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I. DTwT  
 
Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.ķ. (ñķirketò) ve Baĵlē Ortaklēklarē (bundan 
sonra birlikte ñGrupò olarak anēlacaklardēr), boyuna ve spiral kaynaklē elik boru ¿retimi ve satēĸē 
yapmaktadēr. ķirketôin hisse senetleri 1994 yēlēndan beri Ķstanbul Menkul Kēymetler Borsasēônda 
iĸlem gºrmektedir. ķirket, T¿rkiyeôde tescil edilmiĸtir.  
 
Merkez Adresi    : Meclisi Mebusan Caddesi No: 35-37 

  34427 Fēndēklē  - Ķstanbul 
 
 

30 Eyl¿l 2014 tarihi itibariyle ķirketôin konsolide edilen Baĵlē Ortaklēklarē, ķirketôin bu Baĵlē 
Ortaklēklarda kontrol ettiĵi hisse oranlarē ve faaliyet konularē aĸaĵēdaki gibidir. 
 
 

Faaliyet Konusu Baĵlē Ortaklēk                 Nihai 
Oran% 

Holding  Borusan Mannesmann Holding BV             100,0 
¢elik Boru  Borusan Mannesmann Pipe US Inc             100.0 
¢elik Boru  Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA              99,0 
M¿hendislik  Borusan M¿hendislik Ķnĸaat ve Sanayi Makinalarē Ķmalat A.ķ.        96,9 

 
1. Raporun Dºnemi  : 01.01.2014 ï 30.09.2014 

 
2. Ortaklēĵēn Unvanē  : Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.ķ. 
    Ticaret Sicil Numarasē : 69531 
 
3. Yºnetim Kurulu ¦yeleri 
 
28 Mart 2014 tarihli Olaĵan Genel Kurul kararēna gºre, yapēlacak ilk olaĵan Genel Kurula kadar 
gºrevleri devam edecek olan ķirketimiz Yºnetim Kurulu ¦yeleri aĸaĵēda yer almaktadēr.  

Gºrevi  Adē ve Soyadē  

Baĸkan ve Murahhas ¦ye  Cemil B¿lent Demircioĵlu  

Baĸkan Yardēmcēsē  Wolfgang Eging  

¦ye  Agah Uĵur  

¦ye   Dr. Gerhard Schºler   

¦ye  Dr. Kunibert Albert Martin  

Baĵēmsēz ¦ye  N¿sret Cºmert  

Baĵēmsēz ¦ye  Roelof Ijsbrand Baan  
 
 
ķirket ve yºnetim organē ¿yeleri hakkēnda uygulanan herhangi bir idari veya adli yaptērēm 
bulunmamaktadēr. 
 

 

Yetki Sēnērlarē 
 
Yºnetim Kurulu, T¿rk Ticaret Kanunu ve Ana Sºzleĸme h¿k¿mleri ile m¿nhasēran Genel 
Kurulôa verilmiĸ olan yetkiler dēĸēnda kalan t¿m iĸler hakkēnda karar vermeye yetkilidir. 
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4. Yºnetim Kadrosu  

 
Ķcrada gºrevli olan ķirket ¿st yºnetim yapēsē aĸaĵēdaki unvan, gºrev ve kiĸilerden 
oluĸmaktadēr. 
 

Gºrevi Adē Soyadē 
ķirkette 
Bulunduĵu 
S¿re 

Ķĸ 
Tecr¿besi 

Mesleĵi 

1.    Genel M¿d¿r  Semih ¥zmen 26 yēl 29 yēl 
Makina  
M¿hendisi 

2.    Genel M¿d¿r Yardēmcēsē,  
      Proje ve ¥zel Boru   
      Segmenti Satēĸ ve  
      Satēnalma  

Zafer Atabey 23 yēl 23 yēl Ķktisatē 

3.    Genel M¿d¿r Yardēmcēsē,  
      Standard Boru Segmenti     
      Satēĸ ve Satēnalma 

Taylan Erkin 
Karag¿l 

5 ay 20 yēl Ķktisatē 

4.    Genel M¿d¿r Yardēmcēsē,   
      Mali Ķĸler ve Strateji   
      Yºnetimi Kaĵan Arē 9 yēl 16 yēl Ķĸletmeci 

 

 
5.         ¢alēĸanlar 

  

30.09.2014 itibariyle Sendikalē Sendikasēz Toplam 

D¿z iĸi 664 - 664 

Kalifiye iĸi 295 - 295 

Alt kademe yºnetici - 35 35 

Orta kademe yºnetici - 35 35 

¦st kademe yºnetici - 5 5 

Memur sayēsē - 150 150 

Ara Toplam 959 225 1.184 

Taĸeron firma iĸi sayēsē - 313 313 

Genel Toplam 959 538 1.497 

  
ķirketimizin ¿yesi olduĵu MESS (T¿rkiye Metal Sanayicileri Sendikasē) ile T¿rk Metal 
Sendikasē arasēnda 01.09.2012 ï 31.08.2014 dºnemini kapsayan Toplu Ķĸ Sºzleĸmesi 
30.05.2013 tarihinde imzalanmēĸtēr. Yeni dºnem iin Toplu Ķĸ Sºzleĸmesi gºr¿ĸmeleri devam 
etmektedir. 

 
6. Dºnem iinde gerekleĸen sermaye artēĸlarē 
ķirket sermayesi 141.750.000 TLôdir. Dºnem iinde gerekleĸen sermaye artēĸē yoktur. 
 
 

 
7. Dºnem iinde ēkarēlan menkul kēymetler 
Dºnem iinde menkul kēymet ēkarēlmamēĸtēr. 
 
 
8. Dºnem iinde yapēlan Ana Sºzleĸme deĵiĸiklikleri  

25.06.2014 ǘŀǊƛƘƛƴŘŜ ȅŀǇƤƭŀƴ hƭŀƐŀƴ DŜƴŜƭ YǳǊǳƭ ¢ƻǇƭŀƴǘƤǎƤΩƴŘŀΣ  ƛǊƪŜǘ !ƴŀ {ǀȊƭŜǒƳŜǎƛƴƛƴ оΣ 
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 
ŀǒŀƐƤŘŀƪƛ ǒŜƪƛƭŘŜ ŘŜƐƛǒƛƪƭƛƐƛ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ  
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9. Sermayedarlar 
 

Ortaĵēn Ticaret Unvanē /Adresi Pay Tutarē  Oran (%) 

    

1)     Borusan Mannesmann Boru Yatērēm Holding A.ķ. 104.157.266 TL  73,48 

    

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

    

3)   Halka Aēk ve Diĵer 28.142.734 TL  19,85 
    

Toplam 141.750.000 TL   100,00 

 
 
Yēl iinde sermayedarlarēn paylarēnda bir deĵiĸiklik olmamēĸtēr. 
 
ķirketin; iliĸkili taraf iĸlemleri ve bu iĸlem sonucunda saĵlanan karĸē edimler dºneme ait 
konsolide finansal tablolar ve dipnotlarēnda sunulmaktadēr. (Dip Not 18: Ķliĸkili Taraf 
Aēklamalarē) ķirketimiz her bir iĸlemde uygun bir karĸē edim saĵlamēĸtēr. 
 
 
10.       ¦st Yºnetim Kadrosuna Yapēlan ¥demeler 

 
Yºnetim kurulu ¿yelerinin ¿cretleri Genel Kurul tarafēndan belirlenir. Genel Kurul baĵēmsēz olan 
ve olmayan ¿yelerin ¿cretini Sermaye Piyasasē mevzuatēna gºre tayin eder.  
  
Yºnetim Kurulu ¿yelerine saĵlanan mali haklar sabit ve deĵiĸken olmak ¿zere iki bileĸkeden 
oluĸmaktadēr. Bunlarēn ilki olan sabit ¿cret, hakkē huzurdur. Deĵiĸken ¿cret ise dºnem k©rēndan 
esas sºzleĸmede tavanē belirlenmiĸ ve Genel Kurulun onayēna tabi bir oran ile daĵētēlan 
Yºnetim Kurulu temett¿s¿d¿r. 
  
¦st d¿zey yºneticilere performansa dayalē prim, ikramiye gibi ¿cretler ºdenmektedir. Bu 
¿cretler mevcut potansiyel riskler, sermaye ve likidite durumu ile gelecekte elde edilmesi 
planlanan gelirlerin gerekleĸme olasēlēĵē ve zamanē dikkate alēnarak ºz sermayeyi 
zayēflatmayacak ĸekilde belirlenir. ¦st d¿zey yºneticilere, ķirketin performansēna baĵlē ºdeme 
yapēlmasē m¿mk¿n olmakla birlikte, bu ºdemelerin ķirketin kurumsal deĵerlerine olumlu yºnde 
etki edecek ĸekilde olmasēna ºzen gºsterilir. 
 
ķirket tarafēndan herhangi bir yºnetim kurulu ¿yesine ve ¿st d¿zey yºneticiye bor veya kefalet 
gibi teminatlar verilmemekte, kredi ve ¿¿nc¿ bir kiĸi aracēlēĵēyla ĸahsi kredi adē altēnda kredi 
kullandērēlmamaktadēr. 
 
30.09.2014 tarihinde sona eren dºneme ait ¿st yºnetim kadrosuna yapēlan ºdemeler, 
konsolide finansal tablolar ve dipnotlarēnda sunulmaktadēr. (Dip Not 18: Ķliĸkili Taraf 
Aēklamalarē) 
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II. FAALĶYETLERE ĶLĶķKĶN DEĴERLENDĶRME 
 
1. Makroekonomik Deĵerlendirme 
 
K¿resel Gºr¿n¿m 
 
Kērēlgan bir toparlanma s¿reci gºsteren k¿resel ekonomide ¿lkeler ve bºlgeler ekonomik 
aktivite bakēmēndan birbirlerinden farklē bir ĸekilde ayrēĸērken, genele yayēlan bir toparlanmadan 
ziyade ¿lke bazēnda farklēlēk gºsteren bir gºr¿n¿m izlenmekte, k¿resel talep ise halen beklenen 
seviyelere ulaĸamamaktadēr. 
 

 

 
 
2014 yēlēnēn ¿¿nc¿ eyreĵinde yēllēk bazda %3,5 ile beklentilerin ¿zerinde bir b¿y¿me 
gºsteren ABD ekonomisi, ikinci eyrekteki %4,6ôlēk b¿y¿me de hesaba katēldēĵēnda son 
yēllardaki en iyi altē aylēk performansēnē sergilemiĸtir. Net ihracatta yaĸanan iyileĸmeye ek 
olarak hanehalkē harcamalarēnēn bir ºnceki eyreĵe kēyasla ivme kaybetmesine raĵmen 
b¿y¿meye olumlu katkē yapmasē bu performanstaki en ºnemli itici g¿ olduĵu gºzlenmektedir. 
Ķstihdama yºnelik verilerin de olumlu geldiĵi ABD ekonomisinde, Eyl¿l ayē iĸsizlik oranē %5,9 
ile kriz ºncesi seviyelere gerilemiĸtir.  
 
ABD Merkez Bankasē (FED), 29 Ekimôde sona eren para politikasē toplantēsēnda 13 Eyl¿l 
2012ôden bu yana devam eden parasal geniĸleme programēnē sonlandērmēĸ ve faiz oranlarēnēn 
ñkayda deĵer bir s¿reò daha d¿ĸ¿k seviyelerde tutulacaĵē sºylemini yinelemiĸtir. Ķstihdam 
piyasasēndaki toparlanmaya da deĵinilen bu toplantēda istihdam piyasasēndaki gºstergelerin 
atēl kapasitenin aĸamalē olarak azaldēĵēna iĸaret ettiĵi vurgulanmēĸtēr. Tahvil alēm programēnēn 
sonlandērēlmasē, beklentilerin ¿zerinde gelen b¿y¿me verileri ve istihdam piyasasēndaki 
toparlanmanēn iyiden iyiye belirginleĸmesi, faiz artērēm kararē aēsēndan FEDôin elini 
g¿lendiren sebepler olarak ortaya ēkmaktadēr. 
 
Euro Bºlgesiônde Ekim ayēnda son beĸ yēlēn en d¿ĸ¿k seviyesinden bir miktar toparlanarak 
%0,4 seviyesinde gerekleĸen yēllēk enflasyon ve Aĵustos ayēnda aylēk bazda %1,8 ile 
beklentilerin ¿zerinde bir gerileme gºsteren Sanayi ¦retimi verisi ekonominin baskē altēnda 
kalmaya devam ettiĵine iĸaret etmiĸtir. Euro Bºlgesiônin lokomotifi konumunda olan Almanya 
ekonomisindeki ivme kaybē bºlgeye yºnelik endiĸeleri ºn plana ēkarmēĸtēr. Almanya Ekonomi 
Bakanlēĵē b¿y¿me beklentilerini 2014 yēlē iin %1,8ôden %1,2ôye, 2015 iin de %2ôden %1,3ôe 
d¿ĸ¿rm¿ĸt¿r. 
 

IMF tarafēndan Ekim ayēnda yayēmlanan 
ñK¿resel Ekonomik Gºr¿n¿mò raporunda, 
k¿resel ekonominin halen toparlanma 
s¿recinde olduĵu ve b¿y¿mede istikrarēn 
halen saĵlanamadēĵē vurgulanmēĸ, ¿lkelerin 
y¿ksek kamu borlarē, iĸsizlik ve gelir 
eĸitsizliĵinden olumsuz etkilendiĵi 
belirtilmiĸtir. Yēlēn ilk yarēsēndaki zayēf 
ekonomik aktivite de gºz ºn¿nde 
bulundurularak b¿y¿me tahminleri 2014 yēlē 
iin %3,3, 2015 yēlē iin %3,8 olarak 
belirlenmiĸtir.  
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Japonyaôda Eyl¿l ayē sanayi ¿retim verisinin beklentilerin ¿zerinde gelmesinin ardēndan Ekim 
ayēnda da imalat sanayi PMI (Satēnalma M¿d¿rleri Endeksi) 52,4 ile son yedi ayēn en y¿ksek 
seviyesine ulaĸarak iktisadi faaliyetin olumlu bir seyir izlediĵine iĸaret etmiĸtir. Ancak, yēllēk 
bazda ekirdek enflasyon Eyl¿l ayēnda %3 ile son altē ayēn en d¿ĸ¿k seviyesine gerilemiĸ, 
Japonya Merkez Bankasē (BoJ) da enflasyonun ekonomiye olumsuz yºnde etki yaptēĵēna 
dikkat ekerek 31 Ekim tarihinde parasal geniĸleme programēnēn b¿y¿kl¿ĵ¿n¿ 80 trilyon Yen 
seviyesine y¿kseltme kararē aldēĵēnē duyurmuĸtur. 
 
Yēlēn ikinci eyreĵinde %7,5 oranēnda b¿y¿menin gerekleĸtiĵi ¢in ekonomisinin ¿¿nc¿ 
eyrekte %7,3 ile beklentinin ¿zerinde b¿y¿mesine raĵmen kriz sonrasē dºnemdeki en kºt¿ 
b¿y¿me performansēnē sergilemiĸ olmasē olumsuz bir geliĸme olarak deĵerlendirilmiĸtir. 
 
Uluslararasē derecelendirme kuruluĸu Moodyôs, Ukrayna krizi ve uygulanan yaptērēmlar 
nedeniyle Rusyaônēn kredi notunu ¿lke ekonomisi ¿zerinde uzun vadede olumsuz etki 
yaratacaĵē beklentisiyle Baa1ôden Baa2ôye d¿ĸ¿rm¿ĸ, kredi notu gºr¿n¿m¿n¿ de negatif 
olarak belirlemiĸtir. Rusya Merkez Bankasē 31 Ekimôde Rubleôdeki deĵer kaybēnē 
sēnērlayabilmek amacēyla politika faizini %8ôden %9,5ôe y¿kseltmiĸtir.  
 
Brezilya Merkez Bankasē da 29 Ekimôde politika faizini ºn¿m¿zdeki dºnemlerde enflasyon 
gºr¿n¿m¿nde istikrarēn saĵlanmasē amacēyla 25 baz puan y¿kselterek %11,25 seviyesine 
y¿kseltmiĸtir. 
 
 
T¿rkiye 
 
T¿rkiye Ekonomisi 2014 yēlēnēn ikinci eyreĵinde bir ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla %2,1 
oranēnda b¿y¿me ile beklentilerin altēnda bir b¿y¿me gºstermiĸ, ºnceden %4,3 olarak 
aēklanan birinci eyrek b¿y¿me rakamē ise %4,7ôye revize edilmiĸtir. Yēlēn ilk yarēsēndaki 
b¿y¿me oranē ise %3,3 seviyesinde gerekleĸmiĸtir. 
 
T¿ketici kredilerindeki artēĸē sēnērlayēcē yºnde alēnan tedbirler ve TCMBônin Ocak ayē sonunda 
gerekleĸtirdiĵi faiz artēĸēnēn ºzel t¿ketim harcamalarēndaki etkisi yēlēn ikinci eyreĵinde iyice 
belirginleĸmiĸ, ºzel t¿ketim ve kamunun t¿ketim harcamalarēnēn b¿y¿meye saĵladēĵē katkē yēlēn 
ikinci eyreĵinde ivme kaybetmiĸtir.  
 
Toplam yatērēm harcamalarē ise yēlēn ikinci eyreĵinde, ºzel sektºr¿n yatērēm harcamalarēnda 
gerekleĸen %4,1ôlik d¿ĸ¿ĸe ek olarak %0,9 oranēnda gerileyen kamu yatērēm harcamalarē 
nedeniyle bir ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla %3,5 oranēnda daralmēĸtēr. T¿ketim ve yatērēm 
harcamalarēnda yaĸanan gerilemeye karĸēlēk, net ihracat yēlēn ikinci eyreĵinde b¿y¿meye 2,9 
puan katkē saĵlamēĸtēr. 
 

1,2495
1,20

1,25

1,30

1,35

1,40

EUR/USD
Avrupa Merkez Bankasēônēn (ECB) 
geniĸleyici para politikasē 
uygulamalarē ve ABD ekonomisinin 
yēlēn ikinci eyreĵinde beklentilerin 
¿zerinde b¿y¿mesi ile birlikte FEDôin 
faiz artērēmēnē daha erken bir tarihe 
ekebileceĵine yºnelik beklentilerin 
g¿lenmesi ile birlikte EUR/USD 
paritesi aĸaĵē yºnl¿ bir seyir izlemiĸ, 
son dokuz ayēn en d¿ĸ¿k seviyesine 
gerilemiĸtir. 
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Faiz oranē ise dºviz kuruna paralel ĸekilde Eyl¿l ayēnda %9,98 ile son altē ayēn en y¿ksek 
seviyesine y¿kselmiĸ, daha sonra Ekim ayēnda geliĸmekte olan ¿lke piyasalarēna yºnelik risk  
iĸtahēnēn artmasēnēn da etkisiyle d¿ĸerek %8,56 seviyesine gerilemiĸtir. 
 

 
 

Yēlēn ilk yarēsēnda baskē altēnda kalan otomotiv satēĸlarēndaki daralma Eyl¿l ayēnda ivme 
kaybetmiĸ, yēlēn ilk dokuz ayēnda otomotiv ¿retimi yēllēk bazda %0,5 oranēnda gerilemiĸtir. Bu 
dºnemde otomotiv ihracatē ise %5,7 oranēnda artēĸ gºstermiĸtir. 
 

 
Dēĸ ticaret aēĵēnēn %18,8 oranēnda azaldēĵē bu dºnemde ihracatēn ithalatē karĸēlama oranē da 
6 puan y¿kselerek %66 seviyesine ulaĸmēĸtēr. 
 
Yēlēn ilk dokuz aylēk dºneminde en fazla ihratēn gerekleĸtiĵi sektºr, 13,6 milyar USD ile 
motorlu kara taĸētlarē olurken bu sektºr¿ sērasēyla kazanlar ve makineler ve ºrme giyim eĸyasē 
takip etmiĸtir. Aynē dºnemde en fazla ithalatēn gerekleĸtiĵi sektºr 41,7 milyar USD ile mineral 
yakētlar ve yaĵlar olmuĸtur. 
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Amerikan Merkez Bankasēônēn (FED) 
faiz artērēm beklentilerinin artmasēna 
baĵlē olarak Eyl¿l ayēnda belirgin bir 
ĸekilde artēĸ gºsteren USD/TL kuru, 
Ekim ayēnēn ikinci yarēsēnda bir miktar 
gerilemiĸ, EUR/TL kuru ise aynē 
dºnemde Avrupa Merkez 
Bankasēônēn (ECB) duyurduĵu tahvil 
alēm programēnē geniĸletebileceĵine 
yºnelik beklentiler nedeniyle Eyl¿l 
ayēndaki seviyesine kēyasla d¿ĸ¿ĸ 
gºstermiĸtir. 

Temmuz ayēnda takvim etkilerinden 
arēndērēlmēĸ sanayi ¿retim endeksi bir 
ºnceki yēlēn aynē ayēna kēyasla %3,6 artēĸ 
gºstermiĸ, Aĵustos ayēnda ise %5,2 
oranēnda y¿kselerek sanayi ¿retiminin yēlēn 
¿¿nc¿ eyreĵinde bir miktar ivme 
kazandēĵēnē ortaya koymuĸtur. Ķmalat PMI 
(Satēn Alma M¿d¿rleri Endeksi) de Ekim 
ayēnda yeni sipariĸlerin de olumlu katkēsēyla 
1,1 puanlēk artēĸla 51,5 seviyesine 
y¿kselerek ekonomik aktiviteye yºnelik 
pozitif sinyaller vermiĸtir. 

Eyl¿l ayēnda ihracat yēllēk bazda %4,6 
oranēnda artēĸ kaydederek 13,7 milyar 
USD seviyesine y¿kselirken, ithalat 
%0,2 oranēnda azalarak 20,6 milyar 
USD seviyesine gerilemiĸ, dēĸ ticaret 
aēĵē ise 6,9 milyar USD olarak 
gerekleĸmiĸtir. Yēlēn ilk dokuz aylēk 
dºnemindeki veriler incelendiĵinde 
ise, ihracattaki artēĸ bir ºnceki yēlēn 
aynē dºnemine kēyasla %5,5 olurken, 
ithalat %4,2 oranēnda azalmēĸtēr. 

EUR/TL (Saĵ Eksen) 

USD/TL 
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Eyl¿l ayēnda Avrupa Birliĵi bºlgesine gerekleĸen ihracat bºlgedeki toparlanmanēn ve talep 
seviyesinin halen istenilen d¿zeye ulaĸmamasēna raĵmen bir ºnceki yēlēn aynē ayēna kēyasla 
%7,1 oranēnda artēĸ gºstermiĸ, yēlēn ilk dokuz ayēndaki artēĸ oranē ise %12,1 seviyesinde 
gerekleĸmiĸtir. Avrupa Birliĵi bºlgesine gerekleĸtirilen ihracatēn toplam ihracat iindeki payē 
yēlēn ilk dokuz ayēnda bir ºnceki yēla kēyasla yaklaĸēk 2 puan y¿kselerek %43,7ôye y¿kselmiĸtir. 
Irakôta devam eden siyasi karēĸēklēklar nedeniyle bu bºlgeye yapēlan ihracattaki gerileme Eyl¿l 
ayēnda da devam etmiĸ, ancak ºnceki aylara kēyasla gerilemenin ivme kaybettiĵi gºzlenmiĸtir. 
 
Yēlēn ilk sekiz aylēk dºneminde gerileyen dēĸ ticaret aēĵēnēn da katkēsēyla bir ºnceki yēlēn aynē 
dºnemine kēyasla %35,4 oranēnda daralan cari aēk 29,6 milyar USD seviyesine gerilemiĸtir. 
Aynē dºnemde yurt iine doĵrudan yatērēm giriĸi yēllēk bazda %9,8 oranēnda artēĸ gºstererek 
8,6 milyar USD seviyesine y¿kselirken, yurt dēĸēndaki doĵrudan yatērēmlar 4 milyar USDôye 
ulaĸarak cari aēĵē geniĸletici yºnde etki yapmēĸtēr. 
 

 
 
TCMB, Ekim ayēnda gerekleĸtirdiĵi Para Politikasē Kurulu toplantēsēnda faiz oranlarēnda 
deĵiĸikliĵe gitmemiĸ, para politikasēndaki sēkē duruĸ ve alēnan tedbirlerinde katkēsēyla kredi 
b¿y¿me hēzēnēn makul seviyelerde seyrettiĵi, zayēflayan k¿resel talebe raĵmen ihracatēn 
dengeli b¿y¿meyi desteklemeye devam ettiĵi vurgulanmēĸtēr. Sēkē para politikasēnēn ekirdek 
enflasyon ¿zerindeki olumlu katkēsēna raĵmen halen y¿ksek seyreden gēda fiyatlarēnēn 
enflasyondaki iyileĸmeyi geciktirdiĵi, ancak baĸta petrol olmak ¿zere emtia fiyatlarēndaki 
gerilemenin ºn¿m¿zdeki dºnemlerde enflasyondaki d¿ĸ¿ĸ beklentisini destekleyeceĵi 
belirtilmiĸtir. 
 
TCMB, Ekim ayēnda yayēmladēĵē yēlēn son Enflasyon Raporuônda 2014 ve 2015 enflasyon 
tahminlerini 2014 yēl sonu iin %8,4-9,4 aralēĵē, 2015 yēl sonu iin de %4,6-7,6 olmak ¿zere 
yukarē yºnl¿ revize etmiĸtir. TCMBônin tahminlerinin Ekim ayē baĸēnda aēklanan Orta Vadeli 
Programôda yer alan enflasyon tahminlerinin altēnda kalmasē da dikkat ekmiĸtir. 
 
2. ¢elik Boru Sektºr¿ne Ķliĸkin Genel Deĵerlendirme 
 
T¿rk elik boru sektºr¿, hedef ihracat pazarlarēnda devam eden sorunlar ve ithal ¿r¿nlere 
uygulanan g¿mr¿k vergileri sonucu y¿kselen maliyetler sonucu hammadde temininde yaĸanan 
zorluklara raĵmen yēlēn ilk dokuz ayēnda miktar bazēnda %2,7 oranēnda artēĸ gºstererek 1 
milyon 435 bin tona ulaĸmēĸ, deĵer bazēnda ise %3,5 oranēnda deĵer kaybederek 1 milyar 205 
milyon USD seviyesinde gerekleĸmiĸtir. 
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2014 yēlēnēn Ekim ayēnda T¿ketici 
Fiyat Endeksi (T¦FE) bir ºnceki 
aya kēyasla %1,9 ile ºngºr¿lerin 
¿zerinde bir artēĸ gºsterirken, Yurt 
ii ¦retici Fiyat Endeksi (YĶ-¦FE) 
ise %0,92 oranēnda bir artēĸ 
gºstermiĸtir. T¦FEôdeki yēllēk artēĸ 
oranē %8,86 seviyesine 
y¿kselirken, YĶ-¦FEôdeki yēllēk artēĸ 
oranē ise %10,1 ile tekrar ift haneli 
seviyelere ēkmēĸtēr. 
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Avrupa Birliĵi bºlgesine yapēlan ihracat bir ºnceki yēla kēyasla artēĸ gºstermiĸ, yēlēn ilk dokuz 
ayēnda sektºr¿n bu bºlgeye en ok ihracat yaptēĵē ¿lkeler sērasēyla Romanya, Almanya, 
Belika ve Hollanda olmuĸtur. Bu dºrt ¿lkeye gerekleĸen ihracat ise toplam ihracatēn yaklaĸēk 
%16ôsēna tekab¿l etmektedir. 
 
Sadece Eyl¿l ayē ihracat rakamlarē incelendiĵinde ise ihracatēn bir ºnceki yēlēn aynē ayēna 
kēyasla miktar bazēnda %10,8, deĵer bazēnda ise %1 oranēnda artēĸ gºsterdiĵi gºzlenmiĸtir. 
 
Ekim ayēnda ana hat boru alēm sºzleĸmeleri imzalanan yaklaĸēk 1.800 kilometrelik Trans 
Anadolu Doĵalgaz Boru Hattē Projesiônin (TANAP) %80ôini T¿rk ¿reticiler, kalan kēsmēnē ise 
yabancē bir tedariki kazanmēĸtēr. Borusan Mannesmann liderliĵindeki ¿l¿ konsorsiyum 
(Borusan Mannesmann, Erciyas Boru ve Noksel Boru) toplam boru talebinin yaklaĸēk %30ôuna 
denk gelen boru miktarēnē karĸēlayacaktēr. 
 
Yēlēn ilk ¿ eyreĵinde toplam elik boru ihracatēnēn 1,5 milyona yaklaĸtēĵē sektºrde, 
hammadde temininde yaĸanan problemlerin ¿retime yansēmasēyla birlikte ihracatēn da bundan 
negatif etkilenmesi sektºr¿n ihracat performansēnēn potansiyelinin altēnda gerekleĸmesine 
neden olmaktadēr. Birok diĵer sektºre kēyasla mamul ithalatēna d¿ĸ¿k vergi, hammadde 
ithalatēna ise y¿ksek verginin uygulandēĵē elik boru sektºr¿nde, boru ¿reticilerinin yassē elik 
¿r¿nlerine uygulanan y¿ksek vergiler nedeniyle i piyasadan aldēĵē hammadde maliyetleri 
y¿kselmekte, bu durum sektºr¿n rekabet g¿c¿ne olumsuz etki yapmaktadēr. K¿resel piyasa 
fiyatlarēndan hammadde teminine yºnelik d¿zenlemelerin yapēlmasē, hammadde temininin 
daha uygun maliyetlerle ve zamanēnda yapēlabilmesine olanak saĵlayacak, sektºr¿n ihracatta 
yakaladēĵē baĸarēyē s¿rd¿rmesine destek olacaktēr. 
 
T¿rkiyeôde yēllēk yassē elik ¿retiminin, t¿ketim miktarēnēn altēnda kalmasē hammadde 
tedarikilerinin sipariĸlere yetiĸememesine ve termin s¿relerinin uzamasēna yol amakta, son 
zamanlarda cevher fiyatlarēnēn hurda fiyatlarēna kēyasla daha avantajlē konuma gelmesi de 
hurdadan ¿retim gerekleĸtiren yassē elik fabrikalarēnda da ¿retimin d¿ĸmesine neden 
olmaktadēr. Bu durum sektºr iin hammadde temininde yaĸanan sēkēntēlarēn artabileceĵine 
yºnelik endiĸeleri de ortaya koymaktadēr.  
 
T¿rk elik sektºr¿n¿n ihracatē yēlēn ilk dokuz ayēnda ºnemli ihracat pazarlarēnda devam eden 
siyasi geliĸmeler ve korumacē politikalar nedeniyle bir ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla miktar 
olarak %5,3 oranēnda azalarak 13,6 milyon tona deĵer olarak ise %2,9 oranēnda d¿ĸ¿ĸle 11,6 
milyar USDôye gerilemiĸ, ihracatēn ithalatē karĸēlama oranē da %130 seviyesinde 
gerekleĸmiĸtir. Bu dºnemde en ok ihracatēn gerekleĸtiĵi ¿lkeler sērasēyla ABD, Irak ve 
Birleĸik Arap Emirlikleri olmuĸtur. 
 

Yēlēn ¿¿nc¿ eyreĵinde gerekleĸen elik ihracatē incelendiĵinde ise, bir ºnceki yēlēn aynē 

dºnemine kēyasla %22ôlik d¿ĸ¿ĸe raĵmen liderliĵi Ortadoĵu bºlgesinin s¿rd¿rd¿ĵ¿ 

Yēlēn ilk dokuz aylēk dºneminde 
ºnemli ihracat pazarlarēndan biri 
olan Irakôa ihra edilen boru miktarē 
bir ºnceki yēlēn aynē dºnemine 
kēyasla 19,9% oranēnda d¿ĸ¿ĸ 
gºstermesine raĵmen gerekleĸen 
toplam ihracat iindeki liderliĵini 
korumuĸ, bu ¿lkeyi sērasēyla 13,4% 
ve 65,8% oranēnda artēĸla ABD ve 
Ķngiltere izlemiĸtir. Bu ¿ ¿lkenin 
toplam ihracat iindeki payē ise %47 
seviyesinde gerekleĸmiĸtir. 
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gºzlemlenirken, bu bºlgeyi sērasēyla Avrupa Birliĵi, Kuzey Amerika ve Kuzey Afrika ¿lkeleri 

izlemiĸtir.  

 

3.  Borusan Mannesmann Boru  
 
1958 yēlēnda kurulan ve sektºr¿n en kºkl¿ ĸirketi olarak kabul edilen Borusan Mannesmann 
Boru Sanayi ve Ticaret A.ķ., (BMB) 50 yēlē aĸkēn tecr¿besi ile sektºr¿n T¿rkiyeôde geliĸimine 
ºnc¿l¿k etmiĸtir. BMB, T¿rkiyeôde toplam 800.000 ton boyuna kaynaklē ve 250.000 ton spiral 
kaynaklē elik boru olmak ¿zere yaklaĸēk 1 milyon ton ¿retim kapasitesi ile faaliyetlerini devam 
ettirmektedir. T¿rkiyeôde kurulu kapasiteye ek olarak, Avrupa otomotiv end¿strisine hizmet 
vermekte olan Vobarno (Ķtalya) fabrikasēnēn ¿retim kapasitesi de yēllēk 28.000 ton 
seviyesindedir.  
 
2012 yēlē sonunda ABDônin Teksas eyaletinin Baytown ĸehrinde 300,000 ton kapasiteli petrol 
ve doĵal gaz ēkarēmēnda kullanēlacak kuyu ve sondaj borusu ¿retimine yºnelik yatērēm 
yapēlmasēna; bahsi geen yatērēmēn BMBônin baĵlē ortaklēĵē olan ABDôde kurulu Borusan 
Mannesmann Pipe US Inc, (BMP) tarafēndan gerekleĸtirilmesine karar verilmiĸtir. 2014 yēlēnēn 
ikinci yarēsēnda devreye girmesi planlanan yatērēm ile, ĸirketimiz gerek satēĸ hacmi, gerekse de 
¿retim kapasitesi aēsēndan Avrupaônēn ºnde gelen ¿reticilerinden birisi olmanēn yanēnda 
ABDôde ¿retim tesisi olan bir T¿rk firmasē konumuna gelecektir.  
 
Yoĵun bir rekabetin yaĸandēĵē ABD sondaj borusu pazarēnda m¿ĸterilere en kaliteli ¿r¿n¿ 
saĵlayarak fark yaratma amacēnda olan ĸirketimiz, en geliĸmiĸ teknolojiye sahip ekipmanlar ile 
en kēsa s¿rede y¿ksek kaliteli ¿retim hedefine ulaĸmayē planlamaktadēr. Yeni kurulan bu 
tesiste, BMP, API standartlarēna uygun y¿ksek kaliteli boru ¿retebilecek konuma gelecektir. 
 
BMP, ¿retim s¿recinin her adēmēnda en geliĸmiĸ ve ileri teknolojilere sahip, m¿ĸterilerden 
gelebilecek her t¿rl¿ talebe uygun ¿r¿n ¿retebilecek esneklikte bir yapēya sahip olacak bu yeni 
¿retim tesisinde, BMBônin uzun senelerden beri s¿regelen bilgi ve tecr¿besini de kullanarak, 
ABD sondaj borusu pazarēnda yerel ve ºnemli bir oyuncu olarak kabul gºrmeyi 
hedeflemektedir. 
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Basēnlē, ºzel ve spiral borular baĸta olmak ¿zere y¿ksek katma deĵerli ¿r¿nlerin toplam birinci 
kalite satēĸlar iindeki payē %52 seviyelerinde gerekleĸmiĸtir.  
 
BMB, geliĸmekte olan ihracat pazarlarēnda m¿ĸteriye ºzg¿ ºz¿mlerle satēĸ hacmini artērērken, 
mevcut pazarlarda kalēcē bir b¿y¿me hedefi ile hareket etmiĸtir.  
 
2014 yēlēnēn ilk dokuz aylēk dºneminde birinci kalite satēĸlarēn %60ôē ihra edilmiĸtir. 
 
 
2014 Yēlēnēn Ķlk dokuz ayēnda; 
 
Á 2014 yēlēnēn ilk dokuz aylēk dºneminde standart boru ihracatēmēz miktar olarak bir 
ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla %53 oranēnda artēĸ gºstermiĸ, bu artēĸa paralel 
olarak karlēlēĵēmēz da artēĸ gºstermiĸtir. 

Á Otomotiv sektºr¿ne yºnelik ihracatta yēlēn ilk dokuz ayēnda bir ºnceki yēlēn aynē 
dºnemine kēyasla satēĸ tonajē %16 artēĸ gºstermiĸ, karlēlēĵēmēz da artēĸ kaydetmiĸtir. 

Á Ķ piyasa standart boru satēĸlarēnda su ve doĵalgaz borusu gibi y¿ksek katma deĵerli 
¿r¿n gruplarēna yºnelik satēĸ hacmi korunmuĸ, bir ºnceki yēlēn ilk dokuz aylēk dºnemiyle 
aynē seviyelerde gerekleĸmiĸtir. 

Á Artan yurtii rekabete raĵmen ihracat karlēlēĵēmēz 2014 yēlēnēn ilk dokuz ayēnda bir 
ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla ºnemli ºl¿de artēĸ gºstermiĸtir. 

Á Proje segmentinde spiral boru pazarēndaki durgunluk sonucu satēĸlarda yaĸanan 
d¿ĸ¿ĸ, y¿ksek katma deĵerli standart boru karlēlēĵēndaki artēĸ ile b¿y¿k ºl¿de telafi 
edilmiĸtir. 

Á Y¿ksek katma deĵerli basēnlē ve sondaj borularē satēĸēnda yēlēn ilk dokuz ayēnda bir 
ºnceki yēlēn aynē dºnemine kēyasla %71 oranēnda artēĸ yakalanmēĸ, karlēlēĵēmēzda 
paralel olarak artēĸ gºstermiĸtir. 

Á Baĵlē ortaĵēmēz olan Borusan Mannesmann Pipe US Inc. firmasē ABDôde sondaj borusu 
¿retimine baĸlamēĸ, ¿retim planlanan erevede devam etmektedir. 

Á Amerika Birleĸik Devletleri Ticaret Bakanlēĵēônēn yerel ¿reticilerin yapmēĸ olduĵu 
baĸvuru ¿zerine 29 Temmuz 2013 tarihinde aralarēnda T¿rkiye'nin de bulunduĵu 
toplam 9 ¿lkenin petrol ve gaz kuyu borularē satēĸlarē ile ilgili olarak anti-dumping ve 
telafi edici vergi soruĸturmasēnēn nihai oranlarē 11 Temmuz 2014 tarihinde aēklanmēĸ, 
ĸirketimiz iin herhangi bir Anti-Dumping vergisi hesaplanmazken, %15,89 seviyesinde 
bir telafi edici vergi oranē hesaplanmēĸtēr. Bu kararēn ĸirketimiz ºzelinde petrol ve gaz 
kuyu borularē pazarēndaki konumumuz ¿zerinde olumsuz bir etki yaratmayacaĵē 
ºngºr¿lmektedir. 
 

Araĸtērma ve Geliĸtirme 
 
2014 yēlē ilk dokuz ayēnda konsolide ciromuzun %14ô¿ yeni ¿r¿n grubunda yapēlan satēĸlardan 
elde edilmiĸtir. 
 
Sondaj borularēnēn ¿retiminde yapēlan iyileĸtirme yatērēmlarē ve geliĸtirilen yeni ¿r¿nler 
sayesinde, daha b¿y¿k aplarda boru ¿retebilmeye baĸlanmēĸ, fire oranlarē da d¿ĸ¿r¿lerek kar 
marjlarē artērēlmēĸtēr. 2014 yēlēnēn ilk dokuz ayēnda toplam yeni ¿r¿n satēĸēnēn b¿y¿k bir bºl¿m¿ 
sondaj borularēndan elde edilmiĸtir.  
 
Otomotiv segmentinde ise, 2014 yēlēnēn ilk dokuz ayēnda toplam yeni ¿r¿n satēĸēnēn %6ôsēna 
tekab¿l edecek miktarda satēĸ yapēlmēĸtēr. 
 
Borusan Holding inovasyon insiyatifi yºnlendirmesi ile i piyasa yeni ¿r¿n satēĸēnda 
organizasyonel esneklik saĵlanmēĸtēr. Bºylece hem yeni ¿r¿n bulma konusunda devamlēlēk, 
hem de pazarlama inovasyonlarē ile geliĸtirilmiĸ yeni ¿r¿nlerin satēĸlarēnē artērmak 
amalanmaktadēr. 
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Yatērēmlar 
 
Dºnem iinde ¢elik Boru grubuna 160.862.246 TL, M¿hendislik grubuna ise 28.265 TL 
tutarēnda yatērēm gerekleĸmiĸtir. 
 
Ķ Kontrol ve Denetim  
 
ķirketimiz, Borusan Holding A.ķ.ônin, Yºnetim Kurulu Baĸkanēôna baĵlē olarak gºrev yapan Ķ 
Denetim M¿d¿rl¿ĵ¿ tarafēndan periyodik olarak denetlenmektedir. Bu denetimler sonucu 
ortaya ēkan tespitler ilgili birimlerle, ķirket Yºnetim Kurulu ¦yeleri ve ¿st yºnetimiyle ve 
Holding Yºnetim Kurulu ¦yeleriyle paylaĸēlmaktadēr. Bu tespitlere yºnelik belirlenen eylem 
planlarē ve taahh¿tleri i denetim birimi tarafēndan ayrēca takip edilmektedir. 
  
Bununla birlikte, ķirketôimizin 17.12.2012 tarihinde kurulmuĸ olan i kontrol birimi de ķirket ve 
s¿re seviyesindeki risklere odaklē olarak kontrol bazlē gºzetim faaliyetlerini s¿rd¿rmektedir. 
ķirket i kontrol birimi raporlarēnē, Ķcra Kurulu Baĸkanē ve Ķcra Kurulu ile paylaĸmaktadēr. ķirket 
i kontrol birimi, hem Borusan Holding Denetim M¿d¿rl¿ĵ¿ônce tespit edilen konular, hem de 
kendi tespitleri ile ilgili olarak bulgu takip s¿recine katkēda bulunmaktadēr. 
  
ķirketimizin i kontrol sistemlerinin iĸleyiĸi ve etkinliĵi, prosed¿rleri, alēĸanlarēmēzēn yetki ve 
sorumluluklarē Yºnetim Kurulu ve ¿st d¿zey yºneticilerimiz tarafēndan takip edilmekte, i 
kontrol uzmanēmēz tarafēndan koordine edilmekte ve periyodik olarak yapēlan i denetim 
alēĸmalarē erevesinde denetlenmektedir. 
 
ķirket, dºnem ierisinde herhangi bir ºzel denetim ve kamu denetimine tabi olmamēĸtēr. 
 
4.  Borusan Mannesmann Vobarno 

 
Borusan Mannesmann Vobarno Tubi SPA, yēllēk 28.000 ton ¿retim kapasitesi ile y¿ksek katma 
deĵerli soĵuk ekilmiĸ ºzel boru ¿retimi konusunda uzmanlaĸmēĸtēr. Ķtalya, Almanya, Ķspanya 
ve Fransa gibi otomotiv sektºr¿n¿n g¿l¿ olduĵu ¿lkelere yºnelik yaptēĵē satēĸlar ile gerek ¿r¿n 
gerekse hizmet kalitesi aēsēndan Avrupaôda sektºr¿nde tanēnan bir ¿retici konumundadēr. 
ķirket yaklaĸēk 24.000m2 kapalē alan ¿zerine kurulu olup, 81 alēĸanē ile faaliyet 
gºstermektedir. 2013 yēllēnda Avrupa ekonomisinin iinde bulunduĵu sēkēntēlē duruma raĵmen 
ķirket, 17,000 tonluk satēĸ hacmi ile 2012 yēlē seviyesine paralel bir performans 
gerekleĸtirmiĸtir. 
 
5. Borusan M¿hendislik 
 
1978 yēlēndan beri faaliyetlerini s¿rd¿ren Borusan M¿hendislik Ķnĸaat ve Sanayi Makinalarē 
Ķmalat A.ķ., 10,630 m2 kapalē, 10,370 m2 aēk olmak ¿zere toplam 21,000 m2 alanda demir-
elik sektºr¿nde faaliyet gºsteren firmalara gereksinim duyduklarē makina ve tehizatēn 
¿retilmesi, yatērēmlarēn projelendirilmesi ve y¿r¿t¿lmesi konusunda hizmet vermektedir. Yatērēm 
projelerine ek olarak, m¿ĸterilerine gereksinim duyduklarē tamir, bakēm hizmetlerini saĵlamak, 
yedek para tasarlamak ve ¿retmek konularēnda da hizmet vermektedir. Borusan M¿hendislik 
firmasē vermiĸ olduĵu bu hizmetin yanēnda Tuzlaôda motoryat ¿retimine baĸlamēĸtēr.  
 
 
6. Borusan Mannesmann Pipe US 
 
Amerika Birleĸik Devletleriônde mukim olan baĵlē ortaĵēmēz Borusan Mannesmann Pipe US 
Inc,, toplam 150 milyon USD yatērēm harcamasē ile kurulmuĸ olan ¿retim tesisinde ¿retim ve 
satēĸ faaliyetlerine baĸlamēĸtēr. Yēllēk 300,000 ton ¿retim kapasitesine sahip tesiste doĵal gaz 
ve petrol ēkarēmēnda kullanēlan sondaj borularē ¿retilmektedir. Tesiste diĸ ama, kaynak ve ēsēl 
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iĸlem ¿niteleri devreye girmiĸ, yatērēm hedeflenen zaman planē ve b¿te erevesinde 
tamamlanmēĸtēr.  
  
Yēlēn ¿¿nc¿ eyreĵinde ¿retimin baĸlamasēyla birlikte ¿retimden satēĸlar ve sipariĸ giriĸlerinde 
artēĸ yaĸanmēĸ ancak ¿retimin hen¿z tam kapasiteye ulaĸmamasēndan dolayē konsolide 
karlēlēĵēmēza olumlu etkisi bu dºnemde sēnērlē d¿zeyde kalmēĸtēr. ķirketin ºn¿m¿zdeki 
dºnemlerde ºlek ekonomisini yakalayarak karlēĵēnē artērmasē hedeflenmektedir. 

  
¦retim hēzēnēn tatmin edici seviyelerde olduĵu boru makinasēnda verimliliĵi artērmaya yºnelik 
alēĸmalar devam etmektedir. Tam zamanēnda ve olduka baĸarēlē bir ĸekilde devreye alēnan 
ēsēl iĸlem tesisinde ise ¿retim planlanan ĸekilde devam etmektedir. Diĸ ama tesisinde de 
makinalarēn hedeflenen evrim s¿relerini yakalamasēna yºnelik alēĸmalar s¿rd¿r¿lmektedir. 

 
 
7. Baĵēĸ ve Yardēmlar 
 

- Baĵēĸ Politikasē 
 
ķirket; sosyal, k¿lt¿rel, eĵitim vb. amalē faaliyet gºsteren vakēflar, dernekler, eĵitim ºĵretim 
kurumlarē ve kamu kurum ve kuruluĸlarēna Yºnetimôin onayēyla Sermaye Piyasasē Kurulu ve 
T¿rk Ticaret Kanunuônda belirtilen esaslar dahilinde baĵēĸ ve yardēm yapabilir. Baĵēĸēn ĸekli, 
miktarē ve yapēlacaĵē kurum, kuruluĸ veya Sivil Toplum Kuruluĸunun seiminde Borusanôēn 
kurumsal sosyal sorumluluk politikalarēna uygunluk gºzetilir. Bunlarēn dēĸēnda ĸirketin faaliyet 
konusu ile ilgili faaliyet gºstermek ¿zere kurulmuĸ bulunan vakēf, dernek vb. kuruluĸlara da 
baĵēĸ ve yardēm yapēlabilir.  

 
Baĵēĸ ve yardēm yapēlērken Maliye Bakanlēĵēônēn vergi muafiyeti tanēdēĵē vakēf ve dernekler 
olmasēna ºzen gºsterilir. 
 
Yapēlan baĵēĸ ve yardēmlar hakkēnda ilgili yēlēn Olaĵan Genel Kurul Toplantēsēônda ortaklarēna 
detaylē bilgi verilir. 
 
Yapēlan Baĵēĸ ve Yardēmlar 
 
ķirket 2014 yēlēnda, sosyal sorumluluk bilinci kapsamēnda eĸitli yardēm kuruluĸlarē ve vakēflara 
yaptēĵē yardēmlarē devam ettirmiĸtir. Sºz konusu dºnemde yapēlan baĵēĸ ve yardēmlar aĸaĵēda 
yer almaktadēr; 
 

 1 Ocak 2014 - ол 9ȅƭǸƭ 2014 (TL) 

.ƻǊǳǎŀƴ YƻŎŀōƤȅƤƪ ±ŀƪŦƤ 1.253.308 

DŜƳƭƛƪ !œƤƪ /ŜȊŀ TƴŦŀȊ YǳǊǳƳǳ 12.766 

Tǎǘŀƴōǳƭ ¢Ŝƪƴƛƪ «ƴƛǾŜǊǎƛǘŜǎƛ aǸƘŜƴŘƛǎƭƛƪ tǊƻƧŜǎƛ 5.450 

aŜǎƭŜƪ [ƛǎŜƭŜǊƛ 9ƐƛǘƛƳ tǊƻƎǊŀƳƤ 3.360 

Borusan Yelken Akademisi 900 

¢ǸǊƪƛȅŜ 9ƐƛǘƛƳ ±ŀƪŦƤ 1.200 

5ƛƐŜǊ 12.951 

Toplam 1.289.935 

  
8.  Hisse senedi fiyatlarēnēn gºsterdiĵi geliĸme 
 
2014 yēlē ilk seansēnē 4.65 TL ile kapatan hisselerimizin 2 Ocak 2014 ï 30 Eyl¿l 2014 dºnemi 
iinde ulaĸtēĵē en y¿ksek seans kapanēĸ deĵeri 7.46 TL, en d¿ĸ¿k ise 4.40 TL olmuĸtur. Aynē 
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dºnem ierisinde BĶST-100 endeksi %11 oranēnda deĵer kazanērken hisse senedimizin deĵeri 
%38 artmēĸtēr. 
 
30.09.2014 tarihindeki kapanēĸ deĵerine gºre ĸirketimizin piyasa deĵeri 911.452.500 TLôdir.  
 
ķirket hisse senedi fiyatē tarihsel geliĸimi ve piyasa deĵeri deĵiĸimleri aĸaĵēdaki grafiklerde 
verilmiĸtir: 
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Yēllar Ķtibariyle Temett¿ Oranlarē 
 
Yēllar itibariyle A ve B grubu hissedarlara daĵētēlan temett¿ler ve ºdenmiĸ sermayeye oranlarē 
aĸaĵēdaki gibidir: 

Yēl 

 
Temett¿  

(TL) 
Oran  

(%) 

2002 8,127,000      45.10 (net 40.60) 

2003 4,063,500 21.50 (net 19.35) 

2004 25,515,000                90.00 (net 81.00) 

2005 12,615,750 44.50 (net 40.05) 

2006 26,649,000 94.00 (net 79.90) 

2007 22,963,500 81.00 (net 68.85) 

2008 -                              - 

2009 6,401,430                22.58 (net 19.19) 

2010 -                                   - 

2011 32,319,000 114.00 (net 96.90) 

2012 30,051,000              106.00 (net 90.10) 

2013 18,427,500 13.00 (net 11.05) 
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III. FĶNANSAL YAPIYA ĶLĶķKĶN BĶLGĶLER 
 

 
ϝ CŀŀƭƛȅŜǘ YŀǊƤκό½ŀǊŀǊƤύ ǘǳǘŀǊƤƴŀ ŘǳǊŘǳǊǳƭŀƴ ŦŀŀƭƛȅŜǘ ȊŀǊŀǊƤ ƛƭŜ Ŧƛƴŀƴǎŀƭ ƎŜƭƛǊƭŜǊ ƛœƛƴŘŜ ȅŜǊ ŀƭŀƴ ǘŜƳŜǘǘǸ ƎŜƭƛǊƛ ŘŀƘƛƭ ŜŘƛƭƳƛǒǘƛǊΦ 


