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BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI ve TICARET
ANONIM SIRKETI

31 MART 2009 TARIHLI

OLAGAN GENEL KURUL GUNDEMI

Acllis ve cogdunluk tespiti.
1. Baskanlik Divani'nin secimi.
2. Bagkanlk Divanr’na toplanti tutanagini imza edebilme hususunda yetki verimesi.

3. 2008 yili faaliyetlerini iceren Yénetim Kurulu ve Denetgi Raporlarinin, Bagimsiz Dis Denetim Kurulusu Raporlarinin
okunmasi ve muzakeresi.

4. 2008 yili Bilanco, Gelir Tablosu’nun okunmasi; miizakeresi ve hakkinda karar alinmasi.
5. Yénetim Kurulu Uyeleri ve Denetgilerin ibrasi hakkinda karar alinmasi.

6. Yonetim Kurulu Uye sayisinin, gérev slirelerinin ve huzur haklarinin tespiti, Yénetim Kurulu Uyelerinin secimi.
7. Denetci sayisinin, gérev strelerinin ve (icretlerinin tespiti, denetcilerin segimi.

8. 2008 yilinda sirketimizce yapilan bagislarla ilgili ortaklarin bilgilendiriimesi.

9. Yénetim Kurulu Uyelerine, T.T.K.’nun 334. ve 335. maddelerinin gerektirdigi iznin verimesi.

10. Dilekler ve kapanis.
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I. GiRiS

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket”) ve Bagl Ortakliklari (bundan sonra “Grup” olarak
anilacaktir), boyuna kaynakli ve spiral kaynakli gelik boru ve plastik boru Uretim ve satisinda bulunmaktadir.
Sirket’in hisse senetleri 1994 yilindan beri Istanbul Menkul Kiymet Borsasi’'nda islem gérmektedir. Sirket,
Turkiye'de tescil edilmistir ve adresi asagidaki gibidir;

Meclisi Mebusan Caddesi No: 35
Findikli - istanbul

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle konsolide edilen Bagl Ortakliklar’in listesi ve Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve
Ticaret A.$’nin bu sirketlerde kontrol ettigi hisse oranlar asagidaki gibidir;

Faaliyet Konusu Bagl Ortaklik Nihai Oran%
Holding Borusan Mannesmann Holding BV 100,0
Celik Boru Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA 99,0
Muhendislik Borusan Miihendislik insaat ve Sanayi Makinalar imalat A.S. 96,9

1. RAPORUN DONEMI
01.01.2008 - 31.12.2008

2. ORTAKLIGIN UNVANI
Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.

3. YONETIM KURULU UYELERI
YONETIM KURULU UYELERI ADI VE SOYADI GOREV SURESI (BASLANGIC

VE BiTiS TARiHi)

Bagkan ve Murahhas Uye
Baskan Yardmcisi
Baskan Yardmcisi

Uye

Uye

Uye

Yetki Sinirlari:

Yonetim Kurulu, Turk Ticaret Kanunu ve Ana S6zlesme hikumleri ile minhasiran Genel Kurul’a verilmis olan

C. Bulent Demircioglu

A. Agah Ugur

Kadri Aydinli

Dr. Gerhard Scholer

Dr. Kunibert Albert Martin
Halil Yurdakul Yigitgtden

yetkiler disinda kalan ttim isler hakkinda karar vermeye yetkilidir.

4. DENETLEME KURULU UYELERI

DENETLEME KURULU UYELERI

Uye
Uye
Uye

ADI VE SOYADI

Tezcan Yaramanci
Mehmet Suhubi
H. Sedat Eratalar

Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009

GOREV SURESI (BASLANGIG

VE BiTiS TARiHi)

Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
Mart 2008 - Subat 2009
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5. YONETIM KADROSU

GOREVi ADI SOYADI SIRKETTE iS TECRUBESI MESLEGI
BULUNDUGU SURE (YIL)

icra Komitesi Bagkan! C. Bulent Demircioglu 35 yil 37yl Elektrik MUhendisi

icra Komitesi Bagkan Yardimcisi,  Tayfun Iseri Syl 31yl EndUstri Mihendisi

Satis

icra Komitesi Uyesi, Can Kibrisli 31yl 31yl Makina Muhendisi

Satinalma ve Tedarik Zinciri

icra Komitesi Uyesi, Semih Ozmen 19 yil 25yl Makina Muhendisi

Uretim

icra Komitesi Uyesi, Erol Akgullt 33yl 33l Makina Muhendisi

Teknoloji

icra Komitesi Uyesi, Elif Ayhan 5yl 20yl iktisatc!

Mali isler ve Bilgi Sistemleri

Direktor, Zafer Atabey 18 il 18 il isletmeci

Standart ve Ozel Boru Satis

Direktor, OzgUr Fidanoglu 7yl 19w Makina Mihendisi

Proje Satis

Direktér, Hakan Semizoglu 11yl 21yl isletmeci

Satinalma

6. CALISANLAR

31.12.2008 itibariyle Sendikal Sendikasiz Toplam
Duz isci 494 - 494
Kalifiye iscGi 476 22 498

Alt kademe yonetici - 35 35

Orta kademe yonetici - 34 34

Ust kademe yonetici - 9 9
Memur sayisl - 178 178
Taseron firma isci sayisi - 244 244

Sirketimizin Uyesi oldugu MESS (TUrkiye Metal Sanayicileri Sendikasi) ile Turk Metal Sendikasi arasinda
01.09.2008 - 31.08.2010 dénemini kapsayan Toplu is Sézlesmesi 05.12.2008 tarihinde karsilikli olarak
imzalanmistir.

7. DONEM iGINDE GERGEKLESEN SERMAYE ARTISLARI
Sirket sermayesi 28,350,000-TL'dir. Doénem iginde gerceklesen sermaye artigl yoktur.

8. DONEM iCINDE CIKARILAN MENKUL KIYMETLER
Yil iginde higbir menkul kiymet ¢ikarimamistir.

9. DONEM iCINDE YAPILAN ANA SOZLESME DEGISIKLIKLERI
Sirket Ana Sézlesmesi’nde donem icinde degisiklik yapimamistir.

10. SIRKET SERMAYESININ %10°’UNDAN FAZLASINA SAHIP OLAN ORTAKLAR:

Ortagin Ticaret Unvani Pay Tutan Oran
(%)

Borusan Mannesmann Boru Yatinm Holding A.S. 20,831,453 TL 73.48
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Il. FAALIYETLERE ILISKIN DEGERLENDIRME

1. 2008 YILINDA GELiIK BORU SEKTORU

2008 vili, celik sektériinde yer alan sirketlerin pazar talebi ve fiyat seviyelerinde énemli degisiklikler ile karsilastigi
sira digl ve kendine 6zgu bir yil olmustur. Yilin ik yarisinda, yurt ici ¢elik boru pazan dzellikle insaat ve otomotiv
sektdrlerinde gozlenen olumiu pazar kosullarinin etkisiyle bir dnceki yilin ayni dénemine oranla %7 oraninda artig
gOstermistir. GUclU pazar kosullari ve artan hammadde maliyetlerinin satis fiyatlarina yansimasi ile birlikte ¢elik
fiyatlar! tarihinin en ytksek seviyesine ulasmistir. Bununla birlikte 2008 yilina damgasini vuran global ekonomik
krizin etkilerinin tim sektdrler Uzerinde hissediimeye baslanmasi ile birlikte, yurt ici celik boru talebinde yilin ikinci
yarisinda ciddi dususler ile karsilasiimistir. Satis fiyatlari da talepte karsilasilan distise paralel olarak hizli bir dusts
seyrine gegmistir. Celik boru talebinde ve fiyat seviyelerinde yil boyunca yasanan artis ve dusUsler karsisinda
sektorde faaliyet gdsteren Ureticiler is hedeflerine ulasmak adina zorlayici pazar kosullari ile bas etmek durumunda
kalmiglardir.

Yurt ici Celik Boru Talebi

Uriin Segmenti Bazinda Yurt ici Celik Boru Pazari e o
2008 yilinda, yurt ici celik boru talebi bir dnceki

(Bin ton) . . ) ..
senenin ayni ddnemine gére %10 oraninda azalarak
1,940 1,8 milyon ton seviyesinde gerceklesmistir. Talep
65 1,750 dUstst hemen hemen tim Uriin segmentlerinde
520 yasanmistir. Bununla birlikte, bUyUk gapli hat
=2 borusuna yonelik talebin yaklasik olarak bir dnceki
[ Ozel Boru sene ile ayni seviyede gergeklesmis olmasi dikkate
Sanayi Borusu ve Profil < . . . ey
| 85 | u lthomsu deger bir gelismedir. Turk|yev nin gerekvulusal gerekse
B Sesri Boru uluslararasi su, petrol ve dogal gaz dagitim
Su ve Gaz Borusu projelerinde kritik bir Sneme sahip olmasi blyuk ¢apli
' y [ seiralve Boyunakaynaki B at borusu pazarinin sdrddrdlebilir bir blyime
2007 2008 potansiyeline sahip oldugunun gdstergesidir.

. T Diinya Yassi Gelik Fiyat Endeksi (Nisan ‘94= 100)
Diinya Celik Fiyatlan Kaynak CRU Monitér
Celik boru sektdriinde toplam satilan malin maliyetinin

yaklasik %90'ini olusturan ana girdi maddesi celik wr

rulo banttir. Dolayislyla hammadde fiyatlarindaki 20

degisim ayni zamanda c¢elik boru fiyatlarinin gelisimine 200 |

de isik tutmaktadir. - */N\‘\ PSS
Sektorin referans olarak kullandigi bilgi 100

kaynaklarindan derlenen verilere gore, diinya yassi o L

celik fiyat endeksi 2008 Temmuz ayinda endeksin

Olclimeye baslandigi Nisan 1994 yilindan bu yana ki ‘ 2008 2007 2008

en yUksek degerine ulasmistir.
Hammadde fiyatlari ile ilgili sektdrde giderek yayginlasan beklenti ise 2009 yilinda yassi ¢elik fiyatlarinin 2007 yil
ortalama seviyelerine inecegi ve daha duragan bir seyir izleyecegdi yénindedir.

Bununla birlikte degisen global ekonomik kosullara bagli olarak hammadde fiyatlarinin gdsterecegdi trende iliskin
kesin bir yarglya varmak bugun itibariyle dogru olmayacaktir.



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI ve TICARET A.S.
2008 YILI FAALIYET RAPORU

2. 2008 YILINDA BORUSAN MANNESMANN BORU

1958 yilinda kurulan ve sektdrin en kokll sirketi sayllan Borusan Mannesmann Boru (BMB), 2008 yilinda 50.
kurulus yilddnUmUnt kutlamistir. 700,000 ton boyuna kaynakli ve 200,000 ton spiral kaynakli ¢elik boru olmak
Uzere toplam 900,000 ton Uretim kapasitesi ile faaliyetlerini devam ettirmektedir. Turkiye’de kurulu kapasiteye ek
olarak, Avrupa otomotiv endustrisine hizmet vermekte olan Vobarno (italya) fabrikasinin tiretim kapasitesi de yillik
28,000 ton seviyesindedir. Sirketimiz gerek satis hacmi gerekse Uretim kapasitesi agisindan Avrupa’nin énde
gelen Ureticilerinden biridir.

SATISLAR

2008 yilinda karsllagilan zorlayici pazar kosullarina karsilik BMB, konsolide cirosunu %33 ve ¢elik boru satis
hacmini ise %3 oraninda arttirma basarisini elde etmistir. Basingli, ¢zel ve spiral borular basta olmak lzere yliksek
katma degerli Urlinlerin toplam satislar icindeki payi bir dnceki seneye gore artis kaydederek %47 seviyesinden
%50 seviyesine ulasmistir. BMB ayni zamanda Ulke ¢apina yayilmis etkin dagitim kanalini kullanarak alt pazar
segmentlerinde yer alan firsatlara da odaklanabilmistir. BMB 2008 yilinda yurt ici dagitm kanalinda yer alan
munhasir ve yetkili saticilarin sayisini da bir dnceki seneye gore arttirma basarisi elde etmistir.

BMB, 6nceki yillarda da oldugu Uzere 2008 yilinda

B.o!'us-an N.IanTe"smann Boru 0 ihracat da zorlu pazar sartlarina ragmen boyuna kaynakli
B||.'|n0| Kalite Urtin Satiglan . ic Pivasa celik boru pazarinda %25’lik pazar payi ile lider
(Bin Ton) ey konumunu devam ettirmektedir.
628 651 678 Birinci kalite gelik boru satiglarimiz 2008 yilinda bir
onceki seneye gbre miktarsal olarak %3 oraninda
244 245 artarak 673.000 ton seviyesine ulagmistrr. ihracatin
toplam satislar icindeki payi ise bir dnceki yila
kiyasla miktarsal olarak artis gstererek %38
963 = seviyesinden %52 seviyesine ylkselmistir.
2006 f 2007 f 2008 Satis performansimizi daha uzun vadeli bir

perspektifte inceledigimizde, 2006-2008 arasi
dénemde satiglarimiz ortalama yillik %4
Bolgeler Bazinda BMB’nin seviyesinde bir artis géstermistir.
2008 Yili Inracat Dagilimi (%)
2008 yilinda BMB’nin satis hacminde yakaladig
basari temel olarak ihracatin toplam satiglar

. Afrika icerisinde %52’lik bir paya ulasmasi ile
saglanmistir. Daralan yurt ici talep kosullar altinda
Amerika BMB'nin inracat potansiyeli her zaman bir rekabet
. Asya avantajl olusturmaktadir. 2008 yilinda BMB, hedef
pazar olarak belirfledigi Kuzey Amerika, Kuzey
Avrupa Afrika, Avrupa ve Orta Dogu bdlgesinde 40'in
Uzerinde Ulkeye ihracat gerceklestirme basarisini
yakalamistir.

2008 vl icinde BMB gerek ihracat gerekse i¢ piyasaya donuk satislarina olumiu katki saglayan birgok basariya

imza atmistir.
° ABD hat borusu pazari: BMB’nin stratejik blyUme hedefleri icinde énemli bir yere sahip olan blyUk
capli spiral kaynakl ¢elik borular temel olarak dogal gaz, petrol ve su ana iletim hatlarinda kullanilan katma
degeri yUksek bir Grlin grubudur. 2008 yilina kadar temel olarak Kuzey Afrika, Avrupa ve Orta Dogu
pazarlarina ihracat yapan BMB, bu is kolunda Kuzey Amerika pazarini da hedef ihracat pazarlari icine
almistir. Bu dogrultuda 2007 senesi sonunda BMB, Elba Express projesi igin 100.000 ton spiral kaynakli
¢elik borunun tedarikini tek basina Ustlenmistir. S6z konusu proje BMB tarihinin en blyUk boru tedarik
projesi olup ayni zamanda bir TUrk ¢elik boru Ureticisinin ABD pazarina yaptigi ilk spiral kaynakl ¢elik boru
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ihracatidir. Ayrica, TUrkiye’de gaz borusu pazarina yonelik olarak ilk defa bu blyuklUkteki bir projede spiral
kaynakl celik borular Fusion Bonded Epoxy (FBE) dis kaplamasi ile kaplanmis ve 12 metre olarak Uretilen
borulann %85’i ABD’deki stok sahalarinda gergeklesen double joint (DJ) operasyonu ile 24 metre haline
getirilerek mUsteriye teslim edilmistir. Boylece bu proje ile Turk ¢elik boru sektériinde ilklere imza atiimis ve
sektdre dnculik edilmistir. 2008 senesi iginde bu proje kapsamindaki borularin Uretim ve sevkiyatinin %95’
tamamlanmistir. Projenin tUm entegre lojistik hizmetleri ise Borusan Grup sirketimiz Borusan Lojistik tarafindan
basari ile gerceklestiriimistir. Bu proje ile elde edilen basarinin sonucu yaratilan musteri memnuniyeti sayesinde
ayni mUsteri ile yeni bir boru tedarik siparisi Uizerinde anlasma saglanmistir.

e Standart boru ihracat performansi: 2008 yilinin ikinci yarisinda baslayan celik fiyatlarindaki diists ve talep
daralmasi neticesinde, 6zellikle standart boru olarak isimlendirilen boyuna kaynakli insaat, su, dogal gaz borusu
Urtin gruplart ile ilgili olarak sektdrde faaliyet gdsteren birgok Uretici firma ihracat musterilerinin siparis iptalleri ile
karsilasmistir. Buna Kkarsilik, musteriler ile olan uzun vadeli ve glivene dayanan iligkilerimiz neticesinde, BMB bu
dénemde higbir siparis iptali ile karsilasmamis aksine bir dnceki senenin ayni dénemine gére son ¢eyrek ddnemde
ihracat sevkiyat miktari yaklagik %60 oraninda artmistir.

e Yeni urtin gelistirme: 2008 yili icinde ¢zellikle standart boru i¢ piyasa satislarina yonelik olarak yeni Grtin
gelistirme faaliyetlerine ®nem verilmistir. Urlin ve alt pazar cesitlendirmesi ile hem kisa vadede kriz ortamina karsi
bir dnlem hem de orta vadeli blylime hedeflerine hizmet eden aksiyonlar alinmistir. 2008 senesi i¢inde lansmani
yapilan konveydr rulo borusu, gemi borusu, damper-dorse borusu, baskil kutu profili gibi yeni Urdnler bu
kapsamda birer drnektir.

URETIM
Borusan Mannesmann Boru 2008 yilinda BMB uretim miktari bir énceki senenin ayni
Yillar itibariyle Gelik Boru Uretim Miktarlari dénemine gére %8 artarak 692.000 ton seviyesine
(Bin Ton) ulasmistir. Son 3 yillik doéneme iliskin tretim rakamlarina

bakildiginda ise yillk ortalama %3 oraninda Uretim artis
hizi yakalanmistir.

2008 yilinda gerek i¢ piyasa gerekse ihracat satiglarmiza
650 642 692 olumlu katki saglayan aksiyonlara ek olarak Uretim
boyutunda da iyilestirme galismalari yapiimistir. Bu
kapsamda, ilk olarak Halkall fabrikasinda baslatilan
yalin Uretim dénUstm calismalari BMB’nin tUm tretim
2006 2007 2008 tesislerinde uygulamaya konulma hedefiyle 2008 yili son
ceyreginde baslamistir.

e Yaln Gretim: Yalin Uretim déntstm sisteminin odaklandigi konular temel olarak operasyon, sirket kultrt
ve yonetim basliklar altinda siniflanmaktadir. Yalin Uretim déntsim strecinin hedefleri ise su sekildedir;

(i) hammaddenin hizla bitmis Grine déntsmesini saglamak, (i) musteriye nihai Grin teslim suresini kisaltmak,
(iii) mUsteri talebine yanit verme esnekligini arttirmak, (iv) stoklar azaltarak isletme sermayesi ihtiyacini
duslrmek, (v) tretimde verimlilik artisi saglayarak maliyetleri distrmek, (vi) is glvenligi standartlarini
gelistirmek ve (vii) Grlin kalitesinde ve is streclerinde verimlilik artisini saglamaktir. Yalin tretim déntstim
sUrecinin is neticeleri Uzerindeki olumlu etkileri orta vadede somut olarak ortaya gikacaktir.
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3. BORUSAN MANNESMANN VOBARNO

Borusan Mannesmann Vobarno, yillik 28.000 ton Uretim kapasitesi ile yiksek katma degerli soguk cekimis 6zel
boru Uretimi konusunda uzmanlasmistrr. italya, Almanya, ispanya ve Fransa gibi otomotiv sektérintin gliclii
oldugu Ulkelere yonelik yaptigi satislar ile gerek Urlin gerekse hizmet kalitesi agisindan Avrupa’da sektériinde
taninan bir Uretici konumundadir. Borusan Mannesmann Vobarno yaklasik 22.000 m? kapali alan tizerine kurulu
olup yaklasik 100 calisani ile faaliyet gostermektedir.

4. BORUSAN MUHENDISLIK

Borusan Muhendislik, demir-celik sektériinde faaliyet gdsteren firmalara gereksinim duyduklar makina ve
techizatin Uretilmesi, yatirmlarin projelendirilmesi ve yUrutiimesi konusunda uzmanlasmistir. Yatirm projelerine ek
olarak, musterilerine gereksinim duyduklar tamir, bakim hizmetlerini saglamak, yedek parca tasarlamak ve
Uretmek konusunda da hizmet vermektedir.

5. BAGIS VE YARDIMLAR
BMB 2008 yilinda, sosyal sorumluluk bilinci kapsaminda gesitli yardim kuruluslar ve vakiflara yaptidi yardimlari
devam ettirmistir. S6z konusu ddnemde yapilan bagis ve yardimlar asagida yer almaktadir;

TL
AKKEV 501.491
Kizilay 116.350
Capa Tip Fakultesi 72.275
istanbul Universitesi 39.162
Bursa Spor Dernegi 34.000
Okullar 28.750
Gemlik Kaymakamiig 19.497
istanbul Yelken Klubii 6.827
TEV 2.930
Kocaeli Universitesi 2.613
Gemlik Belediyesi 2.191
Diger 23.053

Toplam 849.138
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6. HISSE SENEDI FIYATLARININ GOSTERDIGi GELISME
2008 yill baginda 9.31-TL ile islem gdérmeye baslayan hisselerimiz dénem icinde en ylksek 12.00-TL degerine

ulasmis ve dénem sonunu 6.10-TL ile kapatmistir. Ayni dénem icerisinde IMKB-100 endeksi %51 oraninda deger
kaybederken hisse senedimizdeki fiyat distst %34 seviyesinde kalmistir. 31.12.2008 tarihindeki kapanis

degerine gdre sirketimizin piyasa degeri 172.935.000-TL dir.

BRSAN 2008 Hisse Fiyati Gelisimi
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7. YILLAR ITiBARIYLE TEMETTU ORANLARI
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Yillar itibariyle dagitilan temettller ve 6denmis sermayeye oranlar asagidaki gibidir:

Yil

2002
2003
2004
2005
2006
2007

Temetth
(TL)
8,127,000
4,063,500
25,515,000
12,615,750
26,649,000
22,963,500

Oran

(%)

45.10 (net 40.60)
21.50 (net 19.35)
90 (net 81)

44.50 (net 40.05)
94.00 (net 79.90)
81.00 (net 68.85)

\469“\ o N’c)\‘\‘ g

T 60.000

Endeks Degeri

T 50.000

T 40.000

+ 30.000

+ 20.000

 10.000

MKB-100 Endeksi
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lIl. FINANSAL YAPIYA iLiSKIiN BILGILER

2007 2008
Cari Oran (Katsayi) Ddénen Varliklar _ 1,19 0,89
Kisa Vadeli Borglar
Likitide Orani (Katsay) Ddénen Varliklar - Stoklar _ 0,62 0,56
Kisa Vadeli Borglar
Stok Devir Hizi (Katsayl) Satislarin Maliyeti _ 4,66 6,18
Stoklar
Karliik Orani (%) Net Dénem Kar / (Zarar) _ %5,57 (%3,24)
Net Satiglar
Aktif Verimliligi (%) Net Dénem Net Kén / (Zarar)  _ %8,23 (%4,60)
Aktif Toplami
VFAOK (TL) 67.669.177 (6.679.023)
VFAOK (TL) @ Diizeltilmis 67.669.177 51.391.533
VFAOK Marj (9 VFAOK (Diizeltilmi
arj (%) (Duzeltilmis) _ %7.8 %44
Net Satiglar
Not 1: Vergi Faiz Amortisman Oncesi Kar (TL) Hesaplamasi 2007 Dénem 2008 Dénem
Faaliyet Karn / (Zarar) a 52.063.472  (17.580.698)
Amortisman Giderleri
Satiglarin Maliyeti iginde b 7.534.705 9.700.301
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri icinde c 354.672 223.435
Genel Yonetim Giderleri icinde d 2.687.144 2.680.328
Kidem Tazminati Karsiigi Dénem Gideri / (Geliri) e 5.029.184 (1.702.389)
Vergi Faiz Amortisman Oncesi Kar (TL) f=a+b+c+d+e 67.669.177 (6.679.023)
Stok Deger DusUkIugu Karsiligr Dénem Gideri g - 58.070.556
Vergi Faiz Amortisman Oncesi Kar (TL)-Diizeltiimis =f+g 67.669.177 51.391.533

Turkiye’de 1 Ocak 2005’ten itibaren paradan alti sifir atimasiyla birlikte Yeni Turk Lirasi (YTL), Turkiye
Cumhuriyeti’nin yeni para birimi olarak belirlenmisti. Bakanlar Kurulu 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren para
birimindeki “Yeni” ibaresinin kaldinimasina karar vermistir. Bu nedenle, 31 Aralik 2008 itibariyle Sirket’in raporlama
para birimi ve ge¢cmis yil karsilastirmali tutarlar 1 YTL = 1 TL orani kullanilarak TL olarak sunulmustur.
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Ozet Yorum: (Konsolide UFRS mali tablolarina gére hazirlanmistir.)

2008 yil BMB icin tarihi zirvesine ulasan celik fiyatlarinin etkisiyle son derece olumlu ve kérli bir sekilde baslamis,
ancak yilin son ¢ aylik déneminde butintyle ters bir dinamikle karsilagiimistir. Global finans piyasalarinda
baslayan krizin etkileri ile gelik talebi azalmis, talep daralmasina paralel olarak artan stoklarin etkisi ile celik fiyatlari
ulastigi rekor seviyelerden hizla diismeye baslamistir. 2008 yilinin ilk yarisinda hammadde fiyatlari tarihinin en
ylksek noktasina ulasmis ancak daha sonra yilin geri kalan déneminde ulastigi bu tepe noktadan hizla diismus ve
2007 yilindaki ortalama seviyelerine gerilemistir.

Gerek i¢ piyasa gerekse ihracat pazarlarinda satis yaptigimiz ana sektorler olan insaat, otomotiv ve cesitli imalat
sanayi kollarinda talepte yasanan daralma ile gelik boru talebi de dismtsttr. 2008 yili yurt igi ¢elik boru talebi bir
onceki seneye nazaran %10 oraninda azalarak 1,8 milyon ton olarak gerceklesmistir.

Gelik boru sektdriindeki ana girdi sicak sactir; hammadde maliyeti toplam satilan malin maliyetinin yaklagik
%90’Ina karsllik gelmektedir. Celik fiyatlarindaki degisim &zellikle stoktan yapilan satiglarin karlilik sonuglarini da
dogrudan etkilemektedir.

Ozet olarak, 2008 yili gelik boru talebi ve gelik fiyatlar agisindan yilin ilk yarisinda olumlu, ancak daha sonra global
ekonomik krizin somut etkileriyle son derece olumsuz pazar dinamiklerinin yasandidi bir yil olmustur. 2008
senesinin bu zor kosullar altinda BMB’nin kisa vadeli finansal is sonuclar da etkilenmis, yil sonundaki stoklar
lizerinden ayrilan deger distkligu karsiligi da dikkate alindiginda nihai karlilik dengesi korunamamistir.

Artan satis fiyatlar ile birlikte satis miktarinin da %3 oraninda blylime gdstermesinin bir neticesi olarak 2008
yilinda net satis hasilatimiz bir dnceki yila kiyasla %33 oraninda artmistir. Bu dénem icinde ihracatin toplam ciro
icindeki pay! bir dnceki yilin ayni déneminde %38 seviyesinde iken bu dénemde %52 seviyesine ylkselmistir. Ayni
zamanda, basingli, 6zel ve spiral borular basta olmak Uzere yiksek katma degerli GrUnlerin toplam satiglar icindeki
pay! bir dnceki seneye gore artis kaydederek %47 seviyesinden %50 seviyesine ulasmistir.

Net satis hasilatimizdaki %33 oraninda artisa karsllik, satlan malin maliyeti kalemindeki artis %45 seviyesinde
olmustur. Satilan malin maliyeti kaleminde %90 oraninda paya sahip olan hammadde maliyetindeki artis da bir
onceki seneye kiyasla %46 seviyesindedir. Hammadde fiyatlarinda yilin son ¢eyreginde gergeklesen kayda deger
dusUsler nedeniyle, yilsonu itibariyle stoklarda bulunan hammadde ve mamule ydnelik olarak yaklasik 58 milyon TL
tutarinda deger dusUKIUGU karsilidr hesaplanarak, bu tutar ddnem gideri yazilmistir. Bunun sonucu olarak, brit kar
marjimiz bir dnceki dénemki %13 seviyesinden %5 seviyesine gerilemistir.

Pazarlama, satis ve genel yonetim giderlerimizin toplam ciroya orani ise bir &nceki dénemde %7 olarak
gerceklesirken bu ddnemde %6 seviyesine inmistir.

2008 yilinda talep ve fiyat seviyelerinde yasanan degiskenlik sirketlerin kisa vadeli tahmin imkanlarini sinirlandirmis
ve bunun neticesinde satis, Uretim ve satinalma dengelerinin optimize edilmesinde zorluklara neden olmustur.
Fiyat seviyelerinin diisme egilimine girdigi kesitte stok seviyesinin ylksek olmasi ve izleyen dénemlerde de talep ve
fiyat disUslerine bagl kaginilmaz sekilde zarar ediimesi sonucunda Kkarlilik rasyolari yine yil genelinde Sirket’in gelik
fiyatlarina bagli olarak artan isletme sermayesi ihtiyaci ve bir 6nceki seneye gore gerileyen faaliyet kar
performansinin bir uzantisi olarak borgluluk oraninda artis gerceklesmis ve bu durum cari oran ve likidite
oranlarinda diisUs yasanmasina neden olmustur.

Kriz déneminde alinan énlemlerle, stok seviyesi son Ug aylik ddnemde %46 oraninda distriimus, etkin alacak
yonetimiyle isletme sermayesi likiditasyonu saglanarak bilanco dengelerini iyilestirme yénindeki tim temel
aksiyonlar hayata gecirimistir. Ote yandan, ayirilan stok deger diistikligi karsiiginin da etkisiyle piyasa fiyat
dengelerine gelindiginden, 2009 yili faaliyetleri normalize olmus karlilik dengeleriyle strdurilecek noktaya gelmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihinde sona eren yila ait SPK dizenlemelerine gére hazirlanan finansal tablolarinda ve
yasal kayitlarinda dénem zarar oldugundan kar dagitimi yapilmayacaktir.
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KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM BEYANI

Sirketimiz 1.1.2008-31.12.2008 faaliyet déneminde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan Kurumsal
Yénetim ilkelerinde yer alan belli bagli kriterlere uyum saglamis, dénem icerisinde sirket ana sézlesmesi, prosedur
ve uygulamalari ilkelere uyum anlaminda gézden gegirilerek uyumun tam olmadigi alanlar tespit ediimis ve bu
alanlara yénelik iyilestirme calismalart yapiimistir. Kurumsal Yénetim ilkelerinde yer alan uygulamalara uyum sirket
yonetimi tarafindan prensip olarak benimsenmistir. Sirketimizce mevcut durumda uyum saglanmamis prensiplerle
ilgili agiklamalar, gerekgeleri ve varsa olasi ¢ikar gatismalari raporun ilgili bolimlerinde agiklanmistir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI

1) Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

Borusan Grubu’nun halka acik sirketlerinin pay sahipleri ile iliskilerini koordine etmek amaciyla Borusan Holding
catisi altinda bir “Yatinmer iliskileri Birimi” bulunmaktadir. Borusan Mannesmann Boru’da da pay sahipleri ile
iliskilerden Strateji Yonetim Ofisi sorumludur. Borusan Holding ve Borusan Mannesmann Boru binyesinde
bulunan bu iki birim yatirmci iliskileri kapsaminda yapilan faaliyetlerde tam bir koordinasyon ile hareket etmektedir.
Pay sahiplerimiz s6z konusu iki birimden herhangi biri ile temas kurarak sirketimiz ile iletisim kurabilmektedirler.

Borusan Holding - Yatinmet iligkileri Birimi
Finansman ve Yatiimei lligkileri MUdir(i Beril Yiginsu 021239353 25
VYatinma lligkileri Mail Adresi investor@borusan.com

Borusan Mannesmann Boru - Strateji Yonetim Ofisi Birimi
Strateji Yonetim Ofisi MUdUrt Kagan An 021239357 11
Yatinme! lliskileri Mail Adresi bmb.investor@borusan.com

Dénem icerisinde mevzuat ile belirlenen bilgilendirme faaliyetleri haricinde yatinmci iliskileri kapsaminda yapilan
faaliyetler ana hatlari ile asagidaki gibidir;

e Aracl kurum analistleri ile bilgilendirme toplantilar yapiimasi
e Telefon ve e-mail araciliglyla gelen bilgi taleplerine cevap veriimesi

Doénem icerisinde gerek bireysel yatirimeilardan, gerekse araci kurumlardan tarafimiza yoneltilmis sorular SPK’nin
Seri: VIII No: 39 “Ozel Durumlann Kamuya Aciklanmasina lliskin Esaslar Tebligi” cercevesinde degerlendirilerek
cevaplanmistir.

2) Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi
Dénem igerisinde sirketle ilgili olarak Holding ve Sirket Yatinmect lligkileri Birimine e-mail ve telefon araciligiyla
ulasan bilgi talepleri asagidaki bagliklar altinda toplanabilir:

a. Sirketin yatinm planlari ve stratejik hedefleri

b. Celik fiyatlarinin gelisimine yonelik beklentiler ve sirket performansina olasi etkileri
c. Yurt igi ve yurt disinda rol aldigimiz boru hatti projeleri

d. ingaat sektériine iliskin beklentiler

Bu basliklar altinda Yatinmai lligkileri birimine yaklasik 25 adet bilgi talebi yéneltilmistir. Bilgi talepleri éncelikle
SPK’nin Seri: VIIl No: 39, “Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina lliskin Esaslar Tebligi” cercevesinde
degerlendirimektedir. Holding ve Sirket Yatinmer lligkileri birimi koordineli bir calisma ile sorulan bagliklar halinde
gruplayarak sik sorulan sorulari tespit etmekte ve cevaplar standart hale getirerek ttim pay sahiplerine esit bilgi
aktarimini saglamaktadir. Sik sorulan sorularin cevaplarina internet sitesinde yer veriimektedir. Sorulara midmkan
olan en kisa zamanda cevap verimesi bir kritik performans géstergesi olarak tespit edilmistir.
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Dénem icinde elektronik ortam pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme haklarinin kullanimini kolaylastirmak
amaclyla

o Sirket ile ilgili haberlerin, 6zel durum agiklamalarinin ve yatirmai bilgi notlarinin (internet sitesi ve e-mailler)

e Her ceyrek bazinda sirketin finansal sonuglarinin (internet sitesi ve e-mailler)

e Villik faaliyet raporlarinin (internet sitesi)

e Sik sorulan sorularin (internet sitesi)

e Ortaklik yapisi ve yonetim kurulunun (internet sitesi)

e Aracl kurumlar tarafindan sirket hakkinda yazilmis arastirma raporlarinin (internet sitesi)

e Sirketle ilgili yatirmci sunumlarinin (internet sitesi)

e Hisse fiyatl gelisiminin (internet sitesi)

e Yatinma! lligkileri birimi iletisim bilgilerinin (internet sitesi)

pay sahipleri ile paylasimi dogrultusunda kullanimistir.

S6z konusu bilgilerden sirket ile ilgili haberler, yillik faaliyet raporlari ve finansal sonuclar sirketin
www.borusanmannesmann.com internet sitesinde, bilgilerin tamami ise Borusan Grubu’nun www.borusan.com
adresinde halka agik sirketleri icin hazirlanmig olan Yatirmcei bagligi altinda hissedarlarin bilgisine sunulmustur.

Sirket ana sdzlesmesinde 6zel denetci atanmasi talebine iliskin bir hUkdm yoktur. Dénem igerisinde sirkete boyle
bir talep ulasmamistir.

3) Genel Kurul Bilgileri
Sirket ddnem icerisinde 1 adet Genel Kurul gerceklestirmistir.

Sirketin 2007 yilt Olagan Genel Kurul'u 31.03.2008 tarihinde %73,47’lik bir toplanti nisabi ile gerceklestirilmistir.
Toplantlya davet kanun ve ana sdzlesmede 6ngdrildigu tzere glindem ile birlikte Turkiye Ticaret Sicil
gazetesinde ve Dinya ve Hirses gazetelerinde toplanti tarihinden 20 glin dnce ilan ediimek suretiyle yapilmistir.
Genel kurul 6ncesinde olagan genel kurul giindemi, 2007 yili faaliyet 6zeti, kar dagitim 6nerisi, denetgi raporu
Ozeti ve bagimsiz denetim raporunu iceren sirket faaliyet raporu sirketin merkezinde pay sahiplerinin bilgisine
sunulmustur. Pay sahipleri soru sorma haklarini dilek ve temenniler bolimdnde kullanmis, sorulara sirket Genel
Mudurd tarafindan cevap verilmistir. S6z konusu Genel Kurul’a iligkin tutanaklar Genel Kurulu takiben sirket
merkezinde ve 31 Mart 2008 tarihinden itibaren sirketin internet sitesinde surekli olarak pay sahiplerine acik
tutulmaktadir. Esas stzlesmede bolinme, dnemli tutarda maddi/maddi olmayan malvarligi satimi, alimi,
kiralanmasi veya kiraya verimesi, bagis yapilmasi, 3. kigiler lehine kefalet, ipotek gibi teminat verimesine iliskin
karar stregleri TTK ve SPK mevzuatina uyum esas alinarak diizenlenmis, bu sebeple séz konusu kararlarin genel
kurul tarafindan alinmasi konusunda esas stzlesmeye 6zel bir hikim konulmamistir.

Sirket genel kurullarindan dnce ilan edilen davet metninde pay sahipleri, toplantiya katilabilmeleri ve oy
kullanabilmeleri igin hisse senetlerini veya bunlarin bir banka veya Merkezi Kayit Kurulusu A.S.’ye bloke edildigine
dair belgeyi en ge¢ genel kuruldan bir hafta dnce sirket merkezinde ibraz ederek giris karti almaya davet
edilmektedir. Bu islem icin 6ngérdlen 1 haftalik stirenin belilenmesinde pay sahiplerinin ve sirketin genel kurul
hazirlik strecini aksamamasi ve olasi pay devirleri sonucunda yeni pay sahiplerinin genel kurula katiliminin
gliclesmemesi esas alinmistir. Genel Kurullar, tim pay sahiplerinin katilimini kolaylastiracak sekilde sirket
merkezinde ve uygun saatlerde gergeklestirimistir.

4) Oy Haklari ve Azinlik Haklari

Sirket esas s6zlesmesinin 22. maddesi uyarinca oy hakkinda imtiyaz mevcuttur, buna gére (A) grubu hisselerin
olagan ve olaganustl toplantilarda T.T.K.’nin 387. maddesi hUkmU sakli olmak kaydiyla 5’er oy hakki vardir.
Sirketin karsilikli istirak iliskisi bulunmamaktadir. Azinlik paylari ydnetimde temsil edilmemektedir. Birikimli oy
kullanma yéntemine yer verilmemektedir.
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5) Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani

Esas s6zlesmede kar dagitimi konusunda intifa senedi sahiplerine taninan haklar disinda herhangi bir imtiyaz s6z
konusu degildir. Sirketin hisse senetleri arasinda 100 adet hamiline muharrer intifa senedi bulunmaktadir. intifa
senedi sahiplerinin esas stzlesmenin 7. maddesi uyarinca 1. tertip yasal yedek akge ve SPK tarafindan belirlenen
oran dahilinde birinci temettl ayrildiktan sonra kalan net dagtilabilir kéra %10 oraninda istirak etme haklari
bulunmaktadir.

Sirketimizin Kamuya aciklanmis bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. Buna gore; Sirketimizin gegmis dénem
kar ve temettl performansi incelendiginde; ekonominin en sikintill dénemlerinde dahi Sirketimizin karl oldugu ve
halka acildigimiz 1994 yilindan bu yana net karmizin %50'sini veya daha Ustlnl ortaklanmiza temettl olarak
dagittigimiz gortlmektedir. Bu anlayisin gelecek dénemlerde de devam ettiriimesi hedeflenmektedir. Sirketimizin
2009 ve ileriki yillar icin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan %50 oraninda kar payr dagitmak seklindedir.
Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatirim firsatlari ve finansman
olanaklarina gére her yil yeniden gézden gegirilecektir.

Her yIl SPK dlzenlemeleri gergevesinde sirketin mali durumu géz 6ntine alinarak Yonetim Kurulu tarafindan
olusturulan kar dagitim dnerisi genel kurulda hissedarlarin onayina sunulmaktadir.

2008 vyl icerisinde kar dagitimi yasal sUreler iginde gerceklestiriimistir.

6) Paylarin Devri
Sirket esas s6zlesmesinde pay devrini kisitlayan herhangi bir hiikim bulunmamaktadir.

BOLUM Il - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

7) Sirket Bilgilendirme Politikasi

Borusan Grubu’nda iletisim temel stratejik is sUreclerinden birisi olarak tanimlanmis ve tim grup sirketleri icin bir
stratejik iletisim modeli olusturularak “Borusan Grubu Yénetim Anlayisi, Is ilkeleri ve Uygulamalar” dokiimaninda
yazil hale getirilmistir. Stratejik iletisimden sorumiu yénetim platformlan, Kurumsal iletisim Komitesi (KIK), Sirket
Genel Mudiirleri, Holding Kurumsal lletisim Midirligi, Holding Yatinmat lliskileri birimi ve sirket bazinda Stratejik
Yénetim Ofisi ve Kurumsal iletigim birimidir.

Her Borusan sirketi, Borusan Stratejik lletisim Modeli'ni temel alarak yillik bazda bir Stratejik lletisim Plani
hazirlamak, uygulamak ve elde ettigi sonuglar 6lcimlemekle yukimltddr. Sirketlerin iletisim planlari ve butceleri
yillik is planlar icinde yer alir.

Bu kapsamda Borusan Mannesmann Boru’da basin ve yatirmcilar ile hangi yoneticilerin ne siklikta gériisecedi ve
s6z konusu kitle ile mevzuatta tanimlananlar haricinde paylasilacak bilgilerin kapsami konusunda gercevesi gizilmis
olan bir uygulama bulunmaktadir. Bununla beraber, Yonetim Kurulu ve Genel Kurul nezdinde kabul edilmis ve
kamu ile paylasiimis, yazili bir dokiiman bulunmamaktadir. Sirket pay sahipleri ve menfaat sahiplerine yonelik
bilgileri yatinme iligkileri faaliyetleri ve medya kanallyla paylasmaktadir. Kurumsal yénetim ilkeleri kapsaminda sirket
ici uygulamalarin yazil hale getirilerek kamuoyu ile paylasimasinin énem kazanmis olmasi ile sirket hali hazirdaki
uygulamanin kapsamini Kurumsal Yénetim ilkeleri Il. Balim madde 1.2.2.’de belirtilen cergevede genisleterek
yazlll ve kamu ile paylasiimis bir bilgilendirme politikasina dénlstUrecektir.

8) Ozel Durum Agiklamalan
Sirket 2008 yilinda 7 adet &zel durum aciklamasinda bulunmustur. Sirket ¢zel durum aciklamalarini IMKB yoluyla
pay sahiplerinin bilgisine sunmustur.



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI ve TICARET A.S.
KURUMSAL YONETIM ILKELERI UYUM RAPORU

9) Sirket internet Sitesi ve igerigi

Sirketin internet sitesi mevcut olup adresi www.borusanmannesmann.com‘dur. Sirketin internet sitesinde SPK
Kurumsal Yénetim ilkeleri Il. Baliim madde 1.11.5’te sayilan bilgiler icerisinden sirketin faaliyet raporlarina ve
denetim raporlarina yer verilmistir. Buna karsilik www.borusan.com adresinde Yatirimcr iliskileri basligr altinda
Borusan Grubu’nun halka acik sirketleri ile ilgili bilgi verimektedir. Bu adreste Borusan Mannesmann ile ilgili olarak
SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri Il. Bsltim madde 1.11.5te yer verilen ortaklik yapisi ve yénetim kurulu, &zel durum
aciklamalari, sik sorulan sorular, periyodik mali tablolar disinda hisse performansi ve araci kurum arastrma
bolimleri tarafindan yayinlanmis arastirma raporlarina yer verilmis ve pay sahipleri bu siteye de yénlendirilerek bilgi
almalar kolaylastinimistir. Her iki site de yabanci yatirmailarin da yararlanmasi amaciyla Tiirkce ve ingilizce olarak
yonetilmektedir.

10) Gergek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aciklanmasi
Sirketin sadece gergek kisi nihai hakim pay sahibi/sahiplerinin isimlerinin, pay miktari ve oranlarini gdsteren tablo
asagidaki gibidir.

Gercek Kisi Oran Pay Miktan
Asim Kocabiyk %16,49 4.675.085
Fatma Zeynep Hamedi %9,57 2.712.650
Ayse Nitkhet Ozmen %9,57 2.712.650
Ali Ahmet Kocabiyik %9,63 2.730.106
Zehra Nurhan Kocablyik %5,84 1.654.951

11) igeriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi
igeriden &grenebilecek durumda olan kisiler asagidaki gibidir;

Tayfun Igeri icra Komitesi Bagkan Yardimcisi, Satis

Elif Aynan icra Komitesi Uyesi, Mali igler ve Bilgi Sistemleri
Harun Aycibin Muhasebe MadUrt

Kagan Ar Stratejik Yonetim Ofisi MUdUrt

Suna Boz Mali Planlama ve Kontrol MidUrd

Sinan Tarakel Mali Isler Yetkili Uzmani

Asu Uysal Genel Mid(r is Asistan

BOLUM Il - MENFAAT SAHIPLERI

12) Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirket ile ilgili menfaat sahipleri kendilerini ilgilendiren konularda bilgilendirilmektedir. Bilgilendirme araci olarak
e-mail, sirket internet sitesi ve posta kullaniimakta, daha dar kapsamli gelismelerle ilgili olarak ilgili menfaat sahibi
grubu ile toplantilar gergeklestirimektedir.

13) Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Menfaat sahiplerinden calisanlar &neri sistemleri araciligiyla, tedarikgi ve musteriler ise ortak yUrittlen ve
organizasyonlar Ustu nitelik taslyan 6 Sigma projeleri kanallyla sirket yonetiminde pay sahibi olabilmektedirler.
Bu olanaklar haricinde menfaat sahiplerinin yonetime katiimi konusunda sirkette olusturulmus surekli bir model
bulunmamaktadir.

14) insan Kaynaklan Politikasi

Borusan Mannesmann Boru, insan kaynaklar yénetiminde Borusan Holding tarafindan ttim grup sirketleri icin
2002 yilinda yayinlanmis olan “Borusan Grubu Yénetim Anlayisi, Is ilkeleri ve Uygulamalan” ve “Borusan Grubu
insan Kaynaklari Politika ve Uygulamalan” gergevesinde hareket etmektedir. ilk dokiiman Borusan Grubu kurumsal
yénetim anlayisi, yapisl, isleyisi ve is ilkelerini kapsamaktadir. ikinci dokiiman ise, personel secimi ve ise alma,
yetkinlik ve performans yonetimi, egitim ve gelisim, is dederlendirme, Ucret yonetimi ve yan olanaklar, kariyer
yonetimi ve lider gelistirme programi alt basliklan kapsaminda Borusan Grubu’nun ana insan kaynaklari
politikalarini; Uygulamalar bolimunde ise guinlik galisma yasamini diizenleyen ilkeleri igermektedir.
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TUm grup sirketleri insan kaynaklari uygulamalarinda “Borusan Grubu Yénetim Anlayisl, is likeleri ve Uygulamalar”
doklmaninda yer alan asagidaki madde cercevesinde hareket etmek zorundadir.

“Borusan Grubu, faaliyet gosterdigi her yerde ve ortamda kisilerin hak ve 8zgurliklerine sonuna kadar inanir ve
onlar destekler. Bu dogrultuda, Grubumuzda higbir hal ve kosulda, kisilerin etnik kdkenine, cinsiyetine, rengine,
irkina, milliyetine, ekonomik durumuna, dinine ve diger inanislarina bagli olarak ayrmcilik yapilamaz. Bu durum, ise
almada ve terfide, saglanan ¢alisma kosullarinda, musterilerle, tedarikgilerle ve ortaklarmizla olan tUm
iliskilerimizde de gecerlidir.”

Buna ek olarak, Grup sirketlerinin insan Kaynaklari Uygulamalari ana hatlar ile “Borusan Grubu insan Kaynaklari
Politika ve Uygulamalari” dokimaninda yer verilen iki amag dogrultusunda hayata gegirilmektedir. Bu amagclardan
ilki, bireylerin inisiyatif kullanip islerine ve yaptiklarinin sonuglarina sahip ¢ikmalarini yreklendirmek, ikincisi ise ekip
calismasini tesvik ederek ve bireyi gelistirerek, daha basaril olmasini saglamaktir.

Calisanlar ile sosyal haklar ve gtivenceler, sendikal iligkiler, performans, kariyer yonetimi, tcret ve kariyer gelisimi
konularindaki iligkileri yirtitmek sirket insan kaynaklar departmaninin sorumluluklari arasindadir. Bu kapsamda
insan Kaynaklar Miidiiri Firat Akkemik Sakaryall ve icra Komitesi Bagkani C. Biillent Demircioglu yetkilendirilmistir.
Dénem icerisinde ¢alisanlardan ayrnmcilik konusu dahil olmak tzere herhangi bir sikayet gelmemistir.

15) Miisteri ve Tedarikgilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler

Borusan Mannesmann Boru mUsterileri ve tedarikgileri olan iligkilerini Borusan Grubu’nun 2002 yilinda yayinlamis
oldugu ve grup sirketlerinin ve calisanlarinin tUm kurumsal paydaslari (ic ve dis mUsteriler, tedarikgiler, toplum,
grup sirketleri, kamu ydnetimi ve yasalar) ile olan liskilerini diizenleyen “Borusanli’nin El Kitabr - Kurumsal
ilkelerimiz, Galisma ve Davranis Kurallarmiz” dokiimani gergevesinde yiiritmektedir,

Musteri odaklilik, Borusan Grubu’nun kurumsal degerlerinden biri olarak tanimlanmis ve “Musteri mutlulugunda ve
bagliiginda Turkiye'de referans sirket olmak” kritik basari faktdrt olarak belirlenmistir. S6z konusu kritik basari
faktorine ulasmakta Borusan Holding tarafindan 6 Sigma metodolojisi ve onun bir uygulamasi olan “MUsteri
sesinin yénetimi” sirketlere arag olarak sunulmustur. ic ve dis musterilere sunulan drtinlerin ve hizmetin kalitesi her
zaman Borusan Grubu'nun glivencesi ve teminati altindadir. Grupta musteri memnuniyetinin tam olarak
saglanabilmesi igin tim ¢alisanlar, yénetim kurullar dahil, Uzerlerine disen her tlrll gérevi Ustlenme prensibini
benimsemiglerdir.

Borusan Mannesmann Boru’da da Urlnlerin satisinda musteri memnuniyetini saglamaya ve gelistirmeye yonelik
olarak ttim fonksiyonel slrecleri kapsayan “MUsteri sesi yénetim” sureci uygulanmaktadir. Bu kapsamda muUsteri
beklenti ve talepleri sistematik ve buttnsel bir sekilde ele alinarak, is streclerinin ve Urdnlerin mevcut performans
seviyelerinin misteri beklentilerine cevap verecek sekilde artirimasi igin ¢calismalar yirttilmektedir. Sirket
genelinde stirecleri iyilestirmek icin 6 Sigma metodolojisi kullaniimaktadir. Urettigimiz Griinlerin ve is stireclerimizin
kalitesi ulusal ve uluslararasi standartlar ile garanti altina alinmistir. Sirketimizde mevcut yonetim sistemlerinin
kalitesi ISO 9001 belgesi cercevesinde onaylanmistir.

TUm kurumsal paydaslarla oldugu gibi tedarikgilerle ¢calismada da firsat¢i yaklasimlardan siddetle kaginilarak uzun
sreli, kalici ve guvenilir iliskilerin kurulmasi amaglanmaktadir. iligkileri stirekli kilmak icin karsilikli etkilesimin énemi
bilinir, ve birer is ortagi olarak gérllen tedarikgilerin de bu iliskiden ekonomik olarak memnun olmalari arzu edilir.

16) Sosyal Sorumluluk

Topluma katki, Borusan Grubu’nun vizyon ve misyonunun bir parcasi olarak belirledigi 5 ana kurumsal degerinden
biri olup, grup sirketlerinde toplumsal projelere kaynak aktarimasinin yani sira yonetici ve ¢alisanlarin zamanlarinin
belli bir boIUmMUna sivil toplum kuruluslarinin etkinliklerine ayirmalar iyi kurumsal yonetim anlayisinin uzantisidir.



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI ve TICARET A.S.
KURUMSAL YONETIM ILKELERiI UYUM RAPORU

Borusan Mannesmann Boru Uretim tesislerinin bulundugu Bursa/Gemlik ve izmit bélgelerinde bugiine kadar
gerceklestirdigi kdprd, ilkokul insaati, spor kltplerine yardim, gevre diizenlemesi calismalarina destek gibi bolge
gelisimini destekleyici faaliyetlerinin yani sira her yil gelirlerinin bir bolim ile Asim Kocabiyik Kulttr ve Egitim Vakfi
ve Borusan istanbul Filarmoni Orkestrasini desteklemektedir. Calisanlarin Ozel Sektér Gondliiileri Dernegi
kapsaminda gonullti faaliyetlere katiimasi desteklenmektedir.

Borusan Grubu ayni zamanda faaliyetlerini isin yasal gereksinimleriyle orantili olarak, cevreye zarar vermeyecek,
gUvenli bir sekilde gerceklestirmeyi taahh(t eder.Grupta, ¢evreyi korumak ve temiz tutmak amaciyla;

e Atiklar ve Urlnlerin ¢evre Uzerindeki olumsuz etkilerini en az dlizeye indirecek, dogal kaynak
kullanimini azaltacak, mumkdn olan en uygun yéntemlerin kullanimasi,

o Urlinlerin Uretimi, ulasimi ve pazarlamasinda saglik, emniyet ve gevre mevzuatina uyulmasi ve bu
mevzuatin da dtesinde yUksek standartlarin benimsenmesi,

o Uretim tesislerindeki operasyonlarin emniyetli, gevreye uyumiu ve bulundugu ortamdaki sosyal
kosullara ve ¢alisanlarin gereksinimlerine uygun bir sekilde ytritdlmesi,

e Calisanlarin, musterilerin, tedarikgilerin ve genel kamuoyunun ¢evre konusunda bilinglendirimesi
icin maksimum cabanin sarf edilmesi esastir.

Sirketimizde Is Sagligi ve Givenligi uygulamalari ve Gevre Koruma uygulamalari siraslyla OHSAS 18001 ve ISO
14001 belgeleri gercevesinde onaylanmistir.

Borusan Mannesmann Boru internet sitesi araciligi ile de kamuya duyurmus oldugu “is Sagligi Glvenligi ve Cevre
Koruma Politikas!” ile gevre ve is saghid konusunda yénetim taahhdtlerini de ortaya koymaktadir.

Dénem icinde gevreye verilen zararlardan dolayi sirket aleyhine agilan bir dava bulunmamaktadir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU
17) Yénetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Yénetim Kurulu Unvan Bagimsizlik icrada Gérevli / Degil
C. Bulent Demircioglu Baskan ve Muharras Uye icrada Gorevii

Agah Ugur Baskan Yardimcisi

Kadri Aydinli Baskan Yardmcisi

Dr. Gerhard Schéler Uye

Dr. Kunibert Albert Martin Uye Bagimsiz

Halil Yurdakul Yigitgden Uye Bagimsiz

Kurumsal ydnetim ilkeleri kapsaminda “yénetim kurulunda yedi yil sUreyle gérev yapan bir Gyenin bagimsiz bir Uye
olarak atanmamas!” prensibi bulunmaktadir.

Borusan Mannesmann Boru Yonetim Kurulu Uyeleri, kendi alanlarinda éncu profesyoneller olup sirket bunyesinde
yUr(tdlen projelerde kendi alanlarinda edinmis olduklar tecriibe ve bakis agisi ile yonlendirici gorev almak tzere
atanmiglardir. Bu sebeple Yonetim Kurulu Uyelerinin sirket disinda bagka gérevler almasina yonelik olarak
olusturulmus kural ya da sinirlandirmalar bulunmamakla beraber Borusan Mannesmann Boru binyesindeki
gorevlerinin zaman ve odaklanma anlaminda olumsuz etkilenmemesi esastir.
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18) Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Esas stzlesmede yer almamakla beraber, sirketin yénetim kurulu Uye segiminde aranan asgari nitelikler SPK
Kurumsal Yénetim ilkeleri IV. Bslumainin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan niteliklerle értlismektedir.
Mevcut ydnetim kurulu Uyeleri s6z konusu maddelerde yer alan niteliklere sahiptir.

19) Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri

Yoénetim Kurulu sirketin vizyon ve misyonunu belirlemistir. Sirketin vizyonu “celik boru isinde uluslararasi bir
oyuncu olmak”, misyonu ise “operasyonel mikemmelligimizle mUsterilerimiz tarafindan tercih edilen tedarikgi
olmak ve paydaslarimiza deger katarak karliigimizi arttirarak blyUmek™tir. Sirketin vizyon ve misyonu internet sitesi
kanallyla kamuya duyurulmustur.

Borusan Grubu sirketleri 5 yillik stratejik plan ddnemleri ile ¢alismaktadir. Bu kapsamda sirket yoneticileri en az 5
yillda bir cevre, pazar ve rakip analizleri yaparak sirketin vizyonuna ulasmasi icin gerekli kritik basari faktdrleri, ana
is hedefleri, ana stratejiler ve stratejik gelistirme alanlarini belirler. Borusan Mannesmann Boru, 2006 vyili iginde
yaptigi calismalar neticesinde 2006-2010 dénemini kapsayacak stratejik planini tamamlamistir. Grup sirketleri
tarafindan olusturulan stratejik hedefler, dnce ilgili sirketin yonetim kurulunun onayina sunulur ve ardindan Holding
tarafindan konsolide edilerek, énce Holding icra Komitesi'ne, daha sonra da Holding Yénetim Kurulu'na sunulur.
Her yil is planlari bu stratejilere iliskin aksiyon planlari gbz éndne alinarak hazirlanir. Yoneticiler is planlarini sirket
yOnetim kurulu ile o dénemdeki is plani/bltge toplantisinda paylasir, gerekli gorildiga hallerde revizyonlarin
yapilmasini miteakip stratejiler ve aksiyon planlari yonetim kurulunda onaylanir. Stratejiler, bu stratejilerin
uygulamasi ve sirket performansi sirket is planinin bir pargasi olarak yil icerisinde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
her 3 ayda bir gdzden gecirilir ve hedeflere ulasma derecesi dlculUr.

20) Risk Yénetim ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Borusan Grubu’nda risk yonetimi ve i¢ kontrol tim grup sirketlerini kapsayacak sekilde Borusan Holding Yonetim
Kurulu tarafindan olusturulmus bulunan Borusan Holding Mali Kontrol Departmani ve Hazine departmanlari
blinyesinde ydritiimektedir. Borusan Mannesmann Boru Mali isler-Finansman birimi gérev tanimina risk yénetim
sureci ile ilgili galismalari dahil etmis olup Holding Hazine departmani ile koordineli olarak sirket blnyesinde
yUrUtmektedir. Bu yapiya ek olarak Borusan Mannesmann Boru Yonetim Kurulunca olusturuimus ayrica bir birim
bulunmamaktadir. Sirket aylik bazda Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar (UFRS) kapsaminda hazirladigi
mali tablolarini ve tanimlanmis kritik performans gostergeleri dogrultusunda sirketin performansina iliskin sirket
ydnetiminin agiklamalarini iceren ve format, kapsam ve igerigi Borusan Holding tarafindan tanimlanmig Ust ydnetim
raporunu aylik bazda Borusan Holding Mali Kontrol Departmani’na takip eden ayin 10. ginunde iletmektedir. Es
zamanli olarak sirketin yasal ve ydnetim muhasebe kayitlari ve mali tablolari da elektronik ortamda grup raporlama
platformuna girimektedir. S6z konusu rapor ve kayitlar Holding Mali Kontrol departmani tarafindan tutarlilik,
standartlara uyum, kritik performans gostergelerinden varyans konularinda analiz ediimektedir. Buna ek olarak
sirket bunyesinde bulunan Mali Planlama ve Kontrol birimi operasyonel ve stratejik aksiyonlarin alinmasi icin
gerekli olan analiz ve raporlamalar ile sirket yonetimine karar aima stirecinde destek olmaktadir.

Borusan Holding Finansman (Hazine) Departmani, diger grup sirketlerinde oldugu gibi Borusan Mannesmann
Boru 6zelinde de sirket fonlarinin degerlendiriimesi islevini yerine getirmektedir. Buna ek olarak, sirket finansman
birimi finansal piyasa enstrimanlarini kullanarak risk yonetim fonksiyonunu Holding finansman birimi ile koordineli
olarak yerine getirmektedir.

21) Yénetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklan

Sirketin yonetim kurulu Uyeleri ve yoneticilerinin yetki ve sorumluluklarina sirket esas sézlesmesinde TTK
htkumlerine atifta bulunmak suretiyle yer verilmistir. Buna karsilik her bir yonetim kurulu Uyesinin yetkinlikleri ve
tecrlibesine bagl olarak tanimlanmis surekli gérev ve sorumluluklarinin yani sira gérev dagiiminin bir pargasi
olarak dénemsel projelerde de koordinasyon gérevieri de bulunmaktadir.
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22) Yoénetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Ydnetim Kurulu faaliyet dénemi basinda olusturulan bir takvim dogrultusunda en az 3 ayda bir toplanir. Yénetim
Kurulu takviminin olusturulmasi, glincellenmesi, Gyelerinin katiliminin temin edilmesi, sirket yonetimince hazirlanan
yonetim kurulu raporunun toplantidan 1 hafta éncesinde tUm Uyelere ulasmasi ve tutanaklarin hazirlanmasi ve
arsivlenmesini teminen olusturuimus bir sekreterya bulunmaktadir. Yonetim Kurulu toplantilarinin glindemi yine
Ydnetim Kurulu Baskani tarafindan yonetim kurulu Uyeleri ve icra komitesi Uyelerinin gortsleri dogrultusunda
belirlenir. Her toplantidan 15 giin 6nce kesin davet ve glindem her bir ydnetim kurulu Uyesinin talebi
dogrultusunda uygun mecra ile kendisine ulagtirilir. Toplantida alinan kararlarin yani sira agiklanan farkl gérusler,
Oneriler ve sorulan sorular da toplanti zabitlarina gecirimektedir. MUtaalalar olmakla beraber, su ana kadar
katilanlarin oybirligi ile alnmamis bir karar bulunmamaktadir. Yonetim Kurulu Gyelerine agirlikli oy hakki ve/veya
olumsuz veto hakki taninmamaktadir.

23) Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi
Sirket tarafindan yonetim kurulu Uyeleri icin getirilmis bir yasak s¢z konusu olmamakla beraber bu kapsamda bir
islem gerceklesmemistir.

24) Etik Kurallar

Borusan Holding’in tim grup sirketleri ve galisanlar icin 2002 yilinda hazirlamis oldugu “Borusan Grubu Yénetim
Anlayisi, s ilkeleri ve Uygulamalan” dokiimani etik kurallan icermektedir. Séz konusu dokiiman tim calisanlar ile
paylasiimig, bununla beraber sirket etik kurallar kamuoyuna duyurulmamistir.

25) Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizig
2008 yilinda Sirket yénetim kurulu bunyesinde herhangi bir komite olusturulmamustir.

26) Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar

Yénetim Kurulu tyelerine saglanan mali haklar sabit ve degisken olmak Uzere iki bileskeden olugsmaktadir.
Bunlarin ilki olan sabit Ucret, hakki huzurdur. Degisken Ucret ise ddnem karindan esas sézlesmede tavani
belirlenmis ve genel kurulun onayina tabi oran ile dagrtilan yonetim kurulu temettistdur. Sirket, herhangi bir
yonetim kurulu Uyesine ve yoneticilerine borg veya lehine kefalet gibi teminatlar vermemis, kredi ve tUgtncu bir kisi
araciliglyla sahsi kredi adi altinda kredi kullandirmamistir.
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OZET GELIR TABLOSU (TL.)

CARi DONEM

01.01.2008/31.12.2008

ONCEKiI DONEM
01.01.2007/31.12.2007

A- BRUT SATISLAR
B- SATISLARDAN INDIRIMLER (-)
C- NET SATISLAR
D- SATISLARIN MALIYETI (-)
BRUT SATIS KARI/(ZARARI)
E- FAALIYET GIDERLERI(-)
ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI)
F- DIGER FAAL. DOGAN GELIR, KARLAR
G- DIGER FAAL.DOGAN GIDER, ZARARLAR()
H- FINANSMAN GIDERLERI(-)
FAALIYET KARI/ZZARARI
I- OLAGANUSTU GELIRLER VE KARLAR
J- OLAGANUSTU GIDERLER VE ZARARLAR(-)
DONEM KARI/ZARARI (VO)
K- ODEN. VERGI,DIG.YASAL YUKUM.(-)

DONEM NET KARI/(ZARARI)

1,466,249,896

1,131,275,058

(294,244,440) (299,372,372)
1,172,005,456 831,902,686
(966,538,900) (730,903,153)
205,466,556 100,999,533
(70,676,298) (59,266,022)
134,790,258 41,733,511
13,749,219 45,190,517
(15,279,812) (7,152,180)
(162,915,057) (25,052,246)
(29,655,391) 54,719,603
2,553,706 25,220
(2,514,951) (4,551,752)
(29,616,637) 50,193,071
- (10,684,990)
(29,616,637) 39,508,081



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYi ve TICARET A.S.
OZET BILANCO (TL.)

AKTIF (VARLIKLAR) CARI DONEM ONCEKI DONEM
31.ARALIK.2008 31.ARALIK.2007
I- DONEN VARLIKLAR 490,207,195 328,552,738
A- HAZIR DEGERLER 49,825,520 40,732,169
B- MENKUL KIYMETLER - -
C- KISA VADELI TICARI ALACAKLAR 228,749,380 117,191,895
D- DIGER KISA VADELI ALACAKLAR 1,537,135 3,970,372
E- STOKLAR 196,409,876 160,995,093
1- Stoklar 194,038,899 150,193,401
2- Verilen Siparis Avanslar 2,370,976 10,801,692
F- DIGER DONEN VARLIKLAR 13,685,284 5,663,210
Il- DURAN VARLIKLAR 240,872,620 218,827,424
A- UZUN VADELI TICARI ALACAKLAR 36,791 41,971
B- DIGER UZUN VADELI ALACAKLAR 5,198,331 .
C- FINANSAL DURAN VARLIKLAR 64,581,097 62,902,663
D- MADDI DURAN VARLIKLAR 170,059,939 154,455,172
1- Binalar, Arazi ve Arsalar 210,092,052 208,233,590
2- Makina Tesis ve Cihazlar 1,188,316,320 1,180,397,013
3- Diger Maddi Duran Varliklar 20,924,164 20,627,738
4- Birlkmis Amortismanlar(-) (1,279,568,873) (1,271,122,390)
5- Yapimakta Olan Yatinmlar 19,028,710 7,806,928
6- Verilen Siparis Avanslar 11,267,565 8,512,292
E- MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR(Net) 872,684 1,339,172
1- Maddi Olmayan Duran Varliklar 872,684 1,339,172
2- Verilen Avanslar - -
3- Arastirma Gelistirme Giderleri - -
F- DIGER DURAN VARLIKLAR 123,778 88,445
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI 731,079,815 547,380,162
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PASIF (KAYNAKLAR) CARi DONEM
31.ARALIK.2008

ONCEKi DONEM
31.ARALIK.2007

I- KISA VADELI BORGLAR

A- FINANSAL BORCLAR 132,266,909
B- TICARI BORGLAR 352,885,692
C- DIGER KISA VADELI BORCLAR 5,331,307
D- ALINAN SIPARIS AVANSLARI 3,154,078
E- BORC VE GIDER KARSILIKLARI 11,868,041

IIl- UZUN VADELI BORGLAR
A- FINANSAL BORCLAR 26,879,310
B- TICARI BORCLAR -
C- DIGER UZUN VADELI BORGLAR -
D- ALINAN SIPARIS AVANSLARI -

E- BORC VE GIDER KARSILIKLARI 24,627,271
- OZSERMAYE

A- SERMAYE 28,350,000
B- SERMAYE TAAHHUTLERI () -
C- EMISYON PRIiMi 38
D- SERMAYE ENFLASYON DUZELTMESI 129,695,032
E- YEDEKLER 45,638,775

1- Yasal Yedekler 20,960,303

2- Ozel Yedekler 2,130

3- Olaganustl Yedekler 22,767,186

4- Diger Yedekler 611

5- Istirak Deger Artis Fonu 1,908,545
F- DONEM NET KARI (29,616,637)

H- GECMIS YILLAR ZARARLARI -

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI

505,506,027

51,506,581

174,067,208

731,079,815

18,291,908
2,130
14,028,949
611
1,908,545

73,949,484
178,172,365
3,741,823
161,491
5,383,940

29,040,479

25,145,287

28,350,000

38
129,695,032
34,232,143

39,508,081

261,409,103

54,185,766

231,785,294

547,380,162
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DENETGILER RAPORU

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. Genel Kurulu’na

Ortakligin
Unvani 1 Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.
Merkezi 1 Meclisi Mebusan Cad. No: 37

80040 Salipazary/Istanbul
Sermayesi 1 28.350.000 YTL. (Yirmisekiz milyon UgyUz elli bin TL)
Faaliyet Konusu 1 Her nevi boru ve madeni esya imalati

Denetgi veya Denetgilerin adi ve

gorev sureleri, ortak veya sirketin

personeli olup olmadiklari 1 Tezcan Yaramanci Mart/2008-Subat/2009
Mehmet SUHUBI Mart/2008-Subat/2009
Sedat ERATALAR Mart/2008-Subat/2009

Katilinan Yénetim Kurulu ve yapilan
Denetleme Kurulu toplantilar sayisi 1 5 defa Yonetim Kurulu Toplantisi'na katilinmis ve
3 kere Denetleme Kurulu Toplantisi yapilmistir.

Ortaklik hesaplari, defter ve belgeleri

Uzerinde yapilan incelemenin kapsaml,

hangi tarihlerde inceleme yapildigi ve

varilan sonug : Vezne kontrolleri disinda sirketin 6 aylik ve yillik bilangolarina iliskin kanuni
defter kayitlari ile belgeleri incelenmistir. Yapilan kanuni incelemelerde
tutulan kayitlarin kanun ve Sirket Ana Sézlesmesi ile genel muhasebe
kurallarina uygun oldugu gortlmustar.

Turk Ticaret Kanunu’nun 353’Uncl

maddesinin 1’inci fikrasinin 3 numarali

bendi geregince ortaklik veznesinde

yapilan sayimlarin sayisi ve sonuclar  : Sirket veznesi ddnem iginde 2 kere sayilmig, sayim neticesinde fiili kasa
mevcutlannin kayrtlara uygun oldugu gérdlimastar.

Turk Ticaret Kanunu’nun 353’Uncl

maddesinin 1’inci fikrasinin 4

numarall bendi geregince yapilan

inceleme tarihleri ve sonuclari : Sirket kayitlar her ay incelenmis ve bahis konusu kiymetlerin mevcudiyeti ve
kayitlara uygun oldugu gértlimastUr.

intikal eden sikayet ve yolsuzluklar
ve bunlar hakkinda yapilan islemler : Tarafimiza intikal ettirimis sikayet ve yolsuzluk yoktur.

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin 01/01/2008 - 31/12/2008 ddnemi hesap ve islemlerini
Turk Ticaret Kanunu, ortakligin esas s¢zlesmesi ve diger mevzuat ile genel kabul gérmis muhasebe ilke ve standartlarina
gore incelemis bulunmaktayiz.

Gortstimize gore igerigini benimsedigimiz ekli 31/12/2008 tarihi itibaryla diizenlenmis bilango, ortakligin anilan tarihteki
mali durumunu; 01/01/2008 - 31/12/2008 ddnemine ait gelir tablosu, anilan déneme ait faaliyet sonuglarini gercege
uygun ve dogru olarak yansitmakta; karin dagitimi Onerisi yasalara ve ortaklik esas sdzlesmesine uygun bulunmaktadir.

Bilangonun ve gelir tablosunun onaylanmasini ve Yonetim Kurulu’nun aklanmasini oylariniza arz ederiz.

Dengtci
Mehmet SUHUBI

Denetci Denetci
Tezcan YARAMANCI Hamit Sedat ERATALAR



Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi ve Bagh Ortakliklar

31 Aralik 2008 Tarihi itibariyle
Konsolide Finansal Tablolar




31 ARALIK 2008 HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARLA ILGILI
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yénetim Kurulu'na

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin (“Sirket”) ve bagl ortakliklarinin (hep birlikte
“Grup”) 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila
ait konsolide gelir tablosunu, konsolide 6z sermaye degisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu, dnemli
muhasebe politikalarinin dzetini ve dipnotlarn denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yonetiminin Sorumlulugu

isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére
hazirlanmasi ve dirUst bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usulstzllikten kaynaklanan dnemli yanlisliklar icermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegi durlst bir sekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini,
kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulugsunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goérUs bildirmektir.
Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak
gerceklestirimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru
ve durUst bir bicimde yansitip yansitmadigr konusunda makul bir glivenceyi saglamak Uzere planlanarak
yUrGttimesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, 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 usulsiizllkten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Uzere énemli yanlislik
icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gdre yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin ic kontrol sistemi g6z éntinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin
etkinligi hakkinda gérus vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla,
isletme ydnetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz
denetimimiz, ayrica isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalar ile yapilan énemli muhasebe
tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitdn olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini icermektedir.

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




Gorus

GoristimUze gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi’nin ve bagl ortakliklarinin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait
finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlari
gergevesinde dogru ve durUst bir bicimde yansitmaktadir.

istanbul, 16 Mart 2009

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

asge Skl

Gaye Sentlrk
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle Bagimsiz Denetimden

Gecmis Konsolide Bilanco
(Birim-Tark Lirasi (TL))

Dénem Varliklar 472.287.368 342.228.294
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 53,970,398 44,700,827
Ticari Alacaklar 10 222,375,399 121,204,315

- iligkili Taraflardan Alacaklar 37 12,375,783 16,014,149

- Diger Ticari Alacaklar 10 209,999,616 105,190,166
Diger Alacaklar 11 1,544,008 3,970,626
Stoklar 13 178,253,945 162,591,582
Diger Donen Varliklar 26 16,143,618 9,760,944
Cari Olmayan / Duran Varlklar 344,890,181 248,200,940
Diger Alacaklar 37 5,198,331 3,396,343

- iliskili Taraflardan Alacaklar 37 5,198,331 3,396,343
Finansal Yatirnmlar 7 24,723,029 18,717,890
Maddi Duran Varliklar 18 300,197,439 217,619,749
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 1,087,256 892,177
Ertelenen Vergi Varliklar 35 581,740 879,191
Diger Duran Varliklar 26 13,102,386 6,695,590

Toplam Varliklar 817,177,549 590,429,234




BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle Bagimsiz Denetimden

Gecmis Konsolide Bilanco
(Birim-Tark Lirasi (TL))

Kisa Vadeli Yukimlulikler 528,205,235 288,236,067
Finansal Borglar 8 67,486,913 29,367,618
Diger Finansal YUkumlultkler 26 - 429,195
Ticari Borglar 10 418,894,239 237,120,654

- ili§kili Taraflara Bor¢lar 37 6,826,350 5,540,155

- Diger Ticari Borclar 10 412,067,889 231,580,499
Diger Borclar 1 22,561,010 7,478,625
Dénem Kar Vergi YUkimlUligu 35 44,501 2,266,825
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 26 19,218,572 11,573,150
Uzun Vadeli Yukamlulikler 64,168,696 71,447,044
Finansal Borglar 8 46,285,247 48,528,652
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Karsiliklar 24 16,075,041 17,369,119
Ertelenen Vergi YUukumlaligu 35 1,808,408 5,549,273
Oz SERMAYE 224,803,618 230,746,123
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 224,560,967 230,558,961
Odenmis Sermaye 27 28,350,000 28,350,000
Deger Artis Fonlari 9,27 77,650,401 81,064,975
Nakit Akim Korunma Rezervi 27 594,315 (429,195)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 27 20,963,081 18,295,532
Yabanci Para Gevrim Farklari 27 85,908,993 28,609,806
Gegmis Yil Karlari/Zararlar 27 48,755,420 26,118,486
Net Donem Zarari/Kari 27 (37,661,243) 48,549,357
Azinlik Paylari 27 242,651 187,162
Toplam Kaynaklar 817,177,549 590,429,234

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz

Denetimden Gecmis Konsolide Gelir Tablosu
(Birim-Tark Lirasi (TL)

Satig Gelirleri 28 1,159,654,728 873,057,118
Satiglarin Maliyeti (-) 28 (1,102,296,586) (758,370,517)
BRUT KAR 57,358,142 114,686,601
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 29,30 (20,540,990) (17,784,041)
Genel Yonetim Giderleri (-) 29,30 (54,190,198) (45,644,244)
Diger Faaliyet Gelirleri 31 3,126,023 3.945.783
Diger Faaliyet Giderleri (-) 31 (3,333,674) (8,140,626)
FAALIYET (ZARARI) / KARI (17,580,697) 52,063,473
Finansal Gelirler 32 8,739,073 22,270,477
Finansal Giderler (-) 33 (32,093,553) (18,251,184)
VERGI ONCESI (ZARAR) / KAR (40,935,177) 56,082,766
Vergi Gelir / Gideri (-)

Doénem Vergi Gideri (-) 35 (881,127) (12,808,202)
Ertelenmis Vergi Geliri 35 4,191,139 5,343,711
DONEM (ZARARI) / KARI (37,625,165) 48,618,275
Dénem Kar / (Zarar) inin Dagilimi

Azinlik Paylari 27 36,078 68,918
Ana Ortaklik Paylari (37,661,243) 48,549,357
Hisse Basina Kazang / (Zarar) 36 (0.0013) 0.0017

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.




BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz

([B)enTe’f(uLnd%B Gecmis Konsolide Ozsermaye Degisim Tablosu

1 Ocak 2008

itibariyle bakiye 28,350,000  81,064975  (429,195) 28,609,806 18,295,532 26,118,486 48,549,357 230,558,961 187,162 230,746,123
Yabanc! para gevrim farklanndaki

net degisim - - - 51299187 - - - 57299187 19411 57318598
Yeniden degerleme fonundan gkilar - 27 - (367,289 - - - 367,288 - -

Yeniden degerleme fonundan gecmis
yil kérlar/(zararlanna) yaplan transfer

(ertelenmis vergi netlenmis) 27 - (3,047,286) - - - 3,047,286 - -

Nakit akim korunma rezenvi - - 1,023,510 - - - - 1,023,510 - 1,023,510
Dogrudan OzkayneKlarda Tahakkuk

Ettirlen Net Kér - (3414574) 1023510 57,299,187 - 3414574 - 58,322,607 19411 58,342,108
Net Ddnem Kén - - - - - - (37,661,243)(37,661,243 36,078 (37,625,165)
Dénemin Toplam Tahakkuk Eden

Net Kan - (3414,574)  1,023510 57,209,187 - 3414574 (37,661,243 20,661,454 55,489 20,716,943
Yedeklere transfer - - - - 2,007,549 (2,667,549

Gegmis yil kérlar/(zararlanna)

transfer - - - - - 48549357 (48,549,357) -
Temettli demesi - - - - - (6659448 - (26659448 - (26659448)

31 Aralik 2008 itibariyle bakiye 28,350,000 77,650,401 594,315 85,908,993 20,963,081 48,755,420 (37,661,243)224,560,967 242,651 224,803,618

1 Ocak 2007

itibariyle bakiye 36,881,045 85580077  (30,995) 75,137,269 15,368,401 14,276,584 33,477,055 260,690,336 129,841 260,820,177
Yabanc! para gevrim farklanndaki

net degism - - - (25318 - - - (44275318) (11,597) (44,286,915)
Yeniden degerleme fonundan ckiglar - 27 - (1,265,716) - - - 1,205,716 - - -

Yeniden degerleme fonundan gegmis
yil kérlar/(zararlanna) yaplan transfer

(ertelenmis vergi netlenmis) - (3,249,386) - - - 3,249,386 - -

Nakit akim korunma rezeni 21 - - (398,200) - - - - (398,200) - (398,200)
Dogrudan Ozkaynaklarda Tahakkuk

Ettirlen Net Kér - (4515102 (398200) (44275318 - 4515102 - (44,673518) (11,597)  (44,685,115)
Net Ddnem Kén - - - - - - 48549357 48549357 68918 48618275
Dénemin Toplam Tahakkuk Eden

Net Kan - (45151020 (398200 (44275318 - 4515102 48549357 3875839 57,321 3,933,160
Ortak yonetim altindaki hisselerin

safin alnmast (8,531,945) - - (252,145 - 608560 - (4698400 - (4,698,400)
Yedeklere transfer . - - - 2927131 (2,927,131) - -
Gegmis yil karlary/(zararlanna) transfer - - - - - 38,477,055 (33,477,055) -
Temetll ddemesi - - (20308814 - (29308814 - (29308814

31 Aralk 2007 itibariyle bakiye 28,350,000 81,064,975 (429 195) 28,609,806 18,205,532 26,118,486 48,549,357 230,558,961 187,162 230,746,123




BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz

Denetiminden Gecmis Konsolide Nakit Akim Tablosu
(Birim-Tark Lirasi (TL))

isletme faaliyetlerinden saglanan nakit girisleri

Vergi karsiligl ve azinlik paylar éncesi kar (40,935,177) 56,082,766
Vergi ve azinlik paylan éncesi Kar ile isletme faaliyetlerinden

saglanan nakit arasindaki mutabakat

Amortisman ve itfa paylari 18-19 15,489,355 10,172,927
Faiz ve benzeri gelirler 32 (7,340,159) (5,912,448)
Faiz ve benzeri giderler 33 29,531,412 18,251,182
Kidem tazminati yakumlultga karsigi 24 (2,319,387) 5,029,184
Maddi varlik satis kari/(zarari) 31 (182,596) (1,153,088)
SUpheli ticari alacak karsiligi, net 10 4,986,546 614,502
iligkili kuruluglardan konusu kalmayan karsiliklar 37 (99,146) (74,390)
Ticari alacaklar kazanimamis faiz geliri karsiligi (857,101) (15,828)
iligkili kuruluglardan alacaklar kazaniimamis faiz geliri

karsiligi ters cevirimi (274,059) (287,561)
istirak deger diistkligu karsiigi 7 1,599,297 -
Stok deger dusUkIugu karsihigi 13 58,070,556 -
Yabanci para ¢evrim farklari 5,497,154 (5,845,196)
isletme sermayesindeki degisim éncesi faaliyet kari 63,166,695 76,862,050
isletme sermayesindeki net degisim

Ticari alacaklar 10 (111,205,515) (700,561)
ili§kili taraflardan alacaklar 37 2,001,759 (863,415)
Stoklar 13 (83,341,266) (20,176,081)
Diger dénen varliklar 26 5,512,223 (9,170,791)
Diger alacaklar 11 2,426,618 (6,192,639)
Diger kisa vadeli yuktmlUlukler 26 7,645,423 (929,475)
Ticari borglar 10 180,503,662 72,146,979
iligkili taraflara borglar 37 206,756 3,178,755
Diger borclar 11 16,145,552 (2,505,978)
Diger cari olmayan/duran varlik 26 (37,142) (225,505)
Odenen vergiler 35 (14,838,167) 740,191
Odenen kidem tazminati 24 (4,158,434) (1,715,400)
Odenen faizler (28,498,269) (17,433,417
Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit girisi 35,529,895 93,014,713
Yatirnm faaliyetleri

Maddi ve maddi olmayan varlik alimlari 18-19 (34,435,648) (40,362,240)
Maddi varlik satis hasilati 456,347 4,179,285
Verilen sabit kiymet avanslari 26 (6,369,658) 845,829
Finansal duran varliklardaki degisim 7 (2,029,141) .
Alinan faiz 32 7,340,159 5,912,448
Yatinm faaliyetlerinde kullanilan nakit (35,037,941) (29,424,678)
Finansman faaliyetleri

Alinan kredilerden saglanan nakit 891,136,685 376,156,574
Kredi ddemeleri (855,699,620) (874,757,011)
Odenen temettiler (26,659,448) (29,308,814)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan nakit 8,777,617 (27,909,251)
Nakit ve nakit benzerlerindeki artis/(azalis) 6 9,269,571 35,680,784
Nakit ve nakit benzerleri, dénem basl 6 44,700,827 9,020,043
Nakit ve nakit benzerleri, ddnem sonu 53,970,398 44,700,827




BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI

ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI

31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz
Denetimden Gecmis Konsolide Finansal Tablolara

lliskin Dipnotlar
(Birim-Tark Lirasi (TL))

1. GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket”) ve Baglh Ortakliklar (bundan sonra birlikte “Grup” olarak
anllacaklardir), boyuna kaynakli ve spiral kaynakli gelik boru ve plastik boru retim ve satisinda bulunmaktadir. Sirket’in
hisse senetleri 1994 ylindan beri istanbul Menkul Kiymet Borsasi’'nda islem gérmektedir. Sirket, Turkiye'de tescil edilmistir
ve adresi asagidaki gibidir:

Meclis-i Mebusan Caddesi No: 35
Findikli - istanbul

Kategori itibariyle ddnem icinde calisan personelin ortalama sayisi asagidaki gibidir:

Dénem isci Memur Mudr Ust diizey Toplam
31 Aralik 2008 1.233 313 34 9 1.589
31 Arallk 2007 1.202 320 38 6 1.566

1 Ocak - 31 Arallk 2008 hesap dénemine ait konsolide finansal tablolar 16 Mart 2009 tarihli Yénetim
Kurulu toplantisinda onaylanmistir.

Borusan Birlesik Boru Fabrikalan A.S. (“Borusan Boru”) 25 Kasim 2004 tarihli OlaganUstt Genel Kurul toplantisinda alinan
karar neticesinde, Borusan Boru ile ayni ortaklar tarafindan kontrol altinda tutulan Mannesmann Boru Endustrisi T.A.S.
(“Mannesmann Boru”), ile birlesme karan almistir. Birlesme Mannesmann Boru’nun (devir olunan sirket) tUm aktif, pasif,
hak ve yikimltlUkleriyle killiyen Borusan Boru’ya (devir alan sirket) devri seklinde Borusan Boru’nun yasal ¢atisi attinda
yapilmistir. Birlesme neticesinde Sirket'in tinvani Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. olarak 13 Aralik 2004
tarihinde tescil ediimistir.

Sirket'in ana hissedan Borusan Mannesmann Boru Yatinm Holding A.S. ve esas kontrol elinde bulunduran taraf Borusan
Holding A.S.’dir.

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle konsolide edilen Bagli Ortakliklan, Bagh Ortakliklar’nin ait olduklan sirketin
bu bagl ortakliklarda kontrol ettigi hisse oranlar faaliyet konular asagidaki gibidir:

Faaliyet Konusu Bagh Ortaklik Yer Nihai Oran %

Holding Borusan Mannesmann Holding BV Hollanda 100,0
(BM Holding BV)

Celik Boru Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA italya 99,0
(BM Vobarno)

Muhendislik Borusan Mihendislik insaat ve Sanayi Makinalar imalat A.S.  Tiirkiye 96,9

(Borusan Muhendislik)



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI

ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI

31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz
Denetimden Gecmis Konsolide Finansal Tablolara

lliskin Dipnotlar
(Birim-Turk Lirasi (TL))

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiISKIN ESASLAR

Sunuma ligkin Temel Esaslar

Sirket ve Turkiye'de kurulu Bagl Ortakliklan, muhasebe kayitlarnni ve yasal finansal tablolarini Tirk Lirasi (TL) cinsinden Sermaye
Piyasasl Kurulu (SPK), Turk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatina uygun olarak hazirlamaktadir. Yabanci Ulkelerde faaliyet
gosteren Bagl ortakiklarin finansal tablolan ise ilgili Ulkelerde gegerli olan kanun ve yénetmeliklere uygun olarak hazlanmaktadir.

Sermaye Plyasasi Kurumu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgillere sunulmasina
iliskin ilke, usul ve esaslan belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerine ait ilk
ara finansal tablolardan gegerli olmak Uzere ytrtrlige girmis ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlan Hakkinda Teblig" yurirUkten kaldinimistir.

Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar’na (“UMS/UFRS”) gére hazirlamalar gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlar Kurulu (‘UMSK?) tarafindan yayimlanan standartlardan farkli olan
kisimlar TUrkiye Muhasebe Standartlan Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir.
Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykin olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlar (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Rapor tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK  tarafindan yayimlananlardan farklari
TMSK tarafindan heniz ilan edilmediginden, ilisikteki finansal tablolar SPK Seri: Xl, No: 29 sayili tebligi gercevesinde
UMS/UFRS’ye gore hazirlanmis olup finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile
uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur. Bu kapsamda ge¢mis dénem finansal tablolarinda bazi
siniflamalar yapimistir.

islevsel ve Sunum Para Birimi

ABD Dolar (ABD$), Grup operasyonlarinda agirlikli olarak kullaniimakta ve bagka bir deyisle Grup operasyonlari tizerinde
onemli bir etkiye sahip bulunmaktadir. ABD$ ayrica, Grup igin énemlilik arz eden durum ve olaylarin ekonomik temelini
yansitmaktadir. Grup, icinde bulundugu ekonomik ortam ve faaliyetlerini degerlendirerek, fonksiyonel para birimini UMS
21 - “Kur Degisimin Etkileri” uyarinca ABD$ olarak belirlemistir. Bu ylizden Grup, finansal tablo kalemlerinin degerlemesinde
ABDS$'ni kullanmakia birlikte finansal tablolar ve dipnotlarn sunumu amaciyla raporlama birimi olarak TL yi belilemistir.

5083 sayill “Turkiye Cumhuriyeti Devietinin Para Birimi Hakkinda Kanun” (5083 sayili Kanun) ile Turkiye Cumhuriyeti
Devleti’'nin para biriminin ismi Yeni Turk Lirasi (TL), alt birimi ise Yeni Kurus (YKR) olarak tanimlanmistir.

Diger taraftan Bakanlar Kurulu'nun Yeni Tiirk Lirasi ve Yeni Kurusta Yer Alan Yeni ibarelerinin Kaldinimasina ve Uygulama
Esaslarina lliskin Bakanlar Kurulu Karar’'nin eki Karar ile Tiirkiye Cumhuriyeti Devietinin Para birimi olan YTL ve YKR'de
yer alan “Yeni” ibarelerinin 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren yUrUritikten kaldirlacadi hikme baglanmistir. Bu sebeple ekli
finansal tablolar TL cinsinden hazirlanmistir.

Konsolide TL finansal tablolar ve dipnotlarn hazirlanabilmesi amaciyla, UMS 21 uyarinca, ik etapta Sirket'in yasal TL
finansal tablolarindaki parasal bilango kalemleri bilango tarihindeki ABD$ kuruyla; parasal olmayan bilango kalemleri, gelir
ve giderler ile nakit akimlan ise islemin gergeklestigi tarihin kuruyla (tarihsel kur) ABD$'na cevrilmistir. Yabanci para cinsinden
olan islemlerin ¢cevriminden dogan ¢evrim kéri/zaran, gelir tablosunda finansman giderleri altinda, cevrim kén/zaran hesabinda
yansitimistir. Yabanci Ulkelerde faaliyet gdsteren bagl ortakliklarin finansal varlik ve yuktmltiltikleri bilango tarihindeki déviz
Kuru, gelir ve giderler ortalama déviz kuru kullanilarak Turk Lirasi’na gevrilmistir. Kapanis ve ortalama kur kullanimi sonucu
ortaya ¢ikan kur farklan 6z sermaye icerisindeki yabanci para ¢evirim farklar kalemi altinda takip edilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 17 Mart 2005 tarihli karan neticesinde enflasyon muhasebesi uygulamalarinin sona erdigi
kararlastiridigindan, TL yiksek enflasyonlu olmayan bir ekonomiye ait para birimi olarak degderlendirilmistir. Buna bagl
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olarak UMS 21 gergevesinde bulunan ABDS$ tutarlan bilango kalemleri (bazi 6zsermaye hesaplarn harig) 31 Aralik 2008
tarihi itibariyle T.C. Merkez Bankas! déviz alis kuru ile (1 ABD$ = 1,5123 TL), gelir tablosu kalemleri ise on iki aylik ortalama
doviz kuru ile (1 ABD$ = 1,2976 TL) TL'ye dénUsttirtilerek sunulmustur. Oz sermaye hesaplarindan sermaye ve sermaye
yedekleri tarihsel nominal degerleri ile tasinmakta olup, bunlara iligkin gevirim farklan 6z sermaye igerisinde sermaye yabanci
para ¢evrim farklar hesabinda gosteriimektedir. 2007 yilina ait karsilastirmall konsolide finansal tablolar ise ilgili bilango
tarihindeki kurlar esas alinarak TL'ye dontstUriimastdr.

Konsolide edilen BM Holding BV Hollanda ve BM Vobamo, italya menseli firmalar olmalar nedeniyle yasal Euro finansal
tablolarindaki parasal kalemler 31 Aralik 2008 tarihindeki Euro alis kuru ile; (1 Euro = 2,1408 TL), parasal olmayan bilango
kalemleri, gelir ve giderler ile nakit akimlart ise on iki aylik ortalama déviz kuruyla (1 Euro= 1,8969 TL'ye cevrimistir).

(31 Aralik 2007 tarihi itibariyle, 1 ABD$ = 1,1647 TL, 1 Euro= 1,7102 TL; 2007 yili ortalama ddviz kuru 1 ABD$ = 1,3009
TL, 1 Euro=1,8515TL).

Uygulanan Konsolidasyon Esaslan

Konsolide finansal tablolar, Borusan Mannesmann Boru ve Bagh Ortakliklan’ni kapsamakta olup asagidaki esaslara gére

hazifanmistir:

0] Bagli Ortakliklarin bilancolari ve gelir tablolari tek tek ve her kalem bazinda konsolide edilmis ve Sirket’in sahip
oldugu yatinmin tasinan net defter degeri ilgili 6z kaynak kalemleriyle elimine edilmistir. Borusan Mannesmann
Boru ve Bagli Ortakliklan arasindaki grup ici islemler ve bakiyelerin etkileri ile bu islemlerle ilgili olarak bilancolarda
kalan kér marjlan elimine edilmistir.

(ii) Bagli Ortakliiklarn faaliyet sonuclar, s6z konusu sirket kontrollerinin Borusan Mannesmann Boru'ya gectidi tarihten
itibbaren gecerli olmak Uizere konsolidasyona dahil edilmistir.

(iif) Net varliklardaki ve Bagl Ortakliklarin faaliyet sonuclarindaki azinlik paylar konsolide bilango ve konsolide gelir
tablosunda azinlik paylar olarak ayn bir sekilde gosteriimistir.

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari

Sirket cari dénemde Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurulu (UMSK) ve UMSK’nin Uluslararasi Finansal Raporlama
Yorumlan Komitesi (UFRSYK) tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmis
standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar uygularmistir.

Asadida yer alan standartlar ile dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar 1 Ocak 2008 tarihinde veya s6z
konusu tarihten sonra baslayan finansal dénemler igin zorunlu oldugu halde Sirket’in faaliyetleri ile ilgili degildir:

e UFRSYK 11, “UFRS 2 — Sirket ve Isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine lliskin islemler”

e UFRSYK 12, “Hisse imtiyaz Anlasmalan”,

e UFRSYK 14, “UMS 19- Tanimlanmis Fayda Varligi Uzerindeki Sinilama, Asgari Fonlama Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan
Karsilkii Etkilesimleri”

e UMS 39, UFRS 7 “Finansal Varlklarn Siniflandirimasina iliskin Degisiklikler”

Hentiz yUririige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis standartlar ile mevcut dnceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan (devami)
Asagidaki Standartlar ve Yorumlar bu finansal tablolarin onaylanma tarihinde yayinlanmis ancak yUrtrlige girmemistir:

e UFRS 8, “Faaliyet Bolumleri”
e UFRYK 13, “MUsteri Baglilk Programlar”
* UFRYK 16, “Yurtdisindaki Isletme ile ligili Net Yatinmin

Finansal Riskten Korunmas!”

o UFRYK 17, “Gayri-nakdi Varlklarin Ortaklara Dagitimi “

® UFRYK 18, “Varlklarin Musterilerden Devir Alnmasi”

e UFRS 1, “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin
ilk Kez Uygulanmas!” UFRSlerin ik Kez Uygulanmasinda
Yatinm Maliyetlerine iliskin Degisiklik

* UFRS 3, “Isletme Birlesmeler”
e UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar”
UMS 28, “istiraklerdeki Yatirnmiar®

* UMS 31 “is Ortakliklarindaki Paylar’
Satin Aima Yonteminin Uygulanmasi Hakkinda Kapsamii Degisiklik

* UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri”
Dogrudan Giderlestirmeyi Engelleyen Kapsamii Degisiklikler

* UMS 27, “Konsolide ve Solo Finansal tablolar” UFRS’lerin
ik Kez Uygulanmasinda Yatiim Maliyetlerine lliskin Degisiklik

e UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu”

® UMS 32, “Finansal Araclar: Sunum” Geri Satin Aima Opsiyoniu
Finansal Araglar ve Nakde Gevrilmelerinde Dogacak
YUkUmltltklerin Agiklanmast Hakkinda Degisiklik

® UMS 1, “Finansal Tablolarn Sunumu”
Dogrudan Oz kaynaga Kaydedien Net Gelir Tablosu Gerekliigine
lliskin Kapsamii Degisiklikler

* UMS 39, “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme
Riskten Korunmaya Konu Olabilecek Kalemlere llgili Degisiklikler

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap donemleri igin gecerlidir.

1 Temmuz 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan hesap dénemler igin gecerlidir.

1 Kasim 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap dénemleri igin gecerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan hesap dénemler igin gecerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinden sonra gergeklesen islemler
icin gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap dénemleri icin gegerlidir.
1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra

baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan hesap doénemleri icin gecerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan hesap dénemleri icin gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap donemleri igin gecerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap dénemleri igin gecerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap ddnemleri igin gecerlidir

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan

hesap dénemleri icin gegerlidir

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri igin gecerlidir

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
hesap dénemleri igin gecerlidir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan (devami)

UFRS 1, “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Uygulamasi” ve UMS 27 “ Konsolide ve Konsolide Olmayan
Finansal Tablolar” a yapilan degisiklik

Degisiklik, UFRSyi ilk defa uygulayan sirketlerin agilis bilancolarinda bagl ortakliklardaki, mistereken kontrol edilen
isletmelerdeki veya istiraklerdeki yatinmlarn maliyetini UMS 27’ye uygun olarak veya tahmini maliyet degerleriyle belilenmelerine
olanak tanimaktadir. UMS 27’ye yapilan degisiklik bagl ortaklik, mistereken kontrol edilen isletmeler veya istiraklerden
elde edilen temettinin konsolide cimayan finansal tablolarda gelir tablosunda yansitimasini gerektirmektedir. Bu standartlarn
Sirket’un finansal tablolar tzerinde énemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

UFRS 2 “Hisse Bazll Odemeler”

Degisen standartla, hakedis kosulu’nun tanimlanmasi ve performans ve hizmet kosullar haricindeki kosullar icin ‘haketmeme
kosulu’ kavramina aciklik getirimektedir. Standart ayni zamanda, gerek Isletme gerekse karsi taraf (calisan veya hizmet
saglayan) tarafindan iptal edilen ¢dUllerin ayni sekilde muhasebelestirlecegini ifade etmektedir. UFRS 2’nin Sirket'in finansal
tablolara etkisinin olmayacagi beklenmektedir.

UFRS 8 “Faaliyet Boltimleri”

UFRS 8 “Faaliyet Bolimleri”, UMS 14 ‘Boltimlere Gore Raporlama’nin yerine gegmektedir. Bu standart, bollimlere gére
raporlamanin yonetimin bakis agisina gére hazirlanan ve i¢ raporlamada kullanilan bolimleme kriterleri baz alinarak
yaplimasini getirmektedir. UFRS 8'in Sirket'in finansal tablolara etkisinin olmayacagi beklenmektedir.

UMS 32 ve UMS 1 “Tasfiye Durumunda Satilabilir Finansal Araglar ve YUkumldltkler”

UMS 32’ye getirilen degisiklik tasfiyeden kaynaklanan satilabilir finansal araclar ile yikimllUklerin, belirli kriterler yerine
getirildigi takdirde, sermaye araci olarak siniflandirimasini gerektirmektedir. UMS 1’e getirilen degisiklik ise, sermaye araci
olarak sinflandinian satilabilir finansal araclarin tanmlanmasi ve agiklanmasini gerektirmektedir. Bu standartlarn Sirket’in
finansal tablolari Uzerinde 6énemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri”

Degisiklik, isletmelerce, bir 6zellikli varigin elde edilmesi, insaasi veya Uretimi ile dogrudan iliskilendirilebilen borglanma
maliyetlerinin, ilgili dzellikli varlgin maliyetinin bir parcasi olarak aktiflestiriimesini gerektirmektedir. Borglanma maliyetlerinin
olustugu anda giderlestirimesi secenegi bu degdisiklik ile sona erecektir. Grup, UMS23 (Revize) standardini 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren uygulayacaktir.

UFRS 3, “isletme Birlesmeleri”

Degisiklikler, isletme birlesmelerindeki satin alimlar ile ilgili maliyetlerin olustugu anda gider yazimasini ve satin alim sirasinda
muhasebelestirilen kosullu bedelin gercegde uygun degderinde sonradan meydana gelen degisikliklerin serefiyeden diizeltimesi

yerine gelir tablosunda dikkate alinmasini gerektirmektedir.

UFRYK 13, “ Musteri Sadakat Programlan”
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLi$KiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar (devami)

UFRYK 13’e gore, misteri sadakat programlan satis islemlerinin farkli bir bileseni seklinde muhasebelesmelidir. Tahsil
edilen bedelin rayic degerinin bir kismi mUsteriye saglanan menfaatlere dagitilarak, stz konusu menfaatler misteri tarafindan
kullanidikga gelir kaydedilimelidir. UFRYK 13’Un, Sirket’in bu tarz bir uygulamasi olmamasi sebebiyle, Sirket'in finansal
tablolarina etkisi olmayacag 6ngortlimektedir.

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaati ile ligili Anlagmalar ”

UFRYK 15, bir gayrimenkuliin insaati igin yapilan anlasmanin, UMS 11 “insaat Sézlesmeleri” standardi veya UMS 18
“Hasllat” standardi kapsamina girip girmediginin ve buna bagdli olarak da bdyle bir gayrimenkul insaasindan elde edilen
gelirin ne zaman muhasebelestirilecedinin belirlenmesi konusunda yol gosterir.

UFRYK 16, “Yurtdisindaki isletmede Bulunan Net Yatinm ile llgili Riskten Korunma”

UFRYK 16, g ana konuya agiklik getirmektedir: Finansal tablolarda kullanilan sunum para birimi bir isletmenin finansal
korunma muhasebesi uygulayabilmesine gerekge olusturmaz. Dolayisiyla, bir ana kurulus yalnizca kendi finansal tablolarinda
kullanilan para birimi ile yabanci operasyonlarinda kullanilan para birimi farkindan dogan kur farklarini finansal riskten
korunma riski olarak adlandirabilir. Finansal riskten korunma araci grup icindeki isletme ya da isletmelerce elde tutulabilir.
Bu yorumun Sirket’in finansal tablolarina bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRYK 17 “Parasal olmayan varliklarin hissedarlara dagitimi”

UFRYK 17, hissedarlarin teslim alacagi parasal veya parasal olmayan varliklan se¢me hakkina sahip olmalar durumu
da dahil olmak Uzere, karsilikli olan tim parasal olmayan varliklarin dagitimi igin uygulanacaktir. Bu yorumun Sirket’in
finansal tablolarina bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRYK 18 “MUsterilerden Varlk Transferi”

Yorum, mUsterilerden alinan maddi duran varliklarin, insaat yapimi icin alinan nakdin veya bu ttirde musterilerden alinan
varliklarin muhasebelestirimesi konusuna agiklik getirmektedir. Bu yorumun Sirket’in finansal tablolarina bir etkisi olmasi
beklenmemektedir.

UMS 1, “Finansal Tablolarn Sunulusu” (Degisiklik)

Finansal tablolarda sunulan bilgilerin yararini artirmak amaciyla UMS 1 degisiklige tabi tutumustur. Ozsermaye degisim
tablosunun sadece hissedarlar ile yapilan islemleri icermesi, Kar Zarar Tablosuna ek olarak, “Diger Kapsamli Kar Zarar
Tablosu” adinda, tim gelir ve harcama kalemlerini kér zarar olarak siniflandiracak yeni bir finansal tablonun yayimlanmaya
baslamasi ve yeni dénemlerde bir dnceki déneme ait finansal tablolarin yeniden yorumlanmasi veya yeni muhasebe
politikalarnin geriye dontik olarak UgUnct bir kolonda ge¢mis dénemlere ait etkilerinin yayimlanmasi standartta yapilan
ana degisikliklerdir. Sirket, finansal tablolarin sunulusuna iliskin ilgili degisiklikleri 2009’da yapacaktir.

UMS 39, “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme” Riskten Korunmaya Konu Olabilecek Kalemlerle ligili Degisiklikler

Bu degisiklik, enflasyona karsi riskten korunma muhasebesinin ancak ilgili finansal aracin nakit ¢ikislarinin sézlesmeden
kaynaklanacak sekilde enflasyona bagli olmasi halinde yapilabilecegine agiklik getirmektedir.

Grup yoneticileri, yukandaki Standart ve Yorumlarin erken uygulanmamasinin Grup’un finansal tablolan tzerinde énemli
bir etki yaratmayacagini disinmektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLi$KiN ESASLAR (devami)

Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yukumltitkler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptinm gliciine sahip olunmasi ve sz konusu
varlk ve yUkUmlUlUkleri net bazda tahsil etme/6deme veya es zamanl sonuglandirma niyetinin olmasi durumunda bilangoda
netlestirilerek gosteriimektedir.

Karsllastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolannin Diizeltmesi
Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uizere, Grup’un konsolide finansal tablolarn énceki

doénemle karsilastirmall hazirlanmaktadir. Finansal tablolarin kalemlerinin gésterimi veya siniflandinimasi degistiginde
karsilastiniabilirigi saglamak amaciyla, énceki donem finansal tablolan da buna uygun olarak yeniden siniflandirilir.

Grup ayrica Seri XI No 29 sayill Teblig’e uyumlu olarak finansal tablolarini hazirlarken, finansal tablolarin kalemlerinin
gdsterimi ve siniflandinimasi degistiginden dolay! karsilastirlabilirigi saglamak amaciyla, dnceki dénem finansal tablolarini
da buna uygun olarak yeniden siniflandirmistir.

Yapilan siniflandirmalarin gegmis dénem ézkaynaklarina ve dénem karina bir etkisi bulunmamaktadir. Yapilan dnemli
siniflandirmalar not 41°de aciklanmistir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Finansal tablolarin hazifanmasinda Grup yonetiminin, raporlanan varlik ve yukimlulik tutarlarnni etkileyecek, bilanco tarihi
itibari ile vukuu muhtemel yuktmldltk ve taahhUtleri ve raporlama dénemi itibariyle gelir ve gider tutarlanni belirleyen
varsaymlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gergeklesmis sonuglar tahminlerden farkii olabilmektedir. Tahminler diizenli
olarak gdzden gegiriimekte, gerekli dlizeltmeler yapimakta ve gergeklestikleri ddnemde gelir tablosuna yansitimaktadirar.

Finansal varlik ve yukimidltkler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yukimlUlUkleri net olarak degerlendirmeye
niyet olmasi veya varliklarin elde ediimesi ile ytkimidltklerin yerine getirilmesinin es zamanli oldugu durumlarda net olarak
gosterilirler.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, kasa ve bankalardaki nakit para ile 3 aydan kisa vadeli menkul kiymetleri icermektedir. Nakit ve
nakit benzerleri kolayca nakde déntstrllebilir, vadesi U¢ ayl gegmeyen ve deger kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli
yUksek likiditeye sahip yatinmlardir.

Geri alim taahhtdu ile alinmis menkul kiymetler, Grup’un bu varliklar Gzerinde herhangi bir kontrol glict bulunmadigindan
bilangoda gdsteriimemistir. Bu tlr anlasmalar gergevesinde yapilan ddemeler, nakit ve nakit benzeri degerler kalemine
dahil edilmistir. Alis ve geri satis arasindaki fiyat farklari, faiz gelirleri olarak kabul ediimis ve ters repo anlasmasinin vadesi
boyunca tahakkuk ettirilmistir.

Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar, sUpheli ticari alacak karsiligr dstldUkten sonra, rayi¢ (makul) de@erleri ile yansitimakta ve indirgenmis
net degerleri ile taginmaktadir. indirgeme orani olarak TL bazl ticari alacaklar icin %21 (2007 - %21), déviz baz ticari
alacaklar icin Libor orani kullaniimaktadir. Ticari alacaklarin ortalama tahsil stiresi 65 giindUr (2007 - 65 gun).

lligkili Taraflar

Bir sirketin diger sirket Uzerinde yaptinm glicli varsa ve/veya bir sirket digerinin finansal ve operasyonel kararlarini
etkileyebiliyorsa bu iki sirket iliskili kurulus sayilir. Konsolide finansal tablolarda ortaklar, satimaya hazir finansal varliklar
ve ortaklarin iliskili kuruluslart iliskili taraf olarak gésterimektedir. iliskili taraf ifadesi ayni zamanda Sirket’in ana sahibini,
Ust yonetimini, yonetim kurulu Gyelerini ve bunlarin ailelerini de icermektedir.
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Stoklar

Stoklar, stok deger dUsUkIUgU karsilidr ayridiktan sonra net gerceklesebilir deder veya maliyet degerinden dusuk olani
ile degerlenmistir. Maliyet, aylik agirikl ortalama metod kullanilarak hesaplanmigtir. Mamul ve yart mamullerin maliyetine,
ilk madde ve malzeme, direkt iscilik ve degisken ve sabit genel Uretim giderleri belli oranlarda (normal faaliyet kapasitesi
g6z 6nunde tutularak) dahil edilmistir. Net gerceklesebilir deger, olagan ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan
tahmini maliyeti ile satisi gergeklestirmek icin yUklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin toplaminin indiriimesiyle elde edilir.
Net gerceklesebilir deder azaliglan olustuklan dénemde satilan mal maliyetine yansitimaktadir. Kullanilamaz durumdaki
stoklar ise kayitlardan ¢ikarimigtir.

Maddi Varliklar

BUttin maddi varliklar baslangi¢ olarak maliyet degerinden kaydedilmektedir. Sirket’in arazi, bina, makine ve techizatlar
ilk olarak Temmuz 1999 daha sonra da Aralik 2004’de bagimsiz profesyonel bir degerleme kurulusu tarafindan ekspertiz
incelemesine tabi tutulmus ve s6z konusu aktifler rayic de@erlerine getirilerek finansal tablolara yanstimistir. Olusan deger
artislan veya azaliglan 6z sermaye hesabi icerisinde yer alan “yeniden degerleme fonu” hesabina yansitimistir (bakiniz Not
27). Bu varlklara iliskin amortismanlar s6z konusu rayi¢ degerleri Uzerinden ayriimaktadir ve ilgili amortisman giderleri gelir
tablosuna yansitimaktadir. Diger bitin maddi varliklar tarihsel maliyetinden birikmis amortisman ve deger diistkligu
karsilg dustlerek yansitimistir. Maddi varlik satildigi zaman bu varliga ait maliyet ve birikmis amortismanlar ilgili hesaplardan
dusuldutikten sonra olusan gelir ya da gider gelir tablosuna dahil ediimektedir. Yeniden degerlenmis varliklarin ¢ikisinda,
bu varliga ait yeniden degerleme tutan birikmis karlara aktariimaktadir. Ayrnca maddi varligin yeniden degerlenmis degeri
ile orijinal bedeli tizerinden hesaplanan amortismanlar arasindaki fark maddi varligin kullanildigr her yil icin yeniden degerleme
fonundan birikmis karlara aktarimaktadir.

Maddi varligin maliyet degeri; alis fiyati, ithalat vergileri ve geri iadesi mimkin olmayan vergiler ve maddi varigi kullanima
hazir hale getirmek icin yapilan masraflardan olusmaktadir. Maddi varligin kullanimina baglandiktan sonra olusan tamir
ve bakim gibi masraflar olustuklan dénemde gider kaydedilir. Yapilan harcamalar ilgili maddi varliga gelecekteki kullanminda
ekonomik bir deger artisi sagliyorsa bu harcamalar varligin maliyetine eklenebilir.

Maddi varliklar, kapasitelerinin tam olarak kullanimaya hazir oldugu durumda ve fiziksel durumlarinin belirlenen Uretim
kapasitesini karsiladigi durumda aktiflestirilir ve amortismana tabi tutulur.

Amortismana tabi tutulan varliklar, maliyetleri veya yeniden degerlenmis tutarlan (zerinden tahmini ekonomik dmdirlerine
dayanan oranlarla amortismana tabi tutulur. Amortisman sureleri ve metodlan asagidaki gibidir:

Siire (Yil) Metod
YerUstU ve yeraltl diizenlemeleri 10-50 Normal
Binalar 25-50 Normal
Makina ve techizat 12-40 Normal
Demirbaglar 5-17 Normal
Tasit araclar 5 Normal

Ekonomik émUr ve amortisman metodu diizenli olarak gézden gegirilmekte, buna bagl olarak metodun ve amortisman
stresinin ilgili varliktan edinilecek ekonomik faydalar ile paralel olup olmadigina dikkat ediimektedir.

Maddi Olmayan Varliklar

Maddi olmayan varliklar baslica yazilim lisansi ve haklardan olusan varliklar olup ilk maliyeti alis fiyatindan belirlenmektedir.
Maddi olmayan varliklar gelecekte ekonomik faydalar elde edilebilmesi ve maliyetin dogdru bir sekilde belirlenebilmesi
durumunda aktiflestiriirler. ik kayit sonrasinda maddi olmayan variiklar, maliyetten birikmis amortisman ve birikmis deger
dlsUkItgu karsiliklar dustlerek degerlenmekte ve normal amortisman metoduna goére ilgili kiymetin tahmini ekonomik
Omr Uzerinden itfa edilmektedir (5 yil). Cari yil itfa tutarlan satis pazarlama ve genel yénetim giderlerine yansitimaktadir.
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Varliklarin Deger DUsUKIUGU

Varliklanin tagidiklar deger Uzerinden paraya ¢evrilemeyecedi durumlarda, varliklarda deger diistkIligu olup olmadigina
bakilir. Varlklarin tasidiklar deger, paraya gevrilebilecek tutar astiginda deger disUkligu karsilik gideri gelir tablosuna
yansitilir. Paraya gevrilebilecek tutar, varlgin net satis fiyati ve kullanim degerinden yiksek olanidir. Kullanim degeri, bir
varligin kullanimindan ve ekonomik émri sonunda satimasindan elde edilmesi dngdrilen gelecekteki nakit akimlarinin
simdiki degerini, net satis fiyati ise satis hasilatindan satis maliyetleri diistldUkten sonra kalan tutar yansitmaktadir. Paraya
cevrilebilecek tutar, belirlenebiliyorsa her bir kiymet icin, belirlenemiyorsa kiymetin dahil oldugu nakit akimi saglayan grup
icin tahmin edilir. Gecmis yillarda ayrlan deger dUsUkligu karsiigr artik gecerli degilse ya da daha diistk degerde bir karsilik
ayrimasi gerekiyorsa ilgili tutar kadar geri ¢ekilir ve bu tutar gelir tablosuna yansitilir. Bilancoda yeniden degerlenmis tutanyla
tasinan arsa, arazi ve makine ekipman icinse deger dusUkiigu karsiidi, 6z kaynaklarda tasinan yeniden degerleme fonu
tlkenene kadar bu fon tutarini azaltacak sekilde, asan tutar icin ise gelir tablosuna kaydedilerek ayrilir.

Finansal Kiralama Islemleri

Grup, finansal kiralama yoluyla edinmis oldugu sabit kiymetleri, konsolide bilangoda kira baslangig tarihindeki rayi¢ degeri
ya da daha dUsUkse minimum kira édemelerinin bilanco tarihindeki bugiink degeri tizerinden yansitmaktadir (konsolide
finansal tablolarda ilgili maddi varlik kalemlerine dahil edilmistir). Minimum kira 6demelerinin bugtinkli degeri hesaplanirken,
finansal kiralama isleminde gegerli olan oran pratik olarak tespit edilebiliyorsa o deger, aksi takdirde, bor¢lanma faiz orani
iskonto faktort olarak kullanimaktadir. Finansal kiralama islemine konu olan sabit kiymetin ilk edinime asamasinda katlanian
masraflar maliyete dahil edilir. Finansal kiralama isleminden kaynaklanan yukimltltk, édenecek faiz ve anapara borcu
olarak ayristirimistir. Faiz giderleri, sabit faiz orani Gzerinden hesaplanarak ilgili ddnemin hesaplarina dahil edilmistir.

Grup, her bir finansal kiralama anlasmasi igin nominal degerlerle satin aima opsiyonuna sahiptir.

Ticari Borclar

Ticari borglar mal ve hizmet alimi ile ilgili ileride dogacak faturalanmis ya da faturalanmarmig tutarlann rayic degderlerini temsil
eden indirgenmis maliyet bedeliyle kayrtlarda yer almaktadir. Hammadde ve yardimci malzeme alimlarndan kaynaklananlar
disinda kalan ticari borclarin ortalama ¢deme stresi 33 glindiir (2007: 33 giindir). indirgeme orani olarak TL bazli borclar
icin %21 (2007: %21), dbviz bazli borglar icin Libor orani kullanimistir.

Ticari bor¢larin dnemli bir kismi hamsmadde ve yardimci malzeme alimlarindan kaynaklanmakta olup; hammadde ve
yardmcl malzeme alimlarindan kaynaklanan ve faiz iceren yabanci para bazli ticari borglarin ortalama édeme suresi
180-360 guin ve bu borglara uygulanan agirlikii ortalama faiz oranlar %2,25-%8,90 araligindadir. (2007: 180-360 gin
ve faiz oranlan %4,30-%6,28)

Karsiliklar, Sarta Bagl Yukimltlikler ve Varliklar

i) Karsiliklar

Karsiliklar ancak ve ancak bir isletmenin gegmisten gelen ve halen devam etmekte olan bir ytkimluligu (yasal ya da
yapisal) varsa ve bu yukimlUlik sebebiyle isletmeye ekonomik ¢ikar saglayan kaynaklann elden ¢ikmasi olasiligi mevcutsa
ve gergeklesecek yukimldligtn miktan glvenilir bir sekilde tahmin edilebiliyorsa kayitlara alnmaktadir. Paranin zaman
icindeki deger kaybi dBnem kazandiginda, karsiliklar paranin zaman degerini (ve uygun ise yukimltlige ézel riskleri) yansitan
cari piyasa tahminlerinin vergi éncesi orani ile gelecekteki nakit akimlarinin iskonto edilmesi sonucu hesaplanmaktadir.
iskonto metodu kullanidiginda, zaman dilimini yansitan karsiliktaki artis, faiz gideri olarak dikkate alinir.

i) Sarta Bagl YUkimldlikler ve Varliklar

Sarta bagl yukimldltkler, kaynak aktanmini gerektiren durum ytksek bir olasilik tagimiyor ise finansal tablolarda yansttimayip
dipnotlarda agiklanmaktadir. Sarta bagl varliklar ise finansal tablolara yansitimayip, ekonomik getiri yaratma intimali yiksek
oldugu takdirde dipnotlarda agiklanir.
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Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.

Cari vergi

Cari yil vergi yUkimlUlugu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Uzerinden hesaplanir. Vergiye tabi kér, diger yillarda
vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden indirilmesi mUmkiin olmayan kalemleri
hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen kardan farkliik gdsterir. Sirket’in cari vergi yUkimldligu bilanco tarini
itibanyla yasallagmis ya da énemli dictide yasallagmis vergi orani kullanilarak hesaplanmustir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yUkUmIUIGgU veya varlig, varliklarin ve yukimidltklerin finansal tablolarda gésterilen tutarlar ile yasal vergi
matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gecici farkliiklarin bilanco yéntemine gére vergi etkilerinin yasallasmig
vergi oranlan dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yikimlUlUkleri vergilendirilebilir gegici
farklanin tima icin hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklar, gelecekte vergiye tabi kar
elde etmek suretiyle stz konusu farklardan yararlanmanin kuwvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse
konu varlik ve yukumlUlUkler, ticari ya da finansal kar/zaran etkilemeyen isleme iliskin gegici fark, serefiye veya diger varlk
ve yUkimltltklerin ilk defa finansal tablolara alnmasindan (isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirimez.

Ertelenmis vergi yukimlUltkleri, Sirket’in gecici farkliiklarn ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu
farkin ortadan kalkma olasiliginin distik oldugu durumlar haricinde, vergilendirilebilir gegici farklann timu icin 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 sartlarnyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bilango tarihi itibaryla gézden gegirilir. Ertelenmis vergi varlginin kayith degeri,
bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde ediimesine imkan verecek diizeyde finansal kéar elde etmenin
muhtemel olmadigi lgtide azaltilr.

Ertelenmis vergi varliklan ve yukimidltkleri varliklarin gerceklesecegi veya yukimltlUklerin yerine getirilecegi ddnemde
gegcerli olmasi beklenen ve bilanco tarihi itibanyla yasallasmis veya dnemli dictide yasallasmis vergi oranlarn (vergi diizenlemeler)
Uzerinden hesaplanir.

Calisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlar

Turkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is s6zlesmeleri hiikiimlerine gére kidem tazminati, emeklilik veya isten cikarima
durumunda 6denmektedir. GUncellenmis olan UMS 19 Calisanlara Sagdlanan Faydalar Standardi (“UMS 19”) uyarinca
s6z konusu tUrdeki ddemeler tanimlanmig emeklilik fayda planlan olarak nitelendirilir. Bilangoda muhasebelestirilen kidem
tazminatl ydkimltligu, tim calisanlarn emeklilikleri dolayisiyla ileride dogmasi beklenen yikimitilik tutartannin net bugtnk
degerine gore hesaplanmis ve finansal tablolara yansttimistir. Hesaplanan tlim akttieryal kazanclar ve kayiplar gelir tablosuna
yansitimigtir.

Azinlik Paylar

Azinlik paylari, bagl ortakliklarin ediniimesinde, ilgili ortakiigin tespit edilebilir aktif ve pasiflerinin rayic dederleri Uzerinden
oransal olarak hesaplanir. Konsolide edilen bagli ortakligin 6z sermaye toplami tutan eksi (negatif) degere dismus ise,
azinidl baglayici bir yUkimltligun oldugu ve azinlhidin bu yOkimIUligun icerdigi zaran 6deyebilecedi durumlar disinda, séz
konusu zararlardan 6z kaynaklar igerisindeki azinliga iliskin paylar konsolide edilen ortakliga ait oimakta ve azinliklardan
alacaklar olarak yansitimaktadir. ilgili bagh ortakiik daha sonraki dénemde “kar” raporiar ise s6z konusu karlardan, daha
Once ortakliga yansitilan zararlar karsilanana kadar azinlik paylarn hesaplanmamaktadir.
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Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarinin gergege uygun degeri ile SlcUlUr ve isin normal akisl icinde mal
ve hizmet satisina iliskin iskontolar ve satis ile ilgili vergiler distldUkten sonra kalan alacak tutarini ifade eder. Satis iskontolan
sabit bir ylizde ile satig aninda verilir ve dénem satis gelirinden indirilir. Satis iskontosu yUzdesi satilan Urtine gére
degismektedir. Hacim iskontosu, dénem igindeki satislarin sabit bir ylizdesi ve ddnem icinde yapiimis toplam satislara
gore belirlenir.

Mallarin satigi: Mallarin satisindan elde edilen gelir, asadidaki sartlarin tamami yerine getirildiginde muhasebelestirilir:

o Sirket'in mulkiyetle ilgili tim énemli riskleri ve kazanimlari aliclya devretmesi,

o Sirket'in mUlkiyetle iliskilendirilen ve stregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar tzerinde etkin bir kontroliniin olmamasi,
o Gelir tutarinin glvenilir bir sekilde dlctimesi,

o Islemle iligkili ekonomik faydalarn isletmeye akisinin olasi olmasi, ve

o islemden kaynaklanan ya da kaynaklanacak maliyetlerin giivenilir bir sekilde dlctimesi.

Faiz ve temettu geliri:

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen émri boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini
s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili dénemde tahakkuk ettirilir. Hisse senedi
yatinmlarindan elde edilen temettt geliri, hissedarlarin temettli alma hakki dogdugu zaman kayda alinir.

Borglanma Giderleri
Borclanma giderleri olustugu tarinte giderlestirilir.

Finansal Araclar
Finansal araclar, bir isletmenin finansal varliklarini ve bir baska isletmenin finansal yuktmidltklerini veya sermaye araclarini
arttiran anlasmalardir.

Finansal Varliklar

Finansal varliklar rayi¢ degerleri tasidiklan degere yaklasan varliklardir. Bu varliklar, maliyet bedelleri ile finansal tablolarda

vyer alip nakit ve nakit benzeri degerleri, bunlarin Uzerindeki faiz tahakkuklari ve diger kisa vadeli finansal varliklan icermektedir
ve kisa vadeli oimalarindan dolay, rayi¢ degerlerinin taginan degerlerine yakin oldugu diisintimektedir. Alacaklann reeskont
karsilgi ve stipheli alacaklar karsilidi distidiikten sonraki tasinan degerlerinin rayi¢ degerlerine yakin oldugu distintimektedir.

Finansal varliklar:

® nakit,

e baska bir isletmeden nakit veya bir baska finansal varlik almay éngéren sdzlesmeye dayall hak,

* isletmenin bir baska isletmeyle finansal araclarini, isletmenin lehinde olacak sekilde, karsilikl olarak  degistirmesini
ongodren sdzlesmeye dayall hak ya da,

 bir baska isletmenin sermaye araclandir.

Grup’un, alacaklar disinda, vade sonuna kadar tutmak niyeti besledigi, sabit veya degisken édeme planli ve sabit vadeli
menkul kiymetler, vadeye kadar elde tutulacak yatinmlar olarak adlandirilir.

Alm-satim amagli tutulan bir finansal varlik veya finansal yukumlUlUk, fiyattaki veya aracinin k&r marjindaki kisa vadeli
hareketlerden, olusacak kar amaci ile elde edilmis varlik veya yUukimlUluktar.

Eger bir finansal varlik kisa vadeli kar yaratma amaci ile yaratiimig bir portfdy icerisinde yer aliyor ise, ne amacla elde
edildiginden bagmsiz olarak, alim-satim amaci ile tutulan bir finansal varlik olarak sinflandiniir. Finansal varlik ve ydkimlUldklerin
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tUrevleri efektif “hedging (riskten korunma)” amagl olmadigi stirece alim-satim amagl tutulan finansal varlk veya finansal
yUkUmIUItk olarak siniflandinimalidir.

Satimaya hazir finansal varliklar; (a) isletme kaynakli kredi ve alacaklar, (b) vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar
veya (c) alm-satim amagl tutulan finansal varliklar, disindaki finansal varliklardir.

Bir finansal varlik veya finansal yukimltiluk ilk olarak, verilen (finansal varlik icin) ve ele gecen (finansal yUkimlUltk icin) rayic
deger olan islem maliyetleri Uzerine varsa islem masraflari da eklenerek hesaplanir.

ik kayd miiteakip, finansal varliklar, varlik olan finansal tiirevier dahil olmak (izere, rayig degerinden satis durumunda
ortaya cikacak islem maliyetleri dlistimeksizin degerlenir. Bunlar haricinde asagidaki kategorilere giren finansal varliklar
(sabit vadeli olanlar iskonto edilmis maliyetinden) etkin faiz metodu ile hesaplanan maliyetlerinden kayda alinir:

e Grup’un sahip oldugu ve alim satim amaci ile tutulmayan krediler ve alacaklar,
e vadesine kadar elde tutulan yatinmlar, ve
 herhangi bir pazarda belirlenmemis ve pazar fiyati olmayan ve rayi¢ degeri dlctilemeyen finansal varliklar.

ilk kayd miiteakip, tim finansal yikimlidlikler, alim satim amagl tutulan yikimidilikler haric, etkin faiz metodu ile hesaplanan
maliyetlerinden kayda alinir.

Rayic degerleri tahmin edilebilir finansal araclann, rayic degerlerinin tahmini icin asagidaki ydntem ve varsayimlar kullanimistir:

Etkin faiz yéntemi

Etkin faiz ydntemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet yontemi ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iligkili oldugu déneme

dagitimasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émrt boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa
bir zaman dilimi strresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net bugtinki degerine

indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansttilan finansal varliklar ve satimaya hazir finansal varliklar disinda siniflandirian
finansal varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yéntemi kullanilarak hesaplanmaktadir.

Finansal Yakimidlikier

Finansal yukumltitikler rayi¢ degerleri tasidiklar degere yaklasan yukimlUlUklerdir. Ticari borglarin ve diger finansal
yukumldltiklerin kisa vadeli oimalar nedeniyle rayic degerlerinin tagidiklar degere yaklastigi diistintimektedir. Banka kredileri,
iskonto edilmis maliyet il ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk kayit degerlerine eklenir. Uzerindeki faiz oranlan
degisen piyasa kosullar dikkate alinarak giincellendigi icin kredilerin rayic degerlerinin tasidiklan degeri ifade ettigi
dustntimektedir. Reeskont karsiigi distildikten sonra kalan ticari borglann rayic degerlerinin tasidiklarn degere yakin
oldugu éngdrtimektedir.

S6zlesmeye dayall finansal yuktmldltkler:

® bagka bir isletmeye nakit veya bir bagka finansal varlik vermeyi dngéren, veya

e isletmenin bir baska isletmeyle finansal araglarini, isletmenin aleyhinde olacak sekilde karsilikii olarak degistirmesini
Ongoren sdzlesmeye dayall ylkamiltklerdir.

Bir 6z sermaye araci bir sirketin tim finansal kaynaklar ¢ikaridiktan sonra arta kalan fayday! ifade eden tim anlasmalardir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarnin Ozeti (devami)

Turev finansal araglar ve finansal riskten korunma muhasebesi

Sirket'in faaliyetleri, temelde isletmeyi kur oranlarindaki degisimlere bagli olan finansal risklere maruz birakmaktadir. Sirket,
belirli baglayici taahhUtlere ve gelecekte tahmin edilen islemlere bagh doviz kuru dalgalanmalar ile iliskilendirilen finansal
risklerden korunmak amaciyla tirev finansal araglan (esas olarak déviz kuru forward szlesmeleri) kullanmaktadir. Gelecekteki
nakit akimlarinin finansal riskten korunmasi olarak belirlenen ve bu konuda etkin olan tlrev finansal araglann gergege uygun
degerindeki degisiklikler dogrudan 6zkaynak igerisinde etkin olmayan kismi ise dogrudan gelir tablosunda kayitlara alinir.

Sirket'in baglayici taahhUt ile ilgili dbviz kuru riskinden korunma politikasi, s6z konusu riski nakit akimi riskinden korunma
olarak siniflandirmaktr.

Baglayici taahhUtun veya gelecekteki tahmini bir islemin nakit akim riskinden korunmasi igleminin, bir varligin veya
yUkUmIUILGUn kayda almi ile sonuglanmasi durumunda, ilgili varlik ve ytkimidltkler ik kayda alindiklarinda, dnceden
Ozkaynak igerisinde kayda alinmis olan tlrev finansal araclara iliskin kazang veya kayiplar, varigin ya da yakimidligan
baslangi¢ tutarinin élcimtine dahil edilir. Bir varligin veya yukimltligin kayda alinmasi ile sonuglanmayan finansal riskten
korunma isleminde, &zkaynak igerisinde yer alan tutarlar finansal riskten korunan kalemin gelir tablosunu etkiledigi dénemde
gelir tablosu icerisinde kayda alinirlar. Finansal riskten korunma muhasebesi icin gerekli sartlan karsilamayan ttirev finansal
araglarin gercege uygun degerindeki degisiklikler olustuklan dénemde gelir tablosuna kaydedilir.

Finansal riskten korunma muhasebesine, finansal riskten korunma aracinin kullanim stiresinin dolmasi, satimasi ya da
kullanimasi veya finansal riskten korunma muhasebesi icin gerekli sartlar karsilayamaz hale geldigi durumda son verilir.
ilgili tarinte, 6zkaynak icerisinde kayda alinmis olan finansal riskten korunma aracindan kaynaklanan kiimilatif kazang veya
zarara islemin gerceklesmesinin beklendigi tarine kadar ézkaynakta yer veriimeye devam edilir. Finansal riskten korunan
islem gerceklesmez ise 6zkaynak icindeki kimulatif net kazang veya zarar, dénemin kér zararina kaydedilir.

Finansal Araglarin Kayda Alinmasi ve Kayittan Cikariimasi

Grup, finansal aktif veya finansal pasifleri sadece ve sadece finansal enstrimanin sézlesmesine taraf oldugu takdirde
bilangosuna yansitmaktadir. Grup finansal aktifi veya finansal aktifin bir kismini sadece ve sadece sz konusu varliklarin
konu oldugu s6zlesmeden dogan haklari Uzerindeki kontrolint kaybettigi zaman kayittan ¢ikartir. Grup finansal pasifi
sadece ve sadece stzlesmede tanimlanan yukimlUligu ortadan kalkar, iptal edilir veya zaman asimina ugrar ise kayittan
Glkartir.

Yabanc! Para Cinsinden islemler

Grup yabanci para cinsinden yapilan islemleri ve bakiyeleri kullanilan para birimine gevirirken islem tarihinde gegerli olan
ilgili kurlan esas almaktadir. Yabanci para cinsinden olan islemlerin kullanilan para birimine ¢evrilmesinden veya parasal
kalemlerin ifade edilmesinden dogan kur farki gider ya da gelirfleri ilgili dénemde gelir tablosuna finansman giderleri altinda,
“Cevrim Kar / Zaran” olarak yansitimaktadir.

Hisse Basina Kar

Finansal tablolarda sunumu agisindan, hisse basina kar, net karin dénem boyunca dolasimda bulunan hisse adedinin
agirlikl ortalamasina boltinmesi ile hesaplanmistir. Dénem boyunca dolasimda bulunan hisse adedinin agirlikii ortalamasi
kaynaklarda bir artis yaratmadan basilan hisseler géz dntinde bulundurularak hesaplanmistir. Bununla birlikte, yasal kayitlar
agisindan, hisse basina karin hesaplanmasi yerel mevzuat ve kanunlara tabidir.

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar

Grup’un bilanco tarihindeki durumu hakkinda ilave bilgi veren bilanco tarihinden sonraki olaylar (diizeltme gerektiren olaylar)
konsolide mali tablolarda yansitimaktadir. Tashih gerektirmeyen olaylar belli bir Snem arz ettikleri takdirde dipnotlarda
aciklanmaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLi$KiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit akimlar esas, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayal bir bicimde sinifiandiriarak
raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlar, Grup’un boru Uretim ve satis, mihendislik faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akimlarini gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlan, Grup’un yatinm faaliyetlerinde (sabit yatinmlar ve finansal yatinmiar) kullandigi ve
elde ettigi nakit akimlarini gdsterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklan ve bu kaynaklarn geri
oGdemelerini gosterir.

Nakit akim tablosunda yer alan nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalarda bulunan nakit ve orijinal vadesi 3 aydan
kisa olan vadeli mevduati icermektedir.

Sermaye ve Temettller
Adi hisseler, 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gizerinden dagitilan temettUler, temettl kararnin alindigr dénemde
birikmis kardan indirilerek kaydedilir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazilanmasi, bilanco tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve yuktmltiltklerin tutarlarini, sarta
bagl varliklann ve yikimluliklerin aciklamasini ve hesap ddnemi boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarnni
etkileyebilecek tahmin ve varsaymiarin kullanimasini gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Sirket yonetiminin mevcut
olaylar ve islemlere iligkin en lyi bilgilerine dayanmasina ragmen, filli sonuclar varsayimlardan farkliik gésterebilir.

Sirket maddi duran varliklari igin Not 18 de belirtilen faydall dmdrler Uzerinden amortisman ayirmaktadir.

Slpheli hale gelen ticari alacaklar icin Grup elde bulundurulan s6z konusu alacada iliskin alinan teminatlarida degerlendirerek
vadesi gegmis ve tahsilat imkani azaldigi éngdriilen alacaklar icin karsilik ayirmaktadir.

Grup, 2008 yilinin son ¢eyregdinde ortaya ¢ikan demir —gelik ve plastik Urin talebine ve fiyatlarindaki sert ve hizl dusUslere
ve yakin dénemdeki dUsUk talep ve satis fiyati beklentisine baglh olarak mamul, yari mamul ve hammadde stoklarinda
net gerceklesebilir degerinin maliyetten distk kaldigi durumlar igin stok deger dusus karsiigr ayirmistir.

3. ISLETME BIRLESMELERI

Sirket, 5 Aralik 2007 tarihinde, hisselerinin tamamina Borusan Mannessman Boru Yatirm Holding A.S.’nin sahip oldugu
BM Holding BV hisselerinin tamamini 4.698.400 TL ‘ye (3.500.000 ABD$) satin aimistir. BM BV Holding, BM Vobarno
hisselerinin % 99’una sahiptir.

Sz konusu iktisap Oncesi ve sonrasi Sirket'in, BM Holding BV ve BM Vobarno’nun nihai kontrol hakkina sahip ortaklarnin
degismemis olmasi sebebiyle, bu satin alma islemi ortak kontrol altindaki islemler olarak tanmlanmistir. Ortak kontrol
altindaki isletme birlesmelerinin muhasebelestiriimesi hususunda UFRS 3 ya da UFRS igerisindeki baskaca bir standardin
rehberlik etmemesi sebebiyle, Sirket, diinya ¢capinda genel kabul gérmUs diger muhasebe standartlarinda yer alan prensipleri
inceleyerek ilgili islemin ekonomik 6zUnU glvenilir ve en dogru sekilde yansitacadi kanaatiyle ortak kontrol altindaki isletme
birlesmelerin muhasebelestirimesinde “haklarin birlestiriimesi” yontemine paralel bir muhasebe politikasinin uygulanmasina
karar vermistir.
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3. ISLETME BIRLESMELERI (devami)

Bu ydntem uyarinca, ortak kontrol altindaki isletme birlesmesine konu olan tim varlik ve yuktmldltkler kayith degerleri ile
konsolide finansal tablolara alinmistir. Gelir tablolar ise isletme birlesmesinin gergeklestigi mali yiin baslangicindan itibaren
konsolide ediimistir. Bu islemler sonucu herhangi bir serefiye hesaplanmamis ve istirak tutari ile satin alinan sirketin
sermayesindeki payi nispetindeki tutarlarnn netlestirmesi sonucu olusan fark dogrudan 6zsermaye igerisinde “ortak kontrol
altindaki isletme birlesmeleri etkisi” olarak muhasebelestirimistir.

4. i§ ORTAKLIKLARI
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

5. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Kasa 2.981 4,932
Banka

- vadesiz mevduat 4.693.910 6.786.945

- vadeli mevduat 49.273.507 37.908.950

53.970.398 44.700.827

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle vadeli mevduatlar asagidaki gibidir:

TL 15% 2 70.000 70.000
ABD $ 2,6-5,25% 2-5 31.331.019 47.381.900
Euro 1,5% 2 850.900 1.821.607

42.273.507

TL 18,50% 3 1.088.000 1.088.000
ABD $ 5,40 - 5,75% 3 29.718.628 34.613.286
Euro 3,68 - 3,80% 3 1.290.881 2.207.664

37.908.950
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7. FINANSAL YATIRIMLAR
a) Kisa vadeli finansal borglar
Yoktur (31 Aralik 2007 - Yoktur).

b) Uzun vadeli finansal yatinmlar
31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibaryle uzun vadeli yatarnmlar asagidaki gibidir:

Borgelik Celik Sanayii Ticaret A.S. (Borgelik) 23,685,443 10.7 18,241,378 10.7
Borusan Kltdr ve Sanat Hizmetleri Yayincilk A.S. 597,457 18.9 460,132 16.7
Borusan Mannesmann Cooperatie U.A. (*) 2,029,141 99.0 -
Diger 10,285 16,380
istirak deger dustkIig (1,599,297) -

24,723,029 18,717,890

(*) Sirket kurulum asamasinda oldugu ve faaliyeti oimadigindan konsolidasyona dahil edilmemistir.

Sirket'in finansal yatinmlar organize finansal piyasalarda aktif olarak islem gérmedidi icin bir piyasa fiyati olmadigindan
veya rayi¢ degeri altermnatif degerleme yontemleriyle glvenilir bir sekilde belilenemediginden maliyet bedeli ile degerlenmistir.

8. FINANSAL BORCLAR
a) Kisa vadeli finansal borglar

Kisa vadeli finansal borglar:

ABD $ 15,012,188 22,702,931 4.78% 1,880,844 2,190,619 6.01%
Euro 8,562,395 18,330,375 6.58-6.59% 5,806,604 9,930,455 4.69%
TL - 11,915,427 15.5-17.50% - 10,397,519 16.00%

Uzun vadeli finansal borglann kisa vadeli kisimlar:
ABD $ 4,141,268 6,262,839  4.33-5.10% 1,640,351 1,910,517 6.51%
Euro 3,508,561 7,511,127  4.51 -6.59% 2,144,931 3,668,261 4.58 - 5.47%

Kisa vadeli finansal kiralama borclar:
Euro 357,059 764,214 593,490 1,270,247

67,486,913 29,367,618

31 Arallk 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle Grup’un kisa vadeli borglarinin tamami teminatsiz finansal borgtur.
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8. FINANSAL BORGLAR (devami)
b) Uzun vadeli finansal borglar

Uzun vadeli finansal borglar:
ABD $ 13,428,571 20,308,028  4.33-5.10% 17,285,714 20,132,671 6.51%
Euro 11,879,707 25,432,076  4.51-6.59% 16,293,336 27,864,863 4.58 - 5.47%

Finansal kiralama borglar:
Euro 545,143 531,114

46,285,247 48,528,648

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Grup’un 10.852.882 TL tutarindaki uzun vadeli finansal borgclar teminatli ve geriye kalan
35.432.365 TL tutarindaki kism teminatsiz finansal borgtur (31 Aralik 2007 tarihi itibariyle Grup’un 9.147.448 TL tutarindaki
uzun vadeli finansal borclan teminatll ve geriye kalan 39.381.200 TL tutarindaki kisim teminatsiz finansal borctur).

31 Arallk 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle Grup’un uzun vadeli finansal borglannin geri ddeme plani asagidaki gibidir:

2009 - 12,589,096
2010 16,165,717 11,918,868
2011 12,953,873 10,431,770
2012 7,532,057 5,893,014
2013 3,211,200 2,565,300
2014 3,211,200 2,565,300
2015 3,211,200 2,665,300

46,285,247 48,528,648

9. DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

Grup’un bilanco tarihi itibariyle kur degisimlerinden korunmak igin gergeklestiriimis vadeli doviz (forward) islemleri nedeniyle
olusan finansal yikimltligt bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Vadeli ddviz anlasmalarinin degerlemesinden kaynaklanan
gider tahakkuku 429.195 TL, ekli finansal tablolarda nakit akim korunma rezervi olarak 6z sermaye hesabina ilave edilmistir).

10. TICARi ALACAK VE BORCLAR
a) Ticari alacaklar

Ticari alacaklar 209,038,781 89,545,790
Vadeli gekler ve alacak senetleri 12,406,921 20,529,112
iliskili taraflardan ticari alacaklar (Not: 37) 13,126,871 16,759,046
Stipheli alacak karsidi (-) (%) (12,197,174) (5,629,633)

222,375,399 121,204,315

(*) SUpheli ticari alacaklarin 751.088 TL (31 Aralik 2007: 744.897) tutanndaki kismi iliskili taraflara aittir.
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10. TICARI ALACAK VE BORCLAR (devami)

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle karsilik tutan 12.197.174 TL (31 Arallk 2007: 5.629.633 TL)'dir. SUpheli alacaklarn énemli
bir kismi distribUtorlere aittir. Ticari alacaklar icin ayrilan stpheli alacak karsiligi, gegmiste tahsil edilememe tecrlibesine
dayanilarak belilenmistir.

Stipheli ticari alacak karsiiginin 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihlerinde sona eren dénemler igindeki hareketleri
asagidaki gibidir:

Acllis bakiyesi 5,629,633 6,244,136
Yabanci para ¢evrim farklar 1,680,141 (1,070,157)
Ddénem iginde ayrilan karsilik 4,970,833 530,044
Tahsilatlar (83,433) (74,390)
Kapanis bakiyesi 12,197,174 5,629,633

Grup’un 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle uzun vadeli ticari alacagl bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Yoktur).
Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve dizeyine iliskin agiklamalar 38. notta verilmistir.

b) Ticari borglar

Ticari borglar 412,067,889 192,223,908

iliskili taraflara borclar (Not:37) 6,826,350 5,540,155

Bor¢ senetleri - 39,356,591
418,894,239 237,120,654

Ticari borglarn 69.311.038 TL tutarindaki kismi (45.831.540 ABD $ ) faiz icermekte olup agirlikli ortalama faiz orani ABD$
icin % 3,93 ve ortalama vadesi 270 - 360 guindlr (31 Aralik 2007: 33.164.655 ABD $ ve 5.550.317 Euro, USD faiz orani
%6, Euro faiz orani %5, ortalama vadesi 360 guin). Ticari borglarn 312.113.957 TL (206.383.626 ABD $ ) tutarindaki
kismina uygulanan agrirlikl ortalama faiz oraniise % 3,55 olup ortalama vadesi 180 - 360 guindir (31 Aralik 2007:
101.549.080 ABD $ ve faiz orani %5, ortalama vadesi 180 - 360 gun).

Ticari borglardaki risklerin niteligi ve dizeyine iliskin aciklamalar 38. notta verilmistir.
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11. DIGER ALACAK VE BORCLAR
a) Diger alacaklar

Vergi dairesinden alacaklar 1,480,934 3,741,956
Personelden alacaklar 63,074 228,670
1,544,008 3.970.626

b) Diger borclar

iliskili taraflara diger borclar (Not:37) 18,618,612 7,317,133
Alinan avanslar 3,942,398 161,492
22,561,010 7,478,625

12. FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

13. STOKLAR

Hammadde ve malzeme stoklar 110,862,202 61,194,690
Yar mamul stoklari 19,482,875 14,537,767
Mamul stoklar 103,039,082 55,065,941
Ticari mal stoklar 2,387,461 2,323,964
Yoldaki mallar 10,161,228 29,469,220
Stok deger dusUkItgu (67,678,903) -
178,253,945 162,591,582

Acllis bakiyesi -
Dénem gideri 58,070,556
Cevrim Kari/zarari 9,608,347
Kapanis bakiyesi 67,678,903

Stok deger disUKIUgi hammadde, yan mamul ve mamul stoklar igin hesaplanmis ve gelir tablosunda satilan mal maliyetine
yansttimistir.



BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI
ve TICARET A.S. ve BAGLI ORTAKLIKLARI
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Bagimsiz
Denetimden Gecmis Konsolide Finansal Tablolara

lliskin Dipnotlar
(Birim-Tark Lirasi (TL))

14. CANLI VARLIKLAR
Yoktur (31 Arallk 2007: Yoktur).

15. DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERINE iLiSKIN VARLIKLAR

Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

16. OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

17. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

18. MADDIi DURAN VARLIKLAR

Maliyet
Arazi 61,276,904 18,287,844 - 23,300 79,588,048
Yeralti ve yerUstU dizenleri
ve 6zel maliyetler 3,723,762 966,449 - - 64,636 4,754,847
Binalar 58,297,110 16,574,719 349,261 - 2,194,797 77,415,887
Makina ve techizat 98,245,337 46,724,169 3,983,721  (519,561) 12,978,684 161,412,349
Tagtt araglar 3,683,286 1,081,738 1,219  (350,581) 50,472 4,466,134
Demirbaglar 10,948,395 3,253,966 274,499 - 601,117 15,077,977
Yapimakta olan yatirmlar 7,100,337 2,119,067 29,358,086 - (15913,006) 22,664,486
243,275,131 89,007,951 33,966,786 (870,142) - 365,379,729
Eksi : Birikmis Amortisman
Yeralti ve yerUstt dizenleri
ve dzel maliyetler (1,869,341) (557,859) (8311,769) - (2,738,969)
Binalar (5,834,357) (1,660,728) (2,038,278) - - (9,533,363
Makina ve techizat (6,557,592)  (19,595,938) (11,379,792) 441,751 - (37,091,571)
Tagtt araglar (2,947,483) (869,475) (273,964) 154,640 - (3,936,282)
Demirbaglar (8,446,609) (2,528,871) (911,625) - - (11,882,105)
(25,655,382)  (25,207,871) (14,915,428) 596,391 - (65,182,290)
Net defter degeri 217,619,749 63,800,080 19,051,358 (273,751) - 300,197,439
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18. MADDIi DURAN VARLIKLAR (devami)

Maliyet

Arazi 77,127,688 (13,219,517) - (2,631,267) - 61,276,904
Yeralti ve yerUstU dizenleri

ve dzel maliyetleri 3,503,500 (600,450) 678,842 - 141,870 3,723,762
Binalar 59,169,802 (8,780,477) 628,530  (27,942) 7,307,197 58,297,110
Makina ve techizat 89,381,580  (24,723,294) 2,021,309 (206,514) 31,772,256 98,245,337
Tagtt araglar 4,101,146 (678,972) 163,368 (261,653) 359,397 3,683,286
Demirbaslar 11,254,209 (1,904,793) 66,355 (5,349) 1,637,973 10,948,395

Yapimakta olan yatinmlar 13,960,689 (2,392,666

=2

37,573,430 (922,423) (41,118,699) 7,100,337

258,498,614  (52,300,169) 41,131,834 (4,055,148) - 243,275,131

Eksi : Birikmis Amortisman
Yeralti ve yerUstU dizenleri

ve dzel maliyetleri (2,125,037) 364,202 (108,506) - - (1,869,341)
Binalar (5,264,720) 744,675 (1,314,312 - - (5,834,357)
Makina ve teghizat (11,215,317) 11,925,765 (7,269,899) 1,859 - (6,557,592)
Tagtt araglar (3,424,943) 570,847 (274,385) 180,998 - (2,947,483)
Demirbaslar (9,495,673) 1,627,424 (578,627) 267 - (8,446,609)

(31,525,690) 15,232,913 (9,545,729) 183,124 - (25,655,382)
Net defter degeri 226,972,924  (37,067,256) 31,586,105 (3,872,024) - 217,619,749

19. MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maliyet:

1 Ocak'taki maliyetler 3,388,628 3,749,569

Yabanci para ¢evrim farklar 1,217,981 (820,646)

Girigler 468,860 459,705
5,075,469 3,388,628

Eksi: Birlkmis Itfa Paylar:

1 Ocak'taki birikmis itfa paylarn 2,496,451 2,369,476

Yabanci para ¢evrim farklar 917,835 (500,225)

Cari dénem itfa payi 573,927 627,200
3,988,213 2,496,451

Net defter degeri 1,087,256 892,177
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20. $EREFiYE
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

21. DEVLET TE$ViK VE YARDIMLARI
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

22, KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

23. TAAHHUTLER

Teminat Mektuplari

Grup’un 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle gtimrik ve gesitli deviet makamlarina veriimis 11.820.332 TL (31 Aralik 2007:
5.388.008 TL), yurtici miisterilerine 822.480 TL ve 6.659.876 ABD $ (31 Aralik 2007: 1.030.788 TL ve 7.913.580 ABD
$), yurtdisi mUsterilerine 62.528.074 ABD $, 5.241.571 Euro ve 22.090.082 Cezayir Dinan (31 Arallk 2007: 47.075.755
ABD $, 2.434.473 Euro ve 28.386.601 Cezayir Dinari) tutarinda teminat mektubu bulunmaktadir.

ipotekler
BM Vobarno sirketinin kullandigi uzun vadeli krediye teminat olarak Vobarno tesisleri tizerinde 5.000.000 Euro ipotek
bulunmaktadir (31 Aralik 2007: 4.544.821 Euro).

ihracat Taahhitleri
31 Aralik 2008 tarihi itibariyle inracat tesvikleriyle ilgili toplam 13.931.148 ABD $ tutarinda inracat taahhtid( bulunmaktadir
(31 Aralik 2007: 1.100.530 ABD $).

Akreditifler
31 Aralik 2008 itibariyle saticilar lehine agimis bulunan akreditif tutarlar 187.200 GBP ve 18.293.430 ABD $'dir. (31 Aralik
2007: 43.292.815 USD, 1.009.601 Euro ve 12.750.000 JPYdir).

Diger YukdmlUlukler

Kocaeli BlyUksehir Belediyesi'nin ylriitmekte oldugu Kentsel Ddnustim Projeleri kapsaminda, Sirket ile Kocaeli BlyUksehir
Belediyesi arasinda 21 Kasim 2007 tarihinde imzalanan protokol uyarinca, Sirket'in izmit Fabrikasinin kurulu oldugu Sirket
mUlkiyetinde bulunan 91 déndim arazinin 23 donimt bila bedel Kocaeli BlyUksehir Belediyesi'ne 31 Aralik 2010 tarihine
kadar devredilecektir. Prensip olarak Uretim kaybr olmadan gerceklestirilecek olan tasinma projesi ile ilgili calismalar devam
etmekte olup rapor tarihi itibariyle nihai aksiyon planiyla ilgili Sirket Yénetim Kurulunca alinmis bir karar bulunmamaktadir.

24. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLISKIN KARSILIKLAR

Tirk is Kanunu’na gére, Grup bir senesini doldurmus olan ve Grup'la iliskisi kesilen veya emeki olan, 25 hizmet yilini
(kadinlarda 20) dolduran ve emekliligini kazanan, askere gagrilan veya vefat eden personeli icin kidem tazminati &demekle
yUkimluddr. Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas tutan kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle,
2.173,19 TL (81 Arallk 2007: 2.030,19 TL) ile sinirlandirimistir.

UMS 19’a gére Grup’un yUkumldltklerinin hesaplanabilmesi icin aktler hesaplama gerekmektedir. Grup, kidem tazminati
karsiigini, “Projeksiyon Metodu’nu kullanarak, Grup’un gecmis yillardaki personel hizmet stresini tamamlama ve kidem
tazminatina hak kazanma konularindaki deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve finansal tablolara yansitmistir. Kidem
tazminati karsiidi, calisanlann emekliligi halinde ddenmesi gerekecek muhtemel yukimlUltigin buglnkt degeri hesaplanarak
ayrilir.
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24. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLISKIN KARSILIKLAR (devami)
31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle yukimltlugu hesaplamak igin kullanilan aktler varsayimlan asagidaki
gibidir :

iskonto oran %6,26 %5,71
Emeklilik ihtimalini hesaplamak igin kullanilan oran %98,00 %98,00

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine iliskin kidem tazminati karsiliklarinin hareketi
asagida sunulmustur:

1 Ocak bakiyesi 17,369,119 16,962,458
Yabanci para ¢evrim farki 5,183,743 (2,907,123)
Hizmet maliyeti (2,792,038) 4,473,046
Faiz maliyeti 1,089,649 556,138
AktlUeryal kayip kazang (616,998) -
Dénem icinde 6denen (4,158,434) (1,715,400)
31 Aralik 16,075,041 17,369,119

25. EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

26. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
a) Diger Dénen Varliklar

Pesin 6denen vergi 11,894,817 -
Verilen stok siparisi avanslar 1,218,082 1,988,412
Pesin 6¢denen giderler 1,179,197 3,384,568
Personele verilen avanslar 688,564 753,934
Turev finansal araclar gelir tahakkuklari 594,315 -
indirilebilir katma deger vergisi (KDV) 568,643 3,634,030

16,143,618 9.760.944

Sirket'in bilanco tarihi itibariyle boru satisi ile ilgili alacaklardan kaynaklanan 8.476.000 Euro tutarinda yurt disindan alacagi
bulunmaktadir. Sirket bu islem ile ilgili kur degisimlerinden (Euro/) korunmak igin asagidaki vadeli ddviz (forward) islemini
gerceklestirmis bulunmaktadir.

Dénem sonunda forward anlasmalarninin degerlemesinden kaynaklanan 594.315 TL tutarindaki gelir tahakkuku, ekli finansal
tablolarda nakit akim korunma rezervi olarak 6z sermaye hesabina ilave edimistir. (31 Arallk 2007: Vadeli déviz anlagsmalannin
degerlemesinden kaynaklanan gider tahakkuku 429.195 TL, ekKli finansal tablolarda nakit akim korunma rezervi olarak
6z sermaye hesabina ilave edilmistir).
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26. DIGER VARLIK VE YOKUMLULUKLER (devami)
Bilango tarihi itibariyle, Sirket’in taahhUt ettigi ©denmemis vadeli déviz s6zlesmelerinin detaylar asagidaki gibidir;

ABD Dolari alim-Euro satim
8-9 ay arasl 1.442 1,461 12,222,981 69,835,105 8,476,000 47,800,000 594,315 (429,195)

b) Diger Duran Varliklar

Verilen sabit kiymet siparis avanslar 12,882,592 6,512,934
Pesin denen giderler 123,778 88,445
Verilen depozito ve taminatlar 96,016 94,211

13,102,386 6,965,590

c) Diger Kisa Vadeli Yakumltltkler

ihracat gider karsiigi 11,470,363 3,911,434
Sosyal sigortalar dahil 6denecek diger vergiler 4,684,985 3,256,677
Maliyet gider karsiligi 1,789,803 320,157
Prim tahakkuklar 53,498 1,599,130
Diger 1,219,923 2,485,752

19,218,572 11,573,150

27. 0ZKAYNAKLAR
a) Odenmis Sermaye
Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle yasal sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Borusan Mannesmann Boru Yatinm Holding A.S. 20.831.453 73,48 20.831.453 73,48
Halka agik 4.555.045 16,07 4.555.045 16,07
Lumbro Nominees Jersey Ltd. 1.890.000 6,67 1.890.000 6,67
Diger 1.073.502 3,78 1.073.502 3,78

28.350.000 100,00 28.350.000 100,00

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle her biri 0,1 Kr nominal degerde 28.350.000.000 adet hisse bulunmaktadir. 31 Aralik 2008
tarihi itibariyle Sirket'in ddenmis sermayesi A (toplam hisselerin %10’u) ve B grubu (toplam hisselerin %90’)) hisselerden
olugsmaktadir. Ayrica Sirket’in oy hakki olmayan 100 adet intifa senedi bulunmaktadir.
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27. ©ZKAYNAKLAR (devami)
a) Odenmis Sermaye (devami)
A Grubu hisse senedine sahip olanlarin sahip olduklan haklar asagidaki gibidir:

- Yonetim kurulu Uyelerinin yarsindan bir fazlasi A grubu hisse senedi sahiplerinin gdsterecegi adaylar arasindan segilir.
- A grubu hisse senedi sahiplerinin Olagan ve OlaganUstU toplantilarda 5’er oy hakki vardir.

Karsilikh [stirak Sermaye Diizeltmesi - Ortak Yénetim Altindaki Isletmeler
Sirket, 5 Aralik 2007 tarihi itibariyle BM Vobarno hisselerinin % 99’una sahip olan BM Holding BV'nin hisselerinin tamamini
satin almigtir.

Satin alinan ortak yonetim altindaki bu bagl ortakliklar, menfaatlerin birlestirimesi yéntemiyle muhasebelestirimistir.
Dolayisiyla, bu sirketlerin finansal tablolan konsolide finansal tablolara gecmisi de kapsayacak sekilde, bu sirketler raporda
sunulan en erken dénemde alinmiglar gibi gosterilmistir. Bdylece BM Holding BV ve BM Vobarno, gecmis yillarda sirasiyla
%100 ve %99 oraninda konsolide edimis gibi finansal tablolara yansitimistir. Yasal bir ana ortaklk oimadigindan 1 Ocak
2007 tarihi itibariyle gegerli olan sermaye tutar Grup’un birlestirilmis sermayesini ifade etmektedir.

b) Deger Artis Fonlan
31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle deger artis fonlan asagidaki gibidir:

Deger Artis Fonlan 77,650,401 81,064,975
Nakit Akim Korunma Rezervi 594,315 (429,195)
78,244,716 80,635,780

Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Fonu:
Maddi Duran Varlk Yeniden Degerleme Fonu, bina, arazilerin ve makine ekipmanlarin yeniden degerlemesi sonucu ortaya
¢lkar. Yeniden degerlenen bir bina ya da arazinin elden gikariimasi durumunda, yeniden degerleme fonunun satilan varlikla
iliskili kismi dogrudan gecmis yil ké&rina devredilir.

Finansal Riskten Korunma Fonu:

Finansal Riskten Korunma Fonu, gelecekteki nakit akimlarinin finansal riskten korunmasi olarak belirlenen ve bu konuda
etkin olan ttrev finansal araclann gercede uygun degerindeki degisikliklerin dogrudan 6zkaynak igerisinde muhasebelestirimesi
sonucu ortaya ¢ikar. Finansal riske karsi korunmadan elde edilen ertelenmis kazang/zarar toplami, finansal riske karsi
korunan islemin etkisi kar/zarar etkilediginde kar/zararda muhasebelestirilir.

c) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Birinci tertip yedek akge, toplami ddenmis sermayenin %20’ sine ulasana kadar, yasal finansal tablolardaki net kérin %5'i
oraninda ayrimaktadir. Ikinci yasal yedekler, sermayenin %5'ini gecen temettli dagtimlarinin toplami tizerinden %10 olarak
ayrilr,

Yasal Yedekler 20,960,303 18,292,754
Ozel yedekler 2,778 2,778

20,963,081 18,295,532
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27. 3ZKAYNAKLAR (devami)

d) Gecmis Yil Kar/ (Zararlar)

Sirket'in 22.739.175 TL tutarindaki olagantsUtt yedekleri, 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilangoda gegmis yil karlarina
siniflandinimistir. (2007:14.000.938)

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 9 Ocak 2009 tarihli Karar geregince 2008 yill faaliyetlerinden elde edilen karlarin dagitim
esaslar ile ilgili olarak paylan borsada islem géren anonim ortakliklar igin, asgari ké&r dagitim orani % 20 (31 Aralik 2007: %20)
olarak uygulanacaktir. S6z konusu Kurul Karar ve SPK’nin halka acik sirketlerin kar dagitim esaslarini diizenledigi Seri:IV,
No: 27 sayill “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Agik Anonim Ortakliklarn Temettt ve Temettt Avansi Dagitiminda
Uyacaklan Esaslar Hakkinda Tebligi"ne gére bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklan karara bagl olarak nakit
ya da temettliin sermayeye eklenmesi suretiyle inrag edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitimasi ya da belli oranda
nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitimasi suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettt tutarinin meveut
o6denmis/cikarimis sermayelerinin % 5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitimadan ortaklik binyesinde
birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir énceki déneme iliskin temettli dagitimini gergeklestirmeden sermaye artinmi yapan
ve bu nedenle paylar "eski" ve "yeni" seklinde ayrlan anonim ortakliklardan, 2008 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri
dénem karindan temettl dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci temettlyl nakden dagitimalan zorunlulugu getirilmistir.

Bunun yaninda s6z konusu Kurul Karar ile konsolide finansal tablo diizenleme ytkimltiigt bulunan isletmelerce dagtilabilir
karin hesaplanmasinda konsolide finansal tablolarda yer alan kér icinde gértinen; bagl ortaklk, is ortakliklan ve istiraklerden
ana ortakligin konsolide finansal tablolarina intikal eden, ancak genel kurullarinca kar dagitim karari alinmanis olanlarn kér
tutarlarinin dikkate allinmamasi ve bu tutarlar hakkinda finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilarak, bagimsiz denetim
raporunda ayn bir agiklama paragrafinda bilgi verilmesi yonindeki uygulamanin iptal edimesine; sirketlerin yasal kayitlarinda
bulunan kaynaklanndan karsllanabildigi stirece, dagitacaklan kér tutanni Seri: Xl No: 29 Tebligi cercevesinde hazirlayip kamuya
flan edecekleri finansal tablolannda yer alan net dénem karlanni dikkate alarak hesaplamalarna imkan taninmasina karar veriimistir.

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihinde sona eren yila ait SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarinda ve yasal
kayitlarinda dénem zarar oldugundan kar dagitimi yapimayacaktir.

e) Azinlik Paylan
31 Arallk 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibaryle sona eren hesap dénemlerinde azinlik paylarnin hareketi asagidaki gibidir:

1 Ocak bakiyesi 187,162 129,841

Yabanci para ¢evrim farklar 19,412 (11,597)

Ana ortaklik disl kar 36,077 68,918
242,651 187,162

28. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETIi

a) Satis Gelirleri, net

Celik ve Plastik Boru 557,057,301 588,264,943 1,145,322,244 504,613,080 355,700,445 860,313,525
Muhendislik 13,588,484 744,000 14,332,484 11,847,147 896,446 12,743,593

570,645,785 589,008,943 1,159,654,728 516,460,227 356,596,891 873,057,118
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28. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI (devami)
b) Satiglarin Maliyeti

ilk madde ve malzeme 953,708,931 673,327,842
Direkt isgilik 59,632,370 60,439,667
TUkenme paylari ve amortisman giderleri 9,700,301 7,534,705
Tamir bakim ve diger Uretim giderleri 34,552,688 28,643,273
Yar mamul stoklarindaki net degisim (635,012) (18,058,941)
Mamul stoklarindaki net degisim (26,865,663) (4,935,974)
Satilan ticari emtia maliyeti 12,477,285 10,218,098
Stok deger dUsUkIUgU gideri 58,070,556 -
Diger satilan mal maliyetleri 1,655,130 1,201,847

1,102,296,586 758,370,517

29. ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIiDERLERI,
GENEL YONETIM GIDERLERI

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 20,540,990 17,784,041
Genel Yonetim Giderleri 54,190,198 45,644,244
74,731,188 63,428,285

30. NITELIKLERINE GORE GIDERLER
a) Satis, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Satis giderleri 6,996,112 3,837,291
Personel giderleri 4,597,863 5,048,132
Taseron giderleri 2,393,466 2,300,546
Nakliye ve seyahat giderleri 1,535,514 1,248,213
Disarndan saglanan hizmetler 1,332,292 2,515,304
Kira giderleri 1,194,604 1,106,742
Danigmanlik ve denetim giderleri 530,932 241,642
Sigorta giderleri 266,445 222,229
Amortisman giderleri 223,435 354,672
Diger 1,470,327 909,370

20,540,990 17,784,041
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30. NITELIKLERINE GORE GIDERLER (devami)
b) Genel Yonetim Giderleri

Personel giderleri 22,519,338 23,493,978
Danismanlik ve denetim giderleri 8,194,015 6,050,555
Stipheli Alacak Gideri 4,724,777 416
Disarndan saglanan hizmetler 4,310,830 3,328,659
Eneriji giderleri 3,129,790 1,671,162
Amortisman giderleri 2,680,328 2,687,143
Bagis ve yardimlar 1,050,377 1,655,179
Kira giderleri 912,995 928,855
Sigorta giderleri 820,382 888,649
Vergi giderleri 695,381 552,007
Diger 5,151,985 4,387,641

54,190,198 45,644,244

31. DIGER FAALIYETLERDEN GELIRLER / GIDERLER
a) Diger Faaliyet Gelirleri

Hurda satis geliri 735,595 771,688
Konusu kalmayan Kkarsilk geliri 625,506 246,832
Sabit kiymet satis kan 182,596 1,153,088
Diger 1,682,326 1,774,175

3,126,023 3,945,783

b) Diger Faaliyet Giderleri

Tazminat ve cezalar - 917,050
Finansal duran varlik deger distkiigu 1,372,248 -
Diger 1,961,426 2,223,576

3,333,674 3,140,626
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32. FINANSAL GELIRLER

TemettU gelirleri 1,398,914 4,858
Vade farki ve faiz gelirleri 7,340,159 5,912,448
Cevrim Kar - 16,353,170

8,739,073 22,270,477

33. FINANSAL GIDERLER

Faiz gideri 18,160,615 14,327,523
Hedging gideri 3,491,966 -
Faktoring giderleri 3,272,130 1,831,335
Cevrim Zaran 2,562,141 -
Vade farki gideri 1,410,545 1,930,164
Diger 3,196,156 162,162
32,093,553 18,251,184

34. SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER
Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur).

35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
Sirket, Turkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirket’in cari dénem faaliyet sonuglarina iliskin tahmini vergi
yukumltltikleri icin ekli finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayrimistir.

Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani, ticari kazancin tespitinde gider yazilan
vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger
indirimler (varsa gegmis yil zararlan ve tercih edildigi takdirde kullanilan yatinm indirimleri) distldUkten sonra kalan matrah
Uzerinden hesaplanmaktadir.

31 Aralik 2008 tarihinde uygulanan efektif vergi orani %20 (2007: %20)'dir.

Turkiye’'de gegici vergi Ucer ayllk donemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirimektedir. 2008 yill kurum kazanglannin
gecici vergi dénemileri itibariyle vergilendirimesi asamasinda kurum kazanclar Uzerinden hesaplanmasi gereken gegici
vergi orani %20’dir (2007: %20).

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan distimek Uzere, maksimum 5 yil tasinabilir. Ancak olusan
zararlar geriye donuk olarak, dnceki yillarda olusan karlardan distilemez.

Turkiye’'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosedirt bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin
hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda (6zel hesap donemine sahip olanlarda dénem
kapanigini izleyen dérdiinct ayin 1-25 tarihleri arasinda) vergi beyannamelerini hazilamaktadir.
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35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)
Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlan 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kér paylarini kurum kazancina dahil ederek
beyan eden tam mukellef kurumlara ve yabanci sirketlerin TUrkiye'deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak tizere kér paylan
Uzerinden ayrica gelir vergisi stopajl hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopajl 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren
tUm sirketlerde %10 olarak uygulanmaktadir. Bu oran, 5520 sayill Kanun’un 15 maddesinde 21 Haziran 2006 tarihinden
gecerli olmak Uizere %15 olarak belirlenmistir. Ancak yeni Bakanlar Kurulu Karar ile degistirilinceye kadar %10 orani
uygulanmistir. Temmuz 2006 tarihinde Resmi Gazetede yayimlanan Bakanlar Kurulu karari ile 23 Temmuz 2006 tarihinden
itibaren Gelir Vergisi Stopajinin %10’dan % 15’e ¢ikartimasina karar verilmistir. Dagitimayip sermayeye ilave edilen kar
paylari gelir vergisi stopajina tabi degildir.

24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmig yatinm tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatinm indirimi tutan tizerinden
%19,8 vergi tevkifatl yapilmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesi yatinm harcamalarindan sirketlerin
Uretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin %40 vergilendirilebilir kazanctan dustlebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatinm
harcamalarindan vergi tevkifatl yapilmamaktadir.

Yatinm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli oimak Uzere yUrirlUkten kaldinlimistir. Ancak, sirketlerin
vergilendirilebilir kazanclarinin yetersiz olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yararlanamadigr yatinm indirimi tutan
sonraki ylllarda elde edilecek vergilendirilebilir kazanglardan distimek Uzere sonraki yillara tasinabilir. Bununla birlikte,
taginan yatinm indirimini sadece 2006, 2007 ve 2008 vyillarina ait kazanclarindan indirebililer. 2008 yili kurum kazancindan
indirilemeyen yatinm indirimi tutarinin sonraki ddnemlere devri mimkdn degildir.

Sirketlerin 2006, 2007 ve 2008 yilarinin kurumlar vergisi hesabinda, taginan yatinm indirimini vergilendirilebilir kazanglarnndan
dUstUkleri takdirde uygulayacaklan kurumlar vergisi orani %30 olacaktrr. Tasinan yatinm indiiminden faydalanimamasi durumunda
ise kurumlar vergisi orani %20 olarak dikkate alinacak ve faydalanimayan yatinm indirimi hakki ortadan kalkacaktir.

2008 yill ve dnceki donemlerde, maddi ve maddi olmayan varliklarin ve buna bagl olarak amortismanlarinin senelik olarak
yeniden degerlemeye tabi tutulmalar haricinde; vergiye esas ddnem kar enflasyona gore dizeltiimis tutarlan Uzerinden
hesaplanmamaktaydi. 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayill Resmi Gazete’de yayimlanan 5024 sayill Kanun TUrkiye'de
enflasyon muhasebesi uygulamasinin 2004 yili ve gelecek dénemlerde gecerli olacak sekilde; enflasyon oraninin kanunda
belirlenen sinirlara ulasmasi durumunda uygulanmasini gerektirmektedir. Gerekli sartlarin olusmamasi sebebiyle Sirket,
31 Arallk 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihli finansal tablolarini VUK’un enflasyon muhasebesi ile ilgili hUkUmleri cergevesinde
duizeltmemis ve cari ddnem vergi matrahini bu finansal tablolar Uzerinden hesaplamistir.

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle cari ddnem vergi giderinin analizi asagidaki gibidir:

Yasal tarihsel finansal tablolara gore vergi dncesi kar (*) 2,567,000 52,575,071
Kanunen kabul edilmeyen giderler 20,384 8,645,651
Vergiye tabi olmayan gelirler (85,920) (5,678,929)
Turk vergi mevzuatina gore kurumlar vergisi matrahi 2,501,464 55,541,793
%20 oraninda kurumlar vergisi 500,293 11,108,359
italya kanunlarina gére vergi gideri 451,861 400,832
Yabanci para ¢evrim farki (71,027) 1,299,011
Toplam cari yil kurumlar vergisi karsiligi-yasal 881,127 12,808,202

(*)Turkiye’deki vergi kanunlar ana sirket ve istiraklerinin konsolide vergi édemesine izin vermemektdir. Bu nedenle 31 Aralik
2008 tarihinde sona eren yila ait ddnemde zarar eden sirketler yasal tarihsel finansal tablolara vergi éncesi kar rakamina
danhil edilmemistir.
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35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)
Konsolide gelir tablosunda yer alan vergi dncesi kéra yasal vergi orani uygulanarak bulunan vergi gideri ile dénem sonu
itibariyle gelir tablosunda yer alan vergi karsiid arasindaki mutabakat asagdidaki gibidir:

Vergi karsiligi ve azinlik paylar dncesi kar (40,935,177) 56,082,768
Gegerli olan kurumlar vergisi orani %20 (8,187,036) 11,216,553
Kanunen kabul ediimeyen giderlerin etkisi 677,574 1,104,233
Vergiden muaf gelirler (1,138,911) (799,488)
Vergiye tabi olmayan ¢evrim dizeltmesi 5,338,361 (4,056,807)

(3,310,012) 7,464,491

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle 6denecek cari ddnem yasal gelir vergisi asadida dzetlenmistir:

- TUrkiye kanunlarina gore vergi gideri 429,267 12,407,370
- ltalya kanunlarina gére vergi gideri 451,861 400,832
Cari yila ait toplam yasal vergi gideri 881,127 12,808,202
Pesin ddenen vergiler (982,417) (9,200,399)
Yabanci para ¢evrim farklari 145,791 (1,340,978)
Odenecek vergi karsiigi 44,501 2,266,825

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle kullanilan ertelenmis vergi orani % 20’dir. S8z konusu ddnemlerde
ertelenmis vergiye konu olan gegici farklar ve etkin vergi oranlar kullanilarak hesaplanan ertelenmis vergi alacagi /
(yUkimIUligU) dagilimi asagidadir:

Mali tablolara tasinan tutar ve
vergi mevzuatina gore rapor edilmis

Sabit kiymet tutarlar arasindaki fark (76,420,940) (43,262,727) (15,284,188) (8,652,544)
Arsa tutarlar arasindaki fark (63,219,990) (48,663,265) (3,161,000) (2,433,164)
Stok tutarlan arasindaki fark 36,735,476 12,620,155 7,347,095 2,524,031
Kidem tazminati karsiligi 13,432,767 15,038,560 2,686,554 3,007,712
Ticari alacaklarin zamanlama farki 2,375,527 2,318,060 475,106 463,612
Ticari borglarin zamanlama farki (292,566) (1,516,489) (58,514) (303,298)
Vergiden mahsup edilecek gegmis yil zararlari 20,092,439 - 4,018,488 -
Diger karsiliklar ve tahakkuklar 12,401,972 1,942,468 2,749,791 723,570

Ertelenmis vergi yUkimlGligu, net (54,895,315) (61,523,238) (1,226,668) (4,670,081)
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35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)
Kullanilmamis gegmis yil zararlarinin son kullanma tarihleri asagidaki gibidir;

2018 yilinda sona erecek (20,092,439) -

(20,092,439) -

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle konsolide bilangoda yansitilan ertelenmis vergiler asagida sunulmustur:

Ertelenmis vergi alacag 581,740 879,191
Ertelenmis vergi yukimidltigu (1,808,408) (5,549,273)
Ertelenmis vergi alacagi, net (1,226,668) (4,670,082)

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle sona eren yila ait ertelenmis vergi yOkUmlGIigu hareketi asagidadir:

1 Ocak bakiyesi (4,670,082) (10,833,214)
Yabanci para ¢evrim farklar (747,725) 819,421
Gelir tablosuna yansttilan 4,191,139 5,343,711

(1,226,668) (4,670,082)

Konsolidasyona dahil olan her bir sirket ayn bir tlzel kisilik oldugu icin, ilgili ertelenmis vergi alacagi/(yUkimidligu) birbiryle
netlestirimez. Konsolide edilen sirketlerin ertelenmis vergi alacagi asagida gésterimistir:

Borusan Mihendislik - 117,309 155,622 -
BM Vobarno 581,740 - 723,569 -
581,740 117,309 879,191 -

36. HISSE BASINA KAZANGC
Hisse basina kér cari dénem net kénnin dénem igerisinde dolasimda olan hisse adetlerinin agirikii ortalamasina ballinmesiyle bulunur.

Turkiye'de sirketler birikmis karlanndan veya yeniden degerleme fonlarindan transfer yapmak yoluyla sermayelerini arttirabilir
ve bu sermaye artisi sebebiyle ortaklara paylar nispetinde bedelsiz hisse verebilirler. Hisse basina kar hesaplanirken
bedelsiz hisseler temettl olarak dagitilan hisseler olarak kabul edilmistir. Dagttidiklan anda sirket sermayesine eklenen
temettllerde ayni sekilde temettl olarak dagitilan hisseler olarak kabul edilmistir. Bu nedenle ortalama hisse senedi adedi
hesaplanirken bu tlr hisselerin tim dénem boyunca dolasimda oldugu kabul edilimistir.
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36. HISSE BASINA KAZANGC (devami)
31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle Grup’un hisse basina kér hesaplamasi asagidaki gibidir:

Net dénem (zarar) / kar (37,661,243) 48,549,357
Nominal degeri 1 yeni kurus (kr) hisse adedi 28.350.000.000 28.350.000.000
Hisse Basina (Zarar)/Kazang (kr) (0,0013) 0,0017

37. ILiISKILi TARAF ACIKLAMALARI
a) lliskili Taraflardan Alacaklar

Borusan lstikbal Ticaret T.A.S. (istikbal) 12,366,482 16,110,782
Borgelik 650,306 609,518
Diger 281,917 382,151
Eksi: Stpheli alacak karsiligi (751,088) (744,897)
Eksi: Kazanilmamis faiz geliri karsilgi (171,834) (343,405)

12,375,783 16,014,149

iliskili taraflardan uzun vadeli ticari olmayan alacak 5.198.331 TL’dir. Bu alacak Borusan Mannesmann Espana S.A.
alacaklarindan olugsmaktadir (31 Aralik 2007: 3.396.343 TL).

b) lligkili Taraflara Borclar

Ticari borglar

Borusan Lojistik 5,912,499 1,973,047
istikbal 612,132 3,299,211
Borusan Holding A.S. (Borusan Holding) 105,123 141,081
Diger 294,047 269,957
Eksi: Gergeklesmemis faiz gideri karsiligi (97,451) (143,141)
6,826,350 5,540,155

Diger Borglar
Ortaklara borglar 54,041 16,272
istikbal (*) 14,408,008 6,237,694
Borusan Mannesmann Boru Yatinm Holding A.S. (BMBYH) 4,156,563 1,068,167
18,618,612 7,317,133

(*) 31 Aralik 2008 itibariyle istikbal’e olan borglar, ABD $ faiz orani % 4,05 ve TL faiz orani % 17,5 olan ve vadesi 6 aydan
kisa olan ticari olmayan borclardir.
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37. ILiSKILi TARAF ACIKLAMALARI (devami)
c) lligkili Taraflarla islemler

Urtin alimlan
Borgelik 2,277,274 6,211,890
2,277,274 6,211,890
Hizmet alimlan
Borusan Lojistik 117,994,440 39,559,406
Borusan Holding 2,723,230 2,341,620
Borusan Birlik Danismanlik 1,262,056 812,970
istikbal 949,767 842,914
Diger 836,029 1,084,867
123,765,522 44,641,777
Faiz ve vade farki gelirleri
BMBYH - 26,870
- 26,870
Uriin satiglan
istikbal 156,662,990 145,494,489
Borcelik 12,930,131 8,708,257
Diger 1,155,815 580,449
170,748,936 154,783,195

Ust Yénetim Kadrosuna Yapilan Odemeler

Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 2,573,879 2,265,814
Yonetim Kurulu temettli ddemeleri 567,060 550,000
3,140,939 2,815,814

38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi

(a) Sermaye risk yonetimi

Grup, sermaye ydnetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da borc ve 6z kaynak
dengesini en verimli sekilde kullanarak karliigini artirmayr hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi 8. notta agiklanan finansal borglan da iceren borclar, nakit ve nakit benzerleri ve 27. notta agiklanan
6denmis sermaye, sermaye yedekleri, kér yedekleri ve gecmis yil kérlanni da iceren 6zkaynak kalemlerinden olusmaktadir.
Grup’un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskleri Ust yonetim tarafindan degerlendiriimektedir.
Ust yénetim degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisini yeni borg edinilmesi veya meveut borcun geri 6denmesiyle
oldugu kadar, temettt 6demeleri, yeni hisse ihraci yoluyla dengede tutmay amaglamaktadir.
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi (devami)
(b) Finansal risk faktorleri

Grup’un mali igler departmani finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan grup ici hazirlanan risk raporlar
aracligiyla Grup’un faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin seviyesine ve

blyUklUgune gdre analizinden, gdzlemlenmesinden ve yénetimesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski,
kredi riski, likidite riskini kapsar.

Grup bu risklerin etkilerini azaltmak ve bu risklerden korunmak amaciyla tirev Uriin niteligindeki finansal araglardan vadeli
doviz islem sdzlesmelerini ihtiyac oldukga kullanmaktadir. Grup’un spekilatif amagl finansal araci (tirev Grlin niteligindeki
finansal araglann da dahil oldugu) yoktur ve bu tir araglarn alim-satimi ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadir.

b.1) Kredi riski yonetimi

Raporlama tarihi itibariyle

maruz kalinan azami kredi riski 17,574,114 209,999,616 - 1,544,008 53,970,398 594,315
- Azami riskin teminat, vs
le glivence altina alinmis kismi - 63,862,355 - - - -

A. Vadesi gecmemis ya da
deger dustkliglne ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 17,574,114 206,242,239 - 1,544,008 53,970,398 594,315

B. Kosullar yeniden gériistiimus
bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis
veya deger dustkliglne ugramis saylacak

finansal varlklann defter degeri - 2,870,069 - -
- teminat, vs ile glivence altina
alinmis kismi - 2,050,362 - -

C. Vadesi gegmis ancak deger diistkligine
ugramamis varliklarin net defter degeri - 887,308 - -
- teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - 887,308 - - -

D. Deger dlstkligune ugrayan varliklarn

net defter degerleri - - : R R
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) 751,088 11,446,086 - - - -
- Deger dustikitgu (-) (751,088)  (11,446,086) - - - -

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi - - - - - R
- Vadesi gegmemis (brit defter degeri) - - - - - R
- Deger dustikiigu (-) - - - - - _
- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi - - - - - R

E. Bilango dist kredi riski igeren unsurlar
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38. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (devami)
b.1) Kredi riski yonetimi (devami)
Finansal arac turleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri

Raporlama tarihi itibariyle

maruz kalinan azami kredi riski 19,410,492 105,190,166 - 3,970,626 44,700,827 -
- Azami riskin teminat, vs
le glivence altina alinmis kismi - 12,608,600 - - - -

A. Vadesi gecmemis ya da
deger dustkligine ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 19,410,492 99,768,326 - 3,970,626 44,700,827 -

B. Kosullart yeniden goristimis

bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis

veya deger dustkliglne ugramis saylacak

finansal varlklann defter degeri - 1,595,230 - - -
- teminat, vs ile glivence altina

alinmig kismi - - - - -

C. Vadesi gegmis ancak deger distkligine
ugramamis varliklarin net defter degeri - 4,888,878 - - -

- teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - (1,062,268) - - -

D. Deger dusUklugine ugrayan varliklarin

net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) 744,897 4,884,736 - - - -
- Deger duistikligh () (744,897)  (4,384,736) - - - -

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi - - - - - R
- Vadesi gegmemis (brit defter degeri) - - - - - R
- Deger dustkligu (-) - - . R R R
- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi - - - - - R

E. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar

1) Tutarlarn belilenmesinde, alinan teminatlar, kredi glivenirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
2) Teminatlar musterilerden alinan ipotekler, teminat mektuplar ve Direk Bor¢lanma Sisteminden olusmaktadir

Finansal varliklann kredi kalitesine iliskin aciklamalar

Finansal aracin taraflarindan birinin s6zlesmeye bagl yukumIUligund yerine getirememesi nedeniyle Sirket’e finansal bir
kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup’un kredi riskini esas olarak ticari alacaklarindan dogmaktadir.
Grup mUsterilerinden dogabilecek bu riski, alinan teminatlar ile sinifayarak yonetmektedir. Riski ydnetmek amaciyla, grup
Dogrudan Borglandirma Sistemi (DBS), teminat mektubu ve ipotek gibi araglan kullanmaktadir. Msteri riskleri, Grup
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (devami)
b.1) Kredi riski yénetimi (devami)

tarafindan sUrekli olarak izlenmekte ve musterinin finansal pozisyonu, gegmis tecrtibeler ve diger faktorler gbz éntine
alinarak mUsterinin kredi kalitesi degerlendiriimektedir.

Grup vadesi gegmemis ve deger distkligine ugramamis finansal varliklanin kredi kalitesi asagidaki gibi gegcmise yoénelik
ic derecelendirme bilgilerine gére degerlendirilmistir:

ic derecelendirme bilgilerine gére;

Grup 1 3,661,130 972,564
Grup 2 216,397,846 111,722,146
Grup 3 3,757,377 6,484,108
Toplam ticari alacaklar 223,816,353 119,178,818

Grup 1 - 6 aydan az zamandir galisilan yeni mUsteriler.
Grup 2 - 6 aydan uzun zamandir galisiian ve herhangi tahsilat sikintisi yasanmamis musteriler.
Grup 3 - 6 aydan uzun zamandir galisilan ve bazen tahsilat sikintisi yasanmis mUsteriler.

Yeniden yapllandinimamis olmas halinde vadesi gegmis veya stipheli hale gelmis olabilecek, yeniden yapilandirilan ticari
alacaklarin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle defter degeri 2,870,069 TL dir (2007: 1,595,230 TL’dir).

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ticari alacaklarin 887,308 TL tutarindaki kisminin vadesi ge¢mis oldugu halde, bu alacaklara
iliskin karsilik aynimamistir (31 Aralik 2007: 4,888,878 TL). Bahse konu ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir.

Vadesi Uzerinden 1-30 guin gegmis - -

Vadesi Uzerinden 1-3 ay gecmis - 3,826,610
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gecmis 887,308 1,062,268
Toplam vadesi gecen alacaklar 887,308 4,888,878
Teminat, vs ile glivence altina alnmis kismi 887,308 1,062,268

Bu alacaklara dair 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 887,308 TL tutarinda ipotek bulunmaktadrr. (31 Arallk 2007: 1,062,268
TL) Vadesi gegmis ve de@er diistKIGgu karsiligr aynimis alacaklara dair herhangi bir teminat bulunmamaktadir.

b.2) Likidite risk yonetimi

Likidite riski yonetimi ile ilgili olarak esas sorumluluk, ydnetim kuruluna aitir. Grup, nakit akimlanni dizenli olarak takip ederek
finansal varliklarin ve ytkdmiUlUklerin vadelerinin eslestiriimesi yoluyla yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin devamini
sadlayarak likidite riskini yonetir.

Likidite riski tablolan
Grup takip etttigi likidite riski yonetimi ile yeterli 6lctide nakit tutmays, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarnin
kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilmeyi amaclar.
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi (devami)
b.2) Likidite risk yonetimi (devami)

Turev olmayan finansal yuktmlUltkler

Banka kredileri 112,462,803 116,702,138 3,252,069 65,277,133 41,086,502 7,086,434
Finansal kiralama

yUkdmlGlUkleri 545,143 1,414,070 868,927 - 545,143

Ticari Borglar 418,894,239 430,876,115 162,187,170 268,688,945 -

Diger Borclar 22,561,010 22,945,523 16,423,440 6,522,083 -

Toplam yikimldlikler 554,463,195 571,937,847 182,731,606 340,488,161 41,631,645 7,086,434

Turev olmayan finansal yukumlultikler

Banka kredileri 76,094,905 81,938,226 18,222,475 4,837,500 51,182,351 7,695,900
Finansal kiralama

yUkUmIGIUKleri 531,114 1,882,011 1,350,893 - 531,118 -
Ticari Borglar 237,120,654 243,644,859 126,721,586 116,923,273 - -
Diger Borclar 7,478,625 6,415,458 6,415,458 - -

Toplam yikumllikler 321,225,298 333,880,554 152,710,412 121,760,773 51,713,469 7,695,900

TUrev olan finansal yukumldltkler

TUrev nakit girisleri 18,484,814 18,484,814 - 18,484,814 - -
Turev nakit gikilari (17,890,499)  (17,741,920) - (17,741,920) - -
31.12.2007

Turev finansal yukumltltkler

Turev nakit girisleri 81,336,947 81,336,947 - 81,336,947 - -
Turev nakit gikiglar (81,766,142)  (81,747,560) - (81,747,560) - -
(e) Piyasa riski

Piyasa riski; ddviz kuru riski, faiz orani riski ve fiyat riskini icermektedir.

Grup’un faaliyetleri dncelikle déviz kurundaki ve faiz oranindaki degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir. Ddviz
kuru ve faiz oraniyia fliskiendirilen riskleri kontrol altinda tutabimek icin Grup, tlirev niteliginde olan gesitli finansal araclar kullanmaktadir.
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYi (devami)
(e) Piyasa riski (devami)

Piyasa riskleri ayrica, duyarliik analizleri ile de degerlendirimektedir. Cari yilda Sirket’in maruz kaldigi piyasa riskinde veya
maruz kalinan riskleri ydnetim ve 6lgim ydntemlerinde, énceki yila gore bir degisiklik olmamistir.

(f) Kur riski yonetimi
Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Grup kur riskine karsilik vadeli iglem
s6zlesmelerinden forward/opsiyon sézlesmelerini kullanmaktadir.

Kur riskine duyarlilik
Grup baglica Euro ve TL cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo, Grup’un Euro ve TL kurlarindaki %10’luk degisime olan duyarliigini géstermektedir. Kullanilan %10’luk
oran, kur riskinin Ust diizey yonetime Grup icinde raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yénetimin
doviz kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade eder. Grup’un raporlama tarihinde maruz kaldigi kur riskine iliskin duyarliik
analizleri, finansal yiin baslangicindaki degisiklige gére belirlenir ve tim raporlama dénemi boyunca sabit tutulur. Negatif
tutar Euro ve TL'nin ABD Dolar karsisinda %10’luk deger artisinin gelir tablosundaki etkisini ifade eder.

Euro’nun ABDS$ karsisinda %10 degerlenmesi halinde
1- Euro net varlik / yUkimltilik (2,070,297) 2,070,297 - -
2- Euro riskinden korunan kisim (-) - - -

3- Euro net etki (1+2) (2,070,297) 2,070,297 - -

TL’nin ABDS$ karsisinda %10 degerlenmesi halinde
4- TL net varlik / yokimldltk (2,101,859) 2,101,859 - -
5- Tl ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - -

6- TL doviz varliklar net etki (3+4) (2,101,859) 2,101,859 - -

Toplam (3+6) (4,172,156) 4,172,156 - -

Euro’nun ABDS karsisinda %10 degerlenmesi halinde
1- Euro net varlik / yUkimltilik (1,023,796) 1,023,796 - -
2- Euro riskinden korunan kisim (-) - - -

3- Euro net etki (1+2) (1,023,796) 1,023,796 - -

TL’nin ABD$ karsisinda %10 degerlenmesi halinde
4- TL net varlik / yokimldltk 530,357 (5630,357) -
5- Tl ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) -

6- GBP dbviz varliklar net etki (3+4) 530,357 (530,357) - -

Toplam (3+6+9) (493,439) 493,439 - -
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi (devami)
31 Aralk 2008 tarihi itibariyle Grup tarafindan tutulan yabanci para varliklar ve borclarin orijinal para birimi cinsinden tutarlarn

ve toplam TL karsiligi asagidaki gibidir:

Dénen Varliklar 35,074,696 22,273,952 1,072,054 85,109,144
Ticari Alacak 32,970,904 19,850,643 1,072,054 77,817,532
Parasal Finansal Varliklar 2,103,792 2,423,309 - 7,291,612
Duran Varliklar - 2,428,219 - 5,198,331
Ticari Alacaklar - 2,428,219 - 5,198,331
Toplam Varliklar 35,074,696 24,702,171 1,072,054 90,307,475
Kisa Vadeli Yukumlulikler 48,973,131 11,443,905 160,800 73,824,781
Ticari Borglar 24,413,535 2,840,606 - 30,494,704
Finansal YUkUmlultkler 11,915,431 8,562,395 - 30,245,806
Parasal Olan Diger YUkimltlukler 12,644,165 40,904 160,800 13,084,271
Uzun vadeli YUkumlulikler - 15,388,267 - 32,943,199
Finansal YUkUmlultkler - 15,388,267 - 32,943,199
Toplam Yuakumlultikler 48,973,131 26,832,172 160,800 106,767,980
Net Bilanco Pozisyonu (13,898,435)  (2,130,001) 911,254 (16,460,505)
Bilanco disi tUrev araglarn net varlik /

yUkUmIGIUk pozisyonu - 8,476,000 - 18,145,421

Aktif karakterli bilanco disi déviz cinsinden

tUrev UrUnlerin tutar - 8,476,000 - 18,145,421

Pasif karakterli bilanco disi doviz cinsinden

tUrev UrUnlerin tutan - - - -
Net yabanci para varlik yikimlulik pozisyonu (13,898,435) 6,345,999 911,254 1,684,916
Parasal kalemler net yabanci para

varlik / ytikimldlik pozisyonu (13,898,435)  (2,130,001) 911,254 (16,460,505)
ihracat - 122,152,529 5,497,714 273,657,324

Grup 2008 vyili igersinde 517,477,723 TL tutarinda ABD $ cinsinden ithalat gergeklestirmistir.
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi (devami)
31 Aralik 2007 tarihi itibariyle Grup tarafindan tutulan yabanci para varliklar ve borglarin orijinal para birimi cinsinden tutarlan
ve toplam TL karsiligi asagidaki gibidir:

Donen Varliklar 70,360,655 28,517,425 2,237,280 119,131,155
Ticari Alacak 65,485,168 25,280,369 2,237,280 108,719,655
Parasal Finansal Varliklar 4,875,487 3,237,056 - 10,411,500

Duran Varliklar - - - -
Ticari Alacaklar - - - _

Toplam Varliklar 70,360,655 28,517,425 2,237,280 119,131,155
Kisa Vadeli YukimlUlikler 71,726,022 17,562,171 - 101,760,848
Ticari Borglar 61,167,013 11,755,567 - 81,271,384
Finansal YUkimllukler 10,397,518 5,806,604 - 20,327,973
Parasal Olan Diger YUkUmlClUkler 161,491 - - 161,491
Uzun vadeli Yukamliltikler - 18,438,267 - 31,533,124
Finansal YUkimlltkler - 18,438,267 - 31,533,124
Toplam Yuktumlulikler 71,726,022 36,000,438 - 133,293,972
Net Bilanco Pozisyonu (1,365,367) (7,483,013) 2,237,280 (14,162,817)

Bilanco disi tUrev araclarin net varlik /

yUkimldlik pozisyonu - 47,800,000 - 18,145,421
Aktif karakterli bilanco digi déviz cinsinden
tUrev UrUnlerin tutan - 47,800,000 - 18,145,421

Pasif karakterli bilango disi doviz cinsinden
tUrev UrUnlerin tutan - - - -

Net yabanci para varlik yikimldlik pozisyonu (1,365,367) 40,316,987 2,237,280 3,982,604

Parasal kalemler net yabanci para
varlik / yikimliliik pozisyonu (1,365,367) (7,483,013) 2,237,280 (14,162,817)

ihracat - 112,001,962 5,157,740 203,542,143

Grup 2007 vl igersinde 247,938,775 TL tutarinda ABD $ cinsinden ithalat gergeklestirmistir.

(9) Faiz orani riski yonetimi
Grup’un finansal yukimlUlUkleriyle ilgili faiz oranlari, 8 nolu dipnotta finansal borglar bélimdinde ayrintil olarak agiklanmistir.
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38. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi (devami)
() Faiz orani riski yonetimi (devami)

Faiz orani duyarlihgi

Grup’un sabit ve degisken faiz oranlan Uzerinden borglanmasi, Sirket'i faiz orani riskine maruz birakmaktadir. Séz konusu
risk, Sirket tarafindan, faiz orani takas sézlesmeleri ve vadeli faiz orani sézlesmeleri yoluyla sabit ve degisken oranli borglar
arasinda uygun bir dagilim yapimak suretiyle, yonetiimektedir. Riskten korunma stratejileri, faiz orani beklentisi ve tanimii
olanrisk ile uyumlu olmasi igin dizenli olarak degerlendirimektedir. Bdylece optimal riskten korunma stratejisinin olusturumasi,
gerek bilangonun pozisyonunun gdzden gegirilmesi gerekse faiz harcamalarinin farkl faiz oranlarinda kontrol altinda
tutulmasi amaglanmaktadir. Grup’un finansal borglarnin blydk bir kisminda Libor orani kredi kullanim tarihi itibariyle
sabitlenmektedir.Finansal borglar sabit faizli kredilerden olustugu icin Sirket faiz oranindaki degisimlere duyarl degildir.

(h) Fiyat riski

Grup, boru hatti proje isleri disinda hammadde stoklarinin degeri ile piyasalardaki gelik fiyat degisimlerinden dolayr satis
fiyatlarnin etkilenmesi nedeniyle fiyat riskine maruz kalmaktadir. Proje isleri, hammadde fiyatlannin proje basinda sabitlenmesi
nedeniyle celik fiyatlarindaki degisimlerden etkilenmemektedir. Satis marjlar Uizerindeki olumsuz fiyat hareketi etkilerinden
kacinmak amaciyla kullanilabilecek bir tlrev enstriman bulunmamaktadir. Grup tarafindan ileriye yonelik gelik fiyat
baglantilannin trendi dikkate alinarak satis-Uretim-satin alma dengeleri stirekli gézden gegirilerek, stok devir streleri optimize
edilmekte ve celik fiyatlarindaki degisim satis fiyatlarina yansitimaktadir.

39. FINANSAL ARACLAR

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 59,970,398 - - - 53970398 6
Ticari alacaklar - 209,999,616 - - 209,999,616 10
liskil taraflardan alacaklar - 12,375,783 - - 12,375,783 37
Diger finansal varliklar - - 24,723,029 - 24723029 7

Finansal yikimldlikler

Finansal borclar - - - 113,772,160 113,772,160 8
Ticari borglar - - - 412,067,889 412,067,889 10
liskil taraflara borglar - - - 6,826,350 6,826,350 37

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 44,700,827 - - - 44700827 6
Ticari alacaklar - 105,190,166 - - 105,190,166 10
iIi§kiIi taraflardan alacaklar - 16,014,149 - - 16,014,149 37
Diger finansal varliklar - - 18,717,890 - 18,717,800 7

Finansal yiiktimlilikler

Finansal borclar - - - 78,325,465 78,325,465 8
Ticari borclar - - - 231,580,499 231,580,499 10
liskil taraflara borglar - - - 5,540,155 5,540,155 37

Grup finansal araglarin kayith degerlerinin makul degerlerini yansittigini distinmektedir.
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40. BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR
1 Ocak 2009 tarihinden itibaren kidem tazminati tavani 2.260,04 TL’ ye yUkseltimistir.

Mayis 2008 tarihinde Amerika Birlesik Devietleri Ticaret Bakanligr 1 Mayis 2007 ve 30 Nisan 2008 tarihleri arasinda Ulkeye
giren celik borular antidamping kurallarina uygunluk agisindan incelemeye baslamistir. Bu konu ile ilgili olarak Sirket,
Amerika Birlesik Devletleri Ticaret Bakanligi'na bilgi vermis, bunun sonucunda 3 Subat 2009 tarihinde Amerikan Ticaret
Bakanlg 6n kararnda Grup’a uygulanacak antidamping oranini %7,64 olarak belirlemistir. Sorusturmayla ilgili nihai karar
6n kararin agiklanmasindan sonraki 120 gin icinde kesinlesecektir.

41. FINANSAL TABLOLARIN ONEMLI OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN
DIGER HUSUSLAR

Donen Varliklar 342,228,294 - 342,228,294
Hazir Degerler 44,700,827 (44,700,827) -
Nakit ve Benzerleri - 44,700,827 44,700,827
Ticari Alacaklar, net 105,190,166 - 105,190,166
iliskili Taraflardan Alacaklar, net 16,014,149 - 16,014,149
Diger Alacaklar, net 3,970,626 - 3,970,626
Stoklar, net 164,579,994 (1,988,412) 162,591,582
Diger Cari/Dénen Varliklar 7,772,632 1,988,412 9,760,944
Cari Olmayan/Duran Varliklar 248,200,939 - 248,200,939
iliskili Taraflardan Alacaklar, net 3,396,343 - 3,396,343
Finansal Varliklar 18,717,890 - 18,717,890
Maddi Varliklar, net 224,132,683 (6,512,934) 217,619,749
Maddi Olmayan Varliklar, net 892,177 - 892,177
Ertelenen Vergi Varliklan 879,191 - 879,191
Diger Cari Olmayan /Duran Varliklar 182,655 6,512,934 6,695,589

Toplam Varliklar 590,429,233 - 590,429,233
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41. FINANSAL TABLOLARIN ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN
AGIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN

DIGER HUSUSLAR (devami)

Kisa Vadeli YukimlGlukler 288,236,070 - 288,236,070
Finansal Borglar, net 22,518,593 6,849,026 29,367,618
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa

Vadeli Kisimlari, net 5,578,778 (5,578,778) -

Finansal Kiralama Bor¢lari,net 1,270,248 (1,270,248) -

Diger Finansal YUkUmlUltkler 429,195

Ticari Borglar, net 231,580,499 231,580,499
iliskili Taraflara Borglar, net 12,857,288 (7,317,133) 5,540,155
Diger Borclar - 7,478,625 7,478,625
Dénem Kan Vergi Yukimldlugu - 2,266,825 2,266,825
Alinan Avanslar 161,492 (161,492) -

Borc Karsilklar 9,388,708 (9,388,708) -

Diger YukimltlUkler, net 4,451,269 7,121,883 11,673,152

Uzun Vadeli YUkumlulikler 71,447,040 - 71,447,040
Finansal Borglar, net 47,997,534 531,114 48,528,648
Finansal Kiralama Borclari,net 531,114 (631,114) -

Borc¢ Karsiliklar 17,369,119 (17,369,119) -

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar - 17,369,119 17,369,119
Diger YukimlUlukler, net 5,549,273 (5,549,273) -
Ertelenen Vergi YUKUMIUIGGU - 5,549,273 5,549,273
Ozkaynaklar 230,746,123 - 230,746,123
Ana Ortakliga Ait Ozsermaye 230,558,961 - 230,558,961

Sermaye 28,350,000 - 28,350,000
Yeniden Deg@erleme Fonu 81,064,975 - 81,064,975
Sermaye Yabanci Para Cevrim Farki 64,250,702 (64,250,702) -
Yasal Yedekler 18,292,754 2,778 18,295,532
Olaganustt Yedekler 14,000,938 (14,000,938) -
Ozel Yedekler 2,778 2,778) -
Yabanci Para Gevrim Farki (35,640,896) 64,250,702 28,609,306
Nakit Akm Korunma Reservi (429,195) - (429,195)
Net Dénem Kar/Zarari 48,549,357 - 48,549,357
Gegmis Yl Kar/Zarar 12,117,548 14,000,938 26,118,486
Azinlik Paylan 187,162 - 187,162
Toplam Kaynaklar 590,429,233 - 590,429,233
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lliskin Dipnotlar
(Birim-Tark Lirasi (TL))

41. FINANSAL TABLOLARIN ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN
DIGER HUSUSLAR (devami)

- Stoklar: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda Stoklar” icerisinde gosterilen 1.988.412 TL tutarindaki verilen siparis
avanslar “Diger Dénen Varliklarn” icerisinde gdsterilmistir.

- Diger Duran Varliklar: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilancoda “Maddi Duran Varlklar” igerisinde gsterilen 6.512.934
TL tutanndaki maddi duran varlik alimlari icin verilen avanslar 31 Aralik 2008 tarihli bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal
bilgiler icerisinde “Diger Duran Varliklar” kalemi icerisinde gosteriimistir

- Finansal Borglar (kisa vadeli): 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda “Finansal Kiralama islemlerinden Borglar”
icerisinde gdsterilen 1.270.247 TL ve 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilancoda *“Uzun Vadeli Finansal Borclarn Kisa Vadeli
Kisimlan” icersinde gosterilen 5.578.778 TL , 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal
bilgiler icerisinde “Finansal Borglar* kalemi igerisinde gosterimistir.

- Diger Borglar: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda ““Alinan Avanslar’” icersinde gosterilen 161.492 TL tutarindaki
mUsteri avanslar ve “iligkili taraflara borc¢lar” icersinde gosterilen 7.317.133 TL tutarindaki ticari borg olmayan borglar 31
Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal bilgiler igerisinde “Diger Borglar” icerisinde gdsterimistir.

- Dénem Karn Vergi YUkimltligu: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda “Borg Karsiliklar” icerisinde gdsterilen
2.266.825 TL tutarindaki “Vergi Karsiligr” 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmal sunulan finansal bilgiler
icerisinde “Dénem Kan Vergi YUkimlUligl” kalemi igerisinde gosterilmistir.

- Diger Yukumlultkler: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda “‘Bor¢ Karsiliklar’™” icersinde gdsterilen ihracat gider
tahakkuklarn, (3.911.434 TL), maliyet gider tahakkuklari ( 1.611.319 TL) ve prim tahakkuklar (1.599.130 TL), toplami
7.121.883 TL olan tutarlar 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal bilgiler icerisinde “Diger
YUkUmlUlukler”kalemi icersinde gdsterilmistir.

- Finansal Borglar (uzun vadeli): 31 Arallk 2007 tarihli konsolide bilancoda “Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar”
icerisinde gosterilen 531.114 TL 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmall sunulan finansal bilgiler icerisinde
“Finansal Borglar” igerisinde gosterilmistir.

- Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Karsiliklar: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda “Borg Karsilklan’” icerisinde
gOsterilen 17.369.119 TL tutarindaki kidem tazminati karsiigr 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali
sunulan finansal bilgiler icerisinde *‘Galisanlara Saglanan Faydalara lliskin Karsilklar”” icerisinde gosteriimistir.

- Ertelenen Vergi YUkimlulugu: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilancoda “Diger Yukimltlikler” icersinde gdsterilen
5.549.273 TL 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmall sunulan finansal bilgiler icerisinde “‘Ertelenen Vergi
YUkUmIUIigu’” icerisinde gosteriimistir

- Yabanci Para Gevrim Farki: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda *“Sermaye Yabanci Para Cevrim Farki” icerisinde
gosterilen 64.250.702 TL 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal bilgiler icerisinde
“Yabanci Para Cevrim Farki”na siniflanmistir.

- Yasal Yedekler: 31 Arallk 2007 tarihli konsolide bilangoda “Ozel Yedekler” icerisinde gésterilen 2.778 TL 31 Arallk 2008
tarihli konsolide bilango ile karsilastirmall sunulan finansal bilgiler igerisinde ““Yasal Yedekler”’e siniflanmistir

- Gegmis Yl Kan/Zaran: 31 Aralik 2007 tarihli konsolide bilangoda “Olaganustt Yedekler” icerisinde gdsterilen 14.000.938
TL 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilanco ile karsilastirmali sunulan finansal bilgiler igerisinde “Gegmis Yil Kan/Zarari’na
siniflanmigtir.
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