstra derin gcekme, dual fazli, firinda sertlesebilen,
refosforize, HSLA (dusik alasimli ylksek mukavemetli), emayelik ve yapi celigi
kalitelerinde Uretim

Uretim Kapasitesi
e Toplam 1,5 milyon ton
e Kapasite dagilimi;
- 600 bin ton soguk haddelenmis ¢elik
- 900 bin ton sicak daldirma galvanizli gelik

Hizmet Verilen Sektorler
* Borcelik’in i¢ pazardaki ana musteri gruplari, beyaz esya, otomotiv ana ve

yan sanayileri, panel radyatér, yapi, boyall sac, boru-profil, ambalaj, metal esya
Ureticileri ve ¢elik merkezleridir.

Hizmet Merkezi
e Gemlik

Hissedarlarimiz
e Borusan Holding ve ArcelorMittal



Tum
zamanlarin
en yuksek
sevkiyat

Ve Ciro
rakamlarina
ulasildi.
Sevkiyatta
bir dnceki en
yuksek seviye
olan 2008 vili
sevkiyatinin
% 43
oraninda
Uzerine
cikilarak

380 bin

tona ulasildr.

Celik / Yassi Celik

Kerim Celik
Stratejik Konumlandirma

e Tirkiye endustrisinin tercih ettigi yassi celik servis saglayicisi

2010 Is Sonuclan

e Tim zamanlarin en yiksek sevkiyat ve ciro rakamlarina ulasildi. Sevkiyatta
2009 yili sevkiyatinin % 47 oraninda Uzerine ¢ikilarak 380 bin tona ulagsildi.

e Otomotiv sanayinin kalbinde faaliyet gosteren Bursa subesi sevkiyat
rakamlarini 2010 yilinda bir dnceki yila oranla 2 kat artirarak 148 bin tona
ulasti.

e Manisa ve Tuzla subelerimiz sevkiyatta kendi rekorlarini kirarak buytmelerini
sUrdarda.

Basarma Azmimiz

e Musterilerimize en yliksek kalitede malzeme saglarken, verdigimiz zamaninda
sevkiyat hizmetini de en iyi sekilde gergeklestirmeye devam ettik.

e Musterilerimize daha kapsamli ve daha hizli hizmet saglama hedefiyle bilgi
islem altyapimizda kapsamli bir iyilestirme ve gelistirme ¢alismasi yapildi. 2011
bilgi islem altyapimizi gelistirmeye devam edecegimiz bir yil olacak.

* Bolgesel etkinligimizi daha da guc¢lendirmek amaciyla Turkiye genelinde hizmet
verdigimiz noktalari artirma galismalarina baglandi.

® 2011-2015 stratejik planlari tamamlanarak 2015 yili hedeflerimize ulasabilmek
icin gerceklestirilecek aksiyonlar belirlendi.

Kurumsal Bilgiler

* 1977 yiinda basladigi celik servis merkezi faaliyetleriyle Turk celik endUstrisinde,
diinya standartlarinda hizmet veren ilk firma

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

Uretim Kapasitesi

e Toplam 550 bin tonluk uretim kapasitesi
- Tuzla tesislerinde 150 bin ton
- Manisa tesislerinde 130 bin ton
- Bursa tesislerinde 270 bin ton

s Ortagimiz

Hizmet Verilen Sektorler

e Beyaz esya, beyaz esya yan sanayi, otomotiv yan sanayi, insaat ve yan sanayi,
makine ve yedek parca, radyatoér, aydinlatma, 1sitma ve havalandirma, mobilya
aksesuari Ureticileri, kablo ve tagima sistemleri, boru profil ve diger sektorler

L

ArcelorMittal

Hizmet Noktalari
e Ana merkezi Istanbul-Tuzla
e Tuzla, Manisa ve Bursa’da subeler
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Distributorluk / Otomotiv Borusan Otomotiv ve Borusan Oto
Supsan

Manheim Turkiye

Borusan Otomotiv ve
Borusan Oto

Stratejik Konumlandirma

¢ Premium otomobiller BMW, MINI, Land Rover, Aston Martin ve BMW Motosiklet distriblt6éri
e Otomobil ve motosiklet sevdalilarinin ilk tercihi olma hedefi
e Benzersiz Uriin ve hizmetlerimiz ile strts keyfi ve mutlu anlar yasatmak misyonu

2010 Is Sonuclarn

e Toplam binek otomobil pazarn 510 bin adet ile 2009 yilina gére % 38 bulylrken, Premium Otomobil
Segmenti % 49 blylimesine ragmen BMW bunun da 6tesinde % 79 bliylime oranina ulagti.
B e Turkiye toplam binek otomobil ihracati 2009 yilina gore % 13 artis g&stererek 440 bin adet olarak
orusan gerceklesti.
Ot J[ e Turkiye toplam binek otomobil tretimi de 2009’a gére % 18 artis ile 603 bin adet olarak gerceklesti.
omaotrv e Borusan Otomotiv 2010 yilinin Kasim ayinda temsil ettigi markalar toplaminda 100 bininci otomobilin
20 zl O | satisini gergeklestirdi.
yl NN e BMW gecgmis 25 yildaki en ylUksek perakende satigi gerceklestirerek 12.034 adet satis yapti.
K d e BMW’nin segmenti igindeki pazar payi 2009 yilindaki % 24’ten 2010 yili sonunda % 29’a ulasti.
asim ayl naa ¢ | and Rover toplamda 2.315 adet ile gegmise kiyasla en ylksek satis adedini gercgeklestirdi ve % 35
J[e ms | | ettl = | pazar payi ile segment lideri oldu.
g e MINI 708 adet ile ikinci en yiksek yilini yasadi ve % 42 olan pazar payini % 54’e gikararak segmentinin

lideri oldu.
m arkal ar ¢ Motosiklette; toplam 351 adete ulagsarak 650 cc Ulzeri segmentimizde lider oldu. % 43’lUk bu pazar payi
ile su ana kadarki en yuksek pazar payina ulasildi.
J[O p | amin d d e Kullaniimis otomobilde 1.065 adet ile hedefimizin lzerine giktik.
/I OO OOO’ | N Ci e Tim markalar ve tim network genelinde Satis Musteri Memnuniyeti’nde % 83,3 sadakatte % 76,7 elde
. ettik.
OJ[O mo b | | | N e Satis Sonrasi Memnuniyeti BMW Group’da % 85’e, Land Rover’da % 86’ya yukseldi.
e Ust orta segmentin temsilcisi ve BMW satislarinin % 30’luk kismini teskil eden BMW 520d modeli
S a-tl N Haziran ayi itibariyle satisa sunuldu ve segmentinde 6 aylik dénemde, bugline kadar en ¢cok satis adedi
§ yakalayan model oldu.

[ | e BMW satislari icinde % 45’lik oran ile en fazla paya sahip model olan 3 Serisi’nin 2010 yili toplam
g S rge K' S/ 5-“ rd . satisinin % 30’luk kismi Aralik ayi igcinde gerceklestirildi.

Basarma Azmimiz

e Ulusal BMW Facebook sayfasi acildi. Sayfa kisa slirede diinyadaki en blyuk 7. ulusal BMW marka
facebook sayfasi haline geldi.

e Satisg sonrasi servislere her zaman dncelik vererek musteri memnuniyeti ve sadakati konularinda
hedeflerimizin ¢ok daha 6tesinde sonuglar elde etmeyi basardik.

e Tumsel grup performansini gliglendirmek ve galisanlarimizin bireysel yeteneklerini gelistirmek igin
Borusan Akademi’de stratejik egitim ve gelisim programlari uygulandi.

e Yeni is kulturU yaratarak surekli gelisimi saglamak amaci ile Yalin 6 Sigma ydntemleri ile i¢
sureglerimizdeki verimlilik ve mikemmelligimiz arttirldi.

¢ Ara¢ kaplama, ara¢ donanim kiralama hizmetleri ve Top-up paketi ile U¢ yenilik¢i hizmet pazara sirildi.

» Ayse Oktem; BMW diinyasinin Oscar’i olarak kabul edilen BMW Excellence in Sales 2010 yarismasi

Manager of the Year/Yilin Yoneticisi 6diline layik goruldi.

Ayse Oktem
Borusan Oto Istinye
Genel Mudiir



_ Miidiirii / BRENT C
Urkiye, Genel Koordi
san Genel Mudurd -~

Fotograf: Turker Turgut /
Borusan Oto Avcilar
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Otomotiv Grubu Toptan Satiglari (adet)

2010

2010 OPERASYONEL BILGILERI

Otomotiv Grubu Perakende Satiglar (adet)

2010

Otomotiv Grubu Marka Bazinda Toptan Satiglar (adet)

Otomotiv Grubu Marka Bazinda Toptan Satis Dagilimi (%)
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Otomotiv Grubu Marka Bazinda Perakende Satiglar (adet)

Otomotiv Grubu Marka Bazinda Perakende Satis Dagilimi (%)
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Distribttorlik / Otomotiv

Kurumsal Bilgiler

Markalar

® 1984 yiinda BMW’nin Turkiye distributérligu

¢ 1985 yiinda BMW Motosiklet’in Turkiye distribttorligu
e 1998’de Land Rover’in satis ve satis sonrasi hizmetleri
¢ 2001 yihnda MINI markasi

® 2008 yih itibariyle Borusan Oto Kibris Ltd. Land Rover kurulusu

e 2010 yil son ¢eyrek dénemi itibariyle Aston Martin’in Turkiye distributérlugu w
Uriin ve Hizmetler

Binek ve 4X4 arag, onayl kullaniimis arag, motosiklet, parca, servis ve uzun dénem

ara¢ kiralama ile diplomatik 6zel satiglar nlg’ QEE
Bayi Ag!
e Turkiye’'de yedi cografi bélgeye dagiimis olarak satis, satis sonrasi ve parca

hizmetleri sunan 14 adet yetkili satici ve 23 adet yetkili servis

e Borusan Otomotiv bayii olarak hizmet veren Borusan Oto’nun mevcut hizmet
noktalar; istanbul’da Avcilar ve Istinye; Ankara’da Esenboga, Gankaya, Birlik;
Adana-Mersin ve Gaziantep. =
e Borusan Otomotiv bayii olarak hizmet veren diger Yetkili Saticilarnmiz Kosifler &STO RTIN
Oto Istanbul, Kosifler Oto Antalya, Teknik Oto, Oztorun Oto, Ozgdrkey Otomotiv
ve Koprili Oto’dur.

Giwa Holding
GmbH

% 50 - % 50 Ortak Girisim
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Distribttorlik / Otomotiv

Eksantrik
mili, supap
fincant,
motor
yatagl ve
takim conta
Urunlerinin
yedek parca
alaninda
satiglari
hizlandirildi.

Stratejik Konumlandirma

e Yurt ici yedek parga pazarinda lider
e Motor supabli, supap gaydi ve tirnakta Tlrkiye’'nin en blyUk Ureticisi
® Yedek parcada yeni Urlnlerle musterilerine entegre ¢déziimler sunan bir partner

2010 Is Sonuglar

e Toplam 6,4 milyon adetlik satis ve Uretim

e Talep artislarina basari ile cevap verebilme

¢ Yedek parca ihracatinda 150.000 adetlik seviyeye yaklasma

* Yedek parcada, eksantrik mili, supap fincani, takim conta ve motor yatagi
Urlnlerinin satisinin artirilmasi

e Yalin 6 Sigma’da Borusan Grubu genelinde t¢incl kez “Yilin 6 Sigma Sirketi”
secilmek

e Misteri memnuniyeti anketi sonucunda 92 puanlk musteri baghlik dizeyi ile
rekor seviye

Stratejik Hamleler

e Eksantrik mili, supap fincani, motor yatagi ve takim conta Urinlerinin yedek
parca alaninda satiglari hizlandirildi.

e Yeni Urlinleri OEM musterilerimize sunma konusunda adimlar atiimaya
baslandi.

e Cevre Ulkelerde, Turkiye’'de yedek pargcada uyguladigimiz pazarlama
stratejisini uygulamak igin harekete gecildi.

e Yedek parca pazarinda 44 klglk, 5 blyUk egitim toplantisi ile 3.000 kisiye
ulasildi.

e Sene iginde donemsel artiglara basarili planlama ve tretim esneklikleri ile
cevap verildi.

* Yeni ddvme teknolojisini kullanmakta ustalasildi.

e Kar bazl satin alma stratejimiz uygulamaya devam edildi.

e Mali disiplin 6n planda tutuldu.

¢ Yalin Uretim sistemine gegildi ve bu sayede kapasite artirild.




2010 OPERASYONEL BILGILERI

Supsan Satis Dagilimi (Milyon ABD Dolar)

MW Yurt [gi

M |hracat

Kurumsal Bilgiler

Faaliyet Alani

e Global pazarin lider Ureticisi Eaton SrL lisansi ile icten yanmali motorlar igin supap
ve supap aksesuarlari Gretimi

e QOrijinal ekipman ve yedek parga pazarlarindaki motor pargasi Uretimi ve satis
sonrasl hizmetleri konusunda uluslararasi uzmanlik

Uretim Kapasitesi
e Yilda 10 milyon supap
e Stellitli Grln kapasitesi 4 milyon adet, ¢ift parga Uriin kapasitesi 5,5 milyon adet

Hizmet Verilen Sektorler
® Yurt ici ve global pazardaki orijinal ekipman Ureticileri ve yedek parga musterileri

Hizmet Noktalari
Merkez: Halkal Fabrikasi
Bagimsiz Yedek Parca: 100 bayi

s Ortagimiz

E.-T-N
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Distribttorlik / Otomotiv

Manheim Turkiye

Stratejik Konumlandirma

e TUrkiye’nin lider ikinci el ara¢ pazarlama sirketi

2010 Is Sonuclarn

e Turkiye’nin lider ikinci el arag pazarlama sirketi olarak hizli blylme strdardlda.
e |kinci el arag satisl isinde 11 bin ara¢ satildi, bin adet arag¢ acgik arttirma
platformunda degerlendirildi.

Basarma Azmimiz

® Arag satis adedinde % 73 Uye bayi adedinde % 40 biyime gerceklestirildi.
e Misteri memnuniyeti indeksinde 11 puanlik artigla 78 puana ulasildi.

e Bayi araclarinin satisinda % 55 blylime saglandi.

¢ Acik artirmaya katilan bayi adedi % 64 artti.

e Tekil arag bazinda giren aracin % 73’0 satildi.

* Ankara subesinde her hafta fiziksel acik artirma diizenlendi.

Tarkiye'nin
lider ikinci
el arag
pazarlama
sirketi
olarak hizli
bUyume
surduruldu,



2010 OPERASYONEL BILGILERI

2004-2010 Acik Artirma Satislari (adet)

Arac satis
adedinde
% 3 Uye
bayl adedinde
% 40 buyUme
gerceklestirildi,

Kurumsal Bilgiler

is Alani
e Alici ve saticilari, uygulanabilecek tim kanun ve yénetmeliklerle uyumlu olan
guvenli bir cevrede bir araya getirme

Urtinler ve Servisler

o Ozel Agik Artirma

e Yerli veya ithal tim ikinci el motorlu araglar igin ekspertiz, fiyatlandirma, araglarin
6zel artirma seanslarina ulasim icin lojistik destek, alici-satici arasindaki tim
islemler icin dokiimantasyon ve finansal transfer servisleri

e Her marka arag satisi

e Her hafta Manheim Tiirkiye’nin Tuzla, istog ve Ankara’daki tesislerinde gok sayida
sehirden Uye bayi katimi ile 6zel acik artirmalar

e Her hafta istog’tan tiim artirmalara online baglant

¢ istog’ta pda kullanarak pey verme olanagi

Hizmet Noktalari
e Merkez Istanbul-Tuzla’da

e Sube istanbul- istog Oto ve Ticaret Merkezi
e Sube Ankara- Esenboga yolu

s Ortagimiz

W) Manheim
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Distribttorltuk /
Borusan Makina ve
Guc Sistemleri

Is Makineleri

Stratejik Konumlandirma

e Turkiye, Kazakistan, Azerbaycan, Gurcistan ve Kirgizistan’i kapsayan genis
cografi yayihm

e Ana marka Caterpillar’la, Metso, Mantsinen, Hoist, Bucyrus, Atlas Copco ve
Challenger gibi diinyadaki lider markalarin temsilcisi

e Kurulusundan bu yana Turkiye is makineleri pazarinin lideri

e Genel insaat segmentinde, gelisen Ulkelerin artan altyapi ihtiyaglarina uygun
¢ozumler

e Madencilik segmentinde, blyimeye paralel olarak diinya standartlarinda rtin
ve hizmet sunumu

e Tarim segmentinde Kazakistan odakl bir yapilanmayla, sektdrin ana
oyuncularindan biri haline gelmek

Turkiye is
makineleri

pazarinda
2010 Is Sonuglar 953 adet
yeni makine
e Turkiye is makineleri pazarinda 953 adet yeni makine satisi ve 165 adetlik sat Sl ve 165
kiralama filo blyUklagu ile yil basinda butgelenen hedeflerin gok lizerinde adeﬂ | k
neticelere ulasildi.

° LUrkir.e ;kin,cc:ji e::)igt makine?'i sat||(§lar||n<:ija 350 adlgéliklﬁgt'L§ ba§ar|3|"sgglﬁrl1(;i_l_. K| ra|ama ﬂ |Q
e Kazakistan’da bati menseli makinelerde pazar liderligi konumu strddrtldi. b T T R TICRRTR
tyuklagu ile

— yil basinda
Bagsarma Azmimiz butcelenen

e Ana Urln gruplarinda tedarikgilerimiz ile pazar payi artis| saglayacak n hedeﬂerl .
Urdin gruplarn ikgilerimiz i z yI artisl y uzu " .
vadeli blylme anlagmalari imzalandi. @O k uzerin d e
e Her bir alt segmentte ana oyuncu olabilmek ve konumumuzu giglendirmek N etice | ere
maksadiyla asfalt, endUstriyel gibi alt segmentlerde aksiyon planlari
olusturuldu. U|a§||d| .
e Caterpillar kirlilik kontroll programinda Turkiye’de tUm tesislerimizde saglanan
5 yildiz diizeyinin yani sira, Kazakistan’da da Varvarinskoe projesinde 5 yildiz,
Almaty ve Aktau tesislerinde 4 yildiz diizeyine ulasildi. Orta Asya’daki diger
temsilciler arasinda bu diizeyde baska 6rnek bulunmuyor.
e Kazakistan’da motor ve komponent yenileme tesis yatinmi tamamlanma
asamasina geldi.




Guc Sistemleri

Stratejik Konumlandirma

Stratejimiz Turkiye, Azerbaycan, Gircistan, Kazakistan ve Kirgizistan’da Caterpillar, MaK ve Olympian
markalari ile gli¢ sistemleri Grlnlerinin temsilciliginde;

® Yenilenebilir enerji ve elektrik glc sektdrlerinde dizel, gaz jeneratorleri, elektrik ve kojenerasyon
¢ozimleri

e Denizcilik sektdriinde her tlrlt gemi yapiminda deniz motorlari, jeneratérleri ve toplam sevk sistemleri

e Petrol ve gaz sektdrlerinde idare ve sevk sistemleriyle birlikte

bUtln sektérlerimiz icin anahtar teslimi taaahhit, muhendislik, musteri destek, ikinci el, kiralama ve finans
opsiyonlariyla 360 derece ¢ézUmler sunmaktir.

2010 Is Sonuglar

e Elektrik gli¢ sistemleri konusunda liderlik pekistirildi.

e Caterpillar ve Olympian markalariyla son yillarin en yiksek satis oranlari gergeklesti.

e Yat ve rdmorkdr segmentlerinde Ureticilerle partnerlik esasina dayali calismalar yuruttlerek denizcilik
pazarinda basariya ulasildi.

¢ 2010 sonunda MaK temsilciligi Ustlenilerek, okyanus asir gemiler segmentindeki misterilerimize daha
genis bir Urtin gami ile hizmete baglandi.

e Kazakistan ve Kirgizistan’da gig¢ sistemleri pazarinda satis gelirleri yillik bazda degisimler gdsterdi.
Ozellikle petrol ve gaz segmentinde miisteri destek ¢éziimlerinde hizli biiyiime gergeklestirildi.

e Azerbaycan ve Gircistan’da gl sistemleri 6zellikle BP ile olan uzun vadeli musteri destek hizmetinin de
etkisiyle karl blyime sirecine devam etti.

e Yiksek cirolu, anahtar teslimi projelere imza atilarak bu alanda daha kapsamli iglere girmeye yonelik
adimlar atild.

e Mevcut CAT ve Olympian Urtnlerinin yani sira MaK temsilciligi (denizcilik segmenti) ve kendi
markamizla piyasaya sundugumuz kesintisiz gli¢ kaynag (elektrik gli¢ sistemleri segmenti) Griinlerimizle
musterilerimize toplam ¢6zUm paketleri sunmaya basladik.

e Musterilerimize UrUnlerimizi kapsayan 10 yila kadar uzatilmis garanti sézlesmeleri sunularak Caterpillar
Avrupa, Orta Dogu ve Afrika bélgesinde diger buttin Ulkelere érnek teskil eden en basarili sonuglara
ulasildi.

e Vermis oldugumuz taahhUt hizmetlerinde odagimizi artirarak tek noktadan tim hizmeti gerceklestirme
stratejimizde degerli adimlar attik.

® 2011 — 2015 stratejik planimizda énumizdeki 5 yil igerisindeki beklentiler dogrultusunda segment
bazinda yetkinliklerimizi degerlendirerek nasil aksiyonlar alacagimizi belirledik.

¢ 2011 yilinda bittn Orta Asya Ulkelerimizde yeniden yapilanan gl¢ sistemleri organizasyonu ile segment
odaginin ve pazar payinin artisi hedeflenmektedir.
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Distribttorltuk /
Borusan Makina ve
Guc Sistemleri

Yurt ici is Makineleri Pazari (Adet)

CAT Grubu Satiglar (Milyon ABD Dolari)

697

2010

is Makineleri ve Gii¢ Sistemleri Grubu Bélge Bazinda Satiglar (%)

B Tirkiye 10%
W Kazakistan

B Diger
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Borusan Makina ve Gug Sistemleri Kurumsal Bilgiler

Faaliyet Alani

* 1994 yilindan bu yana Caterpillar Tirkiye temsilcisi

e Tirkiye’'nin yani sira Azerbaycan, Guircistan, Kazakistan ve Kirgizistan’da
Caterpillar’in tek temsilcisi

e Agir yakitl ve orta devirli MaK deniz motorlari ile Olympian dizel ve gaz jenerator
setleri markalarininin temsilciligi

¢ Finlandiya menseli Mantsinen liman vingleri, mobil kirma ve eleme Uniteleri
konusunda dulnya lideri Metso Nordberg, Amerika’nin en guvenilir gatalli istif
araclan markasi Hoist Liftruck, Atlas Copco markali hidrolik kiricilar ve Exxon
Mobil’in Turkiye’deki temsilcisi

e Kazakistan’da ise Turkiye’deki temsilciliklerin yani sira; Challenger tarim
makineleri, maden is makineleri Ureticisi Bucyrus ve Paccar markasinin temsilciligi

Hizmet Alanlari

* is makineleri satig ve satis sonrasi destek hizmetleri

¢ 0 - 2 yas aras! yeni CAT is makinesi kiralama hizmeti sunularak musterilere verimli
ve tasarruflu kullanim olanagi saglanmasi

e Sertifikall ikinci el is makinesi konseptiyle Turkiye’de benzeri olmayan garantili
ikinci el hizmeti

e Dizel ve gaz motorlu kojenerasyon, mekanik glic uygulamalari (pompa istasyonlari
ve kompresor sistemleri vb.) ve acil durum jeneratdrleri gibi enerji sistemleri
uygulamalari

* Biogaz ve ¢6p gazi anahtar teslimi enerji santralleri

¢ Deniz sevk ve yardimci (jeneratdr) dizel motorlari

e [kinci el jeneratdr Uinitesi ve kiralama hizmetleri

e Statik ve dinamik UPS

e Tim segmentler icin finansman ¢ézimleri sunulmasi



Hizmet Verilen Sektorler

e Genel ve agir insaat, madencilik ve endustriyel sektorler

e Tekstil, gelik, kimya, ilag, seramik, aga¢ sanayii, otomotiv, plastik ve gida
sektorleri

¢ Enerji sektoriinde; is merkezleri, oteller, hastaneler, havaalanlari, Gniversiteler ve
toplu konutlar

e Denizcilik sektérinde; ana ve yardimci makine ve sistemleri ile rémorkdr,
megayat, kargo gemileri, deniz otobusu ve ticari yolcu tagsima amagl tekne insa
edenlere hizmet verilmektedir.

Hizmet Noktalari

¢ Merkezi istanbul’da bulunan Borusan Makina ve Gii¢ Sistemleri, Adana, Ankara,
istanbul ve izmir'deki bdlge mudurliiklerine bagh Antalya, Bursa, Diyarbakar,
Trabzon ve Trakya subeleriyle hizmet vermektedir.

e Turkiye genelinde 27, Kazakistan, Kirgizistan, Azerbaycan ve Gurcistan’da ise
toplam 14 hizmet noktasI bulunmaktadir.

Distribttorltuk /
Borusan Makina ve
Guc Sistemleri
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cl / Borgelik

Fotograf: Onder Tura
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Lojistik

2010 OPERASYONEL BILGILERI

Lojistik Satis Dagilimi (Milyon ABD Dolari)

W Grup Disi
M Grup lgi

2010 yiinda grup
digi hizmetlerin
satislardaki payi, bir
b onceki yila gore % 4
2010 oraninda artmigtir.

2002 2003 2004 2005

Ana Faaliyet Alanlari Bazinda Lojistik Satiglari (Milyon ABD Dolari)

B Liman
264

B 3PL

Ciro bazinda en
fazla bUyume 3PL
faaliyetlerinde
gerceklesmistir.

2002 2003 2004 2005

2010
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Kurumsal Bilgiler

Hizmetler

e Liman ve yurt ici/yurt digi 3PL (3. Parti Lojistik) islerini, hizmet gesitliligi, cografi
kapsam ve verimlilik alanlarinda birbirine sinerji yaratacak sekilde yuritmektedir.

® 2006 yilindan bu yana Kuzey Afrika, Ortadogu, Avrupa ve Amerika’da kurulmus
olan sirketlerinin yaninda 2011 yilinda Kazakistan’da yapilanma hazirliklarina
baslanmistir.

Hizmet Verilen Sektorler
e Demir, ¢elik, otomotiv ve otomotiv yan sanayi, dayanikli tiketim, hizli tiketim,
kimya ve insaat sektorleri ile konteyner hatlari

Hizmet Noktalari

e [stanbul’da Genel Mudirlik

e Gemlik’'te Liman

e izmir, Ankara, istanbul-Anadolu (2), istanbul-Avrupa, Bursa’da Bélge
Mudrltkleri,

e Mersin ve Eregli Subeleri

e izmit Késekdy’de Arag Lojistik Merkezi

e Toplam 181.000 m*lik depolama alani
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Borusan EnBW Enerji

Toplam
kurulu gucu
yaklasik

50 MW olan
Yedigol Aksu
Hidroelektrik
Santrali
iInsaatinin

% 90’1 2010
yill sonu
itibariyle
tamamlandi.

Soldan saga: MEHTAP ANIK ZORBOZAN Finans Genel Mudur
Yardimcisi, Borusan EnBW Enerji / KURT KLEIN Teknik Genel
Mudir Yardimeisi, Borusan EnBW Eneriji / HUSEYIN EVELEK
Satis ve Stratejik Planlama Genel Mudir Yardimcisi, Borusan
EnBW Enerji / MEHMET SALIH EROGLU Yatirmlar ve Isletme
Genel Mudir Yardimcisi, Borusan EnBW Eneriji

Stratejik Konumlandirma

e Hedef, Turkiye’deki en blyuk 10 elektrik tretim firmasi icerisinde yer almak
* 2020 yilina kadar yatinm hedefi 3 milyar $
e Turkiye’'nin en dusuk maliyetli elektrik Ureticilerinden biri olmak icin;

- En verimli olma

- Esnek ve glvenilir olma

- Maliyet dusUrucu teknolojiler kullanma

- Enerji sektériinde yatay ve dikey bitlinlesme hedefi
* Oncelikle ve agirlikli olarak yenilenebilir kaynaklara odaklanmak
e Cesitli enerji kaynaklarindan olusan esnek ve genis bir portfdy olusturmak
e Uretim kurulu kapasitesini 2016 yilinda 1.000 MW ve 2020 yilinda 2.000 MW olarak saglamak
* Ozellestirme ihalelerine segici olarak katilmak
e Yerel ve ulusal yonetimler ile etkin iligki yonetimi

2010 Is Sonuglar

e Toplam kurulu giict yaklasik 50 MW olan Yedigdl Aksu Hidroelektrik Santrali insaatinin % 90°1 2010 yili
sonu itibariyle tamamlandi.

e Bandirma Riizgar Enerjisi Santrali’nin 15 MW ek kapasitesinin gegici kabull gergeklestirilerek basarili bir
sekilde ticari tretime gegirildi ve 60 MW kurulu glice ulasildi.

e Cekirdek organizasyonun kurulmasi igin yonetim ve personel sayisi artirildi.

Basarma Azmimiz

e Enerji piyasasindaki gelismeler analiz edilip dngorilerde bulunularak portféy dagiimi piyasa kosullarina
en uygun sekilde bigimlendirildi. Strekli kendini revize eden bir proje yenileme slreciyle portféyin en
verimli projelerden olusmasi saglaniyor.

e Projelerin yapim asamasinda gevresel ve sosyal etkilerin ydnetilmesinin isimizin en énemli unsurlarindan
biri oldugunu benimseyerek, calisanlarimizin ve tedarikgilerimizin bagl olacagdi sirket ilkelerinin
olusturulmasi streci baglatildi.

e Sirket satin alma sireci tasarimi tamamlandi ve ortaya gikan ihtiyaglar dogrultusunda sirket temel
sureglerinin yapilandiriimasi baslatildi.

e Bandirma Ruzgéar Enerjisi Santrali’nin igletiimesine iligkin gesitli projeler yurutilmeye baslandi: Gig Egrisi
Dogrulamasi, Raporlama Altyapisi, Dokiimantasyon Sistemi, Yangin Sondirme Sistemi ve Rizgar
Tahmin Sistemi Performans Gelistiriimesi.

e YUrumekte olan yatinmlarin diizenli takibini saglamak icin mali ve idari proje takip modulleri yapildi.

e Operasyon ve proje kararlarini desteklemek Uizere ERP ¢oziimleri gelistiriimeye baslandi ve bu hizmetleri
saglayan BT altyapi yatinmlari yapildi.

e Gelistirilen bilgi kanallar agi takip ve giincelleme sistemi sayesinde eneriji piyasasindaki strekli degisim

ve gelismeler daha yakindan takip edilerek, uyum saglayabilecek esneklige kavusuldu.

s Ortagimiz

—E&nBW

Hizmet verilen sektorler:

e Dengeleme gl¢ piyasasi
e Serbest tlketiciler (yilik 0.03 GWh/yil tiiketen
sanayi ve ticarethane aboneleri)







Basarma Azm

Basarma Azmimizi fotograflayarak yansmamiza katilan
ve faaliyet raporumuza renk katan tum calisanlanmiza;
yarnsmamizin degerli jUri Gyelerine tesekklr ederiz.
Jur Uyelerimiz

Laleper Aytek — Fotograf Sanatgis
http://www.laleperaytek.com/

Merih Akogul — Fotograf Sanatgisi
http://merihakogul.com/

Mark Mourad Hammami — Fotograf Sanatgisi
http://mhammamiphotos.blog.com/

Fotograf: Onder Turaci /
Borgelik



Kerem Bayram / Borusan Oto Emin Yeniacun / Borusan Holding

Armagan Unal / Borusan Holding

Sinan Tarakci / Borusan Mannesmann Boru

Burak Cuicli / Supsan

Derya Ozkan / Borusan Miihendislik

Ahmet Cemil Dogruer / Emin Yeniacun /
Borusan Makina ve Borusan Holding .
Gug Sistemleri Onder Turaci / Borgelik
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Kerem Bayram / Borusan Oto Ahmet Cemil Dogruer / Borusan Makina ve Gii¢ Sistemleri

Ozgtir Tarkler Tung / Borusan Holding Omir Guleg / Borusan Makina ve Gug Sistemleri

Serkan Yéreng / Borusan Makina ve Glg Sistemleri Onder Turaci / Borgelik

Sinan Kutlutan / Borusan Makina ve Gug Sistemleri Turker Turgut / Borusan Oto Burak Clicli / Supsan



Emin Yeniacun / Borusan Holding

Ozgiir Tiirkler Tung / Borusan Holding

Omiir Giileg / Borusan Makina
ve Gug Sistemleri

Tayfun Erkus / Borusan Oto

(d |

Tayfun Erkus / Borusan Oto
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Fotograf: Emin Yeniacun / Borusan Holding
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(INGILIZCE ASLININ TURKCE TERCUMESIDIR)

BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Borusan Holding Anonim Sirketi Ortaklari’na

Finansal Tablolarla ilgili Rapor

Borusan Holding A.S. ve Bagli Ortakliklarinin (Borusan Holding ve Bagl Ortakliklari - “Borusan Grubu” ya da “Grup”) 31 Aralik 2010
tarihi itibariyle, ABD Dolari olarak hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide kapsamli
gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye degisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu, dnemli muhasebe politikalarinin 6zetini
ve dipnotlarn denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Grup Yonetiminin Sorumlulugu

Grup yonetimi finansal tablolarin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’na gére hazirlanmasi ve diirust bir sekilde sunumundan
ve yonetimin kararlastirdigi gerekli i¢ kontrol sistemleriyle konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsizliikten kaynaklanan
onemli yanhsliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegdi dirtst bir sekilde yansitmasindan sorumludur.

Bagimsiz Denetim Kurulusu’nun Sorumlulugu

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

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla,
bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya
hileden ve usulstizlikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak lizere énemli yanlslik icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol
sistemi g6z 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goériis vermek degil, bagimsiz
denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol
sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yénetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari
ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini
icermektedir.

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

Goriis

Gorusimuze gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Borusan Holding A.S. ve Bagl Ortakliklarinin 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlan gergevesinde dogru ve dirust bir bigimde yansitmaktadir.

DT Ea}marr_. Donchun ve S AS.

istanbul, 18 Mart 2011

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED
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(INGILIZCE ASLININ TURKCE TERCUMESIDIR)

BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE BILANGCO
(Birim — ABD Dolan)

VARLIKLAR

Notlar

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Donen varhklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar 6 240.391.249 258.588.432
Rayi¢ degeri ile dlcllen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen
finansal varliklar 7 45.446 20.441
Ticari alacaklar, net 8 413.061.618 286.071.394
Stoklar,net 9 462.423.875 435.967.531
Diger dénen varliklar 10 127.138.500 124.822.378
1.243.060.688 1.105.470.176
Satilmak Uzere elde tutulan duran varliklar 22 4.348.215 23.477.188
Donen varliklar toplami 1.247.408.903 1.128.947.364
Duran varliklar
Uzun vadeli ticari alacaklar 8 312.770 887.261
Satilmaya hazir finansal varliklar 2.200.177 2.183.650
Maddi duran varliklar, net 12,27 1.235.797.587 1.215.082.043
Maddi duran varliklar i¢in verilen avanslar 17.542.207 12.067.443
Maddi olmayan duran varliklar 13 44.963.697 42.092.843
Serefiye 11 11.834.565 11.834.565
Ertelenmis vergi varliklari 18 5.717.966 9.173.120
Diger duran varliklar 10 25.414.292 16.383.909

Duran varliklar toplami

1.343.783.261

1.309.704.834

Varliklar toplami

2.591.192.164

2.438.652.198

ilisikte sayfa 87 ile 151 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalandir.



(INGILIZCE ASLININ TDBKQE TERCUMESiDiR)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE BILANGCO
(Birim — ABD Dolari)

BORGLAR VE OZSERMAYE
Notlar 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Kisa vadeli borglar
Ticari borglar, net 14 536.174.622 417.590.599
Kisa vadeli krediler 15 293.285.790 452.194.313
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli bolimu 16 99.596.155 66.846.196
Odenecek gelir vergisi 18 19.044.661 10.088.790
Kisa vadeli diger borglar 17 152.479.891 81.571.813
1.100.581.119 1.028.291.711
Satilmak Uzere elde tutulan duran varliklar ile dogrudan
iliskilendirilen yuktumltltkler 22 367.919 25.668.432
Kisa vadeli borglar toplami 1.100.949.038 1.053.960.143
Uzun vadeli bor¢lar
Uzun vadeli ticari borglar 14 13.291.576 1.964.831
Uzun vadeli krediler 16 459.329.844 375.119.842
Kidem tazminati yakumlaluga 19 23.492.895 20.829.756
Ertelenmis vergi yikumlGlugu 18 40.121.986 36.715.924
Uzun vadeli diger borglar 17 1.041.764 47.029
Uzun vadeli borg¢lar toplami 537.278.065 434.677.382
Borglar toplami 1.638.227.103 1.488.637.525
Ozsermaye
Odenmis sermaye 20 46.044.080 46.044.080
Yabanci para ¢cevrim farklari 3 9.933.278 17.544.833
Yeniden degerleme fonu, net 152.223.259 156.309.199
Finansal riske karsi koruma fonu (534.773) 14.667
Yasal yedekler ve birikmis karlar 21 225.144.443 216.338.716
Ana sirket hissedarlarina ait 6zsermaye 432.810.287 436.251.495
Azinhk paylan 8 520.154.774 513.763.178
Toplam 6zsermaye 952.965.061 950.014.673

Borgclar ve 6zsermaye toplami

2.591.192.164

2.438.652.198

ilisikte sayfa 87 ile 151 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalardir.
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(INGILIZCE ASLININ TUBKQE TERCUMESiDiFt)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE
KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(Birim — ABD Dolari)

Notlar 1 Ocak-31 Aralik 2010 1 Ocak-31 Aralik 2009
Net satiglar 23 3.502.961.826 2.414.788.671
Satilan mal ve verilen hizmet maliyeti 24 (3.103.657.963) (2.094.001.646)
Briit kar 399.303.863 320.787.025
Satis ve genel yonetim giderleri 25 (240.717.177) (194.907.274)
Diger faaliyet gelirleri, net 28 12.190.710 31.369.669
Finansman geliri 29 12.925.893 22.012.944
Finansman gideri 29 (565.170.524) (67.947.998)
Cevrim kari / (zarari) 1.572.790 (5.901.526)
Vergi 6ncesi kar 130.105.555 105.412.840
Vergi (40.358.453) (22.053.521)
- Cari (yasal) 18 (30.336.628) (15.136.778)
- Ertelenmis 18 (10.021.825) (6.916.743)
Devam eden faaliyetlerden elde edilen donem (zaran)/kar 89.747.102 83.359.319
Durdurulan faaliyetlerin donem zarari 22 (2.257.068) (1.053.649)
Net kar/(zarar) 87.490.034 82.305.670
Diger kapsamli gelir:
- Finansal riskten korunma fonundaki degisim (712.776) (707.326)
- Duran varlik deger degerleme fonundaki degisim 1.989.411 238.030.912
- Yabanci para ¢evrim farkindaki degisim (14.482.198) 1.414.453
Toplam kapsamli gelirler/(giderler) 74.284.471 321.043.709
Net kar/(zarar)
Kontrol glicii olmayan paylar 3 51.489.487 41.191.951
Ana sirket hissedarlarinin paylari 36.000.547 41.113.719
Toplam kapsamh gelir/(gider) dagilimi
Kontrol glicii olmayan paylar 3 45.503.969 152.613.978
Ana sirket hissedarlarinin paylari 28.780.502 168.429.731

ilisikte sayfa 87 ile 151 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalandir.



(INGILIZCE ASLININ TUF_!KQE TERcUMEsiDiFi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE ZSERMAYE DEGISiM TABLOSU

(Birim — ABD Dolan)

Yeniden Finansal riske Yasal yedekler Ana sirket  Kontrol glict

Odenmis  Yabanci para degerleme  karsl koruma ve birikmis hissedarlarina olmayan Toplam

sermaye cevrim farklari fonu fonu karlar ait 6zsermaye paylar Ozsermaye
31 Aralik 2008 bakiyesi 46.044.080 16.222.059 31.711.829 560.612 192.322.423 286.861.003 360.713.252 647.574.255
Diger kapsamli gelir / (gider) - 1.322.774 124.597.370 (545.945)  43.055.532 168.429.731 152.613.978 321.043.709
Kontrol glicti olmayan
paylardaki degisim (Not 30) - - - - (4.864.247) (4.864.247) 4.744.963 (119.284)
Odenen temettiiler - - - - (14.174.992) (14.174.992) (4.309.015) (18.484.007)
31 Aralik 2009 bakiyesi 46.044.080 17.544.833 156.309.199 14.667 216.338.716 436.251.495 513.763.178 950.014.673
istiraklardeki sermaye artigi - - - - - - 1.137.241 1.137.241
Diger kapsamli gelir / (gider) - (7.611.555) (5.821.456) (549.440)  42.762.953 28.780.502 45.503.969 74.284.471
Kontrol glicli olmayan
paylardaki degisim (Not 30) - - 1.735.516 - (15.566.575) (13.831.059)  (21.731.090) (35.562.149)
Odenen temettiiler - - - - (18.390.651) (18.390.651)  (18.518.524) (36.909.175)
31 Aralik 2010 bakiyesi 46.044.080 9.933.278 152.223.259 (684.773) 225.144.443 432.810.287 520.154.774 952.965.061

ilisikte sayfa 87 ile 151 arasinda yer alan muhasebe politikalari ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici pargalandir.
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(INGILiZCE ASLININ TURKGCE TERCUMESIDIR)

BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

Notlar 1 Ocak-31 Aralik 2010 1 Ocak-31 Aralik 2009

isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akimlar:
Vergi karsiligi, azinlik paylari ve durdurulan faliyetler dncesi kar 130.105.555 105.412.840
Durdurulan faaliyetlerden vergi dncesi donem zarari (1.102.833) (1.053.649)
Vergi dncesi kar ile isletme faaliyetlerinden saglanan nakit

arasindaki mutabakat
Amortisman 27 72.853.546 63.001.506
Maddi olmayan duran varliklarin itfa paylari 27 3.681.996 3.671.324
Faiz gelirleri 29 (5.893.896) (8.108.793)
Rayi¢ degerleri ile dlcllen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal

varliklardan elde edilen faiz gelirleri 29 - (191.818)
Vade farki geliri, net 29 (7.031.997) (13.712.333)
Faiz giderleri 29 41.163.179 50.496.732
Stok deger dusukligu gideri 9 2.877.400 2.019.629
Stoklar tizerindeki gecmis yil deger diisiiklliguiniin geri cevrilmesi 9 (208.943) (67.570.442)
Kidem tazminati yakimltluga karsiligi 19 6.055.583 4.852.018
Maddi duran varlik ve maddi olmayan duran varlik satis kar 28 181.313 (1.124.511)
Yabanci para ¢evrim farklarindaki net degisim (8.521.274) 3.002.792
Serefiye, maddi duran varlik ve maddi olmayan duran varliklara

ayrilan deger dustklugu karsiligi 3,28 - 15.657.634
istirak satig kar 31 (5.206.805) (30.742.790)
i§Ietme sermayesindeki degisikliklerden 6nceki faaliyet kari 228.952.824 125.610.139
isletme sermayesindeki degisimler
Ticari alacaklar (127.647.219) 53.175.628
Stoklar (25.236.506) 188.826.061
Diger doénen varliklar ve diger kisa vadeli borglar - net 72.753.581 31.801.375
Ticari borglar 129.918.424 (117.444.121)
Diger duran varliklar ve uzun vadeli diger borglar - net (5.476.898) (8.526.441)
Odenen kidem tazminati 19 (3.027.866) (3.066.210)
Odenen vergiler 18 (24.837.579) (15.347.871)
Devam eden isletme faaliyetlerinden saglanan net nakit 245.398.761 255.028.560
Yatirim faaliyetleri:
Maddi duran varlik alimlari (*) (144.117.381) (225.375.128)
Maddi olmayan duran varlik alimlari 13 (5.923.540) (17.202.651)
Grup tarafindan kontrol edilen sirketlerin kalan hisselerinin satin alinmasi (35.562.149) (4.382.825)
Maddi duran varlik ve maddi olmayan duran varlik satiglarindan alinan nakit 17.719.512 38.871.002
Telekom sermaye artisi (12.000.000) -
Satilmaya hazir finansal varliklardaki artis - (1.676.091)
Alinan faiz 12.900.888 22.254.417
Bagl ortaklik hisselerinin bir kisminin satiimasindan elde edilen nakit 3i 14.238.243 62.259.150
Devam eden isletme faaliyetlerinin yatinnm faaliyetlerinden kullanilan net nakit (152.744.427) (125.252.126)
Durdurulan isletme faaliyetlerinin yatirm faaliyetlerinden kullanilan net nakit - (8.474.932)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (152.744.427) (133.727.058)
Finansman faaliyetleri
Kredi geri 6demeleri (1.136.473.933) (695.674.602)
Alinan kredilerden saglanan nakit 1.104.550.717 615.453.453
Konsolide olmayan iligkili sirketlerden olan finansal alacaklardaki degisim (2.613.473) (22.800.989)
Odenen temettiiler (kontrol giicti olmayan pay hissedarlarina édenenler dahil) (36.909.175) (18.484.007)
Odenen faiz (40.542.894) (36.123.358
istiraklerin sermaye artisi 1.137.241 -

Devam eden isletme faaliyetlerinin finansman faaliyetlerinden saglanan/(kullanilan) net nakit

(110.851.517)

(157.629.503)

Nakit ve nakit benzeri varliklardaki net artis (18.197.183) (36.328.001)
Dénem basindaki nakit ve nakit benzeri varliklar 258.588.432 294.916.433
Dénem sonundaki nakit ve nakit benzeri varliklar 6 240.391.249 258.588.432

() 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda 5.474.764 ABD Dolari maddi duran varliklar i¢in verilen avanslardaki azalis maddi duran varlik

alimlarina dahil edilmistir (31 Aralik 2009: 98.916.485 ABD Dolari netlenmistir).

lisikte sayfa 87 ile 151 arasinda yer alan muhasebe politikalar ve agiklayici dipnotlar bu konsolide mali tablolarin tamamlayici parcalaridir.



(INGILIZCE ASLININ TU_RKQE TERcUMEsiDiFj)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

1. KURUMSAL BILGiI

Genel

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

Borusan Holding A.S. (“Borusan Holding” veya “Holding”) Aralik 1972’de gelik sanayi (boru ve yassi ¢elik Uretimi), dGnemli markalarin satis ve servis
temsilciligi (BMW, Land Rover ve Caterpillar), entegre lojistik hizmetleri olmak Uizere degisik sahalarda faaliyet gdsteren sirketlerin faaliyetlerini koordine
etmek amaciyla kurulmustur. Borusan Holding, Tirkiye’de kayith olup Kocabiyik ailesinin kontroliindedir (Not 20). Holding’in kayith adresi asagidaki
gibidir:

Meclisi Mebusan Caddesi No: 35- 37
Findikli - istanbul ~Tiirkiye

Grup’taki Faaliyet Tirleri
Borusan Grubu’nun baslica faaliyetleri sunlardir:

e Yurt igi ve yurt disinda pazarlanmak tizere boyuna kaynakli ve spiral gelik boru Gretimi;

e Yurt ici ve yurt disinda pazarlanmak tzere, soguk haddelenmis bobin ve sag, kaplamali bobin ve sag¢ Uretimi;

e BMW, MINI, Land Rover ve Aston Martin otomobillerinin TUrkiye satis ve satis sonrasi servis temsilciligi ve araba kiralama hizmeti;

* Caterpillar is makineleri ve glic sistemleri Griinlerinin Tiirkiye ve Tiirki Cumhuriyetleri’nde (Azerbaycan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan) ve iran satis
ve satis sonrasi servis temsilciligi;

e Entegre lojistik hizmetleri, gimrikleme, gemi tasimaciligi, liman islemleri ve depolama hizmetleri;

e Yurt igi ve yurt disinda pazarlanmak tzere otomotiv sanayi igin supap Uretimi,

e Elektrik Uretimi ve toptan satisi

Eylil 1998’den bu yana Borusan Holding, celik boru sektériinde faaliyet gésteren, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na kayitl Borusan Mannesmann
Boru Sanayi ve Ticaret A.$.’nin faaliyetlerini yonlendirmek ve koordine etmek amaciyla kurulan Borusan Mannesmann Boru Yatirm Holding A.S.’yi de
kontrol etmektedir. Ayrica Borusan Holding, Borusan Teknolojik Yatirnmlar Holding A.S. ve Borusan Istikbal Ticaret T.A.S. ile istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’na kayith olan Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. isimli yatinm (portfdy) sirketlerinin de kontrolliinii elinde bulundurmaktadir.

Grup Turkiye’de dort ana faaliyet segmenti halinde organize olmustur:

e Celik segmenti

e Distribtitorltk (Temsilcilik) segmenti
e Enerji segmenti

e | ojistik segmenti

Grup’un baslica diger faaliyetleri motor subaplari Gretimini ve 31 Mart 2010 tarihinde sonlandirilan telekominikasyon hizmetleri kapsamaktadir. Grup
telekomunikasyon sektériindeki faaliyetlerini 31 Mart 2010 tarihinde elden ¢ikartmgtir.
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(INGILIiZCE ASLININ TUF_:K(;E TERCUMESiDiFi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

1. KURUMSAL BILGI (devami)

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

Faaliyet Kolu Bagh Ortakhk Yeri

Yassi Celik Borgelik Celik Sanayi Ticaret A.S. (“Borgelik”) Gemlik — Turkiye
Kerim GCelik Mamulleri Imalat ve Ticaret A.S. (“Kerim Celik”) istanbul - Tiirkiye
Borusan Paslanmaz Celik Boru ve Profil Sanayi ve Ticaret A.S. (“Paslanmaz Boru”) Gebze-Turkiye

Boru Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (“Borusan Boru”) istanbul — Turkiye
Borusan Mannesmann Boru Yatinm Holding A.S. (‘BMBYH?”) Istanbul - Tlrkiye
BM Vobarno Tubi S.p.A. (“Vobarno”) Italya
Borusan Miihendislik insaat ve Sanayi Makinalari imalat A.S. (“Mihendislik”) Gemlik — Turkiye
Borusan Istikbal Ticaret T.A.S. (“Istikbal”) istanbul - Tuirkiye
Borusan Ankara insaat Malzemeleri Pazarlama A.S. (“Borusan Ankara”) (1) Ankara — TUrkiye

Distributérlik Borusan Makina ve Gi¢ Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (‘BMGS”) (2) istanbul — Turkiye
Machinery Intertrade Limited (“UK”) Ingiltere
MIT Machine International Trade Limited (“MIT Machine”) Malta
MIT Machine Holding Limited (“MIT Machine Holding”) Malta
Machinery International Trade B.V. (“Machinery International”) Hollanda
Borusan Makina Kazakhstan LLP (“Kazakhstan”) Kazakistan
Arya Heavy Machinery (“Arya- Iran”) Iran
BBM Machinery Limited (“BBM-iran”) Ingiltere
Borusan Oto Servis ve Ticaret A.$. (“Borusan Oto”) Istanbul — Turkiye
Borusan Otomotiv ithalat ve Dagitm A.S (“Borusan Otomotiv”) Istanbul — Turkiye
Borusan Oto Kibris Limited (“Oto Kibris”) KKTC
Borusan Otomotiv Pazarlama ve Ticaret A.S. Istanbul — Turkiye

Enerji Maya Eneriji Yatinmlar A.S. (“Maya Enerii”) !stanbul - Turkiye
Yedigdl Hidroelektrik Uretim ve Tic. A.S. (“Yedigdl”) Istanbul — Turkiye
Turkuaz Elektrik Uretim A.S. (“Turkuaz”) Istanbul - Tirkiye
Hazal Hidroelektrik Uretim A.S. (“Hazal”) Istanbul - Tirkiye
Van Elektrik Uretim San. ve Tic.A.S. (“Van”) Istanbul - Tlrkiye
Esentepe Enerji Yatinmlari Uretim ve Tic. A.S. (“Esentepe”) Istanbul - Tlrkiye
Hidiv Elektrik Enerijisi Toptan Satis A.S. (“Hidiv”) Istanbul - Tirkiye
Borusan Enerji Yatirmlari ve Uretim A.S. (“Borusan Enerji”) Istanbul — Turkiye
Meltem Elektrik Uretim ve Ticaret A.S. (“Meltem”) Istanbul - Tirkiye
Guney Rizgar Elektrik Uretim ve Ticaret A.S. (“Guney Ruzgarr”) Istanbul - Tirkiye
Kuzey Rizgari Enerji Uretim ve Ticaret A.S. ( Kuzey Rizgarn”) Istanbul — Turkiye
Ding Enerji Madencilik Uretim ve Ticaret A.S. (“Ding”) Istanbul — Turkiye
Tayfun Elektrik Uretim ve Ticaret A.S. (“Tayfun”) Istanbul — Turkiye
Vanikdy Enerji Yatinmlari ve L}fehm Ticaret A.S. (“Vanikoy”) Istanbul — Turkiye
Baltalimani Enerji Yatinmlari Uretim ve Ticaret A.S. (“Baltalimani”) Istanbul — Turkiye
Beykoz Elektrik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Beykoz”) Istanbul - Tirkiye
Beylerbeyi Enerii Yatinmlar Uretim ve Tic. A.S. (“Beylerbeyi”) Istanbul - Tirkiye
Burgaz Enerji Yatinmlari Uretim ve Ticaret A.S. (“Burgaz”) Istanbul — Turkiye
Dolmabahge Eneriji Uretim ve Ticaret A.S. (“Dolmabahge”) (3) Istanbul - Tirkiye
Eskoda Enerji Uretim Pazarlama ithalat ve Ihracat AS Istanbul — Turkiye
Gokgeada Enerji Yatinmlari Uretim ve Tic. A.S. (“Gdkgeada”) Istanbul - Tlrkiye
Intepe Elektrik Uretim ve Ticaret A.S. (“ Intepe ") Istanbul - Tlrkiye
Maray Enerji Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. (“Maray”) Istanbul - Tlrkiye
Baskent Gélbasi Maden Kémiir Elektrik Uretim ve Tic. Ltd. Sti (“Bagkent”) Istanbul - Tirkiye
Borasco Enerji ve Kimya Sanayi Ticaret A.S. (“Borasco”) Istanbul - Tirkiye
Dogadan Enerji Uret|m Pazarlama Ithalat ve Ihracat A.S. (“Dogadan”) Istanbul — Turkiye
Déniistim Enerji Uretim Pazarlama ithalar ve ihracat A.S.(“Déniisiim”) Istanbul — Turkiye
Kasirga Enerji Yatirmlari ve Uretim A.S. (“Kasirga”) Istanbul — Turkiye

Lojistik Borusan Lojistik Dagitim Depolama Tasimacilik ve Ticaret A.S. (“Borusan Lojistik”) istanbul — Tirkiye
Borusan International Algeria SPA Cezayir
Borusan International Pars Joint Stock Co Iran
Borusan International Gulf FZE Dubai / BAE
Borusan International Netherlands Coop Hollanda

Diger Borusan Elektronik Ticaret, iletisim ve Bilgi Hizmetleri A.S. (“Otomax”) istanbul — Turkiye
Borusan Manheim Acik Arttirma ve Arag Pazarlama ve Tic. Ltd. $ti. (“Borusan Manheim”) Istanbul — Turkiye
Supsan Motor Supaplari Sanayi ve Ticaret A.S. (“Supsan”) Istanbul - Tirkiye
Borusan Teknolojik Yatinmlar Holding A.S. (“Borusan Teknoloji”) Istanbul - Tirkiye
Borusan Telekom ve lletisim Hizmetleri A.S. (“Borusan Telekom”) (4) Istanbul - Tirkiye
Borusan Birlik Danismanlik ve Organizasyon Hizmetleri A.S. (“Birlik Danismanlik”) Istanbul - Tirkiye
Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. (“Borusan Yatirm”) Istanbul — Tirkiye

(1) Bu sirket tasfiye halindedir.

(2) Borusan Makina ve Borusan Gug Sistemleri Aralik 2009 tarihi itibariyle Borusan Makina ve Gug Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (‘BMGS”) adi
altinda birlesmistir.

(3) Bu sirket 16 Mart 2010 da elden gikariimistir.

(4) Bu sirket 31 Mart 2010 da elden gikariimistir.



(INGILIZCE ASLININ TUBKQE TERCUMESiDiFi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

2. YENi VE GUNCELLENMIS STANDARTLARIN UYGULAMASI

2.1 Yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlar

1 Ocak 2010 yil itibaryla yUrirlige giren asagidaki yeni ve yeniden diizenlenen UFRS standartlari ve UFRYK yorumlari haricinde, uygulanan muhasebe
politikalar bir dnceki dénemde kullanilan muhasebe politikalartyla aynidir:

* UFRS 1 (degisiklikler) UFRS’nin ilk Olarak Uygulanmasi — Diger Istisnai Durumlar 1 Ocak 2010 tarihinde ya da bu tarihten sonra baglayan mali
doénemler icin gegerlidir.

» UFRS 2 Hisse Bazli Odemeler — Grup’un nakit olarak 6dedigi hisse bazli anlasmalar 1 Ocak 2010 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan mali
dénemler icin gecerlidir.

* UFRS 3 (revize) isletme Birlesmeleri ve UMS 27 Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar 1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan mali ddnemlerde meydana gelen isletme birlesmeleri icin gegerlidir. UFRS 2, UFRS 5, UFRS 7, UMS 7, UMS 21, UMS 28, UMS 31
ve UMS 39 standartlarindaki énemli degisiklikleri de icerir.

* UMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme — Finansal Riskten Korunmaya Konu Olabilecek Kalemler 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da
bu tarihten sonra baslayan mali ddnemler igin gegerlidir.

e UFRYK 17 Nakit Disi Varliklarin Hissedarlara Dagitimi 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan mali dénemler igin gegerlidir.
e UFRYK 18 Musterilerden Varlik Transferi 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra transfer edilen varliklar igin gegerlidir.
* UFRS’lerdeki iyilestirmeler (Mayis 2008)
e UFRS’lerdeki iyilestirmeler (Nisan 2009)
Standart ve/veya yorumlarin uygulamasi asagida aciklanmistir:
UFRS 1 (degisiklikler) UFRS’nin llk Olarak Uygulanmasi — Diger Istisnai Durumlar

Petrol ve dogal gaz ile ilgili varliklar ve kiralama islemlerinin élcimine iliskin olarak ilk UFRS uygulamalarinda ilave istisnai durumlar getirilmistir. Grup
halihazirda UFRS’ye gore mali tablo hazirladigindan dolayi, bu standardin konsolide mali tablolara etkisi yoktur.

UFRS 2 Hisse Bazli Odemeler (Revize)

UMSK tarafindan yayinlanan UFRS 2 Hisse Bazli Odemeler standardinda yapilan degisiklikler, Grup’un nakit olarak 6dedigi hisse bazli iglemler icin
uygulanacak muhasebe uygulamalarina agiklik getirir. Grup bu standardi 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren uygulamaya baslamis olup, bu standartta yer
alan degisikliklerin Grup’un mali durumu ya da finansal performansi tzerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Bu standardin Grup’un konsolide
mali tablolari Gzerinde bir etkisi yoktur.

UFRS 3 Isletme Birlesmeleri (Revize) ve UMS 27 Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar

UFRS 3 (Revize) standardi isletme birlesmesi sonrasinda kullanilacak muhasebe uygulamalariyla ilgili dnemli degisiklikleri icerir. Bu degisiklikler,
kontrol glici olmayan paylarin degerlemesi, islem maliyetlerinin muhasebelestiriimesi, baslangic muhasebesi ve kosullu bedel ve asamali olarak
gergeklestirilen isletme birlesmesinin sonraki 6lcumleri ile ilgili uygulamalar etkilemektedir. Bu degisiklikler kayda alinan serefiye tutarini, satin am
isleminin yapildigi dénem sonugclarini ve ileride raporlanacak sonuglari etkiler.

UMS 27 standardinda yapilan diizeltmeler 6zellikle Grup’un bagl ortakliklardaki paylarinda degisime neden olan olaylara ya da islemlere iligkin
uygulanacak muhasebelestirme islemlerini etkilemektedir. Dolayisiyla, bu tir islemlerde serefiye ya da kar/zarar olusmaz. Ayrica, bu standart bagl
ortakliga ait zararlarin ve bagl ortakligin kontrolliniin kaybedilmesinin muhasebelestiriimesiyle ilgili uygulamalarda da degisiklik yapmustir.
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2. YENi VE GUNCELLENMIS STANDARTLARIN UYGULAMASI (devami)

2.1 Yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlar (devami)

UFRS 3 (Revize) ve UMS 27 (Degisiklikler) standartlarinda yapilan degisiklikler, 1 Ocak 2010 tarihi sonrasinda gerceklesen satin alma, bagl ortaklik
kontroluniin kaybedilmesi ve kontrol gticti olmayan paylarla ilgili islemlere iliskin uygulanacak muhasebelestirme islemlerini etkilemektedir.

Muhasebe politikasinda yapilan degisiklik ileriye doniik olarak uygulanmis ve hisse basina kazang lzerinde materyal bir etkisi olmamistir.
UMS 39 Finansal Araglar Standardindaki Degisiklikler: Muhasebelestirme ve Olciim — Finansal Riske Karsi Korunmaya Uygun Kalemler

Bu standart, bir finansal aracin gergcege uygun degerdeki degisiklikleri ya da nakit akimlarindaki degisiklikleri finansal riskten korunan kalem olarak
belirlenmesi konusuna aciklik getirir. Bu standart, ayrica, bazi durumlarda finansal riske karsi korunan risk olarak enflasyonun belirlenmesini de icerir.

UFRYK 17 Nakit Disi Varliklarin Hissedarlara Dagitimi

Bu yorum, bir isletmenin hissedarlarina temettl olarak nakit yerine varliklar vermesi durumunda uygulanacak uygun muhasebelestirme iglemi ile ilgili
bilgiler sunar. Bu yorum’un Grup’un mali durumu ya da finansal performansi lizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

UFRYK 18 Mlsterilerden Varlik Transferi

Bu yorum, musterilerden maddi duran varlik transferini karsilayan isletmeler igin olan muhasebe uygulamalarina agiklik getirir ve transferi yapilan maddi
duran varliklarin alici tarafindan varlik tanimina uygun olmasi durumunda varlidi alan isletmenin, transfer tarihinde varligi gercege uygun degeriyle
muhasebelestirmesi ve alacagin UMS 18 Hasilat standardi uyarinca hasit olarak muhasebelestiriimesi gerektigini belirtir.

UFRS’lerdeki lyilestirmeler

UMSK, oncellikle standartlarda olan tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve aciklamalari netlestirmek amaciyla Mayis 2008 ve Nisan 2009 tarihinde
standartlardaki genel degisiklikleri iceren bir cerceve yayinlamistir. Her standardin kendine ait ayri gecici hiikiimleri vardir. Asagida belirtilen degisikliklerin
uygulamasi sonucunda muhasebe politikalarinda degisiklikler olmus, fakat bu degisikliklerin Grup’un mali durumu ya da finansal performansi izerinde
herhangi bir etkisi olmamistir.

Mayis 2008 Tarihinde Yayinlanan lyilestirmeler

¢ UFRS 5 Satig Amaciyla Elde Tutulan Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler: Bu standart, bir bagl ortakligin satis amaciyla elde tutulmasi durumunda bu
bagli ortakhiga ait tim varlik ve yukimlulikler, isletmenin satis sonrasinda bagli ortaklikta kontrol giicii olmayan hisselere sahip olmasi durumunda
bile, bu standart kapsaminda siniflandiriimasi gerektigini belirtir. Bu degisiklikler ileriye doéniik olarak uygulanir ve bu standardin Grup’un mali durumu
ya da finansal performansi Uzerinde herhangi bir etkisi olmamistir.

Nisan 2009 Tarihinde Yayinlanan lyilestirmeler

¢ UFRS 5 Satis Amaciyla Elde Tutulan Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler: Bu standart, satis amaciyla elde tutulan cari olmayan varliklar ile elden
cikarma gruplarina ya da yalnizca UFRS 5 standardi kapsaminda belirtilen durdurulan faaliyetlere iliskin mali tablo agiklamalarini belirtir. Bu tiir varlik
ve durdurulan faaliyetler igin diger UFRS standartlarinda belirtilen aciklama gereklilikleri yalnizca 6zellikle belirtildigi durumlarda uygulanir.
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2. YENi VE GUNCELLENMIS STANDARTLARIN UYGULAMASI (devami)

2.1 Yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlar (devami)

¢ UFRS 8 Faaliyet Bolumleri: Bu standart, boltim varliklari ile yikimliltklerine iliskin agiklamalarin yalnizca bu tir varlik ve yikimliliklerin isletmeyle
ilgili kararlar veren kisiler tarafindan kullanilan raporlarda dahil olmasi durumunda raporlanmasi gerektigine deginir.

e UMS 1 Mali Tablolarin Sunumu: Bu standart, doéntsturilebilir ara¢ siniflandirmasinin, herhangi bir zaman icinde karsi tarafin opsiyonu Uzerine
6zkaynak araglarinin ihrag edilmesiyle karsilanmasi durumunda bile, yikimluligun vadesine gére etkilenmedigi konusuna agiklik getirir. Bu standardin
gecmis yillarda raporlanan tutarlar Gzerinde bir etkisinin olmamasinin sebebi Grup’un daha énceden bu tlrde bir arac ihrag etmemis olmasindan
kaynaklanmasidir.

e UMS 7 Nakit Akim Tablosu: Bu standart, yalnizca finansal durum tablosunda/bilancoda varlik olarak muhasebelestirilen harcamalarin yatirnm
faaliyetlerinden elde edilen nakit akimlari olarak siniflandirilabilecegini belirtir. Bu standardin Grup Uzerinde herhangi bir etkisi yoktur.

e UMS 36 Varliklarda Deger Dusukligi: Bu standart, serefiyedeki deger duistikliginin hesaplandigi durumlarda isletmenin serefiyeye tahsis edecegi
en duslk seviyede nakit Ureten biriminin UFRS 8 “Faaliyet Bolumleri” standardinda belirtilen kurallar kapsamindaki faaliyet boliminden fazla
olmamasi gerektigini belirtir. Bu standardin Grup Uzerinde herhangi bir etkisi yoktur.

2.2 Yayinlanan fakat hentiz yirirlige girmeyen standartlar

Yayinlanmis, fakat Grup’un mali tablolarinin yayinlandigi tarih itibariyla henliz yirirlige girmemis olan standartlar asagida 6zetlenmistir. Bu standartlar
ve yorumlarin, gelecek dénemlerde Grup icin uygulanabilir olacagi dustnilmektedir. Grup bu standart ve yorumlan yUrirlige girecegi tarih itibariyla
uygulamayi planlamaktadir.

UFRS 1 (degisiklikler) UFRS’nin llk Olarak Uygulanmasi — Diger Istisnalar ve Diger Iki Dedisiklik

1 Temmuz 2010 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin gegerli olan UFRS 1 standardindaki degisiklikler, UFRS 7 gercege
uygun deger acgiklamalarinin karsilastirmall sunumu agisindan UFRS’leri ilk kullanan isletmelere sinirli muafiyet getirmektedir.

20 Aralik 2010 tarihinde ise UFRS 1’e asagidakileri gerceklestirmek amaciyla ilave degisiklikler getirilmistir:

e UFRS standartlarini ilk kez uygulayacak olan mali tablo hazirlayicilarina UFRS’ye gecis donemi Oncesinde ortaya cikan islemlerin yeniden
yapilandiriimasinda kolaylik saglanmasi; ve

e ilk kez UFRS’ye gore mali tablo hazirlayan ve sunan sirketlerden yiksek enflasyonist ortamdan yeni ¢ikanlari icin aciklayici bilgi saglanmasi.

Bu degisiklikler 1 Temmuz 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin gecerli olacaktir. Grup halihazirda mali tablolarini
UFRS’ye gore hazirladigindan dolay bu degisiklikler Grup icin gecerli degildir.

UFRS 7 Finansal Araclar: Aciklamalar

UFRS 7 Finansal Araglar: Aciklamalar standardi bilango disi faaliyetler ile ilgili yapilan kapsamli inceme calismalarinin bir pargasi olarak Ekim 2010
tarihinde degistiriimistir. Bu degisiklikler, mali tablo kullanicilarinin finansal varliklara iliskin devir islemlerini ve devri gerceklestiren isletmede kalan
risklerin yaratabilecegi etkileri anlamasina yardimci olacaktir. Ayrica bu degisiklikler uyarinca, oransiz devir islemlerinin raporlama dénemi sonunda
gerceklestiriimesi halinde daha fazla agiklama yapilmasi gerekmektedir. Bu degisiklikler, 1 Temmuz 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan
mali dénemler igin gecerli olacaktir.
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2. YENi VE GUNCELLENMIS STANDARTLARIN UYGULAMASI (devami)

2.2 Yayinlanan fakat henlz yirirlige girmeyen standartlar (devami)

UMS 24 lligkili Taraf Agiklamalari (Dedisiklik)

Bu standart, 1 Ocak 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin gecerlidir. lligkili taraflar ile olan iglemlerin daha net
anlasilabilmesi ve standartta olan tutarsizliklarin ortadan kaldiriimasi amaciyla iligkili taraf tanimina agiklik getirmistir. Bu revize standart, devlet ile iligkili
isletmelere iliskin olarak yapilmasi gereken agiklamalara kismi bir muafiyet getirmistir. Grup, bu degisikliklerin mali durumu ya da finansal performansi
Uzerinde herhangi bir etkisi olmasini beklememektedir. Devlet ile iligkili isletmelere iliskin olarak yapilmasi gereken agiklamalara getirilen kismi muafiyetin
ya da bu standardin erken uygulanmasina izin verilir.

UMS 32 Finansal Araglar: Sunum- Ihrag Edilen Haklarin Siniflandinimasi (Dedisiklik)

UMS 32 standartlarindaki degisiklikler, 1 Subat 2010 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin gecerli olup, ihra¢ edilen haklarin
bir isletmenin ayni sinif tirev olmayan 6zkaynak arac sahiplerine esit olarak dagitildigi durumlarda, bu tir haklarin (ve bazi opsiyon ve garantilerin)
6zkaynak olarak siniflandiriimasi ya da belli bir Gcret karsiligi isletmenin belli bir miktarda kendi 6zkaynak araglarini satin almasi igin finansal yakumlalik
taniminda degisiklik yapilmasi amaciyla yayinlanmistir. Bu standardin ilk uygulama sonrasinda Grup Uzerinde bir etkisi yoktur.

UFRS 9 ‘Finansal Araglar: Siniflandirma ve Olcme’

Uluslararasi Muhasebe Standartlar Kurulu (UMSK), UFRS 9’un finansal araclarin siniflandirimasi ve dlgimu ile ilgili birinci kismini yayimlamis olup
UMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme’nin yerine kullanilacaktir. Bu standart 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihden sonra baslayan
mali dénemler icin gecerli olacaktir. UMSK, takip eden kisimlarda finansal yikimliltklerin siniflandiriimasi, dlctilmesi, riskten korunma muhasebesi ve
kayitlardan ¢ikariimasina deg@inecektir. Projenin 2011 basinda tamamlanmasi beklenmektedir. UFRS 9’un birinci kisim uygulanmasinin Grup’un finansal
varliklarinin 6lgimu ve siniflamasi tzerinde etkisi olacaktir. Grup, bu standartin finansal tablolar tizerindeki etkisini daha buttinsel bir sekilde sunabilmek
icin, s6z konusu standardin ileriki bir tarihte yayimlanacak olan diger kisimlarinin da etkilerini dikkate alarak hesaplayacaktir.

UMS 12 Gelir Vergisi

UMS 12 “Gelir Vergisi” standardi, Aralik 2010 tarihinde degisiklige ugramisti. UMS 12 uyarinca varligin defter degerinin kullanimi ya da satisi sonucu
geri kazanilip kazanilimamasina bagli olarak varlikla iliskilendirilen ertelenmis vergisinin hesaplanmasi gerekmektedir. Varhigin UMS 40 “Yatinm Amagclh
Gayrimenkuller” standardinda belirtilen gercege uygun deger yontemi kullanilarak kayitlara alindigi durumlarda, defter degerinin geri kazaniimasi iglemi
varligin kullanimi ya da satisi ile olup olmadiginin belirlenmesi zorlu ve subjektif bir karar olabilir. Standarda yapilan degisiklik, bu durumlarda varligin
geri kazanilmasinin satis yoluyla olacagi tahmininin secilmesini sdyleyerek pratik bir céziim getirmistir. Bu degisiklikler 1 Ocak 2012 tarihinde ya da bu
tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin gegerli olacaktir.

UFRYK 14 Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi (Degdisiklikler)

UFRYK 14 yorumunda yapilan degisiklikler 1 Ocak 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin ge¢cmise doniik olarak
gecerlidir. Degisiklik, net emeklilik variginin geri kazanilabilir degerini belirlemeye rehberlik etmeyi amaclamaktadir. Degisiklik, pesin 6denen asgari
fonlama katkilarinin varlik olarak muhasebelestiriimesine izin vermektedir. Grup, bu degisikligin mali tablolarinda bir etkisi olmayacagini diistinmektedir.
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2. YENi VE GUNCELLENMIS STANDARTLARIN UYGULAMASI (devami)

2.2 Yayinlanan fakat henlz yirirlige girmeyen standartlar (devami)

UFRYK 19 Finansal Yukimldliklerin Ozkaynak Araglar Kullanilarak Odenmesi

UFRYK 19, 1 Temmuz 2010 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin gecerlidir. UFRYK 19 sadece bir yikimliliginin tamamini
ya da bir kismini 6demek amaciyla 6zkaynak araclari inrag eden isletmelerin kullanacagi muhasebe uygulamalarina aciklik getirir. ihrag edilen 6zkaynak
araclari gergege uygun degerleriyle degerlenir. Guvenilir bir 6lgtim yapilamamasi durumunda, araglar 6denen yiikumltliklerin gercege uygun degeriyle
degerlenir. Kazan¢ ya da zarar dogrudan kar/zararda muhasebelestirilir. Bu standardin uygulanmasi sonucunda buradaki degisikliklerin Grup’un mali
tablolar Uizerinde bir etkisi olmayacaktir.

UFRS’de Yapilan lyilestirmeler (Mayis 2010 tarihinde yaymlanmistir)

UMSK, UFRS standartlarinda toplu olarak degisiklikler yapmistir. Bu degisiklikler, 1 Temmuz 2011 ya da 1 Ocak 2011 tarihi ya da bu tarihler sonrasinda
yurirlige girecekleri icin henlz uygulanmaya konmamistir. Asagida siralanan degisikliklerin Grup Uzerinde makul diizeyde bir etkisinin olmasi
beklenmektedir:

¢ UFRS 1 Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Olarak Uygulanmasi

* UFRS 3 isletme Birlesmeleri

* UFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar

e UMS 1 Mali Tablo Sunumu

e UMS 27 Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar

® UMS 34 Ara Dénem Finansal Raporlama

e UFRYK 13 Musteri Baglilik Programlari

Grup, degisikliklerin uygulanmasi sonucunda mali durumu ve finansal performansinda olusabilecek etkileri mevcut donemde degerlendirmektedir.

2.3 Karsilastirmal Bilgiler

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek lizere, Grup’un finansal tablolarn énceki dénemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Sirket,
31 Aralik 2010 tarihli bilangosunu 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hazirlanmis bilancosu ile; 1 Ocak — 31 Aralik 2010 hesap dénemine ait kapsamli gelir
tablosu, nakit akim tablosu ve 6zsermaye degisim tablosunu ise 1 Ocak — 31 Aralik 2009 hesap dénemi ile karsilastirmali olarak diizenlemistir.

Grup, finansal tablo kalemlerinin gésterimi ve siniflandiriimasi degistiginden dolayi karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla, dnceki dénem finansal tablolarini
da buna uygun olarak yeniden siniflandirmistir. Yapilan degisikliklerin gegcmis dénem &zkaynaklarina ve net kar/(zarar)’a bir etkisi bulunmamaktadir. S6z
konusu degisiklikler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 tarihli bilangoda “Maddi duran varliklar” altinda gosterilen 1.223.445 ABD Dolar tutarindaki eneji nakil hatlariyla ilgili maliyetler, cari
dénem gosterimi ile tutarli olmak adina, TEIAS’dan alacaklara siniflandigindan “Diger duran varliklar” altinda gosterilmistir.
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3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI

3.1 Uygunluk beyani

Borusan Holding A.$. ve bagh ortakliklarinin konsolide mali tablolari, Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlanan
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’na (“UFRS”) uygun olarak hazirlanmistir.

3.2 Mali tablolarin hazirlanma esaslari

Borusan Holding A.S. ve Turkiye’de yerlesik Bagh Ortakliklar, muhasebe kayitlarini ve yasal mali tablolarini Trk Lirasi (TL) cinsinden Turk Ticaret Kanunu
(TTK) ve vergi mevzuatina uygun olarak hazirlamaktadir. Ayrica 1 Ocak 1994’ten itibaren gecerli olmak tizere Maliye Bakanligi tarafindan hazirlanmis Tek
Diizen Muhasebe Sistemi ve uygulamalarina da uyulmaktadir. istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na kayitli olduklari igin Borusan Yatinm ve Pazarlama
A.S. ve Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.’ye mahsus olarak, Turkiye Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan muhasebe ilkeleri
uygulanmaktadir (SPK Mevzuati).

Yurt disinda yerlesik Bagl Ortakliklar; Machinery Intertrade Limited, Vobarno, MIT Machine, MIT Machine Holding, Machinery International ve Borusan
International Netherland Coop. muhasebe kayitlarini Euro, Borusan Makina Kazakhistan LLP ise Kazak Tengesi, Arya, BBM ve Borusan International
Pars Joint Stock Co. iran Riyali, Borusan International Algeria SPA Dinar, Borusan International Gulf FZE ise Dirhem cinsinden tutmaktadir. ilgili sirketler
siraslyla ingiltere, italya, Malta, Hollanda, Kazakistan, iran, Cezayir ve Birlesik Arap Emirlikleri gibi yerlesik olduklari iilkede gegerli olan muhasebe ilke
ve kurallarina uygun olarak kayitlarini tutmaktadirlar.

Konsolide mali tablolar, rayic degerinden gdsterilen arazi, bina ve makine ve techizat (Not 12) ve rayic degerlerinden tasinan tirev finansal araclar
disinda tarihi maliyet esasina goére hazirlanmistir. Konsolide finansal tablolar ABD dolari olarak sunulmustur.

3.3 Uygulanan Konsolidasyon Esaslari
Konsolide mali tablolar, Borusan Holding ve bagh ortakliklarinin mali tablolarini kapsamakta olup asagidaki esaslara gére diizenlenmistir:

Grup’un, dogrudan ya da dolayl 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 gergevesinde sirketin finansal ve operasyonel politikalarini yiriitme glicinin varligi halinde; veya,
b) yonetim kurulu veya benzeri yonetim birimi Uyelerinin cogunlugunu atama veya uzaklastirma gliciiniin varligi halinde veya,
c) yonetim kurulu veya benzeri yénetim birimi toplantilarinda oy ¢cogunluguna sahip olma durumunda

ilisikteki konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda kullanilan konsolidasyon esaslari agsagidaki gibidir:

(i) Bagh Ortakliklar’in bilangolari ve gelir tablolari tek tek ve her kalem bazinda konsolide edilmistir. Bununla beraber Grup’un sahip oldugu yatirimin
tasinan degeri ilgili 6zsermaye kalemleriyle netlestiriimistir. Borusan Holding ve Bagl Ortakliklar arasindaki grup ici islemler ve bakiyelerin etkileri ile
bu islemlerle ilgili bilancolarda kalan kar marjlan konsolidasyonda elimine edilmistir. istirak maliyetleri ile ilgili bagl ortakhigin ézsermayesi ile, bagli
ortakliklardan alinan temettuler ise, sirasiyla 6zsermaye ve donem karindan elimine edilmislerdir.
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3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)

3.3 Uygulanan Konsolidasyon Esaslari (devami)

(i) Bagh Ortakliklar, kontrol yetkisinin Grup’a gectigi tarihten, elden cikarildigi ya da kontroliin Grup disina c¢iktigi tarihe kadar konsolidasyona dahil
edilmistir. Bagl ortakliklarin finansal tablolari, ana ortaklik finansal tablolari ile ayni raporlama déneminde ve tutarll muhasebe politikalari uygulanarak
hazirlanmistir.

(i) Bagl Ortakliklar'in net varliklarindaki kontrol glicii olmayan hissedarlarinin hisseleri konsolide bilango ve konsolide gelir tablosunda kontrol guict
olmayan paylar olarak ayr bir sekilde gdsterilmistir. Konsolide mali tablolarda, Kocabiyik ailesinin hisseleri, Grup’un paylan disinda, kontrol glici
olmayan paylar olarak gdsterilmistir.

Bagl ortakliktaki zararlar, ters bakiye ile sonuclansa bile, kontrol glici olmayan paylara aktarilir. Kontrol kaybi olmaksizin, Grup’un baglh ortakliga ait
sahiplik paylarinda meydana gelen degisiklikler 6zkaynak islemleri olarak muhasebelestirili. Grup payinin ve kontrol giicii olmayan paylarin defter
degeri, bagli ortakliga ait ilgili paylardaki degisiklikleri yansitmak amaciyla dizeltilir. Kontrol giicii olmayan paylardaki degisim ile 6denen veya alinan
bedelin gercege uygun degeri arasindaki fark dogrudan 6zkaynak icinde muhasebelestirilir.

Grup, bir bagh ortakliktaki kontroliinii kaybettiginde, satistan elde edilen kazang/zarar asagidakiler arasindaki fark olarak hesaplanir;

i. alinan bedelin gercege uygun degeri ile elde kalan paylarin gergege uygun degerinin toplami, ve
ii. varliklarin (serefiye dahil), bagh ortakliga ait yuktumluliklerin ve kontrol glici olmayan paylarin dnceki defter degeri

Bagl ortakliga ait varliklarin yeniden degerlenmis tutarlariyla ya da gercege uygun degerleriyle degerlendigi ve birikmis kazancin ya da zararin diger
kapsamli gelir icinde muhasebelestirildigi ve 6zkaynakta toplandidi durumlarda, diger kapsamli gelir icinde énceden muhasebelestirilen ve 6zkaynakta
toplanan tutarlar, Grup’un bu varliklar satmis oldugu varsayimina dayanacak sekilde muhasebelestirilir. Onceki bagl ortakliga ait elde kalan yatirmlarin
kontroliin kaybedildigi tarihteki gercege uygun degeri, UMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olclim standardinda belirtilen sonraki
muhasebelestirme icin baslangic muhasebelestirmesindeki gergcege uygun deger ya da uygulanabilir oldugu durumlarda, musterek kontrol edilen bir
isletmedeki ya da istirakteki bir yatinmin baslangic muhasebelestirmesindeki maliyet degeri olarak kabul edilir.
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3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)

3.3 Uygulanan Konsolidasyon Esaslari (devami)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle Bagli Ortakliklar’in listesi ve Borusan Grubu’nun bu sirketlerdeki dogrudan ve dolayli hisse oranlari ile nihai

hisse oranlari asagidaki gibidir:

Borusan Holding A.S'nin Bagh Ortaklik Yoluyla

Toplam Kontrol Edilen

Borusan Holding A.S'nin

Dogrudan Hisse Orani Dolayl Hisse Orani Hisse Orani Nihai Hisse Orani

2010 (%) 2009 (%) 2010 (%) 2009 (%) 2010 (%) 2009 (%) 2010 (%) 2009 (%)
Celik
Borgelik (1) 20.78 20.78 33.89 24.55 54.67 45.33 38.33 34.59
Borusan Boru - - 73.48 73.48 73.48 73.48 52.94 52.85
Kerim Celik (1) 0.02 0.02 99.91 99.91 99.93 99.93 38.31 34.58
Borusan Ankara (2) - - 99.40 99.40 99.40 99.40 58.51 58.44
BMBYH 64.64 64.64 12.36 12.36 77.00 77.00 72.05 71.92
istikbal 82.68 82.68 - - 82.68 82.68 82.68 82.68
Vobarno - - 100.00 100.00 100.00 100.00 52.94 52.32
Paslanmaz Boru 70.00 70.00 - - 70.00 70.00 70.00 70.00
Distributérlik
BMGS 61.78 61.78 18.80 18.80 80.58 80.58 73.05 72.85
Borusan Oto (1) 28.60 28.60 20.00 20.00 48.60 48.60 40.59 40.38
Borusan Otomotiv (1) 21.00 21.00 28.00 28.00 49.00 49.00 38.20 37.92
Borusan Oto Kibris (1) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 39.40 39.15
Borusan Otomotiv Pazarlama (1) 21.00 21.00 28.00 28.00 49.00 49.00 38.20 37.92
Enerji
Maya Enetiji (6) 0.00 - 100.00 100.00 100.00 100.00 49.81 49.75
Yedigol (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Turkuaz (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Hazal (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Van 99.96 99.96 0.04 0.04 100.00 100.00 99.99 99.99
Esentepe (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Hidiv (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Borusan Eneriji 49.00 49.00 1.00 1.00 50.00 50.00 49.81 49.74
Meltem (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Guney Ruzgari (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Kuzey Ruzgari (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Eskoda (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 49.82 49.75
Ding (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Tayfun (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Vanikay (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Baltalimani (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Beykoz (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Beylerbeyi (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 50.11 49.99
Burgaz (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Dolmabahge (4) - 99.00 - 1.00 - 100.00 - 99.74
Gokgeada (6) - - - 100.00 100.00 100.00 50.11 49.99
intepe (6) 0.01 - 99.99 100.00 100.00 100.00 49.83 49.76
Maray (6) 0.05 - 99.95 100.00 100.00 100.00 49.88 49.80
Baskent Golbasi 99.91 99.91 0.09 0.09 100.00 100.00 99.99 99.97
Borasco (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 49.81 49.75
Dogadan (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 49.82 49.75
Dontstm (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 49.82 49.75
Kasirga (6) - - 100.00 100.00 100.00 100.00 50.11 49.99
Lojistik
Borusan Lojistik 57.59 57.59 30.58 30.58 88.17 88.17 78.76 78.56
Diger
Borusan Manheim (3) 40.50 40.50 9.50 9.50 50.00 50.00 46.20 46.09
Otomax 0.00 0.00 99.91 99.91 99.91 99.91 80.08 79.60
Supsan 1.96 1.96 50.02 50.02 51.98 51.98 41.03 40.93
Borusan Teknoloji 83.09 83.09 16.74 16.74 99.83 99.83 93.44 93.28
Borusan Telekom (5) 0.00 0.19 - 99.81 - 100.00 - 93.28
Birlik Danismanlik 93.78 68.89 = = 93.78 68.89 93.78 68.89
Borusan Muhendislik - - 96.94 96.94 96.94 96.94 51.32 51.23
Borusan Yatinm 33.63 32.56 32.00 32.00 65.63 64.56 59.96 58.88

(1) S6z konusu Bagl Ortakliklar asagidaki esaslar cergevesinde konsolide edilmistir:
a) bir anlasma gercevesinde sirketin finansal ve operasyonel politikalarini ytiritme gtictnuin varligi halinde veya,
b) yonetim kurulu veya benzeri yonetim birimi tyelerinin cogunlugunu atama veya uzaklastirma gticiintin varligi halinde veya,
c) yonetim kurulu veya benzeri yonetim birimi toplantilarinda oy cogunluguna sahip olma durumunda.
(2) Bu sirket tasfiye halindedir.
(8) Borusan Manheim bir is ortakligi olup, oransal konsolidasyon yontemiyle konsolidasyona dahil edilmistir.
(4) Bu sirket 16 Mart 2010 da satiimistir.
(5) Bu sirket 31 Mart 2010 da satiimistir.
(6) Bu sirketler Borusan Eneriji’ye konsolide olmaktadir. Borusan Enerji oransal konsolidasyon yéntemiyle konsolidasyona dahil edilmistir.
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3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)

3.4 Yabanci Para Gevrimi

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

Grup’unicinde bulundugu ekonomik ortam ve faaliyetlerinin degerlendirilmesi 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 fiyatlar ile esas hizmet ve Urtnleri cogunlukla ABD Dolari cinsinden belirlenmektedir,
e Grup sirketlerinin borglanma cinsi ve ilgili borglanma giderlerinin buylk bir cogunlugu ABD Dolari’dir.

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

Grup’un baglh ortakliklarindan Borusan Oto, Borusan Otomotiv, Borusan Makina Gug¢ Sistemleri, Supsan, Vobarno, Borusan International Netherlands
Coop. ve Paslanmaz Boru’nun islevsel para birimi Euro’dur. Borusan Makine Kazakistan’in islevsel para birimi Tenge, Arya iran ve Borusan International
Pars Joint Stock Co.’nun ise iran Riyali, Borusan International Gulf’in Dirhem, Borusan International Algeria SPA'nin ise Dinar’dir. Raporlama tarihi
itibariyle, bu istiraklerin aktif ve pasifleri Borusan Holding’in sunum para birimine (ABD Dolari) bilanco tarihinde gecerli olan kur ile gelir tablolari ise yil
icindeki ortalama kurlar ile gevrilmistir.

Cevrimden kaynaklanan kur farklar diger kapsamli gelirlerin altinda yabanci para cevrim farklari olarak gdsterilmektedir. Bu istiraklerin elden ¢ikariimasi
durumunda, ilgili bagh ortakliga ait diger kapsamli gelirler altinda gosterilen tutar kapsamli gelir tablosuna yansitilir.

Gegtigimiz Uc sene igin Tirkiye genelinde, Devlet istatistik Enstitlisii tarafindan agiklanan toptan esya fiyat endeksi (TEFE) ve T.C. Merkez Bankasi
tarafindan aciklanan TL — ABD Dolari kurlar asagida belirtilmistir:

vil Yil Sonu ABD TL/ABD Dolari

Dolarn/TL Kuru Devaltiasyon / (Revalliasyon) Oranlari Enflasyon Orani (TEFE)
2008 1.5123 29.84 8.11
2009 1.5057 (0.44) 5.93
2010 1.5460 2.68 8.87
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3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)
3.5 Miisterek yonetime tabi tesebbiislerdeki paylar

Faaliyetlere iliskin stratejik finansman ve isletme politikasi kararlarinin Grup’un ve diger taraflarin oybirligini gerektiren misterek kontrole tabi ekonomik
faaliyetler, misterek yonetime tabi tesebbuslerdir.

Bir grup isletmesi, faaliyetlerini misterek yonetime tabi tesebbiis diizenlemeleri altinda gerceklestirdiginde, Grup’un musterek olarak kontrol edilen
varliklardaki ve yukumlultklerindeki payi, ilgili Grup isletmesinin mali tablolarinda kayda alinir ve igerigine gére siniflandinlir. Musterek olarak kontrol
edilen varliklar sonucu olusan yukumlUlUkler ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir. Misterek kontrole tabi tesebbuslerin Uretimlerinin
satis hasilatinda ya da kullanilmasindan elde edilen gelirden Grup’a disen pay ancak ilgili ekonomik faydalarin Grup’a akisinin muhtemel olmasi ve
tutarlarinin gavenilir bir sekilde 6lcilebilir olmasi durumunda kayda alinir.

Ayri bir isletmenin kurulusunu iceren misterek yonetime tabi tesebbls diizenlemeleri, misterek olarak kontrol edilen isletmeler olarak ifade edilirler.
Grup, musterek kontrol edilen isletmelerdeki paylarini ekteki mali tablolarda, oransal konsolidasyon yéntemi kullanilarak muhasebelestirmektedir.
Grup’un musterek olarak kontrol edilen isletmelerin varliklar, yukimlultkleri, gelir ve giderlerindeki payi konsolide mali tablolardaki esdeger kalemleri
ile hesap bazinda bire bir eslestirilir.

Grup ile Grup’un musterek olarak kontrol ettigi isletmeleri arasinda gergeklesen islemler neticesinde olusan gergeklesmemis kar ve zararlar, Grup’un
musterek ydnetime tabi tesebblsteki payl oraninda elimine edilir.

3.6 isletme Birlesmesi ve Serefiye
1 Ocak 2010 tarihinden sonra gerceklesen Isletme Birlesmeleri

isletme birlesmeleri, satin alm yéntemi kullanilarak, muhasebelestirilir. Satin alma maliyeti satin alim tarihinde transfer edilen bedelin gercege uygun
degeri ile satin alinan isletmenin kontrol glicii olmayan paylarinin toplamidir. Bir isletme birlesmesinde satin alinan isletmenin kontrol glicii olmayan
paylari ya gercege uygun degere ya da satin alinan isletmenin tanimlanabilir net varliklan tizerindeki paya gore 6lcilir. Satin alim maliyetleri idari giderler
altinda muhasebelestirilir.

Bir isletmenin satin alinmasi durumunda, satin alan isletme dogru siniflandirma yapabilmek igin finansal varliklar ve yikimlulikleri s6zlesme sartlarina,
ekonomik sartlara ve satin alim tarihindeki ilgili olaylara bagl kalarak, degerlendirir. Bu degerlendirme satin alinan isletmenin ana sézlesmedeki sakli
tlrevleri ayirmasini da igerir.

Asamali olarak gerceklesen bir isletme birlesmesinde Grup’un satin alinan isletmede 6nceden sahip oldugu 6zkaynak payi gercede uygun degere
getirmek igin satin alim tarihinde yeniden &l¢ulir ve varsa, ortaya ¢ikan kazancg/zarar kér/zarar icinde muhasebelestirilir.

Satin alan isletme tarafindan transfer edilecek kosullu bedel, satin alim tarihindeki gercege uygun degeriyle muhasebelestirilir. Varlik ya da borg olarak
siniflandirilan kosullu bedelin gercege uygun degerinde sonradan meydana gelecek degisiklikler, UMS 39 standardinda yer alan gereklilikler uyarinca
ya kar/zarar iginde ya da diger kapsamli gelir icinde muhasebelestirilir. Ozkaynak olarak siniflandinimis kosullu bedel yeniden &lciilmez ve buna iligkin
sonradan yapilan 6deme, 6zkaynak icerisinde muhasebelestirilir.

Serefiye, satin alim igin transfer edilen bedelin, satin alinan isletmedeki varsa kontrol giicii olmayan paylarin ve kontrol glicii olmayan paylar igin
muhasebelestirilen tutarin toplaminin, satin alinan isletmenin satin alma tarihinde tanimlanabilen varliklarinin ve Ustlenilen tanimlanabilir yuktmlltklerinin
net tutarini asan tutar olarak hesaplanir. Bu tutarin satin alinan bagl ortakliga ait net varliklarin gergege uygun degerinden disik olmasi durumunda,
ortaya cikan fark kar/zarar icinde muhasebelestirilir.
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3.6 i§letme Birlesmesi ve Serefiye (devami)

ilk muhasebelestirmesi sonrasinda serefiye birikmis deger diisiikligi karsiliklarindan diisiilmiis maliyet tutari izerinden degerlenir. Deger diisiikligi testi
icin, bir isletme birlesmesi sonucu elde edilen serefiye, satin alinan isletmeye ait diger varlik ya da ytkimliliklerin bu birimlere dagitilip, dagitiimadigina
bakilmaksizin, satin alim tarihinden itibaren Grup’un isletme birlesmesinden fayda saglanabilecek her bir nakit treten birimine dagitilir.

Serefiye’nin nakit treten birim ile ilgili birimin satildigi faaliyetinin bir parcasi oldugu durumlarda, satilan faaliyet ile ilgili serefiye tutar faaliyetin satiimasi
sonucunda elde edilen kar/zararin belirlenmesinde faaliyetin defter degerine dahil edilir. Bu durumda elden gikarilan serefiye tutar satilan faaliyetlere
iliskin degerler ile elde kalan nakit Ureten birim esas alinarak 6lgulir.

1 Ocak 2010 tarihi 6ncesinde gerceklestirilen Isletme Birlesmeleri
Yukarida bahsedilen gerekliliklerle karsilastirildiginda, asagidaki farklar uygulanir:

isletme satin alimlari, satin alim yéntemi kullanilarak, muhasebelestirili. Satin alimla dogrudan iliskilendirilen islem maliyetleri, satin alim maliyetlerinin
bir parcasini olusturur. Kontrol glicii olmayan paylar (6nceden “azinlik paylar” olarak ifade edilen), satin alinan isletmenin tanimlanabilir net varliklari
oraninda 6l¢limekteydi.

Asamali olarak gergeklestirilen isletme birlesmeleri ayri kurallar uyarinca muhasebelestiriimekteydi. ilave satin alinan paylar, 5nceden muhasebelestirilen
serefiye tutarini etkilememekteydi.

Bir isletmenin satin alinmasi durumunda, satin alinan isletme tarafindan ana s6zlesmeden ayrilan sakl tirevler, isleme birlesmesi sonucu sézlesme
sartlarinda nakit akimlarinda énemli bir degisikligi gerektiren bir degisiklige yol agmadikca, satin alin tarihinde yeniden degerlendiriimemekteydi.

Kosullu bedel yalnizca Grup’un mevcut bir yikimliligi olmasi, ekonomik nakis ¢ikisinin muhtemel olmasi ve guvenilir bir tahminin yapilamamasi
durumunda muhasebelestiriimekteydi. Kosullu bedelde sonradan yapilan diizeltmeler serefiyenin bir parcasi olarak muhasebelestiriimekteydi.

3.7 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 bilanco tarihi dncesinde olan vadeli cek ve senetleri icermektedir. Konsolide nakit akim tablosunda ifade edilen nakit ve nakit
benzeri varliklar yukarida bahsedilen degerlerin li¢ ay veya daha kisa vadeli olanlarini igermektedir.

3.8 Ticari ve Diger Alacaklar

Ortalama tahsilat stiresi 50 giin (2009: 49 giin) olan ticari alacaklar, stipheli ticari alacak karsiligi diistldikten sonra indirgenmis net degerleri ile
tasinmaktadir. Ticari alacagin tahsilatinin mimkin olmadigi durumlarda slipheli ticari alacak karsiligi tutari icin tahmin yapilir. Stipheli alacaklar tespit
edildiklerinde kayitlardan cikarilir.
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3.9 iligkili Taraflar

Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Grup ile iligkili sayilir:
(@) S6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

(i) isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak kontrol altinda bulunmasi (ana ortakliklar, bagl ortakliklar ve ayni
is dalindaki baglh ortakliklar dahil olmak tizere);

(i) Grup Uzerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi veya
(i) Grup Uzerinde ortak kontrole sahip olmasi;

b

-

Tarafin, Grup’un bir istiraki olmasi;
G

d

Tarafin, Grup’un ortak girisimci oldugu bir is ortakligi olmasi;

Tarafin, Grup’un veya ana ortakliginin kilit ydnetici personelinin bir tyesi olmasi;

A/—\/-\A
_ = ==

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 énemli etki altinda veya (d) ya da (e)’de bahsedilen herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayli olarak
o6nemli oy hakkina sahip oldugu bir isletme olmasi;

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

iliskili taraflarla yapilan islemler ve bakiyeler ile ilgili dipnotlar Not 35°’te verilmistir.
3.10 Stoklar

Stoklar, stok deger disuk karsiligi ayrildiktan sonra net gerceklesebilir deger veya maliyet degerinden diistik olaniile degerlenmistir. Maliyet, tretim sekline
bagl olarak aylik agirlikli ortalama veya 6zel maliyet metoduna gére hesaplanmistir. Ticari emtia stoklar icin ise gergek maliyet degeri kullaniimaktadir.
Mamul ve yart mamdillerin maliyetine, ilk madde ve malzeme, direkt isgilik ve degisken ve sabit genel Uretim giderleri normal faaliyet kapasitesi goz
onlinde tutularak belli oranlarda dahil edilmistir. Net gerceklesebilir deger, tahmini satis fiyatindan stoklari satisa hazir hale getirebilmek icin yapilan her
tarlt tahmin edilen masraf ve pazarlama ve satis giderleri dustlldikten sonraki degerdir. Kullanilamaz durumdaki stoklar ise kayitlardan cikarilmistir.

3.11 Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar baslangig olarak, glinliik bakim onarim giderleri hari¢ olmak suretiyle, maliyet degerinden birikmis amortisman ve deger disuklugu
karsiligi dustildiikten sonraki degeriyle gosterilmistir. ik 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¢c bedel degeri olan yeniden degerlenmis tutarlarindan, daha sonra gergeklesen birikmis amortisman ve deger dusukligu karsiligi
distlmUs degeriyle taginir.
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3.11 Maddi Duran Varliklar (devami)

Maddi duran varliklarin tagsinan degerleri, olaylarin veya kosullardaki degisikliklerin, tasinan degerlerin paraya gevrilemeyecegine isaret etmesi durumunda,
deger diisiikligu olup olmadiginin tespiti amaciyla incelenir. Tasinan degerin, paraya cevrilebilecek degeri asmasi durumunda deger dusukligu 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 6mrii sonunda satilmasindan elde edilmesi 6ngoriilen gelecekteki nakit akimlarinin simdiki degerini, net satis
fiyati ise, satis hasilatindan satis maliyetleri disuldikten sonra kalan tutar yansitmaktadir. Paraya cevrilebilecek tutar, belirlenebiliyorsa her bir kiymet
icin, belirlenemiyorsa kiymetin dahil oldugu nakit akimini saglayan grup igin tahmin edilir. Bir varlik icin gecmis yillarda ayrilan deger dusukliginin
ortadan kalkmasi ya da azalmasi durumunda, deger distkligu karsiligi ters cevrilir. Ters cevrilen tutar konsolide kapsamli gelir tablosuna yansitilir.

Yeniden degerlenmis tutarlaryla tasinan maddi duran varliklar, tasinan deg@erin rayi¢ degerden farklilasmamasini saglayacak siklikta degerlemeye tabi
tutulurlar.

Yeniden degerleme artiglari konsolide kapsamli gelir tablosunda yeniden degerleme fonunda muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin yeniden degerlenmis tutarlar ile maliyet bedelleri Gzerinden hesaplanan amortismanlar arasindaki fark maddi duran varligin
kullanildigr her yil icin yeniden degerleme fonundan birikmis karlara transfer edilmektedir. Ayrica, yeniden degerleme tarihindeki birikmis amortismanlar,
maddi duran varliklarin taginan brit 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), varligin
elden c¢ikarildigi yilda gelir tablosuna yansitilir.

Amortismana tabi tutulan varliklar, maliyetleri veya yeniden degerlenmis tutarlari iizerinden tahmini ekonomik dmurlerine dayanan oranlarla amortismana
tabi tutulur. Tahmini ekonomik émuirleri ve kullanilan amortisman metodlari asagidaki gibidir:

Yil Metod
Binalar 6 -50 Dogrusal
Makine ve techizat 5-40 Dogrusal
Demirbaslar 3-5 Dogrusal
Tasit araclari 3-8 Dogrusal
Diger maddi duran varliklar 5-10 Dogrusal
Ozel maliyetler kira stresince Dogrusal
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3.12 Maddi Olmayan Duran Varliklar

Maddi olmayan duran varliklar baslica bilgisayar yazilimlari, enerji lisanslar ve lisans bagvurulari ile ilgili haklardan olusan varliklar olup ilk olarak alig
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 disuklugi karsiliklari
disildikten sonraki degerleriyle gosterilmektedir. isletme biinyesinde olusan gelistirme maliyetleri disindaki maddi olmayan duran varliklar
aktiflestiriimemekte ve gerceklestikleri yilda gelir tablosuna gider olarak yansitiimaktadir. Maddi olmayan duran varliklarin ekonomik émdrleri belirli
sureli ya da suresiz olarak belirlenmektedir. Belirli streli maddi olmayan duran varliklar, enerji lisanslari haricinde tahmin edilen ekonomik émdurleri
Uzerinden, dogrusal amortisman metodu ile itfa edilirler (3 — 15 yil). Enerji lisanslari gecerlilik stiresine gore 10 - 49 yil arasinda itfaya tabi tutulurlar.
Belirli streli ekonomik 6mrii olan maddi olmayan duran varliklar icin itfa periyodu veya itfa metodu her yil, en az bir kere incelenmektedir. Beklenen
kullanim 6murlerindeki veya maddi olmayan duran varliktan elde edilecek faydalarda olusabilecek degisiklikler, itfa metodunun ya da periyodunun
degistirilmesi olarak degerlendirilip, muhasebe politikalarindaki degisiklik seklinde muhasebelestirilir. Belirli stireli ekonomik 6mri olan maddi olmayan
duran varliklarn itfa giderleri gelir tablosunda maddi olmayan duran varligin islevi ile uyumlu sekilde gider olarak kaydedilir.

Siresiz kullanim 6mriine sahip maddi olmayan duran varliklar, itfa edilmemekte, ancak deger disukligi agisindan her bir maddi olmayan duran
varlik igin ya da her bir nakit akimi saglayan birim seviyesinde her yil incelenmektedir. Stiresiz kullanim émriine sahip maddi olmayan duran varlklar
kullanim émdirlerinin stiresiz olmasinin desteklenebilir olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla ekonomik émdrleri her yil incelenir. Eger kullanim émrintin
degistirilmesi gerekli gorulirse, siresiz kullanim émriinden sireli kullanim émriine gegcis ileriye yonelik sekilde yapilir.

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle stresiz kullanim émriine sahip maddi olmayan duran varliklar bulunmamaktadir.

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

Maddi olmayan duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan elde edilen kér ya da zarar, maddi duran varligin satisindan elde edilecek net nakit ile varligin
tasinan degeri arasindaki farktir ve varlik elden ¢ikarildigi zaman kapsamli gelir tablosuna yansitilir.

3.13 Satilmak Uzere Elde Tutulan Duran Varliklar:

Duran varliklar veya elden ¢ikarilacak gruplar, ilgili varliklarin faaliyetlerde kullanimindan ziyade satis islemi vasitasiyla geri kazanilabilir oldugu durumlarda,
“satiimak Uzere elde tutulan duran varliklar” olarak siniflandirilir ve defter degerinin veya satisin tamamlanmasi ile ilgili giderler distldikten sonra kalan
rayic degerinin diistik olani ile degerlenirler. Bu kriter satisin kuvvetle muhtemel oldugu ya da satilacak varlik grubunun mevcut haliyle hemen satisa hazir
oldugu durumlarda dikkate alinir. Yénetim, siniflama tarihinden sonra bir yil icinde taahh(t ettigi satisi tamamlamalidir.

Satistan sonra Grup’un elinde kontrol glicii olmayan pay kalacak olsa dahi, durdurulan faaliyetlerden elde edilen gelir ve giderler, konsolide kapsamli
gelir tablosunda vergi 6ncesi kara kadar olmak Uizere stirdiriilen faaliyetlerden elde edilen gelir ve giderlerden gegmis donemle karsilastirmali olarak ayri
raporlanmalidir. Vergi dncesi kar/zarar kapsamli gelir tablosunda ayri olarak raporlanmalidir.

Maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklar satiimak tzere elde tutulan duran varliklar olarak siniflandiktan sonra amorti ve itfa edilmezler.
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3.14 Varliklarin Deger Diisukligi

Grup her raporlama déneminde varliklarda deger dustkligi ayrilmasini gerektiren bir durum olup olmadigini incelemektedir. Boyle bir durumun
belirlenmesi halinde veya varlik icin her yil deger disukligi olup olmadigina dair test yapilmasi gerekliligi varsa, Grup, varligin paraya cevrilebilecek
degerine yonelik tahminlerde bulunur. Varligin paraya cevrilebilecek tutari, varligin ya da nakit akimi saglayan birimin rayi¢ 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 i¢in belirlenir. Varligin tasinan degerinin paraya gevrilebilecek tutarini asmasi durumunda varlikta deger disukligi
olusmus olarak kabul edilmekte ve varlik paraya cevrilebilecek degerine getiriimektedir. Kullanim degeri, tahmin edilen gerceklesebilecek nakit
akimlarinin, paranin zaman degeri ile ilgili piyasa degerlendirmelerini ve varliga 6zg riskleri yansitan bir vergi dncesi iskonto orani kullanilarak bugtinki
degerine getirilmesiyle belirlenmektedir. Devam eden faaliyetlere iliskin deger dusikligu, sabit kiymetin daha énceden degerlenip, s6z konusu deger
artisinin diger kapsamli gelire dahil edilmesi haricinde, ilgili varligin islevine gére kapsamli gelir tablosunda ilgili oldugu gider kategorisine kaydedilir.

Her raporlama déneminde daha dnce ayriimis olan deger dusikligu karsiliginin gegerli olup olmadigi veya azalip azalmadigi ile ilgili degerlendirme
yapilmaktadir. Boyle bir durumun ortaya ¢cikmasi durumunda, paraya cevrilebilecek deger tahmin edilmektedir. Daha énce ayrimis olan deger dusukligu
karsiligi, ancak en son deger dusukligi ayridiktan sonra, varligin paraya cgevrilebilecek 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 icin deger diisUklugu karsiigr ayriimasaydi tasiyacagi degerden amortisman netlenmis tutardan fazla olamaz. Deger disukligu karsiiginin
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 distkligu karsiliginin ters cevrilmesinin gelir tablosuna yansitiimasindan sonra
amortisman gideri, varligin revize edilmis tasinan degerinden, hurda degeri dislldikten sonra, geri kalan kullanim émri boyunca, sistematik olarak
amorti edilmesi ile hesaplanir.

Serefiye

Serefiye yillik olarak (31 Aralik’da) veya sartlar taginan degerin deger diisiikligiine ugrayabilecegini gésterdigi durumlarda deger diisikligu testine tabi
tutulur.

Serefiye icin deger dustkligu, serefiye ile ilgili olan her nakit yaratan birimin (veya nakit tGreten birimler grubu) geri kazanilabilir tutarini degerlendirerek
belirlenir. Nakit yaratan birimin geri kazanilabilir tutarinin tasinan degerinden daha az oldugu takdirde, bir deger dusukligi kaydedilir. Serefiye ile ilgili
deger dusuklugu gelecek dénemlerde geri cevrilemez.

3.15 Yatinmlar ve Diger Finansal Varlklar

Finansal yatinmlar, rayic degerleri ile dlgilen ve gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar haricinde, gercege uygun piyasa degerinden alim
islemiyle dogrudan iligkilendirilebilen harcamalar disuldikten sonra kalan tutar Uzerinden muhasebelestirilir. Yatinmlar, yatinm araglarinin ilgili piyasa
tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagli olan islem tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan cikarilir.

Finansal varliklar UMS 39 kapsaminda “rayi¢ degerleri ile lcllen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varliklar”, “vadesine kadar elde tutulacak

yatinmlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar”, “kredi ve alacaklar” veya efektif bir riskten korunma enstrimani olarak siniflandirilir. Grup, baslangic
muhasebelestirmesinde finansal varliklarin siniflamasina karar verir.

Krediler ve Alacaklar

Krediler veya alacaklar sabit veya belirlenebilir édemeli ve belirli bir piyasada islem gérmeyen turev disi finansal araglardir. Baslangic
muhasebelestirmesinden sonra bu finansal varliklar, etkin faiz metodu kullanilarak indirgenmis degerleri Gzerinden tasinmaktadirlar. Krediler veya
alacaklar elden cikarildigi veya deger dustkligine ugradigi zaman, gerceklesen kar ya da zarar, indirgeme strecinde oldugu gibi gelir tablosuna
yansitilir.
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3.15 Yatinmlar ve Diger Finansal Varlklar (devami)

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar satiimaya hazir olarak elde tutulan ve daha énceki Gi¢ kategoriden herhangi birine girmeyen tiirev disi finansal varliklardr.
ik kayda alimdan sonra satiimaya hazir finansal varliklar rayic bedel degerlemeleri 6zsermaye altinda ayri gésterilir. Yatinm elden gikarildiginda ya da
deger dusukligu tespiti halinde daha dnce 6zsermaye altinda gosterilen kiimulatif kar ya da zararlar kapsamli gelir tablosuna yansitilir.

Grup’un satilmaya hazir finansal varliklari organize finansal piyasalarda aktif olarak islem gérmeyen istiraklerdir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak
siniflandirilan istiraklerden belli bir piyasa fiyati olmayan veya rayi¢c degeri alternatif degerleme metotlariyla glivenilir bir sekilde belirlenemeyen istirakler
maliyet bedelleri ile degerlenir.

Rayic degerleri ile éicilen ve gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar

Rayic deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden
cikariimasi amaciyla edinildigi zaman s6z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan tirev
Urlinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da rayic deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride
yeralan varliklar, dénen varliklar olarak siniflandiriliriar.

Etkin faiz ydntemi

Etkin faiz yontemi, finansal yukimluligun itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iligkili oldugu déneme dagitiimasi yontemidir.
Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mri boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi stiresince gelecekte yapilacak tahmini
nakit édemelerini tam olarak ilgili finansal yukimluligin net bugiinkli degerine indirgeyen orandir.

Rayic degerleri ile dlcllen ve gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklarin haricindeki tim borglanma araglarinda gelir etkin faiz yéntemine goére
kaydedilir.

3.16 Faizli Krediler

Tum krediler, baslangi¢ olarak kredi ile iliskilendirilen elde etme maliyetinin rayic degerden netlenmesi suretiyle hesaplanmis olan maliyet degeri ile
kaydedilir. ik kayda alimdan sonra, faize duyarli krediler etkin faiz orani kullanilarak hesaplanan indirgenmis net degerleri ile taginmaktadirlar. indirgenme
yoéntemi esnasinda veya geri 6denmesi sonucu olusan kar ve zararlar gelir tablosuna yansitilir.
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3.17 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 iliskin stirenin bitmis olmasi;

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

e Grup’un finansal varliktan nakit akimlarini elde etme hakkini devretmesi ve (a) varlik ile ilgili tiim risk veya 6dullerin devredilmis veya (b) tim hak ya da
odullerin 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 ddiillerin transfer edilmemesi veya sahip olunmamasi veya Gzerindeki
kontrolii devretmedigi durumlarda, varlik, Grup’un varlik ile devam eden iliskisine bagl 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 dusik olani ile
olcular.

Finansal Borglar

Finansal borglar ilgili yikimlulik ortadan kalktigi veya iptal oldugu zaman kayittan gikartilr.

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

3.18 Finansal Varliklarin Deger Diisukliigi
Finansal varliklarda veya finansal varlik gruplarinda deger diistkligi olup olmadigi, Grup tarafindan her bilango tarihinde degerlendirilir.
Indirgenmis degerinden tasinan varliklar

Grup ilk olarak énemli olan finansal varliklarin her biri icin, kendi baslarina 6nemlilik arzetmeyen finansal varliklarin ise hem her biri icin hem de grup
olarak, deger dusikliglne isaret eden objektif kanitlar olup olmadigini degerlendirmektedir. Bireysel bazda degerlendirilen finansal varlik i¢in, dnemli
olsun ya da olmasin, deger dusikligi olduguna dair objektif bir kanit bulunmamasi durumunda, ilgili varlik, benzer kredi risk 6zellikleri taglyan finansal
varliklar grubuna dahil edilir ve deger dusikligi olup olmadigina grup seviyesinde bakilir. Deger disukligu icin ayri incelenen ve deger dusukligu
karsiligr ayrilan ya da ayriimaya devam eden finansal varliklar deger diistkligi olup olmadiginin belirlenmesi acisindan yapilan gruplamaya dahil
edilmezler.

indirgenmis degerinden tasinan krediler veya alacaklar lizerinde bir deger diisiikligii bulundugunun kanrti olmasi durumunda, deger diistikliga, varigin
tasinan degeri ile ileride gerceklesecek tahmini nakit akimlarinin (hentiz gergeklesmemis kredi zararlari harig) 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 karsiigr vasitasi ile azaltiimaktadir. Gergeklesen zarar gelir tablosuna yansitilir.

Daha sonraki bir ddnemde, deger disukligu karsiiginin azalmasi ve bu azalmanin deger disukligu karsiligi ayrildiktan sonra gergeklesen bir olayla
objektif olarak iliskilendirilebilmesi durumunda, daha 6nce ayrilan deger disuklugi karsiligi ters gevrilir. Bilango tarihinden sonra olusan bu deger
dustklagu karsiliginin ters cevrimi varligin tasinan degerinin, ters ¢evrim tarihinde, indirgenmis degerini asmamasi durumunda, gelir tablosuna yansitilir.

105



(INGILIZCE ASLININ TUF_{KQE TERcUMEsiDiR)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)

3.18 Finansal Varliklarin Deger Diisiikliigi (devami)
Maliyet tutarindan tasinan varliklar

Belli bir piyasada islem gérmeyen ve rayi¢ degeri glvenilir bir sekilde belirlenemedigi icin rayic degerinden tasinmayan istirakler veya bu istirakler ile
baglantili olan tirev varliklar tGzerinde deger dusikligi 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
farktr.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir bir finansal varlikta deger dusikligi olmasi durumunda, etkin faiz metoduna goére indirgenmis maliyeti (ana para 6demeleri sonrasi) ile
rayic degeri arasindaki farktan, daha 6nce gelir tablosuna yansitilan deger distkligu dusuldikten sonra bulunan tutar, 6zsermayeden gelir tablosuna
aktarilir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflanan istirakler igin ayriimis olan deger dusuklugi karsiiginin ters cevrilmesi durumunda tutar gelir
tablosuna yansitilmaz. Borglanma araglar icin ayriimis olan deger dusukligi karsiliklarinin ters ¢evriimesi sonucu olusan tutar ise eger borglanma
aracinin rayi¢ bedeli deger distkligu karsihiginin gelir tablosuna yansitiimasindan sonra ortaya cikan bir olay ile iliskilendirilebiliyorsa, gelir tablosuna
yansitilir.

3.19 Kiralama islemleri

Bir anlasmanin kiralama anlasmasi oldugu ya da kiralama icerip icermedigi yapilan anlasmanin igerigine gore 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 faydalari transfer eden finansal kiralamalar, kira baslangic tarihinde kiralanan varligin rayi¢ bedeli veya daha distkse
minimum kira ddemelerinin buglnki degeri Uizerinden aktiflestirilir. Finansal kiralama isleminden kaynaklanan ytukiumltlik, 6denecek faiz ve anapara
borcu olarak aynistinlmistir. Faiz giderleri, sabit faiz orani tizerinden hesaplanarak ilgili ddnemin kar/zararina dahil edilmistir.

Mali tablolara yansitilmig kiralanan sabit kiymetler ekonomik dmur ile kira stresinden hangisi kisa ise ona gére amortismana tabi tutulurlar.
Operasyonel kiralamalarda kira demeleri, kiralama dénemi boyunca dogrusal itfa ydntemine tabi tutularak giderlestirilir.
3.20 Ticari Borclar

Vadeleri genel olarak ortalama 98 giin (2009: 62 giin) olan ticari borglar, Grup’a faturalanmis olsun ya da olmasin, ileride alinacak mal veya hizmetler igin
o6denecek rayic bedel oldugu kabul edilen indirgenmis maliyet degerlerinden tasinmaktadir.

3.21 Netlestirme

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

3.22 Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Arastirma giderleri gerceklestikleri dénem itibariyle gider kaydedilir.
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3.23 Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler
Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.
Cari Vergi

Cari yil vergi yakumlaligl, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gizerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden
indirilebilir kalemler ile vergilendiriimesi ya da vergiden indiriimesi mimkin olmayan kalemleri hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen
kardan farklilik gosterir. Holding’in ve istiraklerinin cari yil vergi yukimluligt bilango tarihi itibariyla yirirlikte olan ya da bilanco tarihi sonrasinda
yurtlige girecek olan vergi orani kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis Vergi

Ertelenmis vergi yukimluligu veya varlid, varliklarin ve ytuktumlultklerin mali tablolarda gésterilen tutarlan ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate
alinan tutarlan arasindaki gegcici farkliliklarin bilanco ydntemine goére vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yukiumlultkleri vergilendirilebilir gegici farklarin tiumu i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis
vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kér elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.
Bahse konu varlik ve yukimlulikler, ticari ya da mali kar/zarar etkilemeyen isleme iliskin gegici fark, serefiye veya diger varlik ve yukiumlultklerin ilk defa
mali tablolara alinmasindan (isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestiriimez.

Ertelenmis vergi yuktmldlukleri, Grup’un gegcici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin
dustk oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki yatirmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gecici farklarin
tUmu igin hesaplanir. Bu tur yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gecici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte
vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve gelecekte ilgili farklarin ortadan
kalkmasinin muhtemel olmasi sartlaryla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayitl degeri, her bilanco tarihi itibariyla gézden gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin
saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadigi élclide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklan ve yukimlulukleri varliklarin gergeklesecedi veya yukumliliklerin yerine getirilecegi dénemde gecerli olmasi beklenen ve
bilanco tarihi itibariyle yasallasmis veya 6énemli 6él¢lide yasallasmis vergi oranlari (vergi diizenlemeleri) Gzerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklari
ve yuUkumliltklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilanco tarihi itibariyle varliklarinin defter degerini geri kazanmasi ya da yukimluliklerini yerine
getirmesi icin tahmin ettigi ydntemlerin vergi sonuclarn dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklari ve yukumlulUkleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yukimluliklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z
konusu varlik ve yukimluliklerin ayni vergi mercii tarafindan toplanan gelir vergisiyle iliskilendiriimesi ya da Grup’un cari vergi varlik ve yakumlaltklerini
netlestirmek suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

Cari D6nem Kurumlar Vergisi ve Ertelenmis Vergi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da borg olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumdailgili kalemlere iligkin ertelenmis vergi de dogrudan dogrudan
diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile
déneme ait ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme birlesmelerinde, serefiye hesaplanmasinda ya da satin
alanin, satin alinan bagli ortakligin tanimlanabilen varlik, yikimlilik ve sarta bagl borglarinin gergege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim
maliyetini asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi g6z éniinde bulundurulur.
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3.24 Calisanlara Saglanan Faydalar
(a) Tanimlanan Fayda Plani:

Grup, Turkiye’de gegerli mevcut is kanununa gore, emeklilik nedeni ile isten ayrilan veya istifa ve kétl davranis disindaki nedenlerle isine son verilen ve
en az bir yil hizmet vermis personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle yikimluduir.

Kidem tazminati karsihigini fonlama yUkimltligi bulunmamaktadir. Grup, ilisikteki konsolide mali tablolarda yer alan kidem tazminati karsiligini
“Projeksiyon Metodu”nu kullanarak ve Grup’un personel hizmet siresini 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 tim aktleryel kazanclar
ve kayiplar kar/zarar tablosuna yansitilmistir.

(b) Tanimlanan Ek Planlar:

Grup, Sosyal Sigortalar Kurumu’na zorunlu olarak sosyal sigortalar primi édemektedir. Grup’un, bu primleri 6dedigi slirece baska yukumlaligu
kalmamaktadir. Bu primler 6dendikleri ddnemde personel giderlerine yansitiimaktadir.

3.25 Gelirlerin Muhasebelestirilmesi
Gelirler

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarinin rayic degeri Uzerinden 6lgilur. Satiglar malin teslimati ve musteri tarafindan kabulli veya
hizmetin verilmesi tUzerine muhasebelestirili. Tahmini misteri iadeleri, indirimler ve karsiliklar s6z konusu tutardan distimektedir.

Mallarin satisi
Mallarin satisindan elde edilen gelir, asagidaki sartlarin tamami yerine getirildiginde muhasebelestirilir:
e Grup’un mulkiyetle ilgili tim 6nemli riskleri ve kazanimlari aliclya devretmesi,
e Grup’un mulkiyetle iligkilendirilen ve stiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar tGizerinde etkin bir kontroltiniin olmamasi,
e Gelir tutarinin guvenilir bir sekilde élgtlmesi,
e islemle iligkili ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi, ve
e islemden kaynaklanan ya da kaynaklanacak maliyetlerin giivenilir bir sekilde &lgiilmesi.
Hizmet sunumu

Grup, guvenilir sekilde él¢llebildigi durumlarda, sundugu hizmetlerden elde edilen hasilati hizmetin tamamlanma derecesine gore gelir kaydetmektedir.
Hizmetin tamamlanma derecesinin glvenilir olarak hesaplanamadigi durumlarda, katlanilan masraflarin tahsilinde siiphe olmayan kisim kadar gelir
kaydedilmektedir.
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3.25 Gelirlerin Muhasebelestirilmesi (devami)
Faiz geliri

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen 6mri boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin kayitli
degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir.

Kira geliri
Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal ydnteme gére muhasebelestirilir.
3.26 Borclanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi énemli élgclide zaman isteyen varliklar (6zellikli varliklar) s6z konusu oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya
Uretimi ile dogrudan iligkilendirilen borclanma maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Borclanma maliyetleri varliklar kullanima hazir hale gelene kadar aktiflestirilirler.
3.27 Sarta Bagh Varliklar ve Yiikiimliliikler

Sarta bagh yukumlilukler, kaynak aktarimini gerektiren durum ytiksek bir olasilik tasimiyor ise mali tablolarda yansitiimayip dipnotlarda aciklanmaktadir.
Sarta bagl varliklar konsolide mali tablolara yansitiimayip ekonomik getiri yaratma ihtimali yiksek oldugu takdirde dipnotlarda aciklanir.

3.28 Karsiliklar

Karsiliklar ancak ve ancak Grup’un gegmisten gelen ve halen devam etmekte olan bir yikimlUligu (yasal ya da yapisal) varsa, bu yikimlilik sebebiyle
isletmeye ekonomik cikar saglayan kaynaklarin elden ¢ikariima olasiligi mevcutsa ve yukiumliligin tutan glvenilir bir sekilde belirlenebiliyorsa kayitlara
alinir. Herhangi bir karsiliga dair olusan gider, gelir tablosunda, yapilan tahsilatlar netlenmis olarak goésterili. Paranin zaman igindeki deger kaybi
dnem kazandiginda, karsiliklar, eger uygunsa, o karsilik ile ilgili belirli riskleri yansitan bir vergi 6ncesi oran kullanilarak iskonto edilir. iskonto edilmesi
durumunda, zaman gecmesi nedeniyle karsilikta olusan artis borglanma gideri olarak mali tablolara yansitilir.

3.29 Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Grup’un bilanco tarihinde durumu hakkinda ilave bilgi veren bilanco tarihinden sonraki olaylar (tashih gerektiren olaylar) konsolide mali tablolarda
yansitiimaktadir. Tashih gerektirmeyen olaylar belli bir &nem arz ettikleri takdirde dipnotlarda agiklanmaktadir.

3.30 Vadeli Doviz Alim Satim S6zlesmeleri (Forward Anlasmalan)

Grup yabanci para dalgalanmalari sonucu ortaya cikabilecek risklerden korunmak amaciyla faiz orani takas sdzlesmesi ve vadeli déviz aim satim
sozlesmeleri gibi tirev araglarn kullanmaktir. Grup, ABD Dolar disinda yapilan alimlar ve borglar ile ilgili olarak yabanci para dalgalanmalari sonucu
ortaya cikabilecek risklere maruz kalmaktadir. S6z konusu risklere neden olan para birimi Euro ve Turk Lirasi, dir. Tlrev araglar, ilk olarak kontratin
yapildigi tarihteki rayi¢ degerleri ile kayda alinmakta ve her bilanco tarihinde rayi¢ degerleri tizerinden degerlendiriimeye devam edilmektedir. Olusan
kazang ya da zarar, islemin zamanlamasinin ve kar veya zarar icinde kayda alim isleminin finansal riskten koruma iligkisine bagli oldugu hallerde ve tiirev
aracin riskten korunma araci olarak siniflandirimadigi durumlarda kér veya zarar iginde kayda alinir. Grup, bazi turev araglarini, gergeklesmesi mimkuin
olan islemlerin ya da kesin bir taahht ile iliskilendirilen ddviz kuru riskinin finansal riskten korunma islemi (nakit akimlarinin finansal riskten korunmasi)
olarak siniflandirmaktadir.
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3.30 Vadeli Doviz Alim Satim S6zlesmeleri (Forward Anlasmalar) (devami)

Gelecekteki nakit akimlarinin finansal riskten korunmasi olarak belirlenen ve bu konuda etkin olan tirev araclarinin gercege uygun degerindeki
degisiklikler, 6zsermaye hesaplarina kaydedilir. Etkin olmayan kisim ile ilgili kazang veya zararlar dogrudan kar veya zarar icinde kayda alinir.

Vadeli doviz alim satim s6zlesmelerinin makul degeri benzer vadedeki anlasmalar icin kullanilan kurlar g6z 6ntinde bulundurularak hesaplanmistir.
3.31 Onemli Muhasebe Tahmin ve Yorumlari

Mali tablolarin UFRS’ye gére hazirlanmasinda Grup yonetiminin, bilanco tarihi itibariyle, raporlanan varlik ve yukimlulik tutarlarini, vukuu muhtemel
yukimlulik ve taahhttlerini ve raporlama dénemine iligkin gelir ve gider tutarlarini etkileyecek varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
Gergeklesmis sonuclar tahminlerden farkli olabilir. Bu tahminler dénemsel olarak gbézden geciriimekte ve dizeltmelerin gerekli oldugu durumlarda
kazanglarin olustugu dénemlere yansitiimaktadir. Raporlanan tutarlarda énemli yénetim tahminlerini iceren konular sunlardir: varliklarda deger diistklagu,
supheli alacak karsiligi, maddi duran varliklarin faydali dmrd, ertelenmis vergi varligi, lisans degerlemesi, lisans basvurusu ve serefiyedir.

Supheli alacaklar:

Grup, bilanco tarihi itibariyle vadesi gecmis ve ileride tahsilat problemi yasayacagini tahmin ettigi alacaklar icin aldigi teminatlari da géz 6niinde
bulundurarak karsilik hesaplamistir.

Stok deger disukligi karsiligr:

Stoklarin maliyetinin net gerceklesebilir degerinden diisiik olmasi durumunda, stoklar net gerceklesebilir degerinden tasinir ve deger diisiiklligi olustugu
dénemin gelir tablosuna yansitilir. Daha 6nce stoklara deger dusukligu ayrilmasini gerektiren durumlarin ortadan kalkmasi veya degisen ekonomik
kosullar nedeniyle net gerceklesebilir degerin degistigine dair agik kanitlarin bulundugu durumlarda, stok deger disuklugu karsihgi ters gevrilir. Ters
cevrilen karsilik tutari, daha énce deger dusukligu ayrilan tutar kadar olabilir.

Maddi duran varliklarin faydal émrd:

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar yénetimin belirledigi faydali Smurler cercevesinde amortismana tabi tutulmaktadir. Grup, sabit kiymetlerin,
gercek kullanim émurlerinin gergegi yansittigindan ve tahmini olarak gelecekte faydalanilabilme siirelerinden emin olmak icin periyodik olarak faydali
omdr tahminlerini gézden gegirir.

Ertelenmis vergi varliklari:

Ertelenmis vergi varlik ve yukiumluliklerin vergiye esas degerleri ile mali tablolardaki degerleri arasindaki gegici farklar tzerinden yururlikteki vergi
oranlarn kullanilarak hesaplanir. Halihazirda, tasinan vergi zararlan ve indirilebilir gegici farklar Gzerinden ertelenmis vergi varligi hesaplanmis olup
tamami gelecekte vergilendirilebilecek kardan indirilebilecek durumdadir. Olumlu veya olumsuz mevcut tim kanitlar dikkate alinarak, hesaplanmis olan
ertelenmis vergi varliklarinin tamaminin veya bir kisminin gelecekte gerceklesip gerceklesemeyecegi incelenir. Bu inceleme sirasinda, gelecekteki kar
yaratma potansiyeli, son yillardaki birikmis zararlar, tasinan zararlarinin tarihgesi ve kullanim siresi bitmekte olan diger vergi indirimleri, ertelenmis vergi
varliklarinin tasinmasina iliskin zaman asimlari, mevcut vergilendirilebilir gegici farklarin gelecekte iptal edilmeleri, vergi planlama stratejileri ve ertelenmis
vergi varliginin indirim konusu edilecegi gelirin tirl dikkate alinir. Tum bu unsurlarin incelenmesi neticesinde, eger vergilendirilebilir karin mevcut
ertelenmis vergi varliklarinin tamamen veya kismen karsilayamacagi sonucuna varilir ise, mevcut ertelenmis vergi varliklarinin ilgili kismi dikkate alinmaz.
Grup gelecekte yeterli miktarda vergilendirilebilir kér olusmayacagi gerekcesiyle bazi sirketler icin ertelenmis vergi varligi hesaplamamistir. Mevcut
kosullarin degismesi ve sirketin gelecekteki faaliyet sonuglarinin mevcut beklentileri asmasi neticesinde, halihazirda dikkate alinmayan ertelenmis vergi
varliklar dikkate alinarak, gelecekte vergi geliri olarak kayitlara alinabilir.



(INGILIZCE ASLININ T['JI_RKQE TERCl'JMESiDiIi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

3. UYGULANAN ONEMLiI MUHASEBE POLITIKALARI (devami)

3.31 Onemli Muhasebe Tahmin ve Yorumlari (devami)

Satin almalardan dodan lisanslar, lisans basvurulari ve serefiyenin dederlemesi:

Grup’un lisans ve lisans bagvurularinin degerlemesi her bir projeye iligkin indirgenmis nakit akimlari dikkate alinarak tespit edilen rayi¢ degerleri tizerinden
yapilir. Rayic deger tespiti UFRS 3 “isletme Birlesmeleri” standart kapsaminda yapilan alimlar sirasinda alim fiyatinin mevcut varliklara dagrtiimasi
sirasinda kullaniimak tizere yapilmistir. UFRS 3 kapsaminda, rayi¢ deger, ilgili ve bilgili taraflar arasinda yapilan islemlerde olusan alim satim fiyati olarak
tanimlanmakta olup, Grup risk agirligina gore indirgenmis nakit akim yontemine gore rayi¢ degeri tespit etmektedir. Risk faktoérleri, yapilan incelemeler
sonrasinda, Grup yonetimi tarafindan cesitli kriterler g6z 6niine alinarak tespit edilmistir. Bu kriterler baslica projenin durumunu, lisansin durumunu,
yonetsel ve gevresel faktorleri ve fizibilite riskini icermektedir.

4. GRUP YAPISINDAKIi DEGiSIKLIKLER
Yil iginde Grup yapisinda degisiklik ile sonuglanan degisiklikler asagida belirtiimistir.
2010:

* Borusan Holding, 2010 yilinda, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'ndan 1.757.708 ABD Dolari tutarinda Borusan Yatirim hissesi alarak pay sahipligini
% 32,56’dan % 33,63’e yikseltmistir. iigili tutar diger kapsamli gelire kaydedilmis, ortaklik yapisini degistirmis olup, kontrol giicii kaybi yaratmamistir.

e Aralik 2009 tarihinde, Grup y&netimi Borusan Telekom hisselerinin % 100’Unu tgtincl sahis bir telekomiinikasyon sirketine satmaya karar vermistir.
31 Mart 2010 tarihi itibariyle hisse devri gerceklesmistir.

¢ 16 Mart 2010 tarihinde Grup Dolmabahce hisselerinin % 99,74’inl satmistir.

e 4 Kasim 2010 tarihinde Kerim Celik, Borgelik hisselerinin % 9,34’Gine tekabil eden kismini 33.000.000 ABD Dolari karsiliginda satin almistir.
20.187.217 ABD Dolar tutarindaki asan kisim ana sirket hissedarlari payindaki degisim olarak gecmis yil kar zararina kaydedilmistir.
5. TEMETTULER

Hissedarlara 2010 yilinda hisse basina 3.281 ABD Dolari (2009: 2.529 ABD Dolari) (Toplam 18.390.651 ABD Dolari) (2009: 14.174.992 ABD Dolar)
temettl ddenmistir.
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6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Banka

-vadeli mevduat 171.729.582 200.872.180

-vadesiz mevduat 68.385.447 56.665.283

Kasa 243.575 171.963

Diger hazir degerler 32.645 879.006
240.391.249 258.588.432

31 Aralik 2010 tarihindeki TL vadeli mevduatlarin etkin faiz oranlar yillik % 3-% 8 (2009: % 5,65 ile % 15), dovizli mevduatlarin ise yillik % 0,3 ile % 4
(2009: % 0,5 ile % 4 ) arasinda degismektedir.

S6z konusu mevduatlarin vadeleri 1 giin ile 90 glin arasindadir (2009: 1 giin ile 81 gin).

Nakit ve nakit benzeri varliklarin doviz cinsine goére dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Doviz Cinsi Doviz Tutari  ABD Dolan Karsiligi Déviz Tutan ABD Dolari Karsiligi
ABD Dolari 158.483.675 158.483.675 169.349.621 169.349.621
EUR 35.738.817 47.368.228 46.260.066 66.371.535
GBP 777.402 1.198.134 1.029.205 1.633.112
SFR 4.732 5.032 12.219 11.765
TENGE 466.189.212 3.164.037 347.992.811 2.351.303
iran Riyali 560.411.531 5.492.033 15.278.161.128 1.530.265
TL 35.891.405 23.214.561 26.110.089 17.340.831
DzD 107.659.230 1.465.549 - -

240.391.249 258.588.432
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7. RAYIC DEGERI iLE OLCULEN VE GELIR TABLOSU iLE iLiSKILENDIRILEN FINANSAL VARLIKLAR

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Yatinm Fonlari 45.446

20.441

45.446

20.441

8. TICARI ALACAKLAR, net

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Kisa vadeli alacaklar

Ticari alacaklar 429.695.557 300.475.642
iliskili sirketlerden ticari alacaklar (Not 35) 198.027 441.370
Supheli ticari alacaklar karsiligi (-) (16.831.966) (14.845.618)

413.061.618 286.071.394

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Grup’un vadesi gelmemis ve tahsil kabiliyeti yliksek alacaklarinin tutari 371.658.382 ABD Dolarr’dir. (2009: 255.624.467
ABD Dolari). Mal satisi ve verilen hizmetlerle ile ilgili ortalama vade 50 giindir. (2009: 49 giin). TL bazli ticari alacaklar igin kullanilan indirgeme orani %
6,5 - % 15 (2009: % 11 - % 20), Euro ticari alacaklar igin % 0,60 — % 1,5 ve ABD Dolar! ticari alacaklar icin % 0,30 - % 0,80 (2009: Euro % 0,52 — %

5,5 ve ABD Dolari igin % 0,24) arasinda degismektedir.

Henilz vadesi gecmemis ve slipheli hale gelmemis alacaklara iligskin alinan teminatlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Alinan teminatlar 46.555.549 72.589.067
ipotekler 8.008.611 11.948.746
Banka yoluyla dogrudan borglandirma sistemi 57.086.375 21.261.317
Akreditif 23.575.805 13.395.983
Sigortali alacaklar 4.894.302 11.607.164
Diger 2.385.924 -
Toplam 142.506.566 130.802.277

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ticari alacaklarin 40.850.240 ABD Dolari (2009: 29.522.546 ABD Dolari) tutarindaki kisminin vadesi gegmis oldugu halde,

bu alacaklara iligkin karsilik ayriimamistir. Bahse konu ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

15 guine kadar 11.654.792 4.510.777
15 ile 60 gln arasi 8.243.425 3.536.278
30 ile 90 glin arasi 6.434.184 15.469.410
90 ile 180 glin arasi 10.152.884 2.543.723
180 guin ve Uzeri 4.364.184 3.462.358

40.850.240 29.522.546

113



(INGILIZCE ASLININ TUF_ch;E TERCUMESiDiFQ
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIiHi iTIBARIYLE
KONSOLIDE MALIi TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

8. TICARI ALACAKLAR, net (devami)

Yeniden yapilandirimamis olmasi halinde vadesi gecmis veya sutpheli hale gelmis olabilecek, yeniden yapilandirilan ticari alacaklarin bilanco tarihi
itibariyle defter degeri 552.996 ABD Dolari’dir (2009: 924.381 ABD Dolari).

Ticari alacaklar icin ayrilan stipheli alacak karsiligi, gecmis tahsil edilememe tecriibesine dayanilarak belirlenmistir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, ticari
alacaklarin 16.831.966 ABD Dolari (2009: 14.845.618 ABD Dolari) tutarindaki kismi icin stipheli alacak karsiligr ayrilmistir. Tahsili stipheli olan alacaklarin

yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

90 guine kadar 2.794.736 1.483.118
90 ile 180 guin arasi 409.129 141.254
180 glin ve Uzeri 13.628.101 13.221.246

16.831.966 14.845.618

Bilanco tarihi itibariyle, vadesi gecmis ticari alacaklardan karsilik ayriimis ve ayriimamis olanlara iliskin alinan teminatlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Alinan teminatlar 3.988.483 4.119.930
ipotekler 1.197.435 -
Banka yoluyla dogrudan bor¢landirma sistemi 413.242 =
Sigortall alacaklar 1.260.286 1.131.131
Diger 250.342 -
Toplam 7.109.788 5.251.061
Grup’un suipheli ticari alacaklar karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki gibidir:
1 Ocak 1 Ocak

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Acilis bakiyesi 14.845.618 14.078.064
Dénem gideri 6.548.404 6.518.745
Tahsil edilemeyip silinen alacaklar (1.592.662) -
Tahsilatlar (2.325.986) (5.725.902)
Yabanci para gevrim farklari (643.408) (25.289)
Yil sonu bakiyesi 16.831.966 14.845.618

1 Ocak
31 Aralik 2010

1 Ocak
31 Aralik 2009

Uzun vadeli ticari alacaklar

Ticari alacaklar - 848.155
Diger ticari alacaklar 312,770 39.106
312.770 887.261

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Grup’un uzun vadeli ticari alacaklari vadesi gelmemis ve tahsil kabiliyeti ylksek alacaklardan olusmaktadir.
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8. TICARI ALACAKLAR, net (devami)

Ticari alacaklarin doviz cinsine gore dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Doviz Cinsi Déviz Tutan ABD Dolar Karsilhigi Doviz Tutari ABD Dolari Karsiligi
ABD Dolari 110.964.952 110.964.952 102.270.737 102.270.737
EUR 163.216.686 216.327.395 69.778.904 100.115.140
GBP 15.013 23.700 2.347.273 3.724.583
iran Riyali 726.570.612 7.120.392 140.990.740.876 14.121.669
TENGE 2.065.775.313 14.020.465 1.261.016.125 8.520.379
TL 100.061.848 64.723.058 87.640.996 58.206.147
DzD 14.282.534 194.426 - -
Toplam 413.374.388 286.958.655

9. STOKLAR, net

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Ticari emtia stoklar 144.979.994 153.717.201
Yoldaki mallar 88.225.368 88.897.827
Hammadde stoklari 96.396.480 87.344.880
Mamul stoklari 76.275.139 57.977.102
Yari mamul stoklari 34.566.226 30.130.530
Yedek parca ve isletme malzeleri 29.560.993 23.229.782
Eksi: Hammadde stok deger diistkligu karsilig - (46.266)
Eksi: Ticari mal stok deger dusuklugu karsiligi (7.580.325) (5.166.095)
Eksi: Mamdil stok deger disuklugu karsiligi - (117.430)
Toplam stok deger disuklugu (7.580.325) (5.329.791)
462.423.875 435.967.531

31 Aralik 2010 ve 2009 stok deger dusukligi karsiligi hareket tablosu asagidaki gibidir:
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Acilis bakiyesi 5.329.791 70.794.010
Doénem gideri 2.877.400 2.019.629
Geri cevrilen karsilik (208.943) (67.570.442)
Yabanci para ¢evrim farklari (417.923) 86.594
D6nem sonu bakiyesi 7.580.325 5.329.791

Donem icinde geri cevrilen karsilik rakami deger diisikliga ayrilan stoklarin satiimasindan dolayi, ters gevrilen stok deger distkligini gostermektedir.
31 Aralik 2010 tarihi itibariyle net gerceklesebilir degerinden gosterilen stoklarin toplam tutar 138.623.495 ABD Dolari (2009: 145.844.325 ABD Dolari).
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10. DIGER DONEN / DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Donen varliklar
Grup disi iliskili sirketlerden olan diger alacaklar (*) (Not 35) 44.570.402 41.198.287
KDV alacagi 37.029.543 28.255.815
Gelir tahakkuklari (**) 15.089.419 20.435.141
Verilen avanslar 7.332.995 5.380.538
Pesin 6denen giderler 6.840.413 8.120.756
Pesin 6denen gelir vergisi 6.208.754 9.022.218
Personelden alacaklar 3.017.708 4.138.596
Grup disi sirketlerden olan alacaklar (***) - 6.122.445
Diger 7.049.266 2.148.582
127.138.500 124.822.378

(*) Grup digi sirketlerden olan diger alacaklar icerisindeki 39.395.000 ABD Dolari (2009: 37.800.989 ABD Dolar) tutarindaki alacaklar Kirpi Turizm A.S.’ye
verilen ABD Dolari kredilerden olusmaktadir. Bu krediye uygulanan faiz orani piyasa faiz oranlarindan énemli farkliliklar géstermemektedir. Kredilerin
30.525.000 ABD Dolari i¢in uygulanan degisken faiz orani Libor+2,00 — Libor+3,15 araliginda olup, kredinin vadesi 14 Ocak 2011 — 14 Aralik 2011
arasindadir. 8.870.000 ABD Dolari i¢in sabit faiz orani % 2,7 ve % 3,7 araligindadir. Bu tutarin 3.650.000 ABD Dolar (2009: Yoktur) grup disi iligkili
sirketlere verilen ABD Dolari kredilerden olusmaktadir. 3.650.000 ABD Dolari igin uygulanan sabit faiz orani % 3,20°dir.

() Gelir tahakkuklarinin 442.761 ABD Dolari (2009: 628.554 ABD Dolari) tutarindaki kismi, Borusan Otomotiv’in garanti gelir tahakkuklarindan
olusmaktadir. Borusan Otomotiv, yil iginde olusan garanti giderlerini BMW A.G.’ye riicu etmektedir. Gelir tahakkuklarinin 2.694.152 ABD Dolari (2009:
3.212.902 ABD Dolari) tutarindaki kismi Borusan Makina’nin Caterpillar Grup’tan elde edilen gelir tahakkuklarindan olusmaktadir. 4.466.801 ABD
Dolari (2009: Yoktur) tiirev araglar gelir tahakkuklar ile ilgilidir. 3.761.754 ABD Dolari (2009: Yoktur) Borusan Makina’nin vergi kurumlarindan olan gelir
tahakkuklari ile ilgilidir. 1.221.903 ABD Dolari (2009: 2.257.656 ABD Dolar) tutarindaki kismi verilen hizmetlerden elde edilen gelir tahakkuklaridir.
527.384 ABD Dolar (2009: 234.190 ABD Dolari) sigortadan alacaklar ve kalan 1.974.664 ABD Dolari (2009: 3.751.015 ABD Dolari) kismi elde edilen
diger gelir tahakkuklardir.

(***) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle EnBW’dan alacak bulunmamaktadir. (2009: 6.122.445 ABD Dolari)

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Verilen depozito ve avanslar 9.384.453 5.452.750
Katma deger vergisi alacaklari 5.546.654 3.533.820
Kamu kuruluslarindan olan alacaklar 3.612.663 1.223.445
Pesin 6denen giderler 2.236.740 3.660.609
iliskili sirketlerden alacaklar (Not 35) 1.687.680 1.550.823
Diger 2.946.102 962.462

25.414.292 16.383.909
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11. SEREFIYE

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillara ait serefiyenin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Acllis bakiyesi 11.834.565 11.632.584
Girigler - 1.505.239
Doénem icinde ayrilan karsilik - (280.360)
Borusan Eneriji hisselerinin % 50’sinin satisiyla ilgili cikislar - (1.022.898)
Dénem sonu bakiyesi 11.834.565 11.834.565

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle istirak alimi gergeklesmemistir.

2009 yilinda gerceklesen girisler, 6 Mart 2009 tarihinde Yedigdl, Hazal, Van ve Turkuaz enerji sirketlerine ait kalan kontrol glicii olmayan paylarin

hisselerinin satin amindan kaynaklanan serefiyeyi géstermektedir.

Grup, her yil ya da herhangi bir gésterge olmasi durumunda daha siklikla serefiye tutarini deger dusiikligu testine tabi tutar. Nakit Greten birimlerin geri
kazanilabilir tutarlari, kullanimdaki deger hesaplamalarina gore belirlenmistir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Grup, serefiyenin geri kazanilabilir tutarini
degerlendirmis ve deger disukligune rastlanmamistir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Van ile ilgili serefiyeye iliskin 280.360 ABD Dolari deger distkligu

kayitlara yansitiimistir.
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12. MADDI DURAN VARLIKLAR, net

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yila ait maddi duran varlik, ilgili birikmis amortisman ve deger diistkligu karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki

gibidir:
31 Aralik 2009 Girigler Cikislar (**)  Transferler () Yabancipara 31 Aralik 2010
cevrim farklan
Maliyet
Arazi ve binalar 588.384.914 9.065.451 (1.406.876) 16.199.027 (13.185.147) 599.057.369
Makine ve techizat 522.872.648 19.952.236  (14.324.301) 34.830.767 (5.839.255) 557.492.095
Tasit araclari 90.439.471 32.664.081 (12.793.925) (1.810.625) (8.244.491) 105.254.511
Demirbaslar 87.094.433 7.432.271 (1.601.135) 905.203 (2.929.854) 90.900.918
Ozel maliyetler 48.989.029 5.955.582 (683.606 51.389.169 (858.671) 104.791.503
Diger maddi duran varliklar 976.011 1.762 - - (8.988) 968.785
Yapilmakta olan yatirmlar 138.858.193 65.396.764 - (108.915.518) (1.460.842) 93.878.597
1.477.614.699 140.468.147  (30.809.843) (7.401.977) (27.527.248) 1.552.343.778
Eksi: Birikmis Amortisman
Binalar (8.527.789) (12.438.024) 430.478 (2.297.065) 995.777 (21.836.623)
Makine ve techizat (88.266.967) (89.576.529) 3.070.116 (1.658.245) 2.293.925 (124.137.700)
Tasit araclari (54.600.243) (9.500.720) 6.971.261 (1.530) 1.083.289 (56.047.943)
Demirbaslar (61.325.809) (6.541.940) 903.865 1.530 2.654.108 (64.308.246)
Ozel maliyetler (19.000.928) (4.173.195) 440.235 2.277.781 1.074.259 (19.381.848)
Diger maddi duran varliklar (225.491) (31.762) - (140) 8.991 (248.402)
(231.947.227) (72.262.170) 11.815.955 (1.677.669) 8.110.349 (285.960.762)
Eksi: Deger dustikliigii karsihgi (30.585.429) - - - - (30.585.429)
Net defter degeri 1.215.082.043 68.205.977  (18.993.888) (9.079.646) (19.416.899) 1.235.797.587

(*) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 180.340 ABD Dolari tutarindaki kisim yapilmakta olan yatirimlar hesabindan maddi olmayan duran varliklar hesabina
yapilan transferlerden, 2.695.607 ABD Dolari tutarindaki kisim yapilmakta olan yatirrmlar hesabindan diger duran varliklar hesabina yapilan transferlerden,
4.526.030 ABD Dolar tutarindaki kisim tasit araglarindan stoklara yapilan transferlerden ve 1.677.669 ABD Dolar tutarindaki kissim maddi olmayan
duran varliklar birikmis amortisman hesabindan maddi duran varliklar birikmis amortisman hesabina yapilan transferlerden olusmaktadir.

(**) 31 Aralik 2010 itibariyle, satiimak Uzere elde tutulan duran varliklara siniflanan, net defter degeri 1.095.133 ABD Dolari olan maddi duran varliklar
cikiglara dahil edilmistir.

Yil iginde aktiflestirilen finansman maliyetleri 4.077.369 ABD Dolaridir (2009: 7.281.680 ABD Dolari). Borglanma maliyetlerinin aktiflestiriimesinde
kullanilan oran buttn kredilerin etkin orani olan Libor+% 4’tur.
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12. MADDI DURAN VARLIKLAR, net (devami)

31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yila ait maddi duran varlik, ilgili birikmis amortisman ve deger diistkligu karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki

gibidir:
Borusan
Yeniden Enerji
degerlemeye hisselerinin
Yabanci tabi sirketler % 50’sinin
para Yeniden birikmis satisiyla
31 Aralik cevrim degerleme amortisman ilgili 31 Aralik
2008 Girigler Cikislar  Transferler farklari fonu netlenmesi cikislar 2009
Maliyet
Arazi ve binalar 338.075.077 2.683.154 (2.495.474)  40.058.420 1.752.688 246.464.532 (38.153.483) - 588.384.914
Makine ve teghizat 539.883.848 17.670.024 (14.981.029) 163.573.579 951.789  16.946.959 (201.172.522) - 522.872.648
Tasit araclar 89.501.191 23.497.767 (23.591.276) 438.996 592.793 - - - 90.439.471
Demirbaslar 78.059.779 3.693.321 (776.701) 5.569.548 593.946 - - (45.460)  87.094.433
Ozel maliyetler 48.322.603 700.824 (426.845) 329.219 149.313 - - (86.085)  48.989.029
Diger maddi duran varliklar 1.191.285 - (216.849) - 1.575 - - - 976.011
Yapilmakta olan yatirnmlar 142.843.938 276.046.523 (4.933.318) (210.181.058) 83.246 - - (65.001.138) 138.858.193
1.237.877.721 324.291.613 (47.421.492) (211.296) 4.125.350 263.411.491 (239.326.005) (65.132.683) 1.477.614.699
Eksi: Birikmis Amortisman
Binalar (39.177.642) (9.097.881) 1.915.105 - (320.854) - 38.153.483 - (8.527.789)
Makine ve techizat (254.934.941) (36.275.934) 2.256.662 - (485.276) - 201.172.522 - (88.266.967)
Tasit araclar (51.5684.680) (8.769.105) 5.891.987 - (138.445) - - - (54.600.243)
Demirbaglar (565.969.064) (5.433.175) 492.188 - (425.172) - - 9.414 (61.325.809)
Ozel maliyetler (15.304.683) (3.918.616) 272.616 - (68.639) - - 18.394 (19.000.928)
Diger maddi duran varliklar (414.017) (3.191) 192.857 - (1.140) - - - (225.491)
(417.385.027) (63.497.902) 11.021.415 - (1.439.526) - 239.326.005 27.808 (231.947.227)
Eksi: Deger diisiikliigi karsiigi  (27.138.208)  (3.447.221) - - - - - - (30.585.429)
Net defter degeri 793.354.486 257.346.490 (36.400.077) (211.296) 2.685.824 263.411.491 - (65.104.875) 1.215.082.043
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(INGILIZCE ASLININ TUF_!KQE TERCUMESiDiFi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

12. 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 Ocak 2010’da bagimsiz bir profesyonel degerleme sirketi (Standart
Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar A.$) tarafindan 31 Aralik 2009 tarihinden gegerli olmak tzere degerlemeye tabi tutulmustur. S6z konusu maddi
duran varliklarin degerlemesi esnasinda piyasa degeri baz alinmistir. ilgili varliklarin baslangicta defter degerleri yeniden degerlenmis tutarlarina
getirilmis ve olusan ilave deger 6zsermayedeki yeniden degerleme fonuna ertelenmis vergi etkisi netlenerek kaydedilmistir. Yeniden degerlemeye tabi
tutulan arazi, bina ve makine ve techizatlarin degerleme tarihine kadar olusan birikmis amortismanlari ilgili varliklarin tasinan briit degerinden netlenmis
ve ulasilan deger yeniden degerleme yoluyla belirlenmis tutara getirilmistir.

Yeniden deg@erlenmis varliklarin satiimasi halinde bu varliklara ait olan yeniden degerleme fonu birikmis 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 Grup tarafindan kullanildikca yillik olarak yeniden degerleme fonundan birikmis kérlar hesabina aktariimaktadir.

Yeniden degerlenen maddi duran varliklarin konsolide mali tablolara tarihsel maliyetinden birikmis amortisman ve deger diustklugu karsiligi distlerek
yansitiimis olmasi durumunda, séz konusu varliklarin tasinan degerleri 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihi itibariyle asagidaki sekilde olacakti:

31 Aralik 2010

Arazi ve binalar Makine ve techizat

Maliyet 239.123.697 506.858.189
Birikmis Amortisman (62.718.212) (216.102.852)

31 Aralik 2009

Arazi ve binalar Makine ve techizat
Maliyet 250.944.316 491.453.323
Birikmis amortisman (54.102.638) (186.668.180)

Arazi, bina, makine ve techizat Gizerindeki, kontrol glicli olmayan paylar éncesi, yeniden degerleme fonunun hareketi asagida gosterilmektedir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Acllis bakiyesi 343.764.938 109.777.056
Yeniden degerleme fonu - 263.411.491
Yeniden degerlemenin ertelenmis vergi etkisi 1.989.411 (25.380.579)

Varliklarin yeniden degerlenmis degerler ile ilk giinki degerleri

Gizerinden hesaplanan ve ve UMS 16’ya uygun olarak

yeniden degerleme fonundan dagitiimamis karlara aktarilan

cari yil amortismanlari (ertenlenmis vergi netlenmis) (11.701.192) (4.043.030)

Kapanig bakiyesi 334.053.157 343.764.938




(INGILIZCE ASLININ TUF_!KQE TERCUMESiDiFi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

12. MADDI DURAN VARLIKLAR, net (devami)

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

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Yeniden degerleme fonunun ana ortakliga ait payi 152.223.259 156.309.199
Yeniden degerleme fonunun kontrol glicli olmayan paylara ait payi 181.829.898 187.455.739
334.053.157 343.764.938

Finansal Kiralama

Grup, finansal kiralama yoluyla edinmis oldugu sabit kiymetleri, bilangoda kira baslangi¢ tarihindeki rayi¢ degeri Gizerinden ya da bu degerden daha diistik
olmasi durumunda minimum kira 6demelerinin bugiinkii degeri Uizerinden yansitmaktadir. Kiralanan sabit kiymetlerin ilisikteki konsolide bilangolarda

yansitilan tasinan degerleri (net defter degerleri) asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Makine ve tecghizat 6.510.408 11.088.211
Tasit araclari 1.299.998 1.299.998
Birikmis amortisman (3.262.177) (2.522.061)
Net defter degeri 4.548.229 9.866.148

Yukaridaki finansal kiralamalar icin gelecekte 6denecek minimum kira bedelleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Gelecek 1 yil 2.998.999 2.401.391
1 yildan 5 yila kadar 1.702.200 5.233.684
Toplam minimum kira yakumlalaga 4.701.199 7.635.075
Faiz (12.327) (18.838)
Minimum kira yaktumlUltklerin simdiki degeri 4.688.872 7.616.237
Finansal kiralama yUkumlilUkleri (uzun vadeli krediler ve

uzun vadeli kredilerin kisa vadeli bolimiinde gdsterilen)

- Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli bolimu (Not 16) 2.986.672 2.382.553
Uzun vadeli krediler (Not 16) 1.702.200 5.233.684

Grup her bir finansal kiralama anlasmasi icin nominal degerlerle satin alma opsiyonuna sahiptir.

Varliklar Uzerindeki Rehin ve ipotekler

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, konsolide bilangcoda yansitilan bor¢lara teminat olarak verilen, sabit kiymetler (izerinde 20.000.000 EUR (26.508.000 ABD
Dolari karsihigi) (2009: 20.000.000 EUR - 28.695.000 ABD Dolari karsiligi) ve 82.664.000 ABD Dolari tutarinda ipotek bulunmaktadir (2009: 82.664.000

ABD Dolari).
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(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

13. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR, net

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yila ait maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir :

Diger Maddi

Haklar Olmayan Duran Toplam
1 Ocak 2010 tarihi itibariyle maliyet 70.928.834 13.058.641 83.987.475
Girigler 3.389.467 2.534.073 5.9238.540
Cikiglar - (2.217) (2.217)
Transferler 108.766 71.574 180.340
Yabanci para ¢evrim farklari (72.561) (733.663) (806.224)
31 Aralik 2010 tarihi itibariyle maliyet 74.354.506 14.928.408 89.282.914
1 Ocak 2010 tarihi itibariyle birikmis itfa paylar (30.307.787) (11.586.845) (41.894.632)
Cari yil itfa payi (2.752.643) (1.490.147) (4.242.790)
Cikiglar - 147 147
Yabanci para gevrim farklari 51.254 89.135 140.389
Transferler 1.677.669 - 1.677.669
31 Aralik 2010 tarihi itibariyle birikmis itfa paylar (31.331.507) (12.987.710) (44.319.217)
31 Aralik 2010 tarihi itibariyle net defter degeri 43.022.999 1.940.698 44.963.697
31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yila ait maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Diger Maddi

Haklar Olmayan Duran Toplam
1 Ocak 2009 tarihi itibariyle maliyet 85.870.738 11.256.607 97.127.345
Girigler 15.718.808 1.483.843 17.202.651
Cikiglar (1.375.000) - (1.375.000)
Borusan Eneriji hisselerinin % 50’sinin
satisiyla ilgili gikislar (28.052.065) - (28.052.065)
Transferler - 211.296 211.296
Yabanci para gevrim farklari 16.353 106.895 123.248
Diger donen varliklara transferler (1.250.000) - (1.250.000)
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle maliyet 70.928.834 13.058.641 83.987.475
1 Ocak 20009 tarihi itibariyle birikmis itfa paylar (15.875.711) (10.166.999) (26.042.710)
Cari yil itfa payi (2.505.062) (1.215.012) (3.720.074)
Cikiglar 28.586 - 28.586
Borusan Eneriji hisselerinin % 50’sinin 33.393 - 33.393
satisiyla ilgili ¢ikislar
Yabanci para ¢evrim farklari (58.940) (204.834) (263.774)
Doénem icinde ayrilan karsilik (*) (11.930.053) - (11.930.053)
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle birikmis itfa paylari (30.307.787) (11.586.845) (41.894.632)
31 Aralik 20009 tarihi itibariyle net defter degeri 40.621.047 1.471.796 42.092.843

() Van, Dolmabahge ve Baskent’e ait lisans ve lisans basgvurulari ile ilgili deger distkliguni temsil etmektedir.
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31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLE
KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedikce ABD Dolan)

14. TICARI BORGLAR, net

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Kisa vadeli ticari borclar

Ticari borglar 534.883.360 417.572.477
iligkili sirketlere ticari borglar (Not 35) 1.291.262 14177
Diger borglar - 3.945

536.174.622 417.590.599

Ticari borglarin ortalama vadesi 98 giin olup, uygulanan ortalama faiz orani % 12,24’tir (2009: Ortalama vade 62 gun, faiz orani % 3,04tlr).

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Uzun vadeli ticari boclar

Ticari borclar 13.291.576 1.964.831
13.291.576 1.964.831

Ticari borglarin déviz cinsine gére dagiimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

ABD Dolari ABD Dolari
Doviz Cinsi Doviz Tutari Karsihg Doviz Tutari Karsiligi
ABD Dolari 361.835.143 361.835.143 253.210.042 253.210.042
EUR 104.912.858 139.053.646 85.070.991 122.055.430
GBP 7.675 12.115 11.019 17.484
SFR 95.995 102.072 - -
Iran Rial 58.006.531 568.464 12.068.867.465 1.208.821
Tenge 82.412.124 559.333 90.302.697 610.153
TL 73.180.567 47.335.425 63.922.235 42.453.500
549.466.198 419.555.430

15. KISA VADELI KREDILER

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Teminatsiz krediler 293.285.790 446.094.399
Faktoring borclari - 6.099.914
293.285.790 452.194.313
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15. KISA VADELI KREDILER (devami)

TL krediler icin faiz orani % 8 — % 16,5 (2009: % 8 — % 11). Degisken faizli Euro kredilerin faiz oranlari Euribor+% 0,65-Euribor+% 2,70 arasinda
degismektedir. (2009: Euribor+% 2,60 - Euribor+% 5,0). Sabit faizli Euro kredilerin faiz oranlari % 1,64 -% 4,0 arasinda degismektedir. (2009: % 1,37 -
% 8,53). Degisken faizli ABD Dolari kredilerin faiz oranlari Libor+% 1,07-Libor+% 6,0 oranlari arasinda degismektedir. (2009: Libor+% 1,50 - Libor+%
6,0). Sabit faizli ABD Dolari kredilerin faiz oranlan % 2,2 - % 3,75 oranlar arasinda degismektedir. (2009: % 1,90 - % 7,75).

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle teminatl kisa vadeli kredi bulunmamaktadir.

Kisa vadeli kredilerin doviz cinsinden dokimu asagida gosterildigi gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
ABD Dolari ABD Dolari
Doviz Cinsi Doviz Tutari Karsiligi Déviz Tutari Karsiligi
ABD Dolari 184.705.552 184.705.552 172.131.190 172.131.190
EUR 49.739.768 65.926.105 171.909.379 246.646.630
TL 47.080.208 30.452.916 36.572.990 24.289.693
TENGE 1.353.452.863 9.185.916 1.354.000.000 9.126.800
AED 14.699.591 3.015.301 - -
293.285.790 452.194.313

16. UZUN VADELiI KREDILER

31 Aralik 2010

Yilik Faiz Orani

ABD Dolari EUR
Sabit/Degisken Min Max Min Max
Uzun vadeli borglar 554.237.127 Degisken Libor+0,20 Libor+5,20  Euribor+1,40 %  Euribor+3,0 %
Sabit 2,6% 6,45 % 2,30 % 5,95 %
Finansal kiralama
yUkimlultkleri 4.688.872
Toplam krediler 558.925.999

Eksi: Uzun vadeli kredilerin
(faiz tahakkuku dahil)

kisa vadeli bolimu (96.609.483)
Eksi: Finansal kiralama borglarinin

kisa vadeli bolimu (2.986.672)
Toplam uzun

vadeli krediler, kisa vadeli 459.329.844

1.687.190 ABD Dolari tutarindaki uzun vadeli banka kredileri teminatl kredilerdir (2009: 5.351.190 ABD Dolari).
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16. UZUN VADELI KREDILER (devami)

31 Aralik 2019

Yillik Faiz Orani
ABD Dolari EUR
Sabit/Degisken Min Max Min Max
Uzun vadeli borglar 434.349.801 Degisken Libor(*)+0,2 Libor(*)+5,2  Euribor(*)+1,10 %  Euribor(*)+2 %
Sabit 6,20 % 6,85 % 5,25 % 5,25 %

Finansal kiralama

yukumlulukleri 7.616.237

Toplam krediler 441.966.038

Eksi: Uzun vadeli kredilerin
(faiz tahakkuku dabhil)

kisa vadeli bolumu (64.463.643)
Eksi: Finansal kiralama borglarinin

kisa vadeli bolumu (2.382.553)
Toplam uzun

vadeli krediler, kisa vadeli 375.119.842

(*) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle gecerli olan yillik (12 aylik) Libor ve Euribor oranlar sirasiyla % 0,78094 ve % 1,4725 (2009: % 0,9843 ve % 1,2220)
olarak gerceklesmistir.

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle uzun vadeli krediler ve uzun vadeli finansal kiralama ytktumliltklerinin 6deme planlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
1 -2yl arasinda 190.544.310 109.842.197
2 - 3 yll arasinda 110.868.487 81.533.115
3 - 4 yil arasinda 64.144.411 56.160.950
4 - 5 yil arasinda 47.336.292 55.177.153
5 yildan fazla 46.436.344 72.406.427
459.329.844 375.119.842

Uzun vadeli kredilerin ddviz cinsinden kirlimi asagida gosterildigi gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

ABD Dolari ABD Dolari
Doviz Cinsi Doviz Tutari Karsiligi Doviz Tutari Karsiligi
ABD Dolari 457.409.130 457.409.130 412.447.099 412.447.099
EUR 74.599.415 98.875.589 20.572.299 29.516.064
DZD 188.822.340 2.550.419 = =
TL 140.471 90.861 4.329 2.875
558.925.999 441.966.038

Grup’un bazi kredileri uyulmasi gereken sézlesme hiikiimlerine tabidir. S6z konusu hiikiimler uyarinca, Grup tarafindan bir takim performans kriterlerinin
gerceklestirimesi gerekmektedir. Bu kriterler net borclar/FAVOK, FAVOK/finansman gideri ve borglar toplami/net maddi varliklar oranlaridir.
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17. KISA VADELI DIGER BORCLAR

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Kisa vadeli diger borglar ve gider tahakkuklari
Gider tahakkuklari 30.701.002 17.314.919
Alinan avanslar 32.609.681 18.206.666
Odenecek vergi ve fonlar 27.226.749 17.721.489
ilave Borgelik hisseleri alimindan kaynaklanan borglar 22.000.000 -
Grup disi sirketlere olan diger borclar (*) 12.353.720 11.699.758
Dava karsiliklari 7.514.048 4.730.216
Personel ve yonetim kurulu (YK) prim tahakkuklari 8.601.489 4.425.113
Gelecek donemlere ait gelirler 7.929.185 2.526.422
Personele borglar 1.709.345 1.811.853
iliskili sirketlere borglar (Not 35) 167.443 -
Diger 1.667.229 3.135:377
152.479.891 81.571.813

(*) Grup disi sirketlere olan diger borglar EnBW’ye olan borg¢lardan olusmaktadir.

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Uzun vadeli diger borclar ve gider tahakkuklari
Ticari borglar 963.809 -
Gelecek donemlere ait gelirler 77.955 47.029
1.041.764 47.029

18. VERGI KARSILIKLARI

a) Cari Dénem Yasal Vergi Karsiliklan
Borusan Holding ve Turkiye’'de faaliyet gosteren Bagl Ortakliklari, Tirkiye’'de yururlikte bulunan vergi mevzuati ve uygulamalarina tabidir.

Turkiye’de, 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil igin kurumlar vergisi orani % 20’dir (2009: % 20). Kurumlar vergisi, ilgili oldugu hesap déneminin
sonunu takip eden dérdincu ayin on besinci gini aksamina kadar beyan edilmekte ve ilgili ayin sonuna kadar tek taksitte 6denmektedir. Vergi mevzuati
uyarinca Ucer aylik dénemler itibariyle olusan kazanglar tizerinden % 20 oraninda gegici vergi hesaplanarak 6denmekte ve bu sekilde 6denen tutarlar
yillik kazan¢ Uzerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir.

Mali zararlar olustuklari yili takip eden en fazla bes yil boyunca tasinabilirler. Vergi beyanlari ve ilgili muhasebe kayitlari vergi dairesince bes yil icerisinde
incelenebilmektedir.

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil ederek beyan eden tam mukellef
kurumlara ve yabanci sirketlerin Turkiye’deki subelerine dagitilanlar haric olmak tzere kar paylar Gizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren tim sirketlerde % 10 olarak ilan edilmistir. Bu oran, 23 Temmuz 2006 tarihi itibariyla
% 15 olarak degistiriimistir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylar gelir vergisi stopajina tabi degildir. 24 Nisan 2003 tarihinden énce alinmis
yatinm tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatinm indirimi tutar tGzerinden % 19,8 vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan
tesvik belgesi yatinm harcamalarindan sirketlerin Uretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin % 40’1 vergilendirilebilir kazanctan dusulebilir. Yararlanilan
tesvik belgesiz yatinm harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.
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18. VERGi KARSILIKLARI (devami)

a) Cari Donem Yasal Vergi Karsiliklan (devami)

Gelir Vergisi Stopaiji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil ederek beyan eden tam mukellef
kurumlara ve yabanci sirketlerin Turkiye’deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak tzere kar paylar Gzerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 — 22 Temmuz 2006 tarihleri arasinda tiim sirketlerde % 10 olarak uygulanmistir. Bu oran, 22 Temmuz
2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile % 15 olarak uygulanmaktadir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir
vergisi stopajina tabi degildir.

Yatirim indirimi Uygulamasi

Yatinm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yururlikten kaldinimistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir kazanclarinin yetersiz
olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yararlanamadigi yatirm indirimi tutarinin 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait kazanglarindan indirilmesine
imkan taninmis ve 2008 yili kurum kazancindan indirilemeyen yatirim indirimi tutarinin sonraki dénemlere devri miimkiin olmadigi belirtilmistir.

Anayasa Mahkemesi, 15 Ekim 2009 tarihli toplantisinda, kazaniimis haklar ortadan kaldiran bu yasal dizenlemeyi, Anayasa’ya aykir bularak iptal
etmis ve boylece yatirm indirimiyle ilgili sire sinirlamasi da raporlama tarihi itibariyle ortadan kalkmistir. S6z konusu karar ise 8 Ocak 2010 tarihli Resmi
Gazete’de yayimlanmistir.

31 Aralik tarihinde sona eren 2010 ve 2009 vyillari icin cari donem vergi yasal karsiliklari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Gelir tablosunda belirtilen cari (yasal) vergi karsiligi gideri
- Turkiye vergi gideri 24.905.091 11.416.409
- Kazakistan vergi gideri 1.231.396 -
- ingiltere vergi gideri 33.625 1.632.388
- Malta vergi gideri 3.225.684 970.851
- Iran vergi gideri 940.832 1.117.130
- italya vergi gideri - -
Cari yila ait toplam yasal vergi gideri 30.336.628 15.136.778
Pesin 6denen vergiler (14.748.789) (7.126.155)
Yabanci para ¢evrim farklari (292.839) (70.791)
Vergi alacaklar (Malta)(*) 3.749.661 2.148.958
Odenecek vergi karsilig 19.044.661 10.088.790

() MIT Holding’in dénen varliklara siniflanan 3.749.661 ABD Dolari tutarinda vergi alacagi bulunmaktadir. (2009: 2.148.958 ABD Dolari)
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18. VERGi KARSILIKLARI (devami)
a) Cari Donem Yasal Vergi Karsiliklan (devami)

Konsolide gelir tablosunda yer alan donem vergi giderinin donem kari ile mutabakati asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Yasal tarihsel mali tablolara gore vergi 6ncesi kar (*) 136.303.571 43.563.561
Kanunen kabul edilmeyen giderler 14.155.638 25.404.622
Vergiden muaf kér ve yil icinde kullanilan dnceki dénem zararlari (25.933.753) (11.813.441)
Turk vergi mevzuatina gére kurumlar vergisi matrahi 124.525.456 57.154.742
% 20 oraninda kurumlar vergisi 24.905.091 11.416.409
Kazakistan vergi gideri 1.231.396 -
ingiltere vergi gideri 33.625 1.632.388
iran vergi gideri 940.832 1.117.130
Malta vergi gideri 3.225.684 970.851
Toplam cari yil kurumlar vergisi karsiligi-yasal 30.336.628 15.136.778

(*) Tarkiye’deki vergi kanunlar ana sirket ve istiraklerinin konsolide vergi 6demesine izin vermemektedir. Bu nedenle 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren
yila ait dénemde zarar eden sirketler, yasal tarihsel mali tablolara gére vergi 6ncesi kar rakamina dahil edilmemistir.

b) Ertelenmis Vergi

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

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ertelenmis vergi alacagi 5.717.966 9.173.120
Ertelenmis vergi yukimlulugu (40.121.986) (36.715.924)
Ertelenmis vergi alacagi, net (34.404.020) (27.542.804)

Ertelenmis vergi alacak ve yukimlulikleri, bilanco kalemlerinin UFRS ve Vergi Kanunu’na gore farkli degerlendiriimeleri sonucunda ortaya gikan gecici
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 donemlere devreden zararlar ve gelecek donemlerde kullanilacak vergi indirimlerine iliskin ertelenmis vergi alacagi, ancak gelecekte elde
edilmesi 6ngorilen vergilendirilebilir karlar oraninda kayitlara alinmaktadir.
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18. VERGi KARSILIKLARI (devami)

b) Ertelenmis Vergi (devami)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle, etkin vergi oranlari kullanilarak hesaplanan ertelenmis vergi alacagi (yukimlaligi)'nin detayr asagida

ozetlenmistir:

Net ertelenmis vergi alacagi olan sirketler:

Bilanco

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Vergiden mahsup edilecek gegmis yil zararlari 15.079.756 4.228.359
Stoklarin tasinan degeri ile vergi degeri arasindaki net fark 4.319.970 2.356.561
Kidem tazminati karsiligi 1.389.472 1.704.746
Diger karsilik ve tahakkuklar 2.004.410 2.165.410
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin taginan degeri ile (7.547.459) 2.336.239
vergi degeri arasindaki fark
Diger gegici farklar (816.506) 585.787
Toplam 14.429.643 13.377.102
Eksi: Ertelenmis vergi alacagi igin ayrilan karsilik (*) (8.711.677) (4.203.982)
Ertelenmis vergi alacagi, net 5.717.966 9.173.120

() Ertelenmis vergi alacagina iliskin karsilik, dngérilebilir bir gelecekte vergiye tabi kar olmasi mimkin olmayan bagh ortakliklar i¢in ayriimistir.
Ertelenmis vergi alacagi, 11.876.646 ABD Dolari (2009: 11.596.619 ABD Dolari) tutarindaki kullaniimayan vergi zararlarindan, 71.719 ABD Dolari (2009:
67.840 ABD Dolari) tutarindaki kidem tazminati karsihigindan, (121.177) ABD Dolari (2009: 97.555 ABD Dolari) tutarindaki karsiliklar ve tahakkuklardan,
(321.299) ABD Dolari (2009: 339.474 ABD Dolar) tutarindaki vergi mevzuatina gére raporlanan sabit kiymetler tutar ile mali tablolarda tasinan sabit
kiymetler tutari arasindaki net farktan, (155.610) ABD Dolari (2009: 223.773 ABD Dolari) tutarindaki vergi mevzuatina gére raporlanan stok tutari ile mali

tablolarda tasinan stok tutari arasindaki net farktan olusmaktadir.

Net ertelenmis vergi yukimluligu olan sirketler:

Bilanco

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Stoklarin tasinan degeri ile vergi degeri arasindaki net fark (3.491.989) 1.843.960
Kidem tazminati karsiligi 3.309.107 2.461.206
Vergiden mahsup edilecek gegmis yil zararlar 8.092.357 11.381.114
Diger karsilik ve tahakkuklar 1.268.100 1.302.633
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin taginan degeri ile (45.893.539) (46.098.683)
vergi degeri arasindaki fark
Diger gegici farklar (767.420) (163.823)
Toplam (37.483.384) (29.273.593)
Eksi: Ertelenmis vergi alacagi igin ayrilan karsilik (*) (2.638.602) (7.442.331)
Ertelenmis vergi yukimlulugua, net (40.121.986) (86.715.924)
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18. VERGi KARSILIKLARI (devami)

Tasinan vergi zararlarinin zamanasimi stireleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

2010 yilinda sona erecek - 10.555.430
2011 yilinda sona erecek 1.047.390 6.295.958
2012 yilinda sona erecek 752.744 10.195.650
2013 yilinda sona erecek 39.966.732 39.688.099
2014 yilinda sona erecek 18.709.187 11.312.228
2015 yilinda sona erecek 55.384.512 -

115.860.565 78.047.365

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle sona eren yillara ait gelir tablolarina yansitilmis vergi giderinin, vergi dncesi kéra yasal vergi oraninin uygulanmasi

yoluyla hesaplanmis olan vergiyle mutabakati asagidaki gibidir :

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Vergi karsiligi ve azinlik paylari dncesi kar 130.105.555 105.412.840
Gegerli olan kurumlar vergisi orani % 20 (2009 — % 20) (26.021.111) (21.082.568)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (7.606.538) (7.105.560)
Vergiden muaf gelirler 9.923.281 20.488.475
Vergiye tabi olmayan ¢evrim diizeltmesi (16.950.119) (18.919.531)
Ertelenmis vergi alacagi karsiliginin iptal edilmesi 296.034 4.565.663
(40.358.453) (22.053.521)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillarda ertelenmis vergi bakiyelerinin hareketi asagidaki gibidir:
2010 2009
Acilis bakiyesi (27.542.804) 5.191.515
Gelir tablosuna borg kaydi (10.021.825) (6.916.743)
Yeniden degerleme fonuna kaydedilen 1.989.411 (25.380.579)
istirak alimindan kaynaklanan - 488.558
Finansal riske karsi koruma fonuna kaydedilen 218.993 -
Yabanci para gevrim farklari 952.205 (925.555)
(34.404.020) (27.542.804)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillar i¢in hesaplanan toplam verginin dagiimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

ilisikte sunulan konsolide gelir tablolarinda yansitilan vergi karsilig:

- Cari yila ait yasal vergi (24.905.091) (11.416.409)
- Kazakistan vergi gideri (1.231.396) -
- Ingiltere vergi gideri (33.625) (1.632.388)
- Iran vergi gideri (940.832) (1.117.130)
- Malta vergi gideri (3.225.684) (970.851)
- Ertelenmis vergi gideri (10.021.825) (6.916.743)
Toplam vergi gideri (40.358.453) (22.053.521)
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19. KIDEM TAZMINATI YUOKUMLULUGU

Turk 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 6demekle yiikiimlidir. Odenecek
tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas tutar kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 2.517,01 TL (1.628,08 ABD Dolari), (31 Aralik 2009:

2.365,16 TL, 1.570,8 ABD Dolari) ile sinirlandirilmigtir.

Kidem tazminati yukimluligi tavani 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle 2.623,23 TL'ye (1.696,79 ABD Dolari) ytkseltilmistir.

UFRS’ye gore, Grup’un yukimliltklerinin hesaplanabilmesi icin aktler hesaplama gerekmektedir. Kidem tazminati karsiligi, ¢alisanlarin emekliligi
halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yukimluligin bugiinkii degeri hesaplanarak ayrilir. Buna bagl olarak, 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle

yukimluligu hesaplamak icin kullanilan aktier varsayimlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

iskonto orani %10 %11
Tahmini maas / limit artis orani %5,1 %4,8
Emeklilik ihtimalini hesaplamak icin kullanilan oran %98 %98
31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillardaki kidem tazminati yukumlUlUklerinin hareketi asagidaki gibidir:

2010 2009
Doénem basi 20.829.756 19.027.302
Aktueryal kayip/(kazanc) 1.454.684 415.740
Faiz gideri 970.667 1.126.416
Yl icinde ayrilan karsilik 3.630.232 3.309.862
Yil iginde 6denen (3.027.866) (3.066.210)
Yabanci para ¢evrim farklari (364.578) 16.646
Dénem sonu 23.492.895 20.829.756

Ayrilan kidem tazminati yikimlaliginin 1.971.998 ABD Dolari (2009: 1.660.983 ABD Dolari) tutarindaki kismi satilan malin maliyeti altinda; 4.083.585

ABD Dolari (2009: 3.191.035 ABD Dolari) tutarindaki kismi satis ve genel yonetim giderleri altinda g&sterilmistir.

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil iginde galisan ortalama personel sayisi 4.944 (2009: 4.616)’dir. 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil icinde yurt
disinda calisan 667 kisinin (2009: 593), 496’sI Orta Asya’da (2009: 478), 1’i (2009: 1) ingiltere’de, 96’s1 (2009: 81) italya’da, 61’i (2009: 33) Malta’da

bulunmaktadir.
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20. SERMAYE

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihi itibariyle Holding’in beheri 0,01 TL degerinde olan 5.605.333.000 adet hissesi bulunmaktadir. Hisse gruplari ve hisse
gruplarina taninan imtiyazlar asagidaki gibidir.

2010 2009

Grup  Haklar TL Hisse % TL Hisse %
Yeni Nesil Yénetim ve Danigsmanlik A.S. A 1,2,3 16.815.998 30,00% 16.815.998 30,00%
Ali Ahmet Kocabiyik B 1,3 8.548.132 15,25% 8.548.132 15,25%
Ayse Nikhet Ozmen B 1,3 8.407.999 15,00% 8.407.999 15,00%
Fatma Zeynep Hamedi B 1,3 8.407.999 15,00% 8.407.999 15,00%
Asim Kocabiyik B 1,3 8.407.958 15,00% 8.407.958 15,00%
Zehra Nurhan Kocabiyik B 1,3 2.802.666 5,00% 2.802.666 5,00%
ismail Sefa Batibayi B 1,3 2.634.506 4,70% 2.634.506 4,70%
Cemil Bulent Demircioglu B 1,3 28.027 0,05% 28.027 0,05%
Borusan Istikbal Ticaret TA.S. B 1,3 40 0,00% 40 0,00%

56.053.325 100,00% 56.053.325 100,00%
ABD Dolari degeri 46.044.080 46.044.080
1. Oy hakki
2. Yonetim kurulu tyeligine aday gésterme.
3. Yonetim kurulu adaylg.
2010 2009

Adi Hisse Senetleri Hisse (Bin) Tutar (TL) Hisse (Bin) Tutar (TL)
1 Ocak tarihindeki kayitl sermaye 5.605.333 56.053.325 5.605.333 56.053.325
31 Aralik tarihindeki kayith sermaye 5.605.333 56.053.325 5.605.333 56.053.325

21. BiRIKMiS KARLAR VE YASAL YEDEKLER

Turk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatina gore vergi ve yasal amaglar i¢in konsolide raporlama kabul edilmemektedir. Borusan Grubu’na dahil her sirket
ayri bir vergi mukellefi ve yasal kurulus olarak kabul edilir. Bir sirketin hissedarlarina temettti dagitabilmesi de yasal karina baglidir.

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

Turk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedekler birinci ve ikinci yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. Trk Ticaret Kanunu’na gore toplami, sirketin
ddenmis sermayesinin % 20’sine ulagana 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. Tirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler sadece zararlari kapatmak
amaciyla kullanilabilir, 63denmis sermayenin % 50’sini gecmedikleri stirece, herhangi bir sekilde kullaniimalari mimkin olmamaktadir. Temettt dagilimi,
TL bazinda ve esas sdzlesmeye uygun olarak, ilgili vergi ve yasal yedek karsiliklari ayrildiktan sonra gerceklestirilir.

istiraklerden kaynaklanan yeniden degerleme fonu ve 6zel fonlar ortaklara dagitilamamakta, ancak sermayeye eklenebilmektedir.

Halka acik sirketlerin (sadece Borusan Yatirm ve Pazarlama A.S. ve Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim sirketi icin gegerli olmak
Uizere) temettl dagitimi Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)’nun diizenlemelerine tabidir.
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21. BiRIKMiS KARLAR VE YASAL YEDEKLER (devami)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle enflasyona gore dizeltiimis kanuni yedek akceler ve kar yedekleri (Holding’in yasal mali tablolarina goére)
asagidaki gibidir (TL):

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Yasal yedekler 23.215.996 23.215.996
istiraklerden kaynaklanan yeniden degerleme fonu 13.884.623 13.884.623
Birikmis karlar 147.186.467 87.974.157
Ozel fonlar 14.516.111 14.516.111
Sermaye Uzerindeki enflasyon dlizeltmesi 47.501.810 47.501.810
Sermayeye ilave edilecek istirak satis kazanci 16.237.255 16.237.255

22. SATILMAK UZERE ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR

Aralik 2010’da Grup y6netimi, Grup’un plastik faaliyetleri ile ilgili Gretim grubunu elden c¢ikartmaya yénelik gérismelere baslamistir. 31 Aralik 2010
tarihi itibariyle, Borusan Mannesmann Boru’nun plastik faaliyetleri ilgili elde tutulan varliklar ve bu varliklara iligkin yukimlUlUkler satiimak Uzere elde
tutulan duran varliklar olarak siniflandirimistir. Ekim 2007°de Grup yo6netimi iligkili sirketlerinden Borusan Telekom’un hisselerinin % 100’Gnin satiimasi
gorismelerine baslamis, hisseleri 2010 yili icerisinde aliclya devretmistir. Dolayisiyla, Borusan Telekom konsolide finansal tablolarda satiimak lizere elde
tutulan duran varliklar olarak sunulmustur. Satilmak izere elde tutulan duran varliklarin detaylari, pasifler ve satiimak tzere elde tutulan duran varliklar ile
iliskilendirilen harcamalar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Nakit ve nakit benzerleri - 94.666
Ticari alacaklar, net 1.231.486 7.069.905
Stoklar 1.055.658 553.188
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar, net 1.095.133 12.147.119
Diger varliklar 965.938 3.612.310
Satilmak Uzere elde tutulan varliklar 4.348.215 23.477.188
Ticari borclar, net - 7.421.732
Krediler 367.919 5.029.972
Diger yukumltltkler - 13.216.728
Satilmak Uzere elde tutulan varliklara iligkin yiktmlulkler 367.919 25.668.432

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil itibariyle, satiimak lzere elde tutulan duran varlik zararlari, Borusan Telekom ve Dolmabahce’nin 31 Mart 2010’a
kadar olan zarariyla, Borusan Mannesmann Boru’nun 2010 yil plastik faaliyetleri zararini icerir. 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yil itibariyle, satiimak
Uzere elde tutulan duran varlik zararlari, Borusan Telekom ve BMB’nin plastik boru faaliyetleri zararlarini icerir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Hasilat 22.508.809 63.049.457
Satilan mal ve verilen hizmet maliyeti (20.361.583) (53.087.708)
Satis ve genel yonetim giderleri (2.717.283) (9.129.760)
Finansman geliri, net (434.840) (1.284.848)
Diger gelirler, net (872.564) (600.790)
Dolmabahce satis zarari (379.607) -
Durdurulan faaliyetlere ilisin kar/(zarar) (2.257.068) (1.053.649)
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23. NET SATISLAR

1 Ocak - 31 Aralik 2010

Yurt ici Satislar ihracat Toplam
Celik Segmenti
Celik boru 435.649.748 385.655.860 821.305.608
Soguk haddelenmis sac 350.385.846 64.872.627 415.258.473
Galvanizli sac 357.609.667 142.665.683 500.275.350
Celik merkezi 233.544.261 81.850 233.626.111
1.377.189.522 593.276.020 1.970.465.542
Distribiitorliik segmenti
Tasitlar 644.025.779 - 644.025.779
Otomotiv yedek parca ve servis 80.538.712 - 80.538.712
is makinalari (IM) 235.850.109 79.782.988 315.633.097
Gug sistemleri (GS) 59.429.303 31.176.009 90.605.312
IM ve GS yedek parga ve servis 89.204.004 112.465.610 201.669.614
1.109.047.907 223.424.607 1.332.472.514
Diger
Lojistik hizmetleri 153.500.369 16.662.520 170.162.889
Subap 8.855.356 10.517.730 19.373.086
Diger 10.482.505 5.290 10.487.795
172.838.230 27.185.540 200.023.770
2.659.075.659 843.886.167 3.502.961.826

1 Ocak - 31 Aralik 2009

Yurt ici Satislar ihracat Toplam
Celik Segmenti
Celik boru 226.328.176 324.605.529 550.933.705
Soguk haddelenmis sac 224.137.356 55.294.123 279.431.479
Galvanizli sac 299.790.748 90.842.798 390.633.546
Celik merkezi 139.235.592 - 139.235.592
889.491.872 470.742.450 1.360.234.322
Distribiitorliik segmenti
Tasitlar 374.855.716 1.434.958 376.290.674
Otomotiv yedek parca ve servis 77.922.905 73.620 77.996.525
is makinalari (IM) 140.110.139 63.302.759 203.412.898
Gic sistemleri (GS) 75.391.130 22.383.946 97.775.076
IM ve GS yedek parca ve servis 80.333.490 79.826.638 160.160.128
748.613.380 167.021.921 915.635.301
Diger
Lojistik hizmetleri 112.047.727 7.503.303 119.551.030
Subap 6.452.841 11.410.248 17.863.089
Diger 1.504.929 - 1.504.929
120.005.497 18.913.551 138.919.048
1.758.110.749 656.677.922 2.414.788.671
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KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedikce ABD Dolan)

24. SATILAN MAL VE VERILEN HiZMET MALIYETI

1 Ocak -
31 Aralik 2010

1 Ocak -
31 Aralik 2009

Hammadde 1.408.431.105 1.129.483.035
iscilik 72.543.347 74.221.682
Amortisman giderleri ve itfa paylari 58.835.501 52.542.568
Tamir, bakim, elektrik gibi giderleri iceren diger genel tretim giderleri 124.701.415 90.313.480
Mamul stoklarindaki net degisim (18.298.037) 51.278.257
Yari mamul stoklarindaki net degisim (4.435.696) (10.084.708)
Satilan ticari emtia maliyeti 1.155.384.498 592.554.554
Verilen hizmet maliyeti 254.927.990 171.620.934
Diger satiglarin maliyeti 48.899.383 7.622.657
Stok deger disuklugi karsiligi/(karsihgin iptali) 2.668.457 (65.550.813)
3.103.657.963 2.094.001.646

25. SATIS VE GENEL YONETIM GIDERLERI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Personel giderleri 100.166.417 87.620.790
Danigsmanlik, denetim ve hukuk danigsmanligi giderleri 19.229.777 11.433.011
Amortisman giderleri ve itfa paylari 17.700.041 14.130.262
Reklam giderleri 13.674.928 10.257.084
Yoénetim Kurulu ve personel primleri 7.603.278 4.425.113
Seyahat giderleri 6.577.783 5.078.304
Bagislar ve sponsorluklar 6.408.251 3.823.486
Arag kiralari ve diger arag giderleri 5.116.852 5.900.287
Dava karsiliklari 4.941.940 3.735.263
Kira giderleri 4.613.262 6.776.471
Supheli alacak karsiligi 4.222.418 792.843
Vergi giderleri 3.941.561 2.835.140
Enerji giderleri 3.826.565 2.924.305
Davet ve agirlama giderleri 3.461.055 520.260
Sigorta giderleri 3.362.384 3.338.409
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 3.320.136 3.914.469
iletisim giderleri 2.602.925 3.119.182
Egitim giderleri 2.143.524 1.278.138
Tanitim ve toplanti giderleri 1.929.768 780.787
Bakim ve onarim giderleri 1.758.750 1.971.401
Yiyecek giderleri 1.527.495 1.707.891
Kirtasiye giderleri 925.640 654.105
Satis dagitim giderleri 603.123 1.863.790
Diger 21.059.304 16.026.483
240.717.177 194.907.274
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26. PERSONEL GIDERLERI

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ucret, maas ve diger personel giderleri 145.966.011 135.644.117
Tanimlanan katki plani maliyetleri (SSK isveren payi) 20.688.170 21.346.337
Kidem tazminati karsilik gideri 6.055.583 4.852.018
172.709.764 161.842.472
27. AMORTISMAN GIDERLERI VE iTFA PAYLARI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Uretim maliyeti 57.012.750 51.446.902
Satis ve genel yonetim giderleri 15.840.796 11.554.604
Yabanci para gevrim farklari (591.376) 496.396
Amortisman giderleri 72.262.170 63.497.902
Uretim maliyeti 1.822.751 1.095.666
Satis ve genel yonetim giderleri 1.859.245 2.575.658
Yabanci para gevrim farklari 560.794 48.750
Itfa paylari 4.242.790 3.720.074
Toplam amortisman giderleri ve itfa paylari 76.504.960 67.217.976
28. DIGER FAALIYET GELIRLERI, net
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Telekom hisselerinin satisindan elde edilen gelir (Not 31) 5.206.805 -
Garanti geliri 4.160.435 5.106.730
Komisyon geliri 2.499.629 445.364
Hurda satiglari 1.043.111 157.353
Kira geliri 698.188 1.247.468
Komisyon gideri (4.569.469) (1.528.128)
Maddi duran varlik satis gideri (181.313) 1.124.511
Borusan Enerii hisselerinin % 50’sinin satisindan elde edilen gelir (Not 31) - 30.742.790
Maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar ve serefiyeye
ayrilan deger dusukligu karsiligi - (15.657.634)
Diger, net 3.333.324 9.731.215
12.190.710 31.369.669




(INGILIZCE ASLININ TUI_RK(;E TERCUMESiDiIi)
BORUSAN HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI
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KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim - Aksi belirtiimedik¢ce ABD Dolari)

29. FINANSMAN GIDERLERI, net

1 Ocak -
31 Aralik 2010

1 Ocak -
31 Aralik 2009

Finansman gelirleri:

Faiz gelirleri 5.893.896 8.108.793
Vade farki geliri, net 7.031.997 13.712.333
Rayic degeri ile dlcllen ve gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal

varliklardan elde edilen faiz gelirleri - 191.818
Toplam finansman gelirleri 12.925.893 22.012.944
Finansman giderleri:
Faiz giderleri (41.163.179) (50.496.732)
Diger finansal giderler (*) (14.007.345) (17.451.266)
Toplam finansman giderleri (55.170.524) (67.947.998)
Finansman gideri, net (42.244.631) (45.935.054)

(*) Diger finansal giderler baslica faktoring giderlerini, teminat mektubu giderlerini, banka ve kredi karti komisyonlarini ve alinan krediler icin 6denen
banka giderleri ile diger banka giderlerini icermektedir.

30. iSTIRAK ALIMI

2010:

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle istirak alimi gergceklesmemistir.

2009:

Borusan Holding, 2009 yilinda, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'ndan 2.458.356 ABD Dolari tutarinda Borusan Yatirm hissesi alarak pay sahipligini
% 29,50’den % 32,56’ya yukseltmis olup, bu alimlardan dogan 1.534.973 ABD Dolari tutarindaki negatif serefiye dogrudan kapsamli gelir tablosuna

yansitiimistir.

Nominal degerleri 600.000 TL, 12.500 TL, 50.000TL, 20.000 TL olan ve Enya Enerji tarafindan sahip olunan sirasiyla, Yedigol, Hazal, Van, Turkuaz
hisseleri Grup tarafindan 1.924.469 ABD Dolari karsiliginda 6 Mart 2009 tarihinde satin alinmistir.
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31. BAGLI ORTAKLIK HiSSE SATISI

2010:

Dolmabahce

16 Mart 2010 tarihinde, Grup Dolmabahge hisselerinin % 99,74’Unul elden ¢ikarmigtir.

Satilan varliklarin net degeri
Dénen varliklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar
Diger dénen varliklar

Kisa vadeli borglar

Ticari borglar

Kisa vadeli diger borglar

Elden c¢ikarilan net varliklar
Satis zarari

Nakit ve nakit benzerleri olarak tahsil edilen bedeller

16 Mart 2010

2.675
399.624

(7.656)
(15.050)
379.593

(379.593)
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KONSOLIDE MALI TABLO DIPNOTLARI (Devami)
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31. BAGLI ORTAKLIK HiSSE SATISI (devami)

Borusan Telekom

Aralik 2009 tarihinde, Grup y6netimi Borusan Telekom hisselerinin % 100’Un0 Gglincl sahis bir telekomiinikasyon sirketine satmaya karar vermistir. 31

Mart 2010 tarihi itibariyle hisseler transfer edilmistir.

Satilan varliklarin net degeri

Donen varhklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar
Ticari alacaklar

Stoklar

Diger dénen varliklar

Duran varliklar

Maddi duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar
Diger duran varliklar

Kisa vadeli borglar
Banka kredileri

Ticari borglar

Kisa vadeli diger borglar

Uzun vadeli borclar

Banka kredileri

Kidem tazminati yikumlGliga

Elden cikarilan net varliklar

Satistan elde edilen kazang (Not 28)

Nakit ve nakit benzerleri olarak tahsil edilen bedeller

Satistan kaynaklanan net satis girisi
Nakit ve nakit benzerleri olarak tahsil edilen bedeller
Eksi: Elden ¢ikarilan nakit ve nakit benzerleri

31 Mart 2010

167.201
7.258.298
459.557
2.828.841

11.491.899
1.896.702
180.405

(5.321.216)
(6.245.310)
(3.540.593)

(45.148)
(96.523)

9.034.113
5.206.805

14.240.918

14.240.918
14.240.918

14.240.918
(167.201)

14.073.717
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31. BAGLI ORTAKLIK HiSSE SATISI (devami)

2009:

Borusan Enerji

3 Mart 2009’da Borusan Holding, EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG (“ENBW?”) ile prensip anlasmasi imzalayarak, Nisan 2009 sonuna kadar
Borusan Eneriji hisselerinin % 50’sini ENBW'’ye satmak suretiyle stratejik is ortakligi kurma karari almistir. Hisselerin % 50’si 31 Temmuz 2009 tarihinde
ENBW sirketine transfer olmustur. Satilan varliklarin % 50’si asagidaki gibidir;

Satilan varliklarin net degeri 31 Temmuz 2009
Dénen varliklar
Nakit ve nakit benzeri varliklar 13.140.850
Ticari alacaklar 1.288.509
Diger donen varliklar 4.484.159
Duran varliklar
Maddi duran varliklar 65.104.875
Maddi olmayan duran varliklar 28.018.671
Konsolidasyon sonucunda ortaya gikan serefiye 1.022.898
Diger duran varliklar 7.407.049
Ertelenmis vergi alacagi 977.116
Kisa vadeli borglar
Banka kredileri (33.546.134)
Ortaklara boglar (21.452.015)
Ticari borglar (700.813)
Kisa vadeli diger borglar (298.314)
Uzun vadeli bor¢lar
Banka kredileri (28.785.817)
Kidem tazminati yukimlulugu (3.824)
Elden ¢ikarilan net varliklar 41.657.210
Satistan elde edilen kazang 30.742.790
72.400.000
Satis bedeli:
Nakit ve nakit benzerleri olarak tahsil edilen bedeller 72.400.000
72.400.000
Satistan kaynaklanan net satis girisi
Nakit ve nakit benzerleri olarak tahsil edilen bedeller 72.400.000
Eksi: Elden c¢ikarilan nakit ve nakit benzerleri (13.140.850)
59.259.150

Borusan Makina

29 Temmuz 2009 tarihinde, Grup Borusan Makina hisselerinin % 20’sine tekabil eden kismini 2.700.000 ABD Dolari karsiliginda bir ti¢clincu kisiye
satmigtir. Satilan varliklarin tutari 8.225.082 ABD Dolar’dir. islem tarihi itibariyle hisselerin transferi kontroliin kaybiyla sonuclanmadigi igin kazang
dogrudan diger kapsamli gelirlerde muhasebelestiriimistir.
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32. iS ORTAKLIKLARI

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihi itibariyle Borusan Enerji ve Manheim’in oransal konsolidasyon uygulanmasi sonucu Grup’un finansal tablolarina dahil olan
tutarlan asagidaki gibidir;

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Manheim Borusan Enerji Manheim Borusan Enerji

Donen varliklar 1.778.966 6.125.406 1.883.684 14.089.215
Duran varliklar 2.437.544 139.846.552 2.808.783 115.231.856
Kisa vadeli borglar (2.775.138) (54.653.532) (4.701.016) (57.282.806)
Uzun vadeli borglar (2.150.835) (61.252.605) (25.413) (34.144.550)
31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren vyl

Doénem zarari (675.207) (7.827.895) (1.160.766) (11.073.165)

33. FINANSAL RiSK YONETIMI
(a) Sermaye risk yénetimi

Grup’un sermaye risk yonetimi, isletme islemlerinin surekliligini saglamakla birlikte, borg ve sermaye dengesini optimum diizeyde tutmak yoluyla karlihg
en yiksek diizeyine ¢ikarmayi hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi sirasiyla, ihrag edilmis sermaye, yedekler ve 20-21 nolu notlarda gdsterilen ge¢cmis yillar kar ve zararlarini da iceren sermaye
kalemlerinden olusmaktadir.

Grup’un sermaye maliyeti ve her bir sermaye kalemiyle iligkilendirilen sermaye riski Yonetim kurulu ve Holding Yonetimi tarafindan degerlendirilir.
Temettl 6demeleri veya sermaye arttirmi kararlari bu degerlendirmeye goére yapilir ve Holding sermaye yapisini kredi borgclariyla veya borgclarini
kapatarak dengelemeyi hedefler.

Grup’un genel stratejisi 10 Agustos 2006’da yayimlanan finansal risk ydnetimi uygulamalari cercevesine uyumlu olarak tanimlanmaktadir.

(b) Uygulanan 6nemli muhasebe politikalar

Grup’un belirli muhasebe ilkelerinin detaylari finansal enstrimanlar ile ilgili olan finansal tablolar Not 3 “Uygulanan énemli muhasebe politikalari’nda
belirtilmistir.
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33. FINANSAL RiSK YONETIMI (devami)

(c) Finansal araclarin siniflan

31 Aralik 2010 Rayic deger
Kredi ve farki gelir itfa edilmis
alacaklar tablosuna Satilmaya degerinden
(nakit ve yansitilan hazir gosterilen
nakit benzerleri finansal finansal finansal
Bilanco dahil) varhklar varhklar yukimliillikler Toplam Not
Finansal varliklar
Nakit ve benzeri varliklar 240.391.249 - - - 240.391.249 6
Ticari alacaklar 413.374.388 - - - 413.374.388 8
Diger varliklar 49.275.790 - - - 49.275.790 10
Diger finansal varliklar - 45.446 - - 45.446 7
Satilmaya hazir finansal varliklar - - 2.200.177 - 2.200.177
703.041.427 45.446 2.200.177 - 705.287.050
Finansal Yukiumliiliikler
Krediler - - - 852.211.789 852.211.789 15, 16
Ticari borglar - - - 549.466.198 549.466.198 14
Diger borclar - - - 36.230.508 36.230.508 17
- - - 1.437.908.495 1.437.908.495
31 Aralik 2009 Rayic deger
Kredi ve farki gelir itfa edilmis
alacaklar tablosuna Satilmaya degerinden
(nakit ve yansitilan hazir gOsterilen
nakit benzerleri finansal finansal finansal
Bilanco dahil) varliklar varliklar yUkimlultkler Toplam Not
Finansal varliklar
Nakit ve benzeri varliklar 258.588.432 - - - 258.588.432 6
Ticari alacaklar 286.958.655 - - - 286.958.655 8
Diger varliklar 53.010.151 - - - 53.010.151 10
Diger finansal varliklar - 20.441 - - 20.441 7
Satilmaya hazir finansal varliklar - - 2.183.650 - 2.183.650
598.557.238 20.441 2.183.650 - 600.761.329
Finansal Yiikiimliiliikler
Krediler - - - 894.160.351 894.160.351 15,16
Ticari borglar - - - 419.555.430 419.555.430 14
Diger borclar - - - 13.511.611 13.511.611 17

1.327.227.392

1.327.227.392

Yukarida listelenen finansal araglarin defter degeri 31 Aralik 2010 ve 2009’da rayi¢ degerine yakindir.
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33. FINANSAL RiSK YONETIMI (devami)

(d) Finansal risk yonetim hedefleri

Grup’un hazine fonksiyonu, bagl sirketlerin finansman bélimleri ile kontrol ve koordinasyondan sorumlu Holding Finansman tarafindan yurtttlmektedir.
Grup’un Finansman bolimu; sirketlerin/Grup’un maruz kaldigi finansal riskin tespit edilmesi, dlctiimesi ve proaktif bakis acisi ile yonetilmesinden
sorumludur. Bunun igin yerli ve yabanci finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve sirketlerin faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan
finansal risklerin seviyesine ve buylkligine gore analizini gosteren risk raporlar vasitasiyla gdzlemlenmesinden ve yonetilmesinden sorumludur. S6z
konusu bu riskler; piyasa riski (d6viz kuru riski, faiz orani riski ve fiyat riskini de icerir), likidite riski ile nakit akim faiz orani riskini kapsar.

Grup sirketlerinin riskleri, limitleri kendi Yonetim Kurullari tarafindan belirlenen VaR (*) (Riske Maruz Deger) sistemi dahilinde ve yonetim tarafindan
onaylanmis politikalar yoluyla yénetilmektedir. Bu politikalar déviz kuru riski, faiz orani riski, tirev trin niteliginde olan veya olmayan finansal araglarin
kullanimi ve likidite fazlasi ile ilgili yatinmlar konusunda yazili kurallari belirtir. Politikalara ve risk limitlerine uygunluk Holding Finansman tarafindan giinlik
olarak izlenir. Atil likidite yonetim kurulu tarafindan belirlenmis limitler dahilinde alternatif getirilerden faydalanmak amacli finansal araclar kullanilarak
degerlendirilir.

Uygun oldugunda, Grup finansal performansi tizerinde finansal piyasalarin tahmin edilmeyen olasi olumsuz etkilerini sabitlemek ve riski kiiglltmek icin
trev enstrimanlari kullanir. Grup’un, spekulatif maksat dogrultusunda finansal enstriimanlari (tlrev enstriimanlari dahil) bulunmamaktadir.

Maruz kalinan riski azaltmak icin, Borusan Holding Finans Departmani, Grup sirketlerine ve Grup Yoneticilerine aylik olarak, Yonetim Kuruluna ise
ceyrek donemler icerisinde rapor hazirlar.

() VaR (RMD), bir giinde olusabilecek muhtemel zarari, déviz kurlarinda, sermaye piyasalarinda ve faiz oranlarindaki piyasa dalgalanmasini dikkate
alarak, % 99 gliven aralidi ile temsil eder.

(e) Piyasa riski

Belirli bir zamanda ve gliven araligi igerisinde (% 99 olasilikla) olusabilecek tahmin edilebilir maksimum zarari gosteren VaR analizi, bitin Grup
seviyesinde kullaniimaktadir.

Risk yonetimi, her sirketin fonksiyonel para birimi ile 6lctlir. Genel olarak Grup’un mali gérinimu, Grup’un fonksiyonel para birimi olan ABD Dolari ile
yapilir. Risk raporlari, proaktif ve etkili bir ydbnetim sergilememek adina guinlik, haftalik ve aylik olarak gézden gegirilir.

(f) Yabanci para ve faiz riskleri yonetimi

Grup bazinda sinirlh miktarda bulunan TL bazl ticari alacaklar, vergi ve yasal yikimlilik 6demeleri ve Holding seviyesinde Yénetim Kurulu tarafindan
belirlenen limitler dahilinde agilan pozisyonlar nedeni ile Grup kur riskine maruz kalmaktadir. Grup hazine yonetimi bu riski yabanci para varlk ve
yukimlultklerin grup icinde netlestiriimesi seklindeki dogal yontemler ile kontrol etmenin yani sira vadeli kur islemleri ve opsiyonlar ile ydnetmektedir.
Faiz oranlarindaki artis riski izlenerek mevcut kredilerin sabit/degisken faiz dagiimi VaR limitleri dahilinde kalacak sekilde riskten korunma amaciyla
tlrev enstriiman kullanimiyla yénetmesi benimsenmistir.

Grup yonetimi tarafindan gergeklestirilen VaR analizi cercevesinde, baslica TL ve Euro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Borusan grubu agik
pozisyon takibi neticesinde, 31 Aralik 2010 itibariyle sirasiyla 5,883,860 ABD Dolari karsiligi TL kisa, 102,094,119 ABD Dolari karsiligi Euro kisa pozisyon
seklinde gerceklesmistir. (31 Aralik 2009: 13,552,591 ABD Dolari karsihdi TL kisa, 18,693,726 ABD Dolari karsiligi Euro uzun pozisyon)
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33. FINANSAL RiSK YONETIMI (devami)
(f) Yabanci para ve faiz riskleri yonetimi (devami)

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle sermaye piyasalarinda, faiz oranlarinda ve kurlarda % 10 oraninda bir artisin olmasi durumunda, VaR tutari 31 Aralik
2010 itibariyle hesaplanan 3.339.593 ABD Dolar’'ndan (2009: 1.964.992 ABD Dolari) 2.514.355 ABD Dolari (2009: 2.251.072 ABD Dolari) daha yliksek
olacakti.

(g) Kredi risk yonetimi

Grup’un tahsilat riski, esas olarak ticari alacaklarindan dogmaktadir. Grup, musterilerinden dogabilecek bu riski, alinan teminatlar ile sinirlayarak
ydnetmektedir. Riski ydnetmek amaciyla, Grup Dogrudan Borglandirma Sistemi, riicu edilmez faktoring, teminat mektubu, kredi sigortasi ve ipotek
gibi araglari kullanmaktadir. Musteri riskleri, Grup tarafindan sirekli olarak izlenmekte ve musterinin finansal pozisyonu, gecmis tecriibeler ve diger
faktorler goz onune alinarak musterinin kredi kalitesi surekli degerlendiriimektedir. Ticari alacaklar, Grup politikalar ve prosedirleri dikkate alinarak
degerlendiriimekte ve bu dogrultuda siipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosteriimektedir (Not 8). 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
Grup’un 6.154.588 ABD Dolar! ticari alacag sigortali alacaklardan olusmaktadir. (2009: 12.738.295 ABD Dolari)

(h) Fiyat riski

Grup’un fiyat riski esas olarak ¢elik ham maddeleri ve ticari stoklarin fiyat degisim etkilerinden dogmaktadir. Grup’un, ¢inko swap’i disinda emtiaya dayali
riskten korunma araci bulunmamaktadir. Grup ¢inko fiyatlarinda gerceklesebilecek artislardan kaynaklanacak riskleri azaltabilmek icin tlrev araclar
kullanmaktadir. Satis marjinda ters fiyat degisimlerine karsi yararlanacak global bir tiirev enstrimani bulunmamaktadir. Grup, stok devir oranlarinin
optimizasyonunu, celik ham maddelerinin fiyat trendlerine ve gelecek periyotlarin ticari mallarini g6z 6niinde tutarak, satis-Uretim-alim dengesini tutarli
bir sekilde gézden gegirerek yapar ve celik fiyatlarini satis fiyatlarina yansitir.

(i) Likidite risk yonetimi

Grup, likidite riskini, beklenen ve fiili nakit akiglarini gézlemleyerek, tutarl olarak kisa, orta ve uzun dénem finansmani ve likidite gereksinimlerini g6z
énunde tutarak yonetir.

Likidite risk tablolari

ihtiyatl likidite riski yonetimi yeterli 6lglide nakit tutmay, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini
kapatabilme gliclni ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borc gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin stirekli
kiinmasi suretiyle yonetilmektedir.

Grup’un turev olmayan finansal yukumluliklerinin vade analizini, asagidaki tabloda gésterilmektedir.
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33. FINANSAL RiSK YONETIMI (devami)

(i) Likidite risk yonetimi (devami)

Likidite risk tablolan (devami)

31 Aralik 2010

1 aya kadar 1ay-3ay 3ay-1yil 1yil-5yil 5 yildan fazla Diizeltme (*) Toplam Not
Krediler 31.623.308 68.480.334 297.771.187 456.563.463 46.526.464 (48.752.967) 852.211.789 15, 16
Ticari borglar 189.943.865 173.699.771 176.136.246 13.329.947 - (3.643.631) 549.466.198 14
Diger Borglar 1.709.346 22.787.775 11.733.387 - - - 36.230.508 17
223.276.519 264.967.880 485.640.820 469.893.410 46.526.464 (52.396.598)  1.437.908.495
Tiirev araclar:
FX forward - (29.428) 56.085 - - - 26.657 32
Cinko forward (283.806) (1.132.791) (8.020.776) - - - (4.437.373)
Diger - 662.886 - (768.861) - - (105.975)
(283.806) (499.333) (2.964.691) (768.861) - - (4.516.691)
31 Aralik 2009
1 aya kadar 1ay-3ay 3ay-1yil 1yil -5yl 5 yildan fazla Diizeltme (*) Toplam Not
Krediler 120.859.992  120.813.112 290.399.511 355.572.344 56.203.094 (49.687.702) 894.160.351 15,16
Ticari borglar 157.010.282  129.316.626 136.227.397 2.008.650 - (5.007.525) 419.555.430 14
Diger Borglar 1.811.853 11.699.758 - - - - 13.511.611 17
279.682.127  261.829.496 426.626.908 357.580.994 56.203.094 (54.695.227)  1.327.227.392
Tirev araclar:
FX forward - (14.617) 974.036 - - - 959.419 32
Cinko forward - - (1.095.850) - - - (1.095.850)
- (14.617) (121.814) - - - (136.431)

(*) Dlzeltme kolonu, bilangoya tasinan finansal yukimlulik tutarina dahil edilmeyen,

muhtemel nakit ¢ikisl temsil etmektedir.

vade analizine dahil edilen enstrimana istinaden gelecekteki
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34. TAAHHUTLER VE SARTA BAGLI YUKUMLULUKLER
Teminat Mektuplari

Borusan Grubu’nun, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ¢esitli devlet makamlarina, devlet ihalelerine ve musterilere verilmis 115.725.189 ABD Dolar (2009:
100.553.702 ABD Dolari) tutarinda teminat mektubu bulunmaktadir.

Kefaletler

Borgelik’in yatinm kredileri igin Gglinci kisilerden alinan kefaletler:

2010 2009
Arcelor Finance - kefalet (ABD Dolari) 1.647.810 5.351.190

Vadeli Déviz Alim Satim S6zlesmeleri

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle mevcut olan ve yabanci bankalarin yurt ici ¢esitli subeleriyle gerceklestiriimis vadeli doviz iglemlerinin nominal tutarlari
asagidaki gibidir:

Kerim Celik
a) 7.109.070 Euro satimi ve 9.457.895 ABD Dolari alimi s6zlesmede belirtilen kuru 1,3304 vadeleri 7 Ocak 2011 ve 24 Haziran 2011 arasindadir.
b) 37.535.000 ABD Dolari satimi ve 57.642.956 TL alimi s6zlesmede belirtilen kuru 1,5357 vadeleri 28 Ocak 2011 ve 26 Nisan 2011 arasindadrr.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle s6zlesmede belirtilen kuru 1,5179 olan acik vadeli déviz islemleri 11.126.000 ABD Dolari’dir ve vadeleri 14 Ocak 2010 ile
10 Nisan 2010 tarihleri arasinda degismektedir.

Borusan Mannesmann Boru

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle s6zlesmede belirtilen kuru (GBP/ABD Dolari) 1,5782 olan agik vadeli déviz islemleri 2.285.000 GBP’dir ve vadeleri 28
Subat 2011 ve 29 Nisan 2011 arasinda degismektedir (2009: 800.000 GBP, vadesi 17 Mayis 2010, kuru: 1,6335'tir). S6zlesmede belirtilen kuru 1,3238
olan agik vadeli déviz islemi ise 400.000 Euro’dur ve vadesi 27 Mayis 2011’dir (2009: yoktur). Bu islemlerle ilgili olarak vadede alinacak tutar 4.135.771
ABD Dolarr’dir (2009: 1.306.800 ABD Dolari).

Borusan Enerji

Borusan Enerji'nin iki adet vadeli doviz islemi bulunmaktadir. S6zlesmelerde belirtildigi gibi, vadeleri 4 Ocak 2011 olan 6.150.000 ABD Dolari satimi
karsiliginda 9.508.630 TL alimi vadeli déviz islemleri vardir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, Borusan Enerji’nin vadeli déviz islemi bulunmamaktadir.

Borcelik

Borgelik’in 31 Aralik 2010 tarihinde (ABD Dolari/EUR) 1,38 sabit doviz kuru ile 600.000 EUR karsiliginda 830.980 ABD Dolari alimini iceren déviz kuru
vadesinde sabitlenen vadeli islemi bulunmaktadir.

Borgelik’in 31 Aralik 2009 tarihinde (ABD Dolari/EUR) 1,30 sabit déviz kuru ile 7.000.000 EUR karsiliginda 9.069.200 ABD Dolari alimini igeren déviz
kuru vadesinde sabitlenen vadeli islemi bulunmaktadir.

Borgelik ¢inko alimina iliskin s6zlesme yapmis olup, Ocak 2011’den Aralik 2011’a kadar 12.200 ton ginko aliminin hepsi sabit 2,130 ABD Dolari/ton
fiyatindan gergeklesecektir (2009: Ocak 2010’dan Aralik 2010’a kadar 10.850 tonluk c¢inko alimlarinin hepsi sabit 2,477 ABD Dolari/ton fiyatindan
gerceklesmistir).
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34. TAAHHUTLER VE SARTA BAGLI YUKUMLULUKLER (devami)
Akreditif

Grup’un 1.066.750 Euro tutarinda acgik akreditifi bulunmaktadir (2009: 2.932.202 ABD Dolari). Genel olarak Borusan Enerji’nin mekanik techizat alim
taahhdtlerinden kaynaklanmaktadir.

Alim ve hizmet taahiitleri

Grup’un 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle enerji projeleri bazinda ABD Dolari cinsinden alim ve hizmet taahutleri asagidaki gibidir:

Proje Termin tarihi 31 Aralik 2010 Termin tarihi 31 Aralik 2009
Yedigdl Aksu Mekanik techizat 2011 1.138.265 2010 1.696.533
Yedigol Aksu Yol insaati 2011 4.733.145 2010 5.168.721
Yedigol Aksu Enerji nakil hatti 2010 - 2010 2.155.023
Yedigdl Aksu Diger 2011 262.549 2010 2.135.436
Bandirma Diger 2011 140.143 2009 93.940
Bandirma Bakim 2011 70.689 2011 860.820
Hazal (Kaletepe Bozkaya) Nihai tasarim 2011 1.829.390 2010 755.113
Diger projeler - 124.134 540.754

8.298.315 13.406.340

ihracat Taahhdtleri

Grup’un 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, Borcelik ve Borusan Boru tarafindan alinan ihracat tesvikleriyle ilgili toplam 460.144.495 ABD Dolar tutarinda
ihracat taahhudu bulunmaktadir (2009: 147.049.575 ABD Dolari — Borgelik ve Borusan Boru ).

Davalar

a) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Borusan Otomotiv, Borusan Oto ve Borusan Pazarlama aleyhine otomobil ve hizmet musterilerince gesitli davalar
acilmistir. Bu davalarin parasal degeri Borusan Otomotiv igin yaklasik olarak 5.057.000 TL (2009: 5.676.629 TL), 106.000 ABD Dolari (2009: 276.058
ABD Dolari), 858.000 Euro (2009: 878.038 Euro ); Borusan Oto igin 4.655.000 TL (2009: 5.282.420 TL), 465.000 Euro (2009: 627.421 Euro), 122.000 ABD
Dolari (2009: 276.058 ABD Dolari) ve Borusan Pazarlama igin 132.000 TL'dir. (2009: Yoktur) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle s6z konusu davalarin sonugclari
belirsiz oldugundan, Borusan Oto, Borusan Otomotiv ve Borusan Otomotiv Pazarlama tarafindan ilisikteki konsolide mali tablolarda 1.748.000 Euro,
3.277.000 Euro ve 455.485 Euro karsilik ayrilmistir (2009: 1.650.038 Euro ve 1.713.471 Euro).

Ayrica, Borusan Otomotiv yonetimi, bu davalarla ilgili zararlarin BMW A.G. ve Land Rover Export Ltd tarafindan tazmin edilebilecegini belirtmektedir.
Diger taahhiitler ve sarta bagh yikimliliikler

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle baska taahhit ve sarta bagh yikimlilik bulunmamaktadir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle gesitli taraflarla imzalanmis olan
hisse satin alma anlagmalar gercevesinde, bir takim kosullara bagl olarak, Borusan Enerji satin almis oldugu Borasco Enerji ve Kimya Sanayi Ticaret
A.S., Baskent Gélbasi Maden Enerji Kémiir Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti., Eskoda Enerji Uretim Pazarlama ithalat ve ihracat A.S, Van Elektrik
Uretim Sanayi ve Ticaret A.S, Dogadan Enerji Uretim Pazarlama Ithalat ve Ihracat A.S. ve Dolmabahge Enerji Uretim ve Ticaret A.S. igin sarta bagl
6demeler yapmakla yukimltdar.
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35. ILISKILI TARAFLARLA BAKIYELER VE iISLEMLER

iligkili taraflarla bakiyeler

31 Aralik 2010 Alacaklar Borglar
Doénen Duran Ddnen
Ticari Ticari Ticari Ticari Ticari Ticari
Olmayan Olmayan Olmayan
Borusan Mannessman Espana S.A. - - - 1.687.680 - -
Borusan Sigorta - - - - 29 -
Borusan Giumrik Musavirligi Hizmetleri A.S. 187.249 839.491 - - 1.123.775 57.770
Kirpi Turizm - 39.398.895 - - - -
B&B Havacilik 193 3.650.000 - - - -
Personelden alacaklar 5.498 614.687 - - - 109.673
Diger 5.087 67.329 - - 167.458 -
198.027 44.570.402 - 1.687.680 1.291.262 167.443
31 Aralik 2009 Alacaklar Borclar
Ddénen Duran Ddénen
Ticari Ticari Ticari Ticari Ticari Ticari
Olmayan Olmayan Olmayan
Borusan Mannessman Espana S.A. - - - 1.550.823 - =
Arya Heavy Machinery 3.867 50.032 - - - -
B&B Havacilik - 37.800.989 - - - -
Personelden alacaklar - 2.476.214 - - - -
Borusan Gumrik Musavirligi Hizmetleri A.S. 437.503 871.052 - - - -
Borusan Telekom - - - - 14177 -
441.370 41.198.287 - 1.550.823 14.177 -
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35. ILISKILI TARAFLARLA BAKIYELER VE ISLEMLER (devami)

iligkili taraflarla islemler

1 Ocak - 31 Aralik 2010

iligkili taraflardan

iligkili taraflara

iligkili taraflarla

alinan hizmetler satiglar olan diger giderler

Borusan Gumrik Musavirligi Hizmetleri A.S. 4.594.946 3.640.830 -
Borusan Kiiltir ve Sanat Hizmetleri Yayincilik Tic. A.S. 566.665 19.791 -
Personele satiglar - 1.727.069 -
Diger 10.603 1.132 -
5.172.214 5.388.822 -

1 Ocak - 31 Aralik 2009

iliskili taraflardan

iliskili taraflara

iliskili taraflarla

alinan hizmetler satiglar olan diger giderler

Borusan Gumrik Musavirligi Hizmetleri A.S. 847.785 69.501 -
Borusan Akademi 3.589 = =
Borusan Kiiltur ve Sanat Hizmetleri Yayincilik Tic. A.S. - - 450.000
Borusan Sigorta - - 76
Personele satiglar - 518.592 -
Diger 771 - -
852.145 588.093 450.076
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35. ILISKILI TARAFLARLA BAKIYELER VE ISLEMLER (devami)

Ust diizey yonetime saglanan faydalar

2010 2009
Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 13.580.007 10.197.076
13.580.007 10.197.076

36. BILANGCO TARIHINDEN SONRA ORTAYA CIKAN OLAYLAR

5 Ocak 2011 tarihi itibariyle, Van Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S 3.250.000 ABD Dolari karsiliginda elden gikariimistir.



BORGELIK GELIK SANAYii TICARET A.S.
Hisar Mah. Gemsaz Mevkii 16601 Gemlik - Bursa
Tel :0224 2804000

Faks: 0224 519 01 30-31

www.borcelik.com

BORUSAN HOLDING A.S.

Rumelihisari, Baltalimani Hisar Cad. No: 5 34470 Sariyer - istanbul
Tel :02123935200

Faks: 0212 393 00 01

www.borusan.com

BORUSAN iSTiIKBAL TICARET A
Meclisi Mebusan Cad. No: 35 34427 Salipazari - Istanbul
Tel :0212393 5200

Faks: 0212 249 37 22

www.borusan.com

BORUSAN KOCABIYIK VAKFI KULTUR SANAT iKTiSADI iSLETMESI
istiklal Cad. No: 213 34433 Tiinel - Beyoglu - Istanbul

Tel :02123363280

Faks: 0212 252 45 91

www.borusansanat.com

BORUSAN LOJISTiK DAGITIM DEPOLAMA TASIMACILIK ve
TICARET A.S.

Genel Mudirlik

Bayar Cad. Sehit Mehmet Fatih Ongiil Sok. Bagdatlioglu Plaza
No: 3 - 4 - 5 34742 Kozyatag - Kadikdy - Istanbul

Tel :0216571 5000

Faks: 0 216 445 77 03-04

Borusan Limani

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii Borusan Tesisleri 16601 Gemlik - Bursa
Tel :0224270 1300

Faks: 0224 519 01 53

Ankara Bolge Miidurliigi

Birlik Mah. 7. Cad. No: 45 Cankaya - Ankara
Tel :0312496 6166

Faks: 0312 496 61 44

Bursa Bolge Midirliigii

Nilifer Organize Sanayi Bolgesi Akasya Caddesi No: 7 Nillifer - Bursa
Tel :02244110785

Faks: 0224 41107 75

istanbul Anadolu Bélge Midiirliigii

1992 Parsel Tepedren Mahallesi Eski Ankara Yolu Uzeri 34959 Tuzla -
Istanbul

Tel :0216 30407 60

Faks: 0 216 304 07 69-70

istanbul Avrupa Bélge Miidiirligi

San Bir Bulvari 6. Cadde 3. Bolge No: 2 Plasmen Ticaret Merkezi Yani
Kirag - Istanbul

Tel :0212886 44 40

Faks: 0212 886 32 40

izmir Bdlge Miidiirliigii )

1476/1 Sok. No: 3 Ismet Sen Is Merkezi K: 4 - 5 D: 10 - 12 Alsancak -
|zmir

Tel :0232464 2300

Faks: 0 232 464 02 52 - 03

Karadeniz Bolge Mudurligi

1992 Parsel Tepedren Mah. Eski Ankara Yolu Uzeri
34959 Tuzla - istanbul

Tel :0216 30407 60

Faks: 0 216 304 07 69-70

Eregli Subesi

Miiftii Mahallesi Devrim Bulvar Sevket Kalay is Merkezi Kat: 2 No: 13
Karadeniz Eregli - Zonguldak

Tel :03723224237

Faks: 0 372 322 22 38

Mersin Subesi

ismet indni Bulvari Kurtulus Meydani No: 78 Klas Plaza B Blok K: 10
No: 20 33100 Mersin

Tel :03242392175

Faks: 0324239 2174

Borusan Lojistik Késekdy Arac Lojistik Merkezi

17 Agustos Mah. irfan Cad. No: 49 Késekdy - izmit - Kocaeli
Tel :02623157720

Faks: 0262 373 61 37

Borusan Logistics International USA

1230 Peachtree Street, N.E. Suite 3100 Promenade Il Atlanta GA 30309-
3592 USA

Tel :+1404 815-3500

Borusan Logistics International Netherlands
Locatellikade 1, 1076 AZ Amsterdam, The Netherlands
Tel :+3120 54089 89

Faks: +31 21 540 89 09

Borusan Logistics International Gulf

P.O. Box: 261864 LOB 16235, Jebel Ali Free Zone, Dubai,
United Arab Emirates

Tel :+9714 88189 51

Faks: +971 4 881 89 52

Borusan Logistics International Algeria

Residence Chaabani Lot No: 23 Batiment M8 Appartement No: 3 Val
d’hydra - Algérie

Tel :(+21321)481778/(+21321)48 1317

Faks: (+213 21) 48 16 96

BORUSAN MAKINA ve GUG SISTEMLERi SANAYi ve TICARET A.S.
Genel Mudirlik

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 Salipazari, 34427 - istanbul

Tel :0212393 5500

Faks: 0212 293 88 82 (Makina Sistemleri)

Faks: 0212 293 85 71 (G¢ Sistemleri)

istanbul Bélge Miidiirliigii (Makina Sistemleri)

Marmara Boélge Miidirliigii (Gl Sistemleri)

Ankara Asfalti No: 71 Cayirova 41870 Gebze - Kocaeli

Tel :0262679 56 00/0 262653 80 70 (Makina Sistemleri)
Tel :0262 6539221 (Gugc Sistemleri)

Faks : 0 262 653 80 75 (Makina Sistemleri)

Faks: 0 262 653 92 16 (Gli¢ Sistemleri)

Trakya Subesi

Hadimkoy Asfalti Uzeri, Sanbir Bulvari, Pelikan Evleri Karsisi
B. Cekmece - Istanbul

Tel :0212867 1500

Faks: 0212 867 15 40

Bursa Subesi

izmir Yolu 12. Km Alaattin Bey Mah. Niliifer - Bursa
Tel :0 2244418600

Faks: 0 224 441 86 07

Ankara Bolge Miidiirliigii (Makina Sistemleri)

ic & Dogu Anadolu, Karadeniz Bélge Midiirliigii (Gii¢ Sistemleri)
Ostim Mah. 21. Cadde 74/3 Sokak No: 1 Ostim - Ankara

Tel :0312386 06 06 /592 92 00

Faks : 0 312 386 04 44 (Makina Sistemleri)

Faks: 0 312 386 06 32 (Gi¢ Sistemleri)

Trabzon Subesi

Anadolu Cad. Deliklitas Mevkii No: 153 Trabzon
Tel :0462 3255929

Faks: 0 462 325 54 78

izmir Bolge Midiirligii (Makina Sistemleri)

Ege & Akdeniz Bolge Miidiirliigii (Gug Sistemleri)

Ankara Asfalti No: 230 Ansizca Yol Kenari Kemalpasa Organize San.
Bol. - izmir

Tel :0232397 0100

Faks : 0 232 877 14 30 (Makina Sistemleri)

Faks: 0 232 877 14 29 (Gug Sistemleri)

Antalya Subesi

Akdeniz Kuclk San Sit. Safak Mah. 5009. Sok. No: 102 Antalya
Tel :02422214820

Faks: 0242 221 35 33

Adana Bolge Miidurlugii

Dogu Akdeniz & Giineydogu Bélge Miidiirliigi (Gii¢c Sistemleri)
Adana - Mersin Karayolu Uzeri 15. km. Zeytinlik Kyl Kavsagi Adana
Tel :032245526 00

Faks: 0 322 441 09 72 (Makina Sistemleri)

Diyarbakir Subesi

Elazig Yolu 6. km. Uckuyu K&yl Mevkii AZC Center 21100 Diyarbakir
Tel :0412339 06 00 (4 hat)

Faks: 0 412 339 06 09

Marin Ofis

Ankara Asfalti No: 71 Cayirova Gebze - Kocaeli
Tel :02626795600-0216 493 28 95
Faks: 0 262 653 92 16

Kazakistan Merkez Ofis

Suyunbay Ave, No: 157 B, Almata - Kazakistan
Tel: +7 727 273 4770

Faks: +7 727 273 3127

Kirgizistan

Erkindik Cad. No: 3/14 , 720040 Biskek - Kirgizistan
Tel: + 996 312 66 71 38

Faks : + 996 312 54 34 18

Azerbaycan

Salyan Highway,13. km. Shikhov Baki - Azerbaycan
Tel: +99 412 480 1182 -83 -84

Faks : +99 412480 11 85

Giircistan

Chavchavadze 78, 0162 Tiflis - Gurcistan
Tel: +99 532 33 99 01

Faks: +99 532 33 99 04

BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYi VE TiICARET A.S.
Merkez Ofis

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 34427 Findikli - Istanbul

Tel :021239358 00

Faks: 0212 293 69 60

www.borusanmannesmann.com

Gemlik Fabrika

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii 16601 Gemlik - Bursa
Tel :0224270 1500

Faks: 0224 519 00 14

Halkah Fabrika

Halkali Cad. No: 154 34295 Sefakdy - istanbul
Tel :0212411 3500

Faks: 0212 599 00 15

izmit Fabrika

Yenidogan Mah. Seka Devlet Hastanesi Yani 41001 izmit - Kocaeli
Tel :02623154000

Faks: 0262 321 53 70

Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA
Via G E Falck 43 25079 Vobarno (BS) - italya
Tel :+390 (365) 592 247

Faks : +390 (365) 592 256
www.bmvobarno.it

BORUSAN MANNESMANN BORU YATIRIM HOLDING AS.
Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 34427 Findikli - istanbul

Tel :0212393 5800

Faks: 0212 293 69 60

BORUSAN MUHENDISLIK INSAAT VE SANAYi MAKINALARI
iMALAT A.S.

Merkez Ofis

Meclisi Mebusan Cad. No: 35-37 34427 Findikli - istanbul

Tel :0212 3935800

Faks: 0212249 19 44

Gemlik:

Hisar Mah. Gemsaz Mevkii 16601 Gemlik - Bursa
Tel :02242701670-71

Faks: 0224 519 01 92
www.borusanmuhendislik.com

BORUSAN OTO SERVIS TiC. A.S.

Merkez Ofis / Avcilar Subesi

Firuzkdy Bulvari No: 21 34320 Avcllar - istanbul
Tel :02124120412

Faks: 0212 694 34 50

istinye Subesi

istinye Mah. Sariyer Cad. No: 77 34460 Istinye - Sariyer
Tel :0212359 30 30

Faks: 0212 323 32 50

Akyurt Subesi

Esenboga Havaalani Yolu 22. Km 06150 Akyurt - Ankara
Tel :031284052 52

Faks: 0312 398 05 87

Cankaya Subesi

Ugur Mumcu Cad. No: 8 06700 Gaziosmanpasa - Ankara
Tel :0312459 80 80

Faks: 0312 437 40 10

Birlik Subesi

Birlik Mah. 448 Cad. No: 43 06610 Cankaya - Ankara
Tel :03124541515

Faks: 0312 469 35 24

Adana Subesi

Adana - Mersin E5 Karayolu 21. Km 33800 Yenice - Tarsus - Mersin
Tel :032461506 15

Faks: 0 324 651 46 26

Gaziantep Showroom
Fevzi Gakmak Bulvari Stad Apt. No: 153/A Gaziantep
Tel :03423228383
Faks: 0 342 322 83 86

BORUSAN PASLANMAZ GELIK BORU ve PROFIL SANAYi ve
TICARETA.S.

Cayirova Mah. Istanbul Cad. No: 69 Gebze - Kocaeli

Tel :0262 6542300

Faks: 0262 654 23 15

www.borusan-paslanmaz.com

BORUSAN YATIRIM ve PAZARLAMA A.S.

Merkez Ofis

Meclisi Mebusan Cad. No: 35 - 37 34427 Salipazari - istanbul
Tel :02123935200

Faks: 0212 257 16 39

www.borusan.com

KERIM GELIK MAMULLERI iIMALAT ve TICARET A.S.

Merkez Ofis

istasyon Mah. Sehitler Cad. Kanli Mandira Mevkii 34940 Tuzla - istanbul
Tel :0216581 3000

Faks: 0216 395 42 65

Manisa Subesi

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

Tel :0236226 2850

Faks: 0 236 213 06 04

Bursa Subesi

Niltifer Organize Sanayi Bélgesi

Manolya Caddesi No: 4-A Niltifer - Bursa
Tel :02244112279

Faks: 0224 4111029
www.kerimcelik.com

BORUSAN EnBW ENERJI YATIRIMLARI ve URETIM A.S.

Istanbul Ofis _
Bliyiikdere Cad. Nurol Plaza No: 255 Kat: 19 Maslak - Sisli - Istanbul
Tel :0212 34027 60

Faks: 0212 286 39 85

Ankara Ofis

Ugur Mumcunun Cad. Ugur Mumcu Sok. 1/4 G.O.P - Ankara
Tel :03124596015-17

Faks: 0312 459 60 19

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

Tel :02123363200

Faks: 0212 592 72 68 - 540 34 93

www.supsan.com

BORUSAN MANHEIM ACIK ARTIRMA ve ARAG PAZARLAMA

ve TIC. LTD. S$TI.

Merkez

istasyon Mah. Sehitler Cad. Kanli Mandira Mevkii 34940 Tuzla - istanbul
Tel :0216560 1500

Faks: 0216 560 15 05

isto¢ Sube

istog Oto ve Ticaret Merkezi K Blok Kat: 3 Bagcilar - istanbul
Tel :0212604 5500

Faks: 0212 659 8578

Ankara Subesi

Esenboga Yolu 22. km. 06150 Akyurt - Ankara
Tel :031259033 00

Faks: 0312 590 33 05
www.manheimturkiye.com



www.borusan.com





