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Ara Donem Faaliyet Raporu Uygunlugu
Hakkinda Simirh Denetim Raporu

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu'na

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. ve bagh ortakliklarimin (“Grup”), 30 Haziran 2014
tarihi itibariyla hazirlanan ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, simirh denetimden
gecmis ara donem 6zet konsolide finansal tablolar ile tutarli olup olmadiginin sinirh denetimini yapmakla
gorevlendirilmig bulunuyoruz. Rapor konusu ara dénem faaliyet raporu Grup y6netiminin
sorumlulugundadir. Simirli denetim yapan kurulus olarak iizerimize diigen sorumluluk, ara dénem faaliyet
raporunda yer alan finansal bilgilerin, simirl1 denetimden ge¢mis ve 18 Agustos 2014 tarihli simrh denetim
raporuna konu olan ara dénem 6zet konsolide finansal tablolar ve agiklayic1 notlar ile tutarh olup
olmadigina iligkin ulagilan sonucun agklanmasidir.

Simirh denetim, Sinirh Bagimsiz Denetim Standardi (“SBDS”) 2410 “Ara Donem Finansal Bilgilerin,
Isletmenin Yilhik Finansal Tablolarinin Bagimsiz Denetimini Yiiriiten Denetci Tarafindan Sinirh Bagimsiz
Denetimi”ne uygun olarak yiiriitiilmiigtiir. Stmirh denetimimiz, ara donem faaliyet raporunda yer alan
finansal bilgilerin sinirli denetimden gec¢mis ara donem 6zet konsolide finansal tablolar ve agiklayic: notlar
ile tutarli olup olmadigina iligkin incelemeyi kapsamaktadir. Ara donem finansal bilgilerin simrh
denetiminin kapsam; Bagimsiz Denetim Standartlarina uygun olarak yapilan ve amaci konsolide finansal
tablolar hakkinda bir goriig bildirmek olan bagimsiz denetimin kapsamina kiyasla 6nemli dl¢iide dardir,
Sonug olarak ara dénem finansal bilgilerin sinirh denetimi, denetim girketinin, bir bagimsiz denetimde
belirlenebilecek tiim 6nemli hususlara vikif olabilecegine iligkin bir giivence saglamamaktadir. Bu
sebeple, bir bagimsiz denetim goriigii bildirmemekteyiz.

Sinirh denetimimiz sonucunda, iligikteki ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin sinirh
denetimden ge¢mis ara dénem 6zet konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarda verilen bilgiler ile,
tiim onemli y6nleriyle, tutarh olmadigina dair herhangi bir hususa rastlanilmamasgtir.

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

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket”) ve Bagl Ortakliklari (bundan
sonra birlikte “Grup” olarak anilacaklardir), boyuna ve spiral kaynakli ¢elik boru Uretimi ve
satisi yapmaktadir. Sirket'in hisse senetleri 1994 yilindan beri istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda igslem gormektedir. Sirket, Turkiye’de tescil edilmigtir.

Merkez Adresi : Meclisi Mebusan _Caddesi No: 35-37
34427 Findikli - Istanbul

30 Haziran 2014 tarihi itibariyle Sirket’'in konsolide edilen Baglh Ortakliklari, Sirket’in bu Bagli
Ortakliklarda kontrol ettigi hisse oranlari ve faaliyet konulari asagidaki gibidir.

Faaliyet Konusu Bagh Ortakhk Nihai

Oran%

Holding Borusan Mannesmann Holding BV 100,0

Celik Boru Borusan Mannesmann Pipe US Inc 100.0

Celik Boru Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA _ 99,0

Muihendislik Borusan Muihendislik Insaat ve Sanayi Makinalari Imalat A.$. 96,9

1. Raporun Donemi : 01.01.2014 - 30.06.2014

2. Ortakhgin Unvani : Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.
Ticaret Sicil Numarasi 169531

3. Yonetim Kurulu Uyeleri

28 Mart 2014 tarihli Olagan Genel Kurul kararina gore, yapilacak ilk olagan Genel Kurula
kadar gorevleri devam edecek olan Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri asagida yer
almaktadir.

Gorevi Adi ve Soyadi

Bagkan ve Murahhas Uye Cemil Bulent Demircioglu
Baskan Yardimcisi Wolfgang Eging

Uye Agah Ugur

Uye Dr. Gerhard Scholer

Uye Dr. Kunibert Albert Martin
Bagimsiz Uye Niisret Comert

Bagimsiz Uye Roelof ljsbrand Baan

Sirket ve yonetim organi Uyeleri hakkinda uygulanan herhangi bir idari veya adli yaptirim
bulunmamaktadir.

Yetki Sinirlar

Yonetim Kurulu, Turk Ticaret Kanunu ve Ana Sézlesme hikimleri ile minhasiran Genel
Kurul’'a verilmis olan yetkiler disinda kalan tim igler hakkinda karar vermeye yetkilidir.



4, Yonetim Kadrosu

icrada gérevli olan Sirket (st yonetim yapisi asagidaki unvan, gérev ve kisilerden
olugsmaktadir.

Sirkette is
Gorevi Adi Soyadi Bulupdugu Tecrilbesi Meslegi
Sure
- L Makina

1. Genel Mudur Semih Ozmen 26 yil 29 yil Miihendisi
2. Genel Mudir Yardimcisi,

Proje ve Ozel Boru -

Segmenti Satis ve Zafer Atabey 23 yil 23 yil Iktisatgl

Satinalma
3. Genel Mudir Yardimcisi, Tavlan Erkin )

Standard Boru Segmenti ylan 2 ay 20 yil Iktisatc!

Karagul

Satis ve Satinalma
4. Genel Mudir Yardimcisi,

Mali igler ve Strateji 3 . .

Yonetimi ) Kagan Ari 9vil 16 yil Isletmeci
5. Calisanlar
30.06.2014 itibariyle Sendikali Sendikasiz Toplam
Diz isGi 629 - 629
Kalifiye isci 285 - 285
Alt kademe yonetici - 34 34
Orta kademe yonetici - 36 36
Ust kademe yonetici - 5 5
Memur sayis| - 151 151
Ara Toplam 914 226 1.140
Taseron firma isci sayisi - 310 310
Genel Toplam 914 536 1.450

Sirketimizin Uyesi oldugu MESS (Turkiye Metal Sanayicileri Sendikasi) ile Turk Metal
Sendikasi arasinda 01.09.2012 — 31.08.2014 donemini kapsayan Toplu ls Soézlesmesi
30.05.2013 tarihinde imzalanmistir.

6. Doénem icinde gerceklesen sermaye artiglari
Sirket sermayesi 141.750.000 TL'dir. Dénem icinde gergeklesen sermaye artisi yoktur.

7. Do6nem icinde ¢ikarilan menkul kiymetler
Dénem icinde menkul kiymet ¢gikarilmamistir.

8. Donem icinde yapilan Ana So6zlesme degisiklikleri

25.06.2014 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda, Sirket Ana S6zlesmesinin 3,
4, 7, 8,9, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29, 30, 31 ve 32
maddelerinin asagidaki sekilde degisikligi gergeklesmistir.
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BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI

BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI VE

VE TICARET ANONIM SIRKETi ESAS TICARET ANONIM SIRKETi ESAS
MUKAVELESI SOZLESME
MAKSAT VE MEVZU MAKSAT VE MEVZU
Madde 3: Madde 3

Sirketin maksat ve mevzuu baslica sunlardir;

A Her

nevi sinai tesebblis kurmak ve

a. Yukandaki

isletmek. Bilhassa her nevi boru ve

madeni esya imalati.

lhracat, ithalat, mimessillik, komisyon,
taahhit ve en genis manasiyla fticar
muamelelerle istigal etmektir.

Sirket bu gayelerin tahakkuku amaciyla;

imalatla ilgili  her  tdrlo
hammadde, mamul ve vyan mamul
maddeleri satin alabilir, ithal veya sair
suretle tedark edebilir, bunlan kismen veya
tamamen isledikten sonra her torld tican
isleme tabi tutabilir.

. Aracihk faaliyeti ve menkul kiymet portfay
isletmecilidi niteliginde olmamak kaydyla,
bu imalat ve islemlerin yapilabilmesi icin,
yurdun her yerinde sinai tesisler, fabrikalar,
atolye ve Iimalathaneler kurabilir, kurulu
olanlan devralabilir veya devredebilir,
kiralayabilir, tesislerin kurulusu ve tevsii ile
ilgili olarak gerekli alet, makine, malzemeyi
yurt icinden veya yurt disindan satin alabilir.
Ayni konu ile istigal eden diger sirket ve
tesisler  kurabilir, devralabilir,  kurulu
olanlara istirak edebilir. Mumessillik alabilir,
verebilir.

. Yukanda sozl edilen konularla ilgili olarak
yerli ve yabanci dider isletme, sirket ve
miesseselerle ishirlidi, ortaklik yapabilir.
Ihtira berati, marka, lisans, ruhsatname ve
imtiyazlar, know-how, sinai resim ve
modeller iktisap edebilir, kullanabilir,
satabilir, kiralayabilir, teminat alabilir ve
verebilir.

. Kendi maksat ve mevzuu ile ilgili olmak
Uzere her tarli gayrnmenkult (gemi dahil)
iktisap edebilir, bunlan satabilir,

Sirketin faaliyet konusu bashca sunlardir;

A. Her nevi sinai tesebbis kurmak ve
isletmek. Bilhassa her nevi boru ve madeni
esya imalati.

B. lhracat, ithalat, muamessillik, komisyon,

taahhiat ve en genis manasiyla ticar
muamelelerle istigal etmektir.

Ana faaliyet konusunu olusturan yukandaki
amaglara ulagmak igin Sirket bunlaria simirh
olmamak iizere  ozellikle asagidaki
faaliyetlerde bulunabilir;

a. Her tirll hammadde, mamul ve yan mamul
maddeleri satin alabilir, ithal veya sair suretle
tedarik edebilir, bunlan  kismen veya
tamamen isledikten sonra her tarl tican
Isleme tabi tutabilir.

b. Imalat ve islemlerin yapilabilmesi icin,
yurticinde ve yurtdisinda her yerinde sinai
tesisler, fabrikalar, atdlye ve imalathaneler
kurabilir, kurulu olanlan devralabilir veya
devredebilir, kiralayabilir, tesislerin kurulusu
ve tevsii lle ilgili olarak gerekli alet, makine,
malzemeyi yurt icinden veya yurt disindan
satin alabilir. Sermaye Piyasasi mevzuati
gergevesinde yatinm  hizmetleri ve
faaliyetleri niteliinde olmamak kaydiyla
ayni konu ile istigal eden dijer sirket ve
tesisler kurabilir, devralabilir, kurulu olanlara
istirak edebilir, mimessillik alabilir, verebilir.

c. Yerli ve yabanc dijer isletme, sirket ve
muiesseselerle isbirlidi, ortakhk yapabilir.
Ihtira berati, marka, lisans, ruhsatname ve
imtiyazlar, know-how, sinai resim ve modeller
iktisap  edebilir,  kullanabilir,  satabilir,
kiralayabilir, teminat alabilir ve verebilir.

d. Her tarli gaynmenkuld (gemi dahil) iktisap
edebilir, bunlan satabilir, kiralayabilir, intifa
ve irtifak haklan veya diger ayni ve sahsi
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kiralayabilir, intifa ve irtifak haklan veya
dider ayni ve sahsi haklarla mikellef ve
mucehhez kilabilir, ipotek tesis ve fek
edebilir. Bu konuda tapu dairelerinde her
tarld muameleleri, ezcimle ifraz, tevhit,
taksim gibi muamelelen yapabilir.

. Odinc para verme isleri hakkindaki kanun
ve ilgii mevzuata aykin olmamak sartiyla,
konusu ile ilgii sermaye sirketlerinin her
tiirli finansmanini tekeffiil edebilir. Ozellikle
bunlarla teminath, teminatsiz dédinc alma
ve verme islemleri yapabilir. Bunlar lehine
her nevi ayni ve sahsi teminat (ipotek)
alabilir, verebilir.

. Sirketin kendi adina ve 3. Kisiler lehine,
garanti, kefalet, teminat vermesi veya
ipotek dahil rehin hakki tesis etmesi
hususlarinda Sermaye Piyasasi Mevzuat
cercevesinde belirlenen esaslara uyulur.

. Faaliyet sahasindaki test ve muayenelerin
yaplimasina yonelik laboratuvar kurulmasi
ve isletiimesi.

. Kendi maksat ve mevzuuna giren konularla
llgili olarak her tarld tican muamelat! ifa
edebilir. Memur, miistahdem ve isciler icin
hikmi sahsiyeti haiz yardim sandiklarn
vesaire sosyal orgitler kurabilir. Vakiflar
kurabilir, kurulu olanlara katilabilir.

I. Binnci temettiye halel gelmemek sartiyla,

Sermaye  Piyasasi  Kurulu  Mevzuat
cercevesinde, kurdugu wveya katildidi
vakifara ya da bu gbi kisi velveya
kurumlara kar'dan pay ayrabilir.

haklarla mikellef ve miicehhez kilabilir,
ipotek tesis ve fek edebilir. Bu konuda tapu
dairelerinde her turld muameleleri, ezcumle
ifraz, tevhit, taksim gibi  muamelelen
yapabilir.

. Odiing para verme isleri hakkindaki kanun ve

llgili mevzuata aykin olmamak sartiyla,
Ucincd  kisilerin - her tarld  finansmanini
tekeffiil edebilir. Ozellikle bunlarla teminath,
teminatsiz dding alma ve verme islemler
yapabilir. Bunlar lehine her nevi ayni ve sahsi
teminat (ipotek) alabilir, verebilir

. Sirketin kendi adina ve 3. kisiler lehine,

garanti, kefalet, teminat vermesi veya ipotek
dahil rehin hakki tesis etmesi hususlarinda
Sermaye Piyasasi Mevzuatl cercevesinde
belirlenen esaslara uyulur.

. Faaliyet sahasindaki test ve muayenelerin

yaplimasina yonelik laboratuvar kurabilir ve
isletebilir.

. Her tarla tican muamelati ifa edebilir. Memur,

mistahdem ve iscilen icin hikmi sahsiyeti
haiz yardim sandiklan vesaire sosyal drgitler
kurabilir. Vakiflar kurabilir, kurulu olanlara
katilabilir.

I. Birinci kar payina halel gelmemek sartiyla,

Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde,
kurdugu veya katildigi vakiflara ya da bu gibi
kisi ve/veya kurumlara kar'dan pay ayirabilir.

j. Sirket, Sermaye Piyasasi mevzuatina

uygun olarak belirlenmis olan ve Genel
Kurul'un onayladin bagis politikas
uyarinca ve ilgili mevzuat hiikiimlerine
uyarak yapilacak bagislann iist sinirinin
genel kurul tarafindan belirlenmesi, bu
sinin asan tutarda bagis yapilmamasi,
yapilan bagislann  dagitilabilir  kar
matrahina eklenmesi ve bagislann
sermaye piyasasi mevzuatinin ortili
kazang aktanimi duzenlemelerine aykiriik
teskil etmemesi, gerekli ozel durum
aglklamalanmin yapilmasi ve yil iginde
yapilan  bagiglannn  genel  kurulda
ortaklarin bilgisine sunulmasi sartiyla,
kendi amag ve konusunu aksatmayacak
sekilde bafis yapabilir.
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SIRKETIN MERKEZI
Madde 4:

Sirketin - merkezi  Istanbul'dadr. Adresi,
Beyodlu, Salipazan, Purtelas Hasan Mahallesi
Meclisi Mebusan Caddesi No.37'dir. Adres
dedisikliginde yeni adres Ticaret Sicili'ne tescil
ve Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan
ettirilir ve aynca Sermaye Piyasasi Kurulu ile
Sanayi ve Ticaret Bakanhdi'na bildirilir. Tescil
ve ilan edilmis adrese yapilan tebligat Sirket'e
yapilmis sayilir.  Tescll ve ilan edilmis
adresinden aynlmis olmasina ragmen, yeni
adresini sdresi icinde tescil ettirmemis Sirket
icin bu durum fesih sebebi sayilir.

Sirket gerekli izinlen almak kaydiyla yurt icinde
ve yurt disinda subeler acabilir.

SIRKETIN MERKEZI
Madde 4:

Sirketin merkezi Beyodlu, Salipazar, Pirtelas
Hasan Mahallesi Meclisi Mebusan Caddesi
No.37 Istanbul adresindedir. Adres
dedisikliginde yeni adres Ticaret Siciline tescil
ve Tarkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan ettirilir
ve ayrnca Giumrik ve Ticaret Bakanhgina ve
Sermaye Piyasasi Kurulu'na bildirilir.  Tescil ve
llan edilmis adrese yapilan tebligat Sirket'e
yapimis  sayilir. Tescll ve ilan edilmis
adresinden aynlmis olmasina ragmen, yeni
adresini slresi icinde tescil ettirmemis Sirket icin
bu durum fesih sebebi sayilir.

Sirket ilgili mevzuat hikimlerine uyarak yurt
icinde ve yurt disinda subeler acabilir.

INTIFA SENETLERI
Madde 7:

Sermayenin  40.000.000.- (kirkmikyon) TL.
artinimasi dolayisi ile, artan sermayeyi taahhut
eden ve sirketin kurulus ve inkisafinda hizmeti
gecen sahislar arasinda dagitilmak tizere 100
adet bedelsiz, hamiline muharrer intifa senedi
cikartilmistir. intifa senedi hamillerinin oy hakk
olmayip, 26'nci maddede gdsterlen sekilde
kar'a ve ayni oran dahilinde tasfiye bakiyesine

INTIFA SENETLERI
Madde 7
Sermayenin - 40.000.000.- (kirkmilyon) TL

artinlmasi dolayisi ile, artan sermayeyi taahhiit
eden ve sirketin kurulus ve inkisafinda hizmeti
gecen sahislar arasinda dagitiimak Ozere 100
adet bedelsiz, hamiline muharrer intifa senedi
cikartilmistir. Intifa senedi hamillerinin oy hakk
olmayip, 23. maddede gosterilen sekilde kar'a
ve ayni oran dahilinde tasfiye bakiyesine istirak

istirak ederler. ederler.
MENKUL KIYMET IHRACI MENKUL KIYMET IHRACI
Madde 8: Madde 8
Sirket, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye
Sirket,  mevzuat ve Esas  Mukavele | Piyasasi Kanunu ve sair mevzuat ile Esas

hikimlerine gdre her tarli tahvil, finansman
bonosu, kdr ve zarara katlma belgesi ile
Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat
hikiimlerine goére  anonim  ortakhklarin
cikarabileceklen diger menkul kiymetlen ihrag
edehbilir.

S@zlesme hikomlerine godre yurtiginde ve
disinda gergek ve tiizel kigilere satiimak
amaciyla teminath veya teminatsiz her tirli
tahvil, kar ve zarar istirakli kar ortakhig
belgeleri (kara istirakli tahvil), paya
doniigtirulebilir tahvil, degistirilebilir tahvil,
bono, kiymetli maden bonosu, katilma intifa
senedi, niteligi itibariyle borglanma araci
oldugu Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
kabul edilecek diger sermaye piyasasi
araglan, ve sair her turlii sermaye piyasasi
araci ile Sermaye Piyasasi Kanunu wve ilgili
mevzuat hukimlerine gore anonim ortaklhklann
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cikarabilecekleni diger menkul kiymetleri ihrac
edebilir.

Bu madde kapsamindaki sermaye piyasasi
araglan sermaye piyasasl mevzuatinin izin
verdigi Olgiide yonetim karan ile ihrag
edilebilir. Bu kapsamda borglanma arac
ihracinda yonetim kurulu yetkilidir.

Sermaye Piyasasi mevzuati hikimlerine
uymak suretiyle, ihrag ve ihragla ilgili olarak
azami miktarlarin, tiirtiniin, vadenin, faizin ve
diger tiim sartlanin belirlenmesi ile bu

hususlarda Sirket yonetiminin
yetkilendirilmesi konusunda Ydnetim Kurulu
yetkilidir.

A) YONETIM KURULU YONETIM KURULU'NUN SECIMI

YONETIM KURULU’NUN SECIMI Madde 9:

Madde 9:

Yonetim Kurulu en az 5 en cok 9 Uye'den
tesekkil eder. Yonetim Kurulu Uyelerinden
yandan bir fazlasi (A) grubu hissedarlann
gisterecedi adaylar arasindan secilir. Yonetim
Kuruluna  secilecek  bagimsiz  lyeler
hakkindaki Sermaye Piyasasi Kanunu ve
Sermaye  Piyasasi  Kurulu  dizenlemeleri
saklidir.

Yonetim Kurulu en az 5 en cok 9 Uyeden
tesekkil eder. Yonetim Kurulu Uyelerinden
yandan bir fazlasi (A) grubu hissedarlann
gosterecedi adaylar arasindan secilir. Yonetim
Kuruluna secilecek badimsiz Gyeler hakkindaki
Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Kurulu dizenlemeleri saklichr.

SIRKETIN ILZAMI
Madde 14:

Sirket tarafindan venlecek bitin belgelerin ve
akdolunacak ivazli  veya ivazsiz biton
sozlesmelerin muteber olabilmesi icin bunlarnn,
sirket anvani altina konmus ve sirketi ilzama
yetkili ki kisinin imzasini tasimasi lazimdir.
Yonetim kurulu imzaya yetkili kisilerin minferit
velveya birlikte imzaya yetkili olduklanni da
belirleyebilir. Sirketin, manferit imza ile ilzami
keyfiyeti murahhas azaya birakilabilecedi gibi,
TTK md. 319 hikmi cergevesinde pay sahibi
olmasi gerekmeyen midirlere de imza yetkisi
verilebilir. Herhallikarda Ydanetim Kurulu, sirket
adina imza yetkisine sahip olanlan usuliine
uygun olarak tescil ve ilan ettirir.

SIRKETIN ILZAMI
Madde 14:

Sirket tarafindan verilecek bitan belgelerin ve
akdolunacak ivazlh veya ivazsiz  bitin
sozlesmelerin muteber olabilmesi icin bunlarin,
Sirket unvani altina konmus ve Sirketi ilzama
yetkili iki kisinin imzasini tasimasi gereklidir.
Ydnetim Kurulu imzaya yetkili kisilerin minferit
velveya birlikte imzaya yetkili olduklanni da
belirleyebilir. Sirketin, monferit imza ile ilzami
keyfiyeti murahhas azaya birakilabilecedi gibi,
en az bir Yonetim Kurulu ilyesinin temsil
yetkisi bulunmasi sarti ile pay sahibi olmas
gerekmeyen modarlere de imza yetkisi
devredilebilir veya verlebilir. Herhalikarda
Yonetim Kurulu, Sirket adina imza yetkisine
sahip olanlan usuline uygun olarak tescil ve ilan
ettirir.
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B) MURAKIPLAR
MURAKIPLAR
Madde 15:

Genel Kurul gerek hissedarlar arasindan ve
gerek haricten en cok dc sene icin bir veya ¢
murakip secer.

DENETIM
Madde 15

Sirketin ve mevzuatta ongorilen diger
hususlarin denetimi hakkinda Tirk Ticaret
Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu
hiikiimleri uygulanr.

MURAKIPLARIN GOREVLERI
Madde 18:

Murakiplar Turk Ticaret Kanunu'nun 353'0nca
maddesinde sayillan  vazifelerin  ifasiyle
mikellef olmaktan baska sirketin 1yi sekilde

idaresinin - temini  ve sirket menfaatinin
korunmasi hususunda lGzumlu goreceklen
butin tedbirlerin - alinmasi  icin - Yonetim

Kuruluna teklifte bulunmaya ve gerektidi
takdirde Genel Kurulu toplantiya cadirmaya ve
toplant gindemini tayine Kanunun 354'(nci
maddesinde yazili raporu tanzime selahiyeth
ve vazifeldirler. Mihim ve acele sebepler
husule geldidi takdirde murakiplar bu
yetkilerini  derhal kullanmak zorundadirlar.
Murakiplar Kanun ve Esas Mukavele ile
kendilerine verilen vazifeleri iyi yapmamaktan
dolayr miteselsilen mesuldirler.

Bu madde cikartilmistir.

C) GENEL KURUL
GENEL KURUL TOPLANTILARI
Madde 17

Genel Kurul Toplantilan ya oladan ya da
olajanusti olarak toplanir. Olagan Genel
Kurullar sirketin hesap devresinin sonundan
itibaren (¢ ay icensinde ve senede en az bir
defa toplanir. Bu toplantida Tirk Ticaret
Kanunu'nun 413. maddesinde yazii hususlar
incelenerek gerekli kararlar verilir. Olaganiista
Genel Kurullar sirket islerinin - gerektirdigi
hallerde ve zamanlarda Kanun, Esas
Stzlesme ve i¢ yonergede yazih hukimlere
gore toplanir ve gereken kararlan alirlar,

Genel kurul toplantisina elektronik ortamda
katilim:

Sirketin - genel  kurul toplantilanna katilma

GENEL KURUL TOPLANTILARI
Madde 16

Genel Kurul Toplantlan ya olagan ya da
olaganiisti olarak toplanir. Olagan (Genel
Kurullar sirketin hesap devresinin sonundan
itibaren Uc ay igerisinde ve senede en az bir
defa toplamnir. Bu toplantda Turk Ticaret
Kanunu'nun 413. maddesi uyarinca belirlenen
hususlar incelenerek gerekli kararlar verilir. Tiirk
Ticaret Kanunu'ndaki istisnalar saklhidir.
Olaganusti  Genel Kurullar sirket islerinin
gerektirdigi  hallerde ve zamanlarda Kanun,
Esas Sdzlesme ve ic ydnergede vyazil
hikimlere gére toplanir ve gereken kararlar
alirlar.

Genel kurul toplantisina elektronik ortamda
katihm:

Sirketin genel kurul toplantilanina katilma hakki
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hakkl bulunan hak sahipleri bu toplantilara, | bulunan hak sahiplen bu toplantilara, Tark
Tork Ticaret Kanunu'nun 1527, maddesi | Ticaret Kanunu'nun 1527, maddesi uyarinca
uyarnca elektronik ortamda da katilabilir. | elektronik ortamda da katilabilir. Sirket, Anonim
Sirket, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda | Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel
Yapilacak Kurullara lliskin Yénetmelik hokimleri uyarinca
Genel Kurullara lliskin Yénetmelik hikomleri | hak sahiplerinin - genel kurul toplantilarina
uyannca hak sahiplernin  genel  kurul | elektronik  ortamda  katimalanna,  gorls
toplantilanina elektronik ortamda katiimalanina, | acikklamalarina, 6neride bulunmalarina ve oy
gorids aciklamalanna, oneride bulunmalanna | kullanmalanina imkan taniyacak elektronik genel
ve oy kullanmalarina imkdn tamiyacak | kurul sistemini kurabilecedi gibi bu amac icin
elektronik genel kurul sistemini kurabilecegi | olusturulmus sistemlerden de hizmet satin
gibi bu amag icin olusturulmus sistemlerden | alabilir. ~ Yapilacak  tom  genel  kurul
de hizmet satin alabilir. Yapilacak tOm genel | toplantilannda Esas Sozlesmenin bu  hikmi
kurul toplantilaninda Esas Sozlesmenin bu | uyannca, kurulmus olan sistem Gzennden hak
hikmi uyannca, kurulmus olan  sistem | sahiplennin ve temsilcileninin, anilan Yénetmelik
izerinden hak sahiplerinin ve temsilcilerinin, | hikimlerinde belirtilen haklanni kullanabilmesi
anilan  Yonetmellk hiakimlerinde belirtilen | saglanir.

haklanni kullanabilmesi saglanir.

TOPLANTI YERI TOPLANTI YERI
Madde 18: Madde 17

Genel Kurul'lar sirketin idare merkezinde veya | Genel Kurullar Sirketin idare merkezinde veya
tesislerin bulundugu Bursa, Izmit-Kocaeli ve | Sirket tesislerin bulundudu elverisli bir yerde

Istanbul’'un elverisli bir yerinde toplanir. toplanir.
TOPLANTIDA KOMISER BULUNMASI Bu madde cikartilmistir.
Madde 19:

Genel Kurul toplantilaninda Sanayi ve Ticaret
Bakanhd Komiser'nin katimasi ve tutanaklar
imzalamasi sarttir. Komiserin  yoklugunda
toplanacak Genel Kurul toplantilarinda alinan
kararlar ile Komiserin imzasini tasimayan
tutanaklar gecerl degildir.

TOPLANTI VE KARAR NISABI TOPLANTI VE KARAR NISABI
Madde 20 Madde 18

Genel Kurul toplantilarindaki toplanti ve karar | Genel Kurul toplantlanndaki toplant ve karar
nisaplan T.T.K'nu hikumlerine tabidir. Ancak | nisaplan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 11. maddesinin | Piyasasi Kanunu hikimlerine tabidir

7. fikrast uyarinca; T.T.K'nun 388
maddesinin ikinci ve Gctncd fikralannda yazil
hususlar icin yapilacak  genel  kurul
toplantilaninda T.T K'nun 372. maddesindeki
toplanti nisaplan uygulanir.

TTK 374'lnct madde dizenlemelen sakhdir.
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ILAN
Madde 21:

Sirkete ait ilanlar Tark Ticaret Kanunu'nun ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun ve Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine uygun
olarak yapilir.

ILANLAR
Madde 19:

Sirkete ait ilanlar Tark Ticaret Kanunu'na ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun wve Sermaye
Piyasasi Kurulumun dizenlemelerine uygun
olarak yapilr. Genel kurul ¢agn ilani dabhil,
Sirketin ilanlan  Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde Sirketin internet sitesinde,
Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda ve
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenen
diger yerlerde yayinlanr.

0Y HAKKI
Madde 22:

Genel Kurul Toplantilannda oylar el kaldirmak
suretiyle verilir. Genel Kurul'da hazir bulunup
da sermayenin onda birini temsil eden pay
sahipleri veya temsilcileri talep ederlerse gizli
oya basvurulur. (A) grubu hisselerin olagan ve
olaganusti toplantilarda S'er oy hakki vardir.
Ancak T.T.K'nun 387. maddesi hukmu
sakhdir.

OY HAKKI
Madde 20

Genel Kurul toplantilarinda oylar elektronik
olarak veya fiziken katilanlar tarafindan el
kaldirmak suretiyle verilir. Genel Kurul'da hazir
bulunup da sermayenin onda birini temsil eden
pay sahipleri veya temsilcilen talep ederlerse
gizli oya basvurulur. (A) grubu hisselerin olagan
ve olaganisti toplantilarda 5'er oy hakki vardir.
Ancak Tirk Ticaret Kanununun oyda imtiyazi
diizenleyen 479. madde hiikiimleri sakhdir.

VEKIL TAYINI
Madde 23:

Genel Kurul toplantilarnda  hissedarlar
kendilerini diger hissedarlar veya haricten
tayin edeceklenn wvekil wvasitasi ile temsil
ettirebilifler. Sirkette hissedar olan vekiller
kendi reylerinden baska temsil ettiklen
hissedarlann sahip oldugu reylen kullanmaga
yetkilidirler. Temsil BelgeleriVekaletnamelenn
sekli Tark Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kurulu teblig ve dizenlemelen
cercevesinde tayin ve ilan edilir.

VEKIL TAYINI
Madde 21:

Genel  Kurul toplantilannda  hissedarlar
kendilerini dijer hissedarlar veya haricten tayin
edecekleri vekil vasitasi ile temsil ettirebilirler.
Sirkette hissedar olan vekiller kendi oylarindan
baska temsil ettikleri hissedarlann sahip oldugu
oylan da kullanmaya yetkilidirler. Temsil
belgelen/vekdletnamelerin icendi Tirk Ticaret
Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu teblid ve
duzenlemeleri cercevesinde tayin ve ilan edilir.

SENELIK RAPORLAR
Madde 24:

Yonetim Kurulu ve Murakip raporlanyla senelik
bilancodan Genel Kurul tutanadindan ve
Genel Kurulda hazir bulunan hissedarlann
isim ve hisseleri  miktarlanni  gdsteren
cetvelden birer nisha toplantida hazir bulunan
Komisere verilecektir. Sermaye Piyasasi
Kurulunca dizenlenmesi éngdrilen mali tablo
ve raporlar ile bagimsiz denetlemeye tabi

Bu madde cikartilmistir.
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olunmas! durumunda bagimsiz denetim raporu
Kurulca belirlenen usul ve esaslar dahilinde
Kurul'a géndenilir ve Kamuya duyurulur.

HESAP SENESI
Madde 25:

Sirketin hesap senesi Ocak ayinin  birinc
guninden baslayarak Arallk ayinin sonuncu
gund biter. Fakat birinci hesap senesi
muistesna olarak  sirketin - kati  surette
kuruldugu tarih ile o senenin Aralik ayinin
sonuncu gind arasindaki middeti intiva eder.

HESAP YILI
Madde 22

Sirketin hesap yilh Ocak ayinin birinci gunanden
baslayarak Aralik ayinin son gund biter.

KAR'IN TAKSIMI
Madde 26:

Sirketin - umumi - masraflanyla  muhtelif
amortisman gibi, sirketce Odenmesi veya
ayrilimasi zaruri olan mebladlar ile Sirket tizel
kisiidi tarafindan odenmesi zorunlu wvergiler
hesap senesi sonunda tespit  olunan
gelirlerden disildikten sonra geriye kalan ve
yillk bilancoda gdralen safi (net) kar, varsa
gecmis yil zararlannin disulmesinden sonra
sirasl lle asafida gostenlen sekilde tevzi
olunur.

Birinci Tertip Kanuni Yedek Akce:
a) % 51 Kanuni yedek akceye aynlir,

Birinci Temett:

b) Kalandan Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
saptanan oran ve miktarda binnci temettd
ayrilir.

Birincl  temettiiye halel gelmemek sartiyla
kalan net daditlabilir kdrdan asadidaki kar
kalemler aynlhr.

¢) %10 nispetinde intifa senedi sahiplerine pay
ayrihr.

d) Yonetim Kurulu Oyelen ile sirket madar ve
memurlarina yukanda (a) ila (c) bentlerinde
yazili kalemlerin édenmesinden sonra kalanin
en cok %5'e kadan Genel Kurul'un takdirine
gore kazang payl olarak tahsis edilebilir.
Yonetim Kurulu dyeler icin belilenmis olan
kazanc payinin Oyeler arasindaki dagilimi
Genel Kurul tarafindan Sermaye Piyasasina
iiskin mevzuat da gozetilerek belirlenir.

KAR DAGITIMI
Madde 23:

Sirketin umumi  masraflanyla muhtelif
amortisman gibi, Sirkeice ddenmesi veya
ayriimasi  zaruri olan mebladlar ile Sirket
tarafindan odenmesi zorunlu wvergiler hesap
senesi  sonunda tespit olunan geliderden
distldiikten sonra geriye kalan wve yillik
bilancoda gdrilen net donem kari, varsa gecmis
yil zararlannin dasdlmesinden sonra sirasi ile
asadida gostenlen sekilde tevzi olunur.

Genel Kanuni Yedek Akge:

a) Net donem karimin % 5'1 genel kanuni yedek
akce olarak aynlir.

Birinci Kar Pay:

b) Kalandan varsa yil iginde yapilan bagis
tutarinin  ilavesi ile bulunacak meblag
uzerinden, Sirket’in kar dagitim politikasi
gergevesinde, Tirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye  Piyasast mevzuatt  hiikiimleri
uyarinca birinci kar pay ayrilir.

Birinci kar payina halel gelmemek sartiyla kalan
net dagitilabilir kardan asagidaki kar kalemler
aynlir.

¢) %10 nispetinde intifa senedi sahiplerine pay
aynlir.

d) Yonetim Kurulu dyeler ile Sirket madir ve
memurlanna, yukanda (a) ila (c) bentlerinde
yazil kalemlerin 6denmesinden sonra kalanin
en cok %5'e kadan Genel Kurul'un takdirine
gore kazang payl olarak tahsis edilebilir
Yonetim Kurulu Oyelen icin belirlenmis olan
kazanc payinin Gyeler arasindaki dagiimi Genel
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e) Azami % 5'e kadan sirketin kurdugu veya
katildidr vakiflara ya da bu gibi kisi ve/veya
kurumlara aynlabilir.

Ikinci Temettii:

f)safi kardan a, b, ¢, d ve e bentlerinde
belirtilen mebladlar dasildikien sonra kalan
kismi, Umumi Heyet kismen wveya tamamen
ortaklara hisselen nispetinde ikinci temetta
hissesi olarak daditilabilecegi gibi, kismen
veya tamamen fevkalade yedek akce olarak
ayrilabilir.

Ikinci Tertip Kanuni Yedek Akce:

g)Pay sahipleriyle kara istirak eden dider
kimselere daditlmasi  kararlastinlmis  olan
kisimdan 6denmis sermayenin %5 oraninda
kdr pay dusildikten sonra bulunan tutarnn
onda birn Tuork Ticaret Kanunu'nun 466.
maddesinin 2. fikrasinin 3. bendi uyarinca
ikinci tertip kanuni yedek akce olarak ayrilir.

h)¥asa hukmi ile aynimasi gereken yedek
akceler aynimadikgca, esas sdzlesmede pay
sahipleri icin belilenen birinc temettl nakden
velveya hisse senedi biciminde dagiiimadikca
baska yedek akce aynimasina, ertesi yila kar
aktanimasina ve temettd dagitiminda imtiyazli
pay sahiplerine, katilma, kurucu ve adi intifa
senedi sahiplerine, yonetim kurulu dyelen ile
memur, mostahdem ve iscilere, cesili
amaclarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi
kisi velveya kurumlara kar payr daditilmasina
karar verllemez.

Sermaye  Piyasasi  Kanunu  hikimlen
geradince ve Sermaye Piyasasi
mevzuatindaki esaslara uyulmak kaydiyla
temettu avansi daditilabilir. Daditilan avansin
mahsubu da yine ilgili mevzuat hdkomlerine
gore yapilr.

Kurul tarafindan Sermaye Piyasasina iligkin
mevzuat da gozetilerek belirlenir.

e) Azami % %S'e kadan Sirketin kurdudu veya
katildi§ vakiflara ya da bu gibi kisi velveya
kurumlara aynlabilir.

Ikinci Kar Payr:

f)Net dénem kanndan a, b, c, d ve e
bentlerinde belittilen mebladlar dusoldikten
sonra kalan kismi, Genel Kurul tarafindan
kismen veya tamamen ortaklara hisseleri
nispetinde ikincl kar pay! olarak daditilabileceqi
gibi, kismen veya tamamen olajanustl yedek
akce olarak ayrilabilir.

Genel Kanuni Yedek Akce:

g) Pay sahipleriyle kdra istirak eden difer
kimselere  dagitimasi  kararlastinlmis  olan
kisimdan ddenmis sermayenin %57 oraninda
kér pay| dusuldikten sonra bulunan tutarin onda
bii Tark Ticaret Kanunu hokimleri uyannca
genel kanuni yedek akce olarak ayrilir.

h) Kanunen ayriimasi gereken yedek akceler ve
Esas Sozlesmede veya kar daditim politikasinda
pay sahipleri icin  beliflenen kar pay
aynimadikca baska yedek akce aynimasina,
ertesi yila kdr aktanlmasina ve intifa senedi
sahiplerine, yonetim kurulu tyelerine ve ortaklik
calisanlanna ve pay sahibi disindaki kisilere
kdrdan pay daditilmasina karar verilemeyecadi
gibi,  pay sahipleri icin beliflenen kar pay)
nakden 6denmedikge bu kisilere kardan pay
dagitilamaz.

Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut
paylarin timiine, bunlann ihrag ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak
dagitilir.

Dagitilmasina karar verilen kann dagitim
sekli ve zamam, yonetim kurulunun bu
konudaki teklifi iizerine genel Kkurulca
kararlagtinhr.

Bu esas sozlesme hiikiimlerine gore genel
kurul tarafindan verilen kar dagitim karan
geri alinamaz.
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Sermaye Piyasasi Kanunu hikimler geredince
ve Sermaye Piyasasi mevzuatindaki esaslara
uyulmak kaydiyla kar payr avansi daditilabilir.
Dagiilan avansin mahsubu da yine ilgili
mevzuat hikdmlerine gdre yapilir.

KAR'IN DAGITIM TARIHI VE SEKLI
Madde 27:

Yilik kdr'in hissedarlara hangi tarihte ve ne
sekilde wverilecegi Yonetim Kurulu'nun teklifi
dzenne Genel Kurul tarafindan Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine
uygun olarak kararlastinlir. Bu esas mukavele
hiltkimlerine uygun olarak dagtilan karlar gen
alinmaz.

KAR'IN DAGITIM TARIHI VE SEKLI
Madde 24

Yillk karin hissedarlara hangi tarihte ve ne
sekilde wverileceqi Yonetim Kuruluw'nun teklifi
lzenne Genel Kurul tarafindan Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgih mevzuat hikimlerine
uygun olarak kararlastinlir. Bu Esas Sézlesme
hiikimlerine uygun olarak dagiilan karlar geri
alinmaz.

YEDEK AKCE
Madde 28:

Sirket tarafindan aynlan yedek akceler
hakkinda TT.Knun 466-467. maddeler
hakimler wygulanir.

Bu madde cikartilmistir.

KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM

KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM

Madde 29:

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yonetim
likelennin gerekler yenine getirilir.

Kurumsal Yonetim llkelerinin  uygulanmasi
bakimindan onemli nitelikte sayilan iglemlerde
ve sirketin her tarla iligkil taraf islemlerinde ve
dcinch kigiler lehine teminat, rehin ve ipotek
verlmesine  iliskin  islemlerinde Sermaye
Fiyasasi Kurulu'nun kurumsal yonetime iliskin
diizenlemelerine uyulur.

Madde 25

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygulamasi
zorunlu tutulan Kurumsal Ydénetim llkelerinin
gereklen yerine getinlir.

Kurumsal Yonetim llkelerinin  uygulanmasi
bakimindan dnemli nitelikte sayilan islemlerde
ve Sirketin her torla iliskili taraf islemlerinde ve
dcincia kisiler lehine teminat, rehin ve ipotek

veriimesine  iliskin - islemlerinde  Sermaye
Fiyasasi Kanunu wve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin

dizenlemelerine uyulur.

KANUNI HUKUMLER
Madde 30:

Bu esas mukavelede mevcut olmayan
hususlar hakkinda Tirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat
hukimileri tatbik olunur.

Bu madde cikartilmistir.

Madde 31:

Bu madde mukaveleden cikartilmistir.

'ESAS MUKAVELE TADILI
Madde 32:

Bu Esas Mukavele'de meydana gelecek
bilumum degisikliklerin tekamil ve tatbiki T.C.
Sanayl ve Ticaret Bakanhdinin ve Sermaye
Fiyasasi Kurulu'nun iznine badghdir. Bu
husustaki degisiklikler usuline uygun olarak
tasdik wve Ticaret Sicili Memurlugu'na tescil
ettirildikten sonra ilanlan tarihinden itibaren
muteber olur.

Bu madde cikartilmistir.
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9. Sermayedarlar

Ortagin Ticaret Unvani /Adresi Pay Tutan Oran (%)
1) Borusan Mannesmann Boru Yatirnm Holding A.§.  104.157.266 TL 73,48

2) Lumbro Nominees Jersey LTD. 9.450.000 TL 6,67

3) Halka Acik ve Diger 28.142.734 TL 19,85
Toplam 141.750.000 TL 100,00

Y1l icinde sermayedarlarin paylarinda bir degisiklik olmamistir.

Sirketin; iligkili taraf iglemleri ve bu islem sonucunda saglanan karsi edimler doneme ait
konsolide finansal tablolar ve dipnotlarinda sunulmaktadir. (Dip Not 17: lliskili Taraf
Agiklamalari) Sirketimiz her bir islemde uygun bir karsi edim saglamistir.

10.  Ust Yonetim Kadrosuna Yapilan Odemeler

Yonetim kurulu Gyelerinin Ucretleri Genel Kurul tarafindan belirlenir. Genel Kurul bagimsiz
olan ve olmayan Uyelerin Ucretini Sermaye Piyasasi mevzuatina gore tayin eder.

Yonetim Kurulu Gyelerine saglanan mali haklar sabit ve degigken olmak Uzere iki bilegkeden
olusmaktadir. Bunlarin ilki olan sabit Gcret, hakki huzurdur. Degisken Ucret ise dénem
ka&rindan esas stzlesmede tavani belirlenmis ve Genel Kurulun onayina tabi bir oran ile
dagitilan Yénetim Kurulu temettlsuddr.

Ust diizey yoneticilere performansa dayali prim, ikramiye gibi Ucretler ddenmektedir. Bu
Ucretler mevcut potansiyel riskler, sermaye ve likidite durumu ile gelecekte elde edilmesi
planlanan gelirlerin gergeklesme olasiigi ve zamani dikkate alinarak 06z sermayeyi
zayiflatmayacak sekilde belirlenir. Ust diizey yéneticilere, Sirketin performansina bagli
6deme yapilmasi mimkin olmakla birlikte, bu ddemelerin Sirketin kurumsal degerlerine
olumlu yénde etki edecek sekilde olmasina 6zen gosterilir.

Sirket tarafindan herhangi bir yénetim kurulu Uyesine ve Ust diizey ydneticiye bor¢ veya
kefalet gibi teminatlar verilmemekte, kredi ve Uclinci bir kisi araciligiyla sahsi kredi adi
altinda kredi kullandiriimamaktadir.

30.06.2014 tarihinde sona eren déneme ait Ust yonetim kadrosuna yapilan 6demeler,

konsolide finansal tablolar ve dipnotlarinda sunulmaktadir. (Dip Not 17: iligkili Taraf
Aciklamalari)
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Il. FAALIYETLERE iLISKIN DEGERLENDIRME
1. Makroekonomik Degerlendirme

Kiresel GOorinim

Kuresel ekonomilerde Orta Dogu'da devam eden Suriye ve Irak kaynakl kriz, Ukrayna
kaynakli gelismeler ve son olarak da Israil ve Filistin arasindaki gerginlik nedeniyle piyasalar
dalgal bir seyir izlemis, Arjantin’in son on U¢ yil iginde ikinci kez temerriide dismesiyle

birlikte ise risk algisi 6nemli oranda artis gdstermigtir.

IMF  tarafindan  yayimlanan  “Kiresel
Ekonomik Goriinim” raporunun Temmuz
ayindaki glincellemesinde bazi gelismis ve

IMF Biiyiime Tahminleri (Temmuz 2014)

%

Nisan Ayl Tahmininden
Fark (yiizde puan)

Diinya

2013

2014

2015

2014 2015

gelismekte olan ekonomilerin  blylme [k '
tahminleri asagi yonli revize edilmis, G""?”"“"e' e A
ozellikle yilin ilk g ayinda ABD ve Cin'de ., ssiges 04 11 15 00 o1
ongorillerin altinda gerceklesen ekonomik  japonya 15 16 11 03 01
performans nedeniyle 2014 vyili kiresel [EEEEUEREES , 0,
ekonomik buyuime tahmini 0,3 puan Fue 1302 10 1 A3
dusirilerek  %3,4  seviyesine revize " e 02 o2
A v . v . Hindistan 5,0 54 6,4 0,0 0,0
edilmistir. Ayni raporda 2015 yilina yonelik . ;.. 25 1 20 06 06
kiresel buyumenin ise gelismis Ulkelerde [Er
toparlanmanin ivme kazanmaya  Gelismis Ulkeler 14 L6 17 01 01
baslamasiyla birlikte %4 dlzeyinde olacagi Gelismekt=OlanUlkele 55 54 53 0.2 01

tahmin edilmektedir.

Diinya Ticaret Hacmi Artig

3,1

4,0

2014 yilinin ilk geyreginde buyuk oOlgude kotu hava sartlari nedeniyle stoklarda beklenen
artisin saglanamamasi, net ihracatin ekonomik blylimeye olumsuz katkisi ve beklenen
seviyelerde gerceklesmeyen tiketim harcamalarinin ekonomik blylimeye sinirli katkisi
nedenleriyle %2,1 oraninda bir negatif bliylime gdsteren ABD ekonomisi ikinci geyrekte
tuketim harcamalari ve stoklardaki artisin da etkisiyle 2013 yilinin ayni dénemine kiyasla %4
ile piyasa oéngorulerinin Uzerinde bir bliylime performansi sergilemis, éncl gdstergelerden
olan PMI (Satin Alma Mudurleri Endeksi) ve ISM imalat sanayi endeksleri de Temmuz
ayinda iyimser tabloyu destekleyici bir performans kaydetmistir.

ABD’de isgucl piyasasinda toparlanma Temmuz ayinda bir miktar ivme kaybetmesine
ragmen devam etmis, tarim digi istihdam art arda altinci ayda 200 bin kisinin (zerinde
gergeklesmis, issizlik orani ise %6,2 olarak gergeklesmistir.

Amerikan Merkez Bankasi, (FED) Ekim ayinda sonlandirmayi planladidi varlik alim
programini Temmuz ayindaki toplantisinda beklentiler paralelinde 10 milyar USD daha
azaltarak 25 milyar USD seviyesine dusurmdus, ikinci geyrekte biylimede yasanan artiga ve
isglcu piyasasindaki olumlu gelismelere ragmen halen is kaynaklarinin tam olarak
kullanilamadigina dikkat cekmistir. Konut sektériinde yasanan toparlanmanin ve tiketici
harcamalarinin halen beklenen dizeyde olmadiginin vurgulandig! toplantida enflasyonun
FED’in uzun dénem hedefi olan %2’ye yaklastigi ve 6nimuzdeki donemlerde esik seviyenin
altinda kalma olasiliginin azaldigi belirtilmigtir.

Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) Haziran ayindaki para politikasi toplantisinda politika
faizini %0,25’ten %0,15’e indirilmigtir. Ayrica bu toplantida ilk fonlamanin Eylul ayinda
baslayacagi ve 2016 yilinin ilk yarisina kadar aylik periyotlar halinde bankalara fon
saglayacak yeni bir parasal genisleme paketinin piyasaya sunulacagi duyurulmustur.
Bankalarin reel sektdore daha makul faiz oranlari ile daha fazla miktarda kredi
saglayabilmesini tesvik etmenin hedeflendidi pakette piyasaya aktarilacak toplam kaynagin 1
trilyon Euro’yu bulmasi beklenmektedir.
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Avrupa Bolgesi'nde tiketici fiyatlarindaki yillik artis oraninin %0,4 oldugu Temmuz ayinda
yillik enflasyon orani Ekim 2009'dan bu yana en disik seviyesine gerilemis, ECB’nin
ekonomik aktiviteyi ivmelendirmek ve disiuk seyreden enflasyonu hedeflenen seviyeye
cikartmak amaciyla son aylarda attigi adimlarin 6nemi buyuk 6lgude artmistir. Ara mali ile
dayaniksiz tiketim mali Uretiminde gergeklesen azalma nedeniyle sanayi Uretimi Mayis
ayinda sert bir disls yasamis, olumlu bir performans géstermesi beklenen perakende
satiglarda ise aylik bazda 6nemli bir dedisim olmamistir. Haziran ve Temmuz aylarina
yonelik PMI (Satin alma Muddurleri Endeksi) esik seviye olan 50’nin tzerinde gergekleserek
ekonomik aktivitenin olumlu bir seyir izledigine isaret etmigtir.

Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB)
EUR/USD genisleyici para politikasi
1,4000 uygulamalari ve ABD ekonomisinin

1,38000 yilin ikinci ¢eyreginde beklentilerin
1,36000 Uzerinde bluyUmesi ile birlikte FED’in
1,34000 faiz artirirmini daha erken bir tarihe

1,32000 1,3366000| cekebilecegine yonelik beklentilerin

1,3000 guglenmesi ile birlikte EUR/USD
N N N N N N N N ) - :
JUI Q,\,s RN N paritesi asagi yonli tzlr"seylr |;Ienj|§,
N N R AR AR RN son dokuz ayin en dlsik seviyesine
gerilemigtir.

Japonya’'da tiketime yonelik vergi oraninda yasanan artis sonucunda c¢ekirdek enflasyon
yilhk bazda %3,4 ile son otuz yildan bu yana en yuksek seviyesine ¢ikmig, sanayi Uretimi ise
aylik bazda %3,3’e gerileyerek son dort yil icindeki en hizli dislstinl gostermistir. Japonya
Hukumeti’'nin ekonomik buyumeyi desteklemek amaciyla Haziran ayinda acikladigi tedbir
paketinin tatmin edici reformlar getirmemesi nedeniyle aciklanan tesviklerin yatirmlara
etkisinin az olabilecegi yoninde beklentiler gliclenmektedir.

2014 yilinin ikinci ¢eyreginde yillk bazda %7,5 ile beklentilerin bir miktar Gzerinde bir
blyime kaydeden Cin ekonomisinde Temmuz ayinda 51,7 seviyesinde gerceklesen PMI
verisi Ulke ekonomisine ydnelik olumlu beklentileri desteklemis, bu dénemde ihracat yillik
bazda %?7,2 oraninda artarak son bes ayin en iyi performansini gostermistir.

Tarkiye

Haziran ayinda gergeklesen Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantisinda parasal genigleme
yoninde yeni adimlarin atilmasi ve politika faizinin %0,25'ten %0,15’e indiriimesiyle risk
istahi kiiresel piyasalara paralel olmak Uzere Turkiye’de de belirgin dlciide artis gdéstermis,
yurt icinde acgiklanan blylimeye ve cari agia ydnelik veriler ise yurtici piyasalari destekleyici
diger faktorler olmustur. TCMB’nin Temmuz ayinda gerceklestirdigi toplantisinda faiz
indirimlerinin devam edecegi beklentisi ile yurt igi piyasalarda olumlu hava devam etmis,
Ukrayna ve Gazze'de yasanan gelismelere paralel artis kaydeden jeopolitik riskler yurt igi
piyasalarda risk istahinda olumsuz bir etki géstermemistir.
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T TCMB’nin  Temmuz ayinin ikinci
2,4000 DOVIZ KURLARI 3,400 yarisinda faiz indiriminin etkisiyle Tlrk

2.3000 Lirasi, Amerikan Dolari ve Euro
’ 3,2000 =
’ kargisinda deger kazanmis ancak
2,2000 daha sonra ABD’de beklenenden
> 1000 #0001 daha iyi aciklanan ikinci ceyrek
> 8000 biyime verisinin etkisiyle Amerikan
2,000 === FUR/TI (Sa5 Eksen) ’ Merkez Bankas’'nin (FED) faiz
19000 Usp/TL 5 6000 artinmlarina beklenenden daha dnce
N . s NN . baslayabilecegine yonelik endiselerle
S & & & & \&'\' & Tdrk Lirasi  bir miktar deger
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kaybetmistir. Gosterge tahvilin bilesik

faiz orani ise doviz kuruna paralel sekilde Temmuz ayi icinde 6nce %8,11’e kadar gerilemis,
daha sonra gergeklesen gelismeler 1siginda %9,5’a kadar yukselmistir.

2014 yihnin ilk UG¢ aylik déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla &ngoriler
paralelinde %4,3 biyime kaydeden Turkiye ekonomisinde mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis bayime ise %1,7 oraninda gergeklesmistir.

Sanayi Uretimi ise yilin ilk doért aylk

doneminde beklentilerin Gzerinde bir SANAYi URETiM ENDEKSI
performans sergilerken Mayis ayinda (yilik % degisim)
takvim etkisinden arindiriimis verilere |s,00 7,00100

gerilemistir. imalat PMI (Satn alma |>%° 200 2,200

Muddurleri  Endeksi) Temmuz ayinda iﬂﬂ

,50

gore yillik bazda %3,3 ile beklentilerin |7,00 6,500
bir miktar altinda gerceklesirken, [600 o 5,00 600,400
mevsim ve takvim  etkilerinden [>%° 3,900

1 1

arindirimis endeks ayllk bazda %1 |*% 35700 ‘I‘”OO
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48,5 seviyesiyle, Ust Uste iki ay esik | oo - I

deger olan 50 seviyesinin altinda g s B s B R B R S S R
J y . i .

gercekleserek (iretim faaliyetlerinde §8353 §332 % §858253853 §

yavaslamaya isaret etmistir.

2013 yilinin son iki ceyreginde blylimeye olumlu katki saglayan 6zel sektdrin yatirim
harcamalari 2014 yilinin ilk geyreginde artan siyasi belirsizlikler nedeniyle bir onceki yilin
ayni dénemine kiyasla %1,3 oraninda azalarak, bliyimede 0,3 puanlik bir daralmaya neden
olmustur. Kamu yatinm harcamalarinda ise yilin ilk ¢eyreginde %4,1’lik bir artisa ragmen,
yillik bazda bir 6énceki yila kiyasla ivme kaybi yasanmistir.

Nisan ayinda issizlik orani bir énceki yilin ayni ayina kiyasla 0,3 puan ylkselerek %9
seviyesine yiikselirken, tarim disi issizlik orani %10,8 diizeyinde gerceklesmistir. isgiiciine
katilm oraninin %50,7 ile istihdam oraninin ise %46,1 ile 2005 yilindan bu yana en ylksek
seviyesine ulasmasi da dikkat ¢ekici diger bir unsur olarak ortaya gikmaktadir.
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i Haziran ayinda ihracat yillik bazda
Blllﬁkgﬁg;ﬂ- . %4,2 oraninda artis kaydederek 12,9
20 = lhracat milyar USD seviyesine yikselirken,
15 = thalat ithalat %1,1 oraninda azalarak 20,8
10 milyar seviyesine gerilemis, dis
05 04| ticaret acid1 ise 7,9 milyar USD
00 1Mss olarak gergeklesmigtir. Turkiye'nin en
-05 onemli ikinci ihrag pazari konumunda
-10 olan Irak'ta meydana  gelen
15 A gerginlikler nedeniyle Haziran ayinda
¥ & bu Ulkeye gerceklestirilen ihracatta

N &
v bir ©®nceki vyila kiyasla %19,3

disus yasanmig, bu durum dig ticaret acgiginin beklentilerin Uzerinde gerceklesmesine
neden olmustur. ihracat artigindaki olumlu seyrin devam etmesi ile birlikte dig ticaret agig
Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni ayina kiyasla %8,8 oraninda daralmig, ihracatin ithalati
karsilama orani 3,2 puanlik artisla %62,2 seviyesine yukselmigtir.

Yihn ilk alti aylik dénemine bakildiginda ise TL’nin bir 6nceki yila kiyasla zayif bir performans
sergilemesinin ihracati desteklemesi ve i¢ talepte yasanan ivme kaybinin ithalati baski
altinda tutmasi nedeniyle dig ticaret acigi 6nemli dlglide azalarak bir 6nceki yilin ilk alti ayina
kiyasla %21,9 oraninda daralmistir. Irak’a yonelik ihracatta yasanan dists Avrupa Birligi
(AB) Ulkelerinde devam eden ekonomik toparlanmaya paralel sekilde bu Ulkelere
gerceklestirilen ihracatla telafi edilmig, AB ulkelerinin gectigimiz yilin Haziran ayinda toplam
ihracat icindeki payr %41,8 iken 2014 yilinin Haziran ayinda %46 seviyesine kadar
ylkselmistir. Yakin ve Orta dogu ulkelerine gergeklestirilen ihracatin payi ayni ddnemde ise
3,5 puan gerileyerek %20,7’ye gerilemistir.

2014 yiinin Ocak-Mayis déneminde bir dnceki yila kiyasla %38,5 ile 6nemli dlgide daralma
goOsteren cari agik 32,3 milyar USD seviyesinden 19,8 milyar USD seviyesine kadar
gerilemigtir. Ayni donemde yurt icine dogrudan yatirim girisi bir 6nceki yilin ayni donemine
kiyasla %25,2 oraninda artig gostererek 5,7 milyar USD seviyesinde gergeklesmis, yurt igi
yerlesiklerin yurtdisinda gerceklestirdikleri dogrudan yatirmlar ise %51,7 oraninda artarak
1,9 milyar USD seviyesinde gerceklesmistir.

2014 vyilinin  Temmuz ayinda
14 YILLIK ENFLASYON Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE) bir
12 onceki aya kiyasla %0,45, Yurt igi
10 009 | Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE)

oog| 70,73 oraninda beklentilerin
Uzerinde bir artis gdstermistir. Yilin
ilk bes ayinda yukari yonli bir
seyir izledikten sonra Haziran
ayinda dusus goésteren TUFE’deki
yilhk artis Temmuz ayinda hiz
kazanarak  %9,32  seviyesine
yukselmis, art arda U¢ ay gerileyen

Yi-UFE ise gida fiyatlarindaki artis nedeniyle Temmuz ayinda %9,46 oraninda artis
gOstermistir.

= Yi-UFE
TUFE
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Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantisinda
Olcllu faiz indirimine devam etmis, politika faizi olan 1 hafta vadeli repo faiz oranini
beklentiler dahilinde 50 baz puan indirerek %8,25 seviyesine ¢ekmistir. Bu faiz indirimi ile
birlikte son U¢ ayda TCMB’nin toplam faiz indirimi 175 baz puana ulasmigtir. Faiz
koridorunun alt bandini olusturan TCMB’nin gecelik bor¢lanma faiz orani da %8’den %7,5’e
indirilirken, gecelik bor¢ verme faiz orani ise %12’de sabit tutulmustur. Kredi buyime hizinin
makul seviyelerde oldugunun belirtildigi bu toplantida toplam talep kosullarinin enflasyon
baskilarini sinirlayacagl ve cari agikta dnemli dlgtide bir iyilesme olacagi ifade edilmistir.
Gectigimiz yilin Mayis ayindan itibaren doéviz kurundaki gelismelerin yillik enflasyon
Uzerindeki olumsuz etkilerinin kademeli olarak azaldigini vurgulayan TCMB, enflasyonun son
dénemde dusus hizini sinirlayan en o6nemli faktérin gida fiyatlarindaki artis oldugunu
belirtmistir.

TCMB’nin  Temmuz ayinda yayimladigi Enflasyon Raporu’nda ise doviz kurundan
kaynaklanan olumsuz etkinin sinirlandigi, parasal sikilastirmanin enflasyon Uzerindeki
olumlu etkisinin ortaya ¢ikmasi ve 6zel kesim talep kosullarindaki zayifligin da etkisiyle 2014
yihnin ikinci yarisindan itibaren dusmeye baslayacaginin beklendigini vurgulamigtir.

2. Gelik Boru Faaliyetlerine iliskin Genel Degerlendirme

Onemli ihracat pazarlarinda yasanan tim olumsuz gelismelere ragmen ihracatta yakaladig
ylkselis trendini surdiren Tirk celik boru sektoéri yilin ilk alti aylik doneminde Avrupa
Bolgesi Ulkelerinde devam eden toparlanmadan aldi§i ivme ile hedefler paralelinde bir
performans gerceklestirmistir. Bu ddnemde sektérin en énemli pazarlarindan biri olan Irak’ta
meydana gelen olumsuz gelismeler nedeniyle bu Ulkeye gerceklestirilen ihracatta dnemli bir
disus yasanmis ancak bu dislis Avrupa Birligi bélgesine gergeklestirilen ihracatta yasanan
onemli oranda artigla telafi edilmistir. Yilin ilk altr aylik doneminde sektorin ihracati miktar
bazinda yaklasik 4,5% oraninda artis gostererek 961 bin tona ulasirken, deger bazinda ise
yaklasik 0,1% oraninda azalarak 815,2 milyon USD olarak gerceklesmistir.

(intor) TURKIYE CELIK BORU iHRACATI Yilin ilk alti ayinda sektoérin en gok ihracat
400 - gerceklestirdigi  Ulkeler sirasiyla Irak,
. Ingiltere ve ABD olurken, Ozellikle son
o « | aylarda  Irak'ta  yasanan  olumsuz

Pt gelismeler nedeniyle bu Ulkeye yapilan
150 T ihracat bir onceki yilin ayni donemine
00 ”I II o @ kiyasla yaklagik %7,6 oraninda azalma
i I || ol Znoem lm lm oo gbstermistir, sadece Haziran ayindaki

Irak ingitere ABD Romanya israil Almanya Hollanda Belgika Giircistan italya  Diger miktarsal kaylp ise %52 seviyelerinde
P ™ Ocak - Haziran 2013 W Ok - Hazivan 2014 gerceklesmistir.  Yiin ilk altt ayhk

yila kiyasla yaklagik %72 oraninda artis gosteren ingiltere dikkat gekerken, ABD'ye yapilan
ihracat %5,5 oraninda artis gostermistir. Bu g Ulkenin toplam igindeki payi ise %49 olarak
gerceklesmigtir.

Avrupa Birligi bdlgesine yapilan ihracat bélgede devam eden ekonomik toparlanmanin da
etkisiyle sektor icin dnemli bir itici gug olmus, yilin ilk yarisinda sektoriin bu bolgeye en cok
ihracat yaptigi tilkeler sirasiyla Romanya, Almanya, Hollanda, Belgika ve italya olmustur. Bu
bes Ulkeye gerceklesen ihracat ise toplam ihracatin yaklasik beste birine tekabul etmektedir.

Sadece Haziran ayi ihracat rakamlar incelendiginde ise 6nemli pazarlarda yasanan

olumsuzluklarin da etkisiyle bir dnceki yilin ayni ayina kiyasla miktar bazinda %27,3, deger
bazinda ise %28,8 oraninda bir disus yasanmistir.
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Turk celik sektérinin ihracati 2014 yilinin ilk yarisinda miktar olarak %7,3 dususle 9,2
milyon tona gerilerken, deger bazinda ise %5,3 oraninda azalarak 7 milyar USD seviyesinde
gerceklesmistir. Sektorin yilin ilk yarisinda en ¢ok ihracat gergeklestirdigi G¢ Ulke sirasiyla
yaklasik 1 milyon ton ile Irak, 807 bin tonla ABD ve 697 bin tonla Birlesik Arap Emirlikleri
olurken, bu dénemde bir dnceki yila kiyasla miktar olarak en fazla artisin yasandidi Glkeler
ABD, Ingiltere, Fas, Israil ve Hollanda olmustur.

Onemli ihracat pazarlarindan olan Irak’ta yasanan olumsuzluklarin ihracattaki diisliste dnemli
bir payi oldugu goériltrken, bu Ulkeye gerceklestirilen ihracatin payi yilin ilk yarisinda toplam
celik ihracatindaki liderligini korumustur. Ihracat rakamlari bélgeler bazinda incelendiginde
ise 3,4 milyon ton ile Ortadogu liderligi Ustelenirken, bu bdlgeyi 1,7 milyon tonla AB bdlgesi
Ulkeleri ve yaklasik 1 milyon tonla Kuzey Afrika izlemigtir.

Sadece Haziran ayi ihracat rakamlari incelendiginde ise ¢elik ihracati bir 6nceki yilin Haziran
ayina kiyasla miktar olarak %8,8 azalarak 1,3 milyon tona, deger olarak ise %3,7 oraninda
azalarak 1,1 milyar USD’ye gerilemistir.

3. Borusan Mannesmann Boru

1958 yilinda kurulan ve sektoriin en koklu sirketi olarak kabul edilen Borusan Mannesmann
Boru Sanayi ve Ticaret A.S., (BMB) 50 yili askin tecrlbesi ile sektoérin Tirkiye’de gelisimine
onciulik etmistir. BMB, Turkiye’'de toplam 800.000 ton boyuna kaynakh ve 250.000 ton spiral
kaynakli gelik boru olmak Uzere yaklasik 1 milyon ton Uretim kapasitesi ile faaliyetlerini
devam ettirmektedir. Turkiye’de kurulu kapasiteye ek olarak, Avrupa otomotiv endistrisine
hizmet vermekte olan Vobarno (italya) fabrikasinin iiretim kapasitesi de yillik 28.000 ton
seviyesindedir.

2012 yili sonunda ABD’nin Teksas eyaletinin Baytown sehrinde 300,000 ton kapasiteli petrol
ve dogal gaz cikariminda kullanilacak kuyu ve sondaj borusu Uretimine ydnelik yatirim
yapilmasina; bahsi gecen yatirmin BMB'nin bagli ortakhgi olan ABD’de kurulu Borusan
Mannesmann Pipe US Inc, (BMP) tarafindan gercgeklestiriimesine karar verilmigtir. 2014
yilinin ikinci yarisinda devreye girmesi planlanan yatirim ile, sirketimiz gerek satis hacmi,
gerekse de Uretim kapasitesi acisindan Avrupa’nin énde gelen Ureticilerinden birisi olmanin
yaninda ABD’de uretim tesisi olan bir Turk firmasi konumuna gelecektir.

Yogun bir rekabetin yasandigi ABD sondaj borusu pazarinda musterilere en kaliteli Grinu
saglayarak fark yaratma amacinda olan sirketimiz, en gelismis teknolojiye sahip ekipmanlar
ile en kisa surede yuksek kaliteli Gretim hedefine ulagsmayi planlamaktadir. Yeni kurulan bu
tesiste, BMP, API standartlarina uygun ylksek kaliteli boru tretebilecek konuma gelecektir.

BMP, Uretim strecinin her adiminda en gelismis ve ileri teknolojilere sahip, musterilerden
gelebilecek her tirli talebe uygun Urln Uretebilecek esneklikte bir yapiya sahip olacak bu
yeni Uretim tesisinde, BMB'nin uzun senelerden beri siregelen bilgi ve tecribesini de
kullanarak, ABD sondaj borusu pazarinda yerel ve énemli bir oyuncu olarak kabul gérmeyi
hedeflemektedir.
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** Petrol ve dogalgaz ¢ikarilmasinda kullanilan sondaj ve kuyu borulari 2013 yilu itibari ile bagl ortagimiz olan Borusan
Mannesmann Pipe U.S. Inc. (zerinden satiimaya baslanmistir. Bu nedenle bu yildan itibaren konsolide bazli ihracat rakamlarimizda
2012 yilina gdre disiis yasanmistir.

Basingli, 6zel ve spiral borular basta olmak Uzere yilksek katma degerli Griinlerin toplam
birinci kalite satislar icindeki payi %49 seviyelerinde gergeklesmistir.

BMB, gelismekte olan ihracat pazarlarinda musteriye 6zgli c¢dzimlerle satis hacmini
artirirken, mevcut pazarlarda kalici bir blyime hedefi ile hareket etmistir.

2014 yilinin ilk yarisinda birinci kalite satislarinin %57’si ihrag edilmigtir.

2014 Yilinin ilk yarisinda;

= 2014 yihnin ilk yarisinda standart boru ihracatimiz miktar olarak bir 6nceki yilin ayni
dénemine kiyasla %66 oraninda artis gostermis, bu artisa paralel olarak
karliigimizda artis gostermistir.

= Otomotiv sektdriine yonelik ihracatta yilin ilk yarisinda bir édnceki yilin ayni dénemine
kiyasla satis tonaji %18 artig gostermigtir.

= |¢ piyasa standart boru satislarinda su ve dogalgaz borusu gibi yilksek katma degerli
artn gruplarina yonelik satig hacmi bir 6nceki yilin ilk yarisina kiyasla ayni seviyede
kalmistir.

» Artan yurti¢i rekabete ragmen ihracat karlihgimiz 2014 yilinin ilk yarisinda bir énceki
yilin ayni donemine kiyasla yaklasik dnemli dlgtide artis gostermistir.

= Proje segmentinde spiral boru pazarindaki durgunluk sonucu satiglarda yasanan
disls, yuksek katma degerli standart boru satisinin bir dnceki yilin ilk yarisina
kiyasla %60 oraninda artis gostermesiyle blyuk ol¢tde telafi edilmistir.

* Yuksek katma degerli basingh ve sondaj borulari satisinda yilin ilk yarisinda bir
onceki yila kiyasla %82 oraninda artis yakalanmis, karliigimizda paralel olarak artis
gostermistir.

= ABD’ye yapilan sondaj borusu ihracatinda, satislarin bagl ortagimiz olan Borusan
Mannesmann Pipe US Inc. firmasi tarafindan yapimaya bagslanmasi ile
konsolidasyon esaslari nedeniyle 2012 yilindan itibaren yasanan disls devam
etmektedir.

= Amerika Birlesik Devletleri Ticaret Bakanhdrnin yerel Ureticilerin yapmis oldugu
basvuru Uzerine 29 Temmuz 2013 tarihinde aralarinda Turkiye'nin de bulundugu
toplam 9 ulkenin petrol ve gaz kuyu borulari satiglari ile ilgili olarak anti-dumping ve
telafi edici vergi sorusturmasinin nihai oranlari 11 Temmuz 2014 tarihinde agiklanmis,
sirketimiz icin herhangi bir Anti-Dumping vergisi hesaplanmazken, %15,89
seviyesinde bir telafi edici vergi orani hesaplanmistir. Bu kararin sirketimiz dzelinde
petrol ve gaz kuyu borulari pazarindaki konumumuz Uzerinde olumsuz bir etki
yaratmayacag! dngorulmektedir.
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Arastirma ve Gelistirme

2014 yili ilk alti ayinda konsolide ciromuzun %13’G yeni Urin grubunda yapilan satiglardan
elde edilmigtir.

Sondaj borularinin dretiminde yapilan iyilestirme yatinmlari ve gelistirilen yeni Urinler
sayesinde, daha buyuk gaplarda boru Uretebilmeye baslanmis, fire oranlari da dusurulerek
kar marijlari artirlimistir. 2014 yilinin ilk yarisinda toplam yeni Grln satisinin blyik bir bolimu
sondaj borularindan elde edilmigtir.

Otomotiv segmentinde de, 2014 yilinin ilk yarisinda toplam yeni Urlin satisinin yaklasik beste
birine tekabil edecek miktarda satis yapilmis, konsolide cironun yaklasik Ugte biri bu
satiglardan elde edilmistir.

Borusan Holding inovasyon insiyatifi yénlendirmesi ile i¢c piyasa yeni Urin satisinda
organizasyonel esneklik saglanmigtir. Boylece hem yeni trin bulma konusunda devamlilik,
hem de pazarlama inovasyonlari ile geligtiriimis yeni UrUnlerin satiglarini artirmak
amagclanmaktadir.

Yatirnmlar

Doénem icinde Celik Boru grubuna 134.049.991 TL, Mihendislik grubuna ise 1.726 TL
tutarinda yatirim gerceklesmistir.

i¢ Kontrol ve Denetim

Sirketimiz, Borusan Holding A.S.’nin, Yénetim Kurulu Bagkanr'na bagli olarak gérev yapan i¢
Denetim Muaduarlaga tarafindan periyodik olarak denetlenmektedir. Bu denetimler sonucu
ortaya c¢ikan tespitler ilgili birimlerle, Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri ve Ust ydnetimiyle ve
Holding Yénetim Kurulu Uyeleriyle paylasiimaktadir. Bu tespitlere ydnelik belirlenen eylem
planlari ve taahhitleri ic denetim birimi tarafindan ayrica takip edilmektedir.

Bununla birlikte, Sirket'imizin 17.12.2012 tarihinde kurulmus olan i¢ kontrol birimi de Sirket ve
sure¢ seviyesindeki risklere odakli olarak kontrol bazli gézetim faaliyetlerini strdirmektedir.
Sirket i¢ kontrol birimi raporlarini, icra Kurulu Bagkani ve icra Kurulu ile paylasmaktadir.
Sirket i¢ kontrol birimi, hem Borusan Holding Denetim Mudurligi’nce tespit edilen konular,
hem de kendi tespitleri ile ilgili olarak bulgu takip strecine katkida bulunmaktadir.

Sirketimizin i¢ kontrol sistemlerinin igleyisi ve etkinligi, prosedurleri, ¢alisanlarimizin yetki ve
sorumluluklari Yonetim Kurulu ve Ust dizey yoneticilerimiz tarafindan takip edilmekte, i¢
kontrol uzmanimiz tarafindan koordine edilmekte ve periyodik olarak yapilan i¢ denetim
galismalari ¢ercevesinde denetlenmektedir.

Sirket, ddnem igerisinde herhangi bir 6zel denetim ve kamu denetimine tabi olmamistir.

4, Borusan Mannesmann Vobarno

Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA, yillik 28.000 ton Uretim kapasitesi ile ylksek
katma degerli soguk cekilmis 6zel boru {retimi konusunda uzmanlasmistir. italya, Almanya,
ispanya ve Fransa gibi otomotiv sektériiniin giiclii oldugu llkelere yonelik yaptigi satiglar ile
gerek Urin gerekse hizmet kalitesi agisindan Avrupa’da sektoérinde taninan bir Uretici
konumundadir. Sirket yaklasik 24.000m? kapali alan Uzerine kurulu olup, 81 calisani ile
faaliyet gostermektedir. 2013 yillinda Avrupa ekonomisinin i¢inde bulundugu sikintili duruma
ragmen Sirket, 17,000 tonluk satis hacmi ile 2012 yili seviyesine paralel bir performans
gerceklestirmigtir.
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5. Borusan Miuhendislik

1978 yilindan beri faaliyetlerini siirdiiren Borusan Miihendislik insaat ve Sanayi Makinalari
imalat A.S., 10,630 m? kapali, 10,370 m? acik olmak (izere toplam 21,000 m? alanda demir-
celik sektoriinde faaliyet gosteren firmalara gereksinim duyduklari makina ve techizatin
Uretilmesi, yatirimlarin projelendiriimesi ve ylratilmesi konusunda hizmet vermektedir.
Yatirim projelerine ek olarak, musterilerine gereksinim duyduklari tamir, bakim hizmetlerini
saglamak, yedek parga tasarlamak ve uUretmek konularinda da hizmet vermektedir. Borusan
Mihendislik firmasi vermis oldugu bu hizmetin yaninda Tuzla’da motoryat Uretimine
baslamistir.

6. Borusan Mannesmann Pipe US

ABD’de kurulu olan bagl ortagimiz 150 milyon USD yatirim tutari 300,000 ton kapasiteli bir
tesiste dogal gaz ve petrol gikariminda kullanilacak sondaj borulari Uretecektir. 2014 yilinin
ikinci yarisinda tamamlanmasi planlanan tesiste dis agma, kaynak ve isil islem devreye
girmis, yatirnm hedeflenen zaman plani ve bitge cercevesinde devam etmektedir.

7. Bagis ve Yardimlar
- Bagis Politikasi

Sirket; sosyal, kiltlrel, egitim vb. amacl faaliyet gosteren vakiflar, dernekler, egitim 6gretim
kurumlari ve kamu kurum ve kuruluglarina Yonetim'in onaylyla Sermaye Piyasasi Kurulu ve
Tark Ticaret Kanunu’'nda belirtilen esaslar dahilinde bagis ve yardim yapabilir. Bagisin sekli,
miktari ve yapilacagi kurum, kurulug veya Sivil Toplum Kurulugsunun sec¢iminde Borusan’in
kurumsal sosyal sorumluluk politikalarina uygunluk gézetilir. Bunlarin disinda sirketin faaliyet
konusu ile ilgili faaliyet gostermek Uzere kurulmus bulunan vakif, dernek vb. kuruluglara da
bagis ve yardim yapilabilir.

Bagis ve yardim yapilirken Maliye Bakanlhgrnin vergi muafiyeti tanidigi vakif ve dernekler
olmasina 6zen gosterilir.

Yapilan bagis ve yardimlar hakkinda ilgili yihin Olagan Genel Kurul Toplantis’'nda ortaklarina
detayli bilgi verilir.

Yapilan Bagis ve Yardimlar
Sirket 2014 yilinda, sosyal sorumluluk bilinci kapsaminda cesitli yardim kuruluglari ve

vakiflara yapti§i yardimlari devam ettirmistir. S6z konusu dénemde yapilan bagis ve
yardimlar asagida yer almaktadir;

1 Ocak 2014 - 30 Haziran 2014 (TL)

Borusan Kocabiyik Vakfi 655.932
Gemlik Agik Ceza infaz Kurumu 12.766
istanbul Teknik Universitesi Miihendislik Projesi 5.450
Meslek Liseleri Egitim Programi 3.360
Borusan Yelken Akademisi 900
Turkiye Egitim Vakfi 1.200
Diger 1.023
Toplam 680.631
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8. Hisse senedi fiyatlarinin gosterdigi gelisme

2014 yih ilk seansini 4.65 TL ile kapatan hisselerimizin 2 Ocak 2014 — 30 Haziran 2014
doénemi icinde ulastiyi en yuksek seans kapanis degeri 7.00 TL, en dusik ise 4.40 TL
olmustur. Ayni dénem igerisinde BiST-100 endeksi %17 oraninda deger kazanirken hisse
senedimizin degeri %42 artmistir. 2013 basindan beri incelendiginde BiST-100 endeksinin
artis1 %99 seviyesindeyken sirketimiz hisseleri de %123 artis ile endeksten daha iyi bir
performans gostermigtir.

30.06.2014 tarihindeki kapanis degerine gore sirketimizin piyasa degeri 934.132.500 TL’dir.

Sirket hisse senedi fiyati tarihsel gelisimi ve piyasa degeri degisimleri asagidaki grafiklerde
verilmigtir:

Sirket Degeri (Milyon) 1 Ocak 2013 -30 Haziran 2014
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Yillar itibariyle Temettii Oranlan

Yillar itibariyle A ve B grubu hissedarlara dagitilan temettiler ve 6denmis sermayeye oranlari

asagidaki gibidir:

Yil

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

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

6,401,430
32,319,000

30,051,000
18,427,500

Oran

(%)

45.10 (net 40.60)
21.50 (net 19.35)
90.00 (net 81.00)
44.50 (net 40.05)
94.00 (net 79.90)
81.00 (net 68.85)

22.58 (net 19.19)
114.00 (net 96.90)
106.00 (net 90.10)

13.00 (net 11.05)
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Ill. FINANSAL YAPIYA iLiSKIN BILGILER

2014 2013
Cari Oran (katsay!) Dénen Varliklar
0,91 1,10
Kisa Vadeli Borglar ' '
Likidite Orani (katsay!) Dénen Varlllklar - Stoklar 0,49 062
Kisa Vadeli Bor¢lar
Stok Devir Hizi (katsayi) Satislarin Maliyeti 151 148
Stoklar
Isletme Sermayesi Kullanimi Stoklar + Ticari Alacaklar 0% 83%
Net Satiglar
Ozkaynak Kullanim Orani Ozsermaye . .
Toplam Kaynaklar - Nakit 35% 2%
Karlilik O Net D& K
arlilik Orani et Donem Kari 1 51% 1 35%
Net Satiglar
Aktif Verimliligi Net Dénem Kari 0 0
Aktif Toplami 0.49% 0.44%
VFAOK (TL) 65.668.853 47.753.485
VFAOK Marji VFAOK 9,3% 9.2%
Net Satiglar
Not 1: Vergi Faiz Amortisman Oncesi Kar (TL) Hesaplamasi 2014 2013
Faaliyet Kan / (Zaran)* 41432 823 29627135
Amortisman Giderleri 20470.016 17.340.179
Satiglann Maliyeti icinde 17.740.544 14.256.239
Pazarlama, Satis ve Dagtim Giderleri icinde 352 934 238.655
Genel Yénetim Giderlen icinde 2.376.488 2.845.285
Durdurulan faaliyet icinde 1] 0
Kidem Tazminati Kargihgi Dénem Giden / (Gelir) 3.766.014 786.171
Vergi Faiz Amortisman Oncesi Kar (TL) 65.668.853 47.753.485

* Faaliyet Kari/(Zarari) tutarina durdurulan faaliyet zarari ile finansal gelirler icinde yer alan temettii geliri dahil edilmistir.
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IV. KURUMSAL YONETIM ILKELERi UYUM RAPORU
1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyani

Sirketimiz 1 Ocak — 30 Haziran 2014 faaliyet déneminde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayinlanan Kurumsal Yénetim ilkelerinde yer alan belli bash kriterlere uyum saglamis, ddnem
icerisinde Sirket ana sézlesmesi, prosedir ve uygulamalar ilkelere uyum anlaminda gézden
gegirilerek uyumun tam olmadig! alanlar tespit edilmis ve bu alanlara yonelik iyilestirme
calismalari yapilmistir. Kurumsal Yonetim ilkelerinde yer alan uygulamalara uyum Sirket
yonetimi tarafindan prensip olarak benimsenmistir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile iligkiler Birimi

Borusan Grubu'nun halka acik sirketlerinin pay sahipleri ile iligkilerini koordine etmek
amaciyla Borusan Holding A.S. catisi altinda “Yatirimc iligkileri Birimi” olusturulmustur.
Sirketimizde pay sahipleri ile iliskilerden Mali isler Direktorliigii sorumludur. Séz konusu
direktérlige bagli olan Finansman ve Yatirime iligkileri Departmani ise pay sahipleri ile olan
iliskilerden sorumlu birim olarak tanimlanmigtir. Borusan Holding ve Sirketimiz buinyesinde
bulunan bu iki birim yatirimci iligkileri kapsaminda yapilan tim faaliyetlerde tam bir
koordinasyon ile hareket etmektedirler. Pay sahiplerimiz s6z konusu iki birimden herhangi biri
ile temasa gecgerek Sirketimiz ile iletisim kurabilmektedirler.

Borusan Holding A.S. - Yatinmei lliskileri iletisim Bilgileri
Finansman ve Yatirimei lligkileri Mudard Beril Yiginsu 0212 393 5325
Yatirimcl lligkileri Mail Adresi investor@borusan.com

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. - Yatinmci lligkileri iletisim Bilgileri
Finansman ve Yatirimei lligkileri Mudard Bora Yiksel 0212 393 57 58
Yatirimci lligkileri Mail Adresi bmb.investor@borusan.com

Sirketimizde 01.01.2014-30.06.2014 tarihi iginde Sermaye Piyasasi ve IMKB tebligleri geregi
7 Ozel Durum agiklamasi bilgi paylasimi amaci ile hazirlanmis ve yapilmistir. Sirket Ozel
Durum aciklamalarini IMKB yoluyla ve kamuyu aydinlatma projesi kapsaminda pay
sahiplerinin bilgisine sunmustur. S6z konusu agiklamalar zamaninda yapilmis olup SPK veya
IMKB tarafindan yaptirim uygulanmamistir.

Mevzuat ile belirlenen bilgilendirme faaliyetleri haricinde yatirimci iligkileri kapsaminda
yapilan faaliyetler ana hatlari ile agagidaki gibidir;

e Yazili ve gorsel basin aciklamalari
e Yatirimci ve analistler ile yapilan toplanti ve gérismeler
o Telefon ve elektronik posta araciligiyla gelen bilgi taleplerine cevap verilmesi

Dénem igerisinde gerek bireysel yatirimcilardan, gerekse araci kurumlardan tarafimiza
yoneltiimis sorular SPK’nin Seri: VIII No:54 “Ozel Durumlarin Kamuya Ac¢iklanmasina lliskin

Esaslar Tebligi” cergevesinde degerlendirilerek cevaplandiriimistir.
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Dénem igerisinde Sirketle ilgili olarak Holding ve Sirket Yatirimci iligkileri Birimine elektronik
posta ve telefon araciligiyla ulasan bilgi talepleri asagidaki basliklar altinda toplanabilir:

Sirketin yatirim planlari ve stratejik hedefleri

Celik fiyatlarinin gelisimine yoénelik beklentiler ve Sirketimiz performansina
olasi etkileri

Yurtigi ve yurtdiginda rol aldigimiz boru hatti projeleri

Genel kurul ve kar dagitimi

Sirket donem faaliyetleri ve performansi

Sermaye artirimi

g. Yurtdisi istiraklerimiz

oo

~o a0

Bu basliklar altinda Sirket Yatirimci iliskileri birimine yaklasik 73 adet bilgi talebi yoneltilmistir.
Bilgi talepleri 6ncelikle SPK’nin Seri: VIII No:54, “Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina
iliskin Esaslar Tebligi” gergevesinde degerlendirilmektedir. Holding ve Sirket Yatirimei iligkileri
birimleri koordineli bir gcalisma ile sorulari bagliklar halinde gruplayarak sikga sorulan sorulari
tespit etmekte ve cevaplari standart hale getirerek tim pay sahiplerine esit bilgi aktarimini
saglamaktadirlar. Sorulara mimkin olan en kisa zamanda cevap verilmesi kritik performans

gOstergesi olarak tespit edilmistir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Dénem icinde gerek Sirketin internet sitesi (www.borusanmannesmann.com) ve gerekse
Borusan Grubu’nun internet sitesi (www.borusan.com) pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme
haklarinin kullanimini kolaylastirmak amaciyla kullaniimistir. Sirket internet sitesi, Sirket'in
“Kamuyu Bilgilendirme Politikasi” cercevesinde tanimlanan igerigi saglayacak sekilde
duzenlenmigtir. Bu kapsamda yatirimcilarin, Sirket ile ilgili kurumsal bilgilere ulagimi internet
sitesi araciligiyla saglanmaktadir.

Sirket ana s6zlesmesinde 6zel denetgi atanmasi talebine iligkin bir hikim yoktur. Dénem
icerisinde Sirket’e boyle bir talep ulasmamistir.

4. Genel Kurul Toplantilari
Sirket donem igerisinde 2 adet Genel Kurul gergeklestirmistir.

Sirket’in 2013 yil Olagan Genel Kurul'u 28.03.2014 tarihinde %75,43’lUk bir toplanti nisabi ile
gerceklestiriimistir. Toplantiya davet kanun ve ana s6zlesmede 6ngérildigi Gzere gindem
ile birlikte 04.03.2014 tarihinde Tulrkiye Ticaret Sicil Gazetesi, Sirketimizin
http://www.borusanmannesmann.com/ internet sitesinde, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(KAP) ve Elektronik Genel Kurul Sistemi’'nde (EGKS) ilan edilmek suretiyle yapilmistir. Genel
Kurul éncesinde Olagan Genel Kurul glindemi, 2013 yil faaliyet 6zeti, denetgi raporu 6zeti ve
bagimsiz denetim raporunu igeren Sirket faaliyet raporu Sirketin merkezinde pay sahiplerinin
bilgisine sunulmustur. Pay sahipleri soru sorma haklarini dilek ve temenniler bélimunde
kullanmig, sorulara Sirket Yénetim Kurulu Baskani tarafindan cevap verilmistir. Pay sahipleri
tarafindan giindem o&nerisi verilmemistir. S6z konusu Genel Kurul'a iligkin tutanaklar Genel
Kurulu takiben Sirket merkezinde ve 28 Mart 2014 tarihinden itibaren Sirketin internet
sitesinde sirekli olarak pay sahiplerine acik tutulmaktadir.

Sirket'in Olaganusti Genel Kurul toplantisi 25.06.2014 tarihinde %75,18’lik bir toplanti nisabi
ile gerceklestiriimistir. Toplantiya davet kanun ve ana sdzlesmede Ongoérildigu Uzere
gindem ile birlikte 03.06.2014 tarihinde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi, Sirketimizin
http://www.borusanmannesmann.com/ internet sitesinde, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(KAP) ve Elektronik Genel Kurul Sistemi'nde (EGKS) ilan edilmek suretiyle yapilmistir. S6z
konusu Olagantisti Genel Kurul'a iliskin tutanaklar Genel Kurulu takiben Sirket merkezinde
ve 25 Haziran 2014 tarihinden itibaren S$irketin internet sitesinde slrekli olarak pay
sahiplerine agik tutulmaktadir.
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Tirk Ticaret Kanunu'nda yer alan dnemli nitelikteki kararlar Genel Kurul'da pay sahiplerinin
onayina sunulmaktadir. Kurumsal Yénetim ilkelerinin yasal uyumu saglandiginda degisen
kanunlarda yer alacak olan tim 6nemli nitelikteki kararlar da Genel Kurul'da pay sahiplerinin
onayina sunulacakitir.

Genel Kurul gindeminde bagis ve yardimlarin tutari ve yararlanicilari hakkinda ortaklara
bilgilendirme yapilmistir. Internet sitesinde de paylasiimis olan bagis ve yardim politikamizda
bir degisiklik s6z konusu degildir.

5. Oy Haklari ve Azinlik Haklari

Sirket esas s6zlesmesinin 22. maddesi uyarinca oy hakkinda imtiyaz mevcuttur, buna gore
(A) grubu hisselerin olagan ve olagantstl toplantilarda T.T.K.’nin 387. maddesi hikm sakli
olmak kaydiyla 5’er oy hakki vardir. Sirketin karsilikli igtirak iliskisi bulunmamaktadir. Azinhk
paylari ydnetimde temsil edilmemektedir.

6. Kar Payl Hakki

Esas sOzlesmede 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 sézlesmenin 7. maddesi
uyarinca genel kanuni yedek akge ve birinci temettli ayrildiktan sonra kalan net dagitilabilir
kara %10 oraninda istirak etme haklari bulunmaktadir.

Sirketimizin Kamuya acgiklanmis bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. Kar dagitim
politikamiz internet sitemizde de yer almaktadir. Buna gére; Sirketimizin gegmis dénem kar
ve temettl performansi incelendiginde; ekonominin en sikintii dénemlerinde dahi
Sirketimizin karl oldugu ve halka acildigimiz 1994 yilindan bu yana net karimizin %50'sini
veya daha ustlinU ortaklarimiza temettl olarak dagittigimiz goértlmektedir. Bu anlayisin
gelecek dénemlerde de devam ettirilmesi hedeflenmektedir. Sirketimizin ileriki yillar icin kar
dagitim politikasi, dagitilabilir kardan %50 oraninda kar payi dagitmak seklindedir. Bununla
birlikte bu politika i¢c ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile Sirketimizin yatirim firsatlari
ve finansman olanaklarina gére her yil yeniden gézden gegiriimekte érnegin 2008, 2009 ve
2010 yillar bu duruma bir istisna olusturmaktadir.

Her yil SPK dlzenlemeleri cercevesinde Sirketin finansal durumu géz 6nlne alinarak
Yoénetim Kurulu tarafindan olusturulan kar dagitim o6nerisi Genel Kurulda hissedarlarin
onayina sunulmaktadir.

7. Paylarin Devri

Sirket esas s6zlesmesinde pay devrini kisitlayan herhangi bir hikiim bulunmamaktadir.
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BOLUM Il - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
8. Bilgilendirme Politikasi
Kamuyu bilgilendirme politikasi, SPK’nin Kurumsal Yénetim ilkeleri 1l. Blim Madde 1.2.2°de

belirlenen esaslar  cgergevesinde hazirlanmis ve Sirketin internet sitesi
(www.borusanmannesmann.com) vasitasiyla kamuya duyurulmustur.

Bu kapsamda, Sirketimiz asagida yer alan konu basliklarina dair uygulama ilkelerini, yetki ve
sorumluluklari belirlemistir:

Ozel durumlarin kamuya agiklanmasi

Mali tablolarin kamuya agiklanmasi

Ara dénem ve dénem sonu faaliyet raporlarinin kamuya agiklanmasi
Yazili ve gorsel basin agiklamalari

Yatirimci ve analistler ile yapilan toplanti ve gérismeler

Sirket internet sayfasi

Beklenti ve hedeflerin agiklanmasi

Piyasada dolasan asilsiz haberler

Analist raporlari

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Hukimleri cercevesinde kalmak kaydiyla, Sirket'in gegmis
performansini, gelecek beklentilerini, ticari sir niteligindeki bilgiler haricindeki ise yonelik
gelismeleri, stratejilerini, hedef ve vizyonunu, yetkili kurumlarla, kamuyla, yatirimcilarla ve
hissedarlarla zamaninda, es zamanli, anlasilabilir, eksiksiz, dogru ve kesintisiz bir bicimde
paylasiimasini saglamak icin seffaf bir bilgilendirme politikasi izlemektedir.

9. Sirketin Internet Sitesi ve igerigi

Sirketimizin internet sitesi mevcut olup, www.borusanmannesmann.com adresinden
ulasilabilmektedir.

Sirketimiz internet sitesi Haziran 2011 de Uretim ve sanayi kategorisinde altin ériimcek
UgUncilik 6dulint kazanmistir. Yarismada tasarim, igerik, 6zellik, islevsellik, kullanilabilirlik
ve standartlara uygunluk gibi birgcok degerlendirme kriteri g6z 6niinde bulundurulmustur.

Sirket’in kurumsal internet sitesinde yer alan bilgilere ek olarak www.borusan.com adresinde
Yatirimei iligkileri bagh@i altinda Borusan Grubu’nun halka acik sirketleri ile ilgili bilgilere yer
verilmektedir. Bu dogrultuda s6z konusu adreste Sirketimiz ile ilgili olarak da SPK Kurumsal
Yénetim ilkelerinin 6ngdrdiigii icerikte bilgiler bulunmaktadir

Internet sitemizde sirket hakkindaki genel bilgilere, ve yil sonlarina ait bilgilere ingilizce
olarak da ulasilmasi mumkindir. Ayrica esas s6zlesme, kar dagitim politikasl, yonetim
kurulu Uyeleri ile Ust yénetimde calisan Kkisileri ile ilgili bilgiye Iingilizce olarak ulagmak
muimkuandur. Ancak faaliyet raporlari sadece Turkge olarak yayinlanmaktadir.

10. Faaliyet Raporu

Kurumsal yonetim ilkelerine uyum raporu Sirketimizin faaliyet raporunun ayrilmaz bir
parcasisidir. Kurumsal yonetim ilkelerinde sayilan bilgilere faaliyet raporumuzda yer
verilmektedir.

Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette mali yapiyi etkileyebilecek herhangi bir olay

gerceklesmemigtir.
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BOLUM Ill - MENFAAT SAHIPLERI
11. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Menfaat sahipleri Sirket ile ilgili kendilerini ilgilendiren konularda bilgilendiriimektedir.
Bilgilendirme araci olarak elektronik posta, Sirket internet sitesi ve posta kullaniimakta, daha
dar kapsamh gelismelerle ilgili olarak ilgili menfaat sahibi grubu ile toplantilar
gerceklestiriimektedir.

12. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Menfaat sahiplerinden calisanlar dneri sistemleri araciligiyla, tedarik¢i ve musteriler ise ortak
yurGtllen ve organizasyonlar Ustl nitelik tasiyan Yalin 6 Sigma projeleri kanaliyla Sirket
yonetiminde pay sahibi olabilmektedirler.

Sirketimiz mdasterileri ve tedarikgileri ile olan iligkilerini Borusan Grubu'’nun 2002 yilinda
yayinlamis oldugu ve grup sirketlerinin ve galigsanlarinin tim kurumsal paydaslari (i¢ ve dig
mdusteriler, tedarikgiler, toplum, grup sirketleri, kamu yénetimi ve yasalar) ile olan iligkilerini
diizenleyen “Borusanlinin El Kitabi - Kurumsal ilkelerimiz, Calisma ve Davranis Kurallarimiz’
dokimani gergevesinde yuritmektedir.

Musteri odaklihk, Borusan Grubu’nun kurumsal degerlerinden biri olarak tanimlanmis ve
“Musteri mutlulugunda ve baghliginda Turkiye'de referans sirket olmak” kritik basari faktéri
olarak belirlenmigtir. S6z konusu kritik basari faktoriine ulagsmakta Borusan Holding
tarafindan Yalin 6 Sigma metodolojisi ve onun bir uygulamasi olan “Musteri sesinin yonetimi”
sirketlere arag olarak sunulmustur. i¢ ve dis miisterilere sunulan iriinlerin ve hizmetin kalitesi
her zaman Borusan Grubu'nun guvencesi ve teminati altindadir. Grupta musteri
memnuniyetinin tam olarak saglanabilmesi i¢in tim c¢alisanlar, Yénetim Kurullari dahil,
Uzerlerine dlsen her tlrll gorevi Gstlenme prensibini benimsemiglerdir.

Sirketimizde de mdusteri memnuniyetini saglamaya ve gelistirmeye yonelik olarak tim
fonksiyonel suregleri kapsayan “Musteri sesinin yonetimi® slreci uygulanmaktadir. Bu
kapsamda mdusteri beklenti ve talepleri sistematik ve butinsel bir sekilde ele alinarak, is
sureglerinin ve drunlerin mevcut performans seviyelerinin musteri beklentilerine cevap
verecek sekilde artirilmasi igin calismalar yurGtilmektedir. Sirket genelinde siregleri
iyilestirmek icin Yalin 6 Sigma metodolojisi kullaniimaktadir. Urettigimiz Grlinlerin ve is
sureglerimizin kalitesi ulusal ve uluslararasi standartlar ile garanti altina alinmistir.
Sirketimizde mevcut yonetim sistemlerinin kalitesi 1ISO 9001 belgesi ¢ergevesinde
onaylanmistir.

Tdm kurumsal paydaslarla oldugu gibi tedarikcilerle ¢alismada da uzun sdreli, kalici ve
glvenilir iligkilerin kurulmasi amaglanmaktadir. iligkileri stirekli kilmak igin karsilikli etkilesimin
onemi bilinir ve birer is ortagi olarak goérilen tedarikgilerin de bu iliskiden ekonomik olarak
memnun olmalari arzu edilir.

Bu olanaklar haricinde menfaat sahiplerinin ydnetime katilimi konusunda Sirkette
olusturulmus surekli bir model bulunmamaktadir.
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13. Insan Kaynaklari Politikasi

Sirketimiz, insan kaynaklari yonetiminde Borusan Holding tarafindan tim grup sirketleri igin
2002 yilinda yayinlanmis ve 2012 yili bagsinda gincellenmis olan “Borusan Grubu Yo6netim
Anlayisi ve Uygulamalar” ve “is ilkeleri, is Etigi ve insan Kaynaklari Uygulamalari”
cercevesinde hareket etmektedir. ilk dokiiman Borusan Grubu kurumsal yénetim anlayisi,
yapisl, isleyisi, is ilkeleri ve politikalarini kapsamaktadir. ikinci dokiiman ise, is ilkeleri, etik
kuralarin uygulanmasi, paydas iliklileri ile beraber ise alim, ¢alisma dizeni, tcret 6demeler,
calisan gorev ve sorumluluklari alt basliklari kapsaminda Borusan Grubu’nun ana insan
kaynaklari politikalarini ve uygulamalarini igermektedir.

Tam grup sirketleri insan kaynaklari uygulamalarinda “Borusan Grubu Ydénetim Anlayisi ve
Uygulamalar” dokimaninda yer alan asagidaki madde c¢ergevesinde hareket etmek
zorundadir.

“Borusan Grubu, faaliyet gosterdigi her yerde ve ortamda kisilerin hak ve 6zgurliklerine
sonuna kadar inanir ve onlari destekler. Bu dogrultuda, Grubumuzda higbir hal ve kosulda,
kisilerin etnik kokenine, cinsiyetine, rengine, irkina, milliyetine, ekonomik durumuna, dinine
ve diger inanislarina bagl olarak ayrimcilik yapilamaz. Bu durum, ise almada ve terfide,
saglanan calisma kosullarinda, mdusterilerle, tedarikgilerle ve ortaklarimizla olan tim
iliskilerimizde de gegerlidir. Butin Grup sirketleri, calisma kosullarinin, Urettikleri Grtnlerin ve
hizmetlerin insan sagligina ve glvenligine uygunlugunu garanti almakla yuktimladar.”

Buna ek olarak, Grup sirketlerinin insan Kaynaklari Uygulamalari ana hatlari ile “Borusan
Grubu insan Kaynaklari ve Uygulamalari” dokiimaninda yer verilen iki amag dogrultusunda
hayata gecirilmektedir. Bu amaclardan ilki, bireylerin inisiyatif kullanip islerine ve yaptiklarinin
sonuglarina sahip ¢ikmalarini yireklendirmek, ikincisi ise ekip calismasini tegvik ederek,
bireyi gelistirerek daha basarili olmasini saglamaktir.

Calisanlar ile sosyal haklar ve glvenceler, sendikal iliskiler, performans, kariyer yénetimi,
Ucret ve Kkariyer gelisimi konularindaki iligkileri yuritmek Sirket insan kaynaklari
departmaninin sorumluluklari arasindadir. Bu kapsamda insan Kaynaklari Midirii Firat
Akkemik Sakaryall ve Genel Mudir Semih Ozmen yetkilidir. Dénem igerisinde ¢alisanlardan
ayrimcilik konusu dahil olmak Gzere herhangi bir sikayet gelmemigtir.

14. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Borusan Holding’in tim grup sirketleri ve c¢aliganlar i¢in 2002 yilinda hazirlamis oldugu
“Borusan Grubu Yénetim Anlayisi, is ilkeleri ve Uygulamalari” dokiimani etik kurallari
icermektedir. S6z konusu dokiiman tim c¢alisanlar ile paylasiimis, bununla beraber sirket etik
kurallar kamuoyuna duyurulmamigtir.

Topluma katki, Borusan Grubu’nun vizyon ve misyonunun bir parc¢asi olarak belirledigi 5 ana
kurumsal degerinden biri olup, grup sirketlerinde toplumsal projelere kaynak aktariimasinin
yani sira yonetici ve c¢alisanlarin zamanlarinin belli bir bélimadna sivil toplum kuruluglarinin
etkinliklerine ayirmalari kurumsal ydénetim anlayisinin uzantisidir.

Sirketimiz, Uretim tesislerinin bulundugu Bursa/Gemlik ve izmit bélgelerinde bugiine kadar
gerceklestirdigi  kdpri ve okul insaati, spor kullplerine yardim, c¢evre dizenlemesi
calismalarina destek gibi bdlge gelisimini destekleyici faaliyetlerinin yani sira her yil
gelirlerinin  bir bolimi ile Borusan Kocabiyik Vakfi ve Borusan istanbul Filarmoni
Orkestrasini desteklemektedir. Calisanlarin Ozel Sektér Géndillileri Dernegdi kapsaminda
gonullh faaliyetlere katilmasi desteklenmektedir.
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Borusan Grubu ayni zamanda faaliyetlerini isin yasal gereksinimleriyle orantili olarak,
cevreye zarar vermeyecek, guvenli bir sekilde gerceklestirmeyi taahhlt eder. Grupta, cevreyi
korumak ve temiz tutmak amaciyla;

» Atiklari ve Urinlerin gevre Uzerindeki olumsuz etkilerini en az diizeye indirecek, dogal
kaynak kullanimini azaltacak, mimkun olan en uygun yontemlerin kullaniimasi,

«  Urinlerin Gretimi, ulasimi ve pazarlamasinda saglik, emniyet ve ¢evre mevzuatina
uyulmasi ve bu mevzuatin da 6tesinde ylksek standartlarin benimsenmesi,

« Uretim tesislerindeki operasyonlarin emniyetli, cevreye uyumlu ve bulundugu
ortamdaki sosyal kosullara ve calisanlarin gereksinimlerine uygun bir sekilde yurGitilmesi,

* Calisanlarin, musterilerin, tedarikgilerin ve genel kamuoyunun g¢evre konusunda
bilinglendiriimesi igin maksimum ¢abanin sarf edilmesi esastir.

Sirketimizde is Saghigi ve Givenligi uygulamalari ve Cevre Koruma uygulamalari sirasiyla
OHSAS 18001 ve ISO 14001 belgeleri gergevesinde onaylanmistir.

Sirketimiz, internet sitesi araciligi ile de kamuya duyurmus oldugu “is Saghgi Giivenligi ve
Cevre Politikasi” ile ¢evre ve is saghgl konusunda yonetim taahhutlerini de ortaya
koymaktadir.

Dénem igcinde c¢evreye verilen zararlardan dolayr Sirket aleyhine agilan bir dava
bulunmamaktadir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU

15. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yonetim Kurulu Unvan Bagimsizlik icrada Gorevli /
Degil

Bullent Demircioglu Bagkan ve Murahhas icrada Gérevli

Uye
Wolgang Eging Baskan Yardimcisi !crada Gorevli Degil
Agah Ugur Uye Icrada Gorevli Degil
Dr. Kunibert Albert Uye Icrada Gorevli Degil
Martin ) _
Dr. Gerhard Scholer Uye Icrada Gorevli Degil
Roelof ljsbrand Baan Uye Bagimsiz Icrada Gorevli Degil
Nusret Comert Uye Bagimsiz Icrada Gorevli Degil

Kurumsal yénetim ilkeleri kapsaminda “Ydnetim Kurulunda yedi yil slreyle gérev yapan bir
Uyenin bagimsiz bir tye olarak atanmamasi” prensibi bulunmaktadir.

Sirketin yonetim kurulu Uyeleri ve ydneticilerinin yetki ve sorumluluklarina sirket esas
s6zlesmesinde TTK huikumlerine atifta bulunmak suretiyle yer verilmistir. Buna karsilik her
bir Yonetim Kurulu Gyesinin yetkinlikleri ve tecribesine bagli olarak tanimlanmis surekli
gbrev ve sorumluluklarinin yani sira gérev dagihminin bir parcasi olarak dénemsel projelerde
de koordinasyon gorevleri bulunmaktadir.
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Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri, kendi alanlarinda o6ncu profesyoneller olup Sirket
blnyesinde yuritilen projelerde kendi alanlarinda edinmis olduklari tecriibe ve bakis acisi ile
yonlendirici gérev almak lGzere atanmislardir. Bu sebeple Yénetim Kurulu Uyelerinin Sirket
disinda baska goérevler almasina yonelik olarak olusturulmus kural ya da sinirlandirmalar
bulunmamakla beraber Sirketimiz blinyesindeki gérevlerinin zaman ve odaklanma anlaminda
olumsuz etkilenmemesi esastir.

Yonetim kurulu baskani ile genel mudur farkh kisilerdir. Dénem iginde bagimsiz yonetim
kurulu Gyelerimizin faaliyet donemi iginde bagimsizliklarini ortadan kaldiran bir durum ortaya
cikmamistir. ligili bagimsiz Gyelerin bagimsizlik beyanlari KAP’da yayinlanmistir.

Sirket tarafindan Yénetim Kurulu Gyeleri igin getirilmis bir yasak s6z konusu olmamakla
beraber bu kapsamda bir islem gergeklesmemistir

16. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yonetim Kurulu faaliyet donemi baginda olusturulan bir takvim dogrultusunda en az 3 ayda
bir toplanir. Yonetim Kurulu takviminin olusturulmasi, glncellenmesi, Uyelerinin toplantilara
katiliminin temin edilmesi, sirket yonetimince hazirlanan yoénetim kurulu raporunun
toplantidan 1 hafta 6ncesinde tim Uyelere ulasmasi, tutanaklarin hazirlanmasi ve
arsivlenmesini teminen olusturuimus bir sekreterya bulunmaktadir. Ydénetim Kurulu
toplantilarinin gindemi yine Yonetim Kurulu Baskani tarafindan Yénetim Kurulu Gyelerinin
gorisleri dogrultusunda belirlenir. Her toplantidan 15 glin 6énce kesin davet ve glindem her
bir Yonetim Kurulu Uyesinin talebi dogrultusunda uygun mecra ile kendisine ulagtirilir.
Toplantida alinan kararlarin yani sira agiklanan farkli gorisler, éneriler ve sorulan sorular da
toplanti zabitlarina gegiriimektedir. Mitalaalar olmakla beraber, su ana kadar katilanlarin
oybirligi ile alinmamig bir karar bulunmamaktadir. Yonetim Kurulu Gyelerine agirlikli oy hakki
ve/veya olumsuz veto hakki taninmamaktadir.

17. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi1 ve Bagimsizligi

Esas sOzlesmede yer almamakla beraber, Sirketin Yonetim Kurulu Gye se¢iminde aranan
asgari nitelikler SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri IV. Bélimiiniin 3.1.1, 3.1.2, 3.1.3 ve 3.1.5.
maddelerinde yer alan niteliklerle értigsmektedir. Mevcut Yonetim Kurulu Gyeleri s6z konusu
maddelerde yer alan niteliklere sahiptir. Yonetim Kurulu Uyelerinde aranacak asgari
niteliklere esas sdzlesmede yer veriimemistir.

Sirket Yonetim kurulunda iki adet komite olusturulmustur. Bunlar tim Uyeleri bagimsiz
Uyelerden olusan denetim komitesi ve kurumsal yonetim komitesidir. Kurumsal yonetim
komitesi baskani bagimsiz yénetim kurulu tyesi olup, bu komite ayni zamanda risk yénetimi,
aday belirleme ve yonetim kurulu Gyelerinin Gcretlendirmelerinden de sorumludur.
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18. Risk Yonetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Borusan Grubu’'nda risk yoénetimi ve i¢ kontrol tim grup sirketlerini kapsayacak sekilde
Borusan Holding Yoénetim Kurulu tarafindan olusturulmus bulunan Borusan Holding Mali
Kontrol Departmani ve Finansman departmanlari blnyesinde yiritilmektedir. Sirketimiz
dzelinde ise, Mali isler ve Finansman birimi risk yénetim siireci ve i¢ kontrol mekanizmasi ile
ilgili calismalari ydrtutmektedir. Borusan Holding ve Sirket blnyesinde yer alan bu birimler
sure¢ dahilinde koordineli bir calisma yurutmektedir. Buna goére, Sirket aylik bazda
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) kapsaminda hazirladigi finansal
tablolarini  ve tanimlanmis kritik performans gdstergeleri dogrultusunda sirketin
performansina iliskin sirket yonetiminin agiklamalarini da igeren 6nceden belirlenmis bir
format, kapsam ve icerik dahilinde Ust yonetim raporlamasi yapmaktadir. S6z konusu
raporlar, takip eden ayin 10. gliniinde Borusan Holding Mali Kontrol Departmani’na ve Sirket
ust yonetimine es zamanl olarak iletimektedir. Buna ek olarak sirketin yasal ve yOnetim
muhasebe kayitlari ve finansal tablolari da elektronik ortamda grup raporlama platformuna
girilmekte ve s6z konusu rapor ve kayitlar Holding Mali Kontrol departmani tarafindan
tutarhhk, standartlara uyum, kritik performans gostergelerinden varyans konularinda analiz
edilmektedir. Ust ydnetim raporlamasindaki amag, Sirketin operasyonel ve stratejik
aksiyonlarin alinmasi ic¢in gerekli olan analizler ile sirket yénetimine karar alma sirecinde
destek olmaktir.

Borusan Holding Finansman Departmani, diger grup sirketlerinde oldugu gibi Sirketimiz
Ozelinde de sirket fonlarinin degerlendiriimesi islevini yerine getirmektedir. Buna ek olarak,
Sirket finansman birimi finansal piyasa enstrimanlarini kullanarak risk yénetim fonksiyonunu
Holding Finansman departmani ile koordineli olarak yerine getirmektedir.

Kiresel gelismeleri yakindan takip eden sirketimiz, kurumsal risk yénetimi politikalarini etkin
ve sistematik hale getirerek, faaliyetlerine etki edebilecek faktorleri belirlemek, bu faktorleri
risk istahina paralel olarak yonetmek ve gerekli dnlemleri alabilmek amaciyla kurumsal risk
yonetimi sirecini belirlemistir.

Bu slrecte, sirketimizde, SPK ve TTK dizenlemelerine uygun olmak Ulzere riskin erken
saptanmasi komitesi kurulmustur. Sirketin devamliigina ve gelisimine yonelik tehdit
olusturabilecek unsurlarin énceden tespiti ve bu risklere karsi alinacak aksiyon planlarinin
belirlenmesini kendine ama¢ edinen komite, riskin etkin bir sekilde yonetiimesine yonelik
calismalar surdirmektedir.

Bu baglamda komitenin karsilastigi baslica riskler; misteri alacaklarindan kaynaklanabilecek
kredi riski, grup faaliyetlerinden dogabilecek operasyonel risk, déviz kuru ve faiz
oranlarindaki degisimlerden kaynaklanabilecek piyasa riski, faaliyetlerin strdiridlmesine ve
guncel ihtiyaglarin fonlanabilmesine yonelik ortaya ¢ikabilecek likidite riski, faaliyette
bulunulan sektérlerdeki gelismeler paralelinde ortaya cikabilecek stratejik risk ve sirketin
gucli imajina ve itibarina yoénelik itibar riski olarak 6ne cikmakta, sirket, karliigini ve
operasyonlarinin etkinligini devam ettirmek amaciyla batin riskleri etkin bir sekilde yonetip,
gerekli aksiyonlari almaktadir.
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19. Sirketin Stratejik Hedefleri

Yoénetim Kurulu Sirketin vizyon ve misyonunu belirlemistir. Sirketin vizyonu “Diinya ¢apinda
taninan, lider c¢elik boru firmasi olmak”, misyonu ise “Celik boru endustrisindeki
uzmanhgimizla, yasam kalitesini ylkselten trtin ve hizmetler sunmak ve toplumun ekonomik,
sosyal gelisimini Ust seviyelere tasimak’tir. Sirketin vizyon ve misyonu internet sitesi
kanaliyla kamuya duyurulmustur.

Borusan Grubu sirketleri 5 yillik stratejik plan donemleri ile ¢alismaktadir. Bu kapsamda
sirket yoneticileri en az 5 yilda bir ¢cevre, pazar ve rakip analizleri yaparak sirketin vizyonuna
ulagsmasi igin gerekli kritik basari faktorleri, ana is hedefleri, ana stratejiler ve stratejik
gelistirme alanlarini belirler. Grup Sirketleri tarafindan olusturulan stratejik hedefler, énce 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 iligkin aksiyon planlari géz 6énine alinarak hazirlanir.
Yoéneticiler is planlarini sirket yonetim kurulu ile o dénemdeki is plani/bitce toplantisinda
paylagir, gerekli géruldugu hallerde revizyonlarin yapilmasini muteakip yillik is plani ve bltce
yonetim kurullarinda onaylanir. Stratejiler, bu stratejilerin uygulanmasi ve sirket performansi
sirket is planinin bir pargasi olarak yil icerisinde sirket yonetim kurulu tarafindan her 3 ayda
bir gdzden gegirilir ve hedeflere ulasma derecesi olculir.

20. Mali Haklar

Yonetim Kurulu Gyelerine saglanan mali haklar sabit ve degigken olmak Uzere iki bilegkeden
olusmaktadir. Bunlarin ilki olan sabit Gcret, hakki huzurdur. Degisken Ucret ise dénem
ka&rindan esas stzlesmede tavani belirlenmis ve Genel Kurulun onayina tabi bir oran ile
dagitilan Yonetim Kurulu temettistdur. Sirket, herhangi bir Yénetim Kurulu Uyesine ve
yoneticilerine bor¢ veya lehine kefalet gibi teminatlar vermemis, kredi ve dglncu bir kisi
araciligiyla sahsi kredi adi altinda kredi kullandirmamistir.
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