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Asim Kocabiyik

Kurucu ve Seref Baskani
Borusan Holding

urucu ve Seref Baskani’nin
Mesajl

s hayat le satrang arasinda buyUk

oenzerker vardr. Bir Sirketin birkag hamle
Otesini hesaplamas! ¢cok onemlidir, Bunu
basaramayaniar ya da yanlis hesap
yapanlar bu ekonomik kiizde agr bedeller
Odeyecekerdir,



_ Degerli Ortaklarimiz,

Bu yilki faaliyet raporumuzda dinyadaki gelismeler ve
bunlarin Turkiye’deki yansimalari hakkindaki gérus ve
dusuncelerimi ifade etmek istiyorum.

2008 yil Amerika’daki kontrolsiz bUytme yarisi iginde olan
finans sektériinde baslayan ve dinyayi sarsan krizle
hatirlanacaktir.

Amerika’da baslayan bu kriz kisa bir stiirede bitun dinyaya
yayillmis, blylk finans kuruluslari ve Gretim sirketleri zor
duruma dismus, ilgili devletler midahale ve yardim etmek
zorunda kalmiglardir.

Kanaatime gore bu kriz dinyada buyUk bir sistem
degisikligine sebep olacaktir. Diger bir ifade ile krizin etkisi
gectikten sonra yeniden eski sisteme dénmek mimkin
olmayacaktir.

Dinya ekonomik problemlerini ¢cézmekle gérevlendirilmis
G7 Ulkelerinin aldidi kararlarin, problemlerin giderilmesinde
yeterli olmayacagi ortaya ¢ikmistir. Bunun yaninda G20
toplulugu kurulmustur ancak blnyeleri, gelenekleri ve mali
glcleri birbirinden cok farkli olan bu Ulkelerin, ortak bir fikir
olusturmalari da zor gérilmektedir. Ne yazik ki bu Ulkelerin
ortak bir fikir etrafinda birlesmeleri mimkin olmadikca
devam eden krizin ortadan kalkmasi da mimkin
olamayacaktir. Her hallkarda devletlerin kontrol ve
mudahalesi devam edecektir. Piyasayl harekete gecirmek
icin kamu harcamalarinin artirilmasi gerekecektir.

Bu calismalarla diinya ekonomisindeki problemlere bir ¢6zim
yolu bulunamayacagi kanaatindeyim. Ekonomi daraldikca
issizlik artacaktir. Bu nedenle diinyanin gesitli bélgelerinde
bazi sosyal problemlerin ortaya ¢cikmasi da muhtemeldir.

Her Ulkenin dnuimuzdeki aylarda ve yillarda hikumetlerinin
yardim ve y6n vermesine ihtiyaci olacaktir.

Turkiye’nin bu mali krizden etkilenmesi kacinilmazdi. Satiglarin
dismesi, stoklarin artmasi, kredi ihtiyacinin bayimesi,

ihracatin, Uretimin, karlarin dismesi veya zarara dénmesi
co6zulmesi gereken problemlerdir. Turkiye’nin ekonomisini
diizeltmesi icin eskiden oldugu gibi kredi veya yatirim olarak
yabanci sermayeye ihtiyaci olacaktir. Bunu temin etmekte
de fazla bir zorlukla karsilasmayacagini tahmin ediyorum.
Turkiye, bu sorunlara, birlik ve beraberlik icinde 6zel ve
kamu tesekkillerinin birarada ¢alismasiyla ¢céztmler
bulacaktir.

Bu kriz Borusan’i fazla etkilememistir. 2008 yili faaliyetimiz
neticesinde karimizda dustsler meydana gelmis ancak alinan
tedbirlerle mUessesede bir problem yasanmamistir. Yukarida
ekonomik sistemin degismek zorunda oldugunu ifade
etmistim. Borusan yOneticileri bu degisikliklere intibak
etmekte zorluk cekmeyeceklerdir. Butiin bu olumsuz sartlara
ragmen Borusan’in yatirim ve faaliyetlerinin aksamadan
devam edecegdine inaniyorum.

TUm Borusanli mesai arkadaslarima bu zor dénemdeki
calisma ve fedakarliklarindan dolayi 6zellikle tesekklr ederim.

A

Asim Kocabiyik
Kurucu ve Seref Baskani,
Borusan Holding



A. Ahmet Kocabiyik

Yénetim Kurulu Bagkani

onetim Kurulu Baskani Mesajl

2008 zodu bir it ddu, 2009'da Borusan
CIn yeni bir oyun plani, fark yaratacak
veni hamielerimiz var!




Degerli hissedarlarimiz, yatirrmcilarimiz, calisma arkadaslarim,

Sizinle 2008 ve 2009 yillari i¢in sirketlerimizin ve Glkemizin giindemini; beklentilerimizi ve
planlarimizi paylagsmak istiyorum. Bu kisa degerlendirme yazisinda, dnce diinyadaki ve
Ulkemizdeki gelismeleri, daha sonra da Borusan’in glindemini 6zetleyecegim.

1- DuUnyada ve Turkiye’de gelismeler.

Oncelikle sunu acikca ifade etmek gerekiyor: 2008 yili tiim ekonomi kurumlari igin cok iyi
bir dénemin sonu, ¢ok kritik bir dénemin baslangici oldu. 2008’e temkinli bir iyimserlikle
girmistik. Kosullar tim beklentileri asacak dlciide olumsuz gelisti. Bu degisime ayak
uyduramayan pek cok diinya devinin kamulastirildigi, ya da iflasa siriklendigi bir stirece
tanik olduk.

Gectigimiz yilin ilk aylarindan itibaren, kiresel ekonominin dnemli oyuncularinin timinin
tek gindem maddesi yaklasan finans krizinin ayak sesleriydi. O glinlerde yaniti verilemeyen
soru ise, “ekonomik kriz ne kadar derinlesecek, yayilacak ve nerede dip yapacak”ti.

Beraberindeki toksik varliklarla bir anda tUm diinya finans sistemine yayilan mortgage
krizinin boyutlari 2008 sonbaharinda ortaya ¢ikti. Once dev ABD finans kurumlari, ardindan
da Avrupall bankalar batma noktasina geldiler. Tim pazarlar daralma refleksi gdsterdi. Bir
yandan talepteki daralma, bir yandan da finansman guglikleriyle kriz hizla reel sektdre de
sicradi.

2009’un ilk aylarinda arka arkaya aciklanan trilyonlarca dolarlik kurtarma paketleri ve reel
ekonomiyi destekleyici tedbirlerle bir soluk alindi. Diinya gelecege birkag ay énceye gore
¢ok daha umutlu bakabiliyor. Ancak, tUm bu énlemlere ve desteklere ragmen finans
sektdrinde de reel ekonomide de hélé calkanti tam anlamiyla durulmus degil.

Turkiye icin artilar ve eksiler...

1929 buytk ekonomik krizinden daha da gUglu etkiler yaratan bu ekonomik krizle karsi
karsiya kalan Turkiye’'nin elinde dinyanin pek az llkesinin sahip oldugu buyuk bir koz vardi:
2001 ekonomik krizi deneyimi ve ekonominin restorasyonu calismalari. Tamamen yeniden
yapilandiriimis ve glclendirilmis TUrkiye finans sistemi 2008 ve 2009’a damga vuran klresel
finans krizinin Glkemizde en az hasarla atlatilabilmesi icin uygun bir zemin hazirladi. 2001
krizinin kazandirdigi yénetim deneyimi ve devreye alinan verimlilik ydntemleri de, 2008
kdresel krizinin Turkiye’deki yansimalarinin sinirlanmasinda édnemli bir rol oynadi. Turkiye
ekonomisinin aralarinda Borusan’in da yer aldigi belli bash oyuncular kriz kosullarina ¢cok
hizl bir sekilde uyum gdsterdiler. Gerekli tim tasarruf tedbirleri alindi, yeni Gretim ve stok
planlamalar gerceklestirildi. Etkin alacak yénetimine baslandi.

TUm bunlara ragmen, kiresel krizin 2008 ve 2009 yillarinda Turkiye Gzerindeki yansimalari
dikkat ¢ekici boyutlara ulagsmistir. 2009’un ilk ¢ceyreginde sanayi Uretimi ylizde 20; ekonominin
geneli de ylzde 8 civarinda daralma yasamistir. Bugiin, 2009 ic¢in dinya ekonomisinde
ylzde 1.4, Turkiye’'de ylzde 5’lik bir ekonomik daralma beklentisi hakimdir. Ekonomik
iyilesme icin en iyimser beklenti 2010 lGc¢linci ceyregi olarak telaffuz edilmektedir.

2008’de minimal seviyede de olsa Tirkiye’nin ekonomik biylimesini strdirmesini dogru
degerlendirmek gerekir. Yilin ilk yarisina ivmeli blylime, ihracat rekorlari, stire giden ulusal
ve uluslararasi yatirrmlar damgasini vururken, ikinci yarida sert bir fren yasanmistir.

2008 vl tim
ekonomi kurumiar
ICIN COK Iyl bIr
dénemin sonu, gok
Kritik bir ddonemin

paslangicl oldu.



YOnetim Kurulu Baskani Mesaj)

_ Butdr giddetl

sarsintilann kalicl
olumsuz etkiler
varatmamasin
saglamak igin, 3-4
namle Gtey
ONgoren yonetim
stratejlerine
gereksinim vardrr,

Tlrkiye've sicrama
firsatl yaratacak
stratejlerin kriz
doneminde ice
oelrgniesen yapisal
sorunlara yonelik
olmasi gerektig

_ Askardr,

Bundan bir yil énce ylzde 5 seviyelerinde blylmesini strdiren bir ekonominin 2008 sene
ortasindan itibaren yasadigi bu seviyedeki bir daralma, sabit hizla seyreden bir aracin bir
duvara ¢carpmasina benzeyen bir sarsinti yaratir. Bu tur siddetli sarsintilarin kalici olumsuz
etkiler yaratmamasini saglamak igin ise, 3-4 hamle 6teyi 6ngéren ydnetim stratejilerine
gereksinim vardir.

2008 - 2009 yillari hem dinya ekonomisi, hem Turkiye, hem de Borusan gibi kdkli sanayi
gruplari icin bu stratejilerin yenilenmesinin gerektigi bir dénem olmustur.

2009 yapisal sorunlarin ¢6zUmu icin bir firsat olabilir.

Kuresel ekonomik kriz ve Turkiye’deki yansimalari acisindan yilin ilk aylarinda alinan énlemler
son derece yerinde olmustur. Pek cok sektérde yapilan KDV ve OTV indirimleri, issizlik ve
istihdam dizenlemeleri, destek programlari ekonominin acil gereksinimi icin bir can simidi
gorevi gérmastar.

Ancak bu tedbirlerin acil gereksinimlerin ¢éztimine bir ¢care oldugu; Tlrkiye’ye 3-4 hamle
Oteye sicrama firsati yaratacak stratejilerin kriz déneminde iyice belirginlesen yapisal
sorunlara yonelik olmasi gerektigi asikardir.

Bunlarin birincisi, uzun yillardir yliizde 8-10 seviyelerinde seyreden issizlik ve artik yapisal
bir sorun haline gelmis bulunan istihdam sorunumuzdur. Krizle birlikte issizligin 2009 ilk
ceyreginde ylzde 15-16 seviyelerine ylkselmesi, yil sonu icin yapilan tahminleri ylizde
20’ye kadar artirmaktadir. Bu da, yliksek blyime déneminde bile asagi ¢cekilemeyen
issizligin, kalici 6nlemler alinmazsa TUlrkiye icin orta vadeli bir blyik sorun haline
doénliseceginin isaretidir.

Bu tir bir issizlikle, makro ekonomik politikalarin yani sira dogrudan aktif isglici yaratma
politikalari ile mucadele edilme zorunlulugu gerekmektedir. Bunun yani sira, istihdam vergisi,
boélgesel isglicl hareketliligine yonelik dlizenlemeler, esnek isglici mevzuati, vasifli isglici
yetistirme programlari gibi hamlelerin 6zel bir 5nem tasiyacagi da asikardir.

2008-2009 kuresel ekonomik krizinin gézlerden uzaklastirdidi bir diger yapisal konu
Tuarkiye’nin vizyonuna iligskindir. 2000’li yillarda Glkemizin tim dinyaya yansittigi ve hizlh
ekonomik buyumesinde lokomotif gli¢ olan AB tam Uyeligi vizyonunun, bugln hizli ve
eksiksiz bir sekilde degerlendirme altina alinmasi gerekmektedir.

Tarkiye'nin AB tam Uyelik sireci icin agacagi bir seferberlik, kiiresel ekonomik krizin olumsuz
etkilerinin yavas yavas atlatiimaya baslandigi 2009’da ve 6zellikle de 2010 yilinda yeni bir
sigrama icin elverigli bir ortam saglayacaktir.

2014 AB tam Uyeligi hedefi Turkiye i¢in vazgecilemeyecek bir vizyondur. Unutmamak gerekir
ki, 2014 firsatinin kacgiriimasi halinde yeni bir tam Uyelik i¢in gereken bir sonraki AB mali
ddénemi 2021 yilidir. Ve bu da Turkiye icin 7 yilhk bir kayip anlamina gelmektedir.

2008 ve 2009 yillarini sarsan ekonomik krizle ilgili son s6z su olmalidir: Sorun buglnin acil
gliindem maddeleri icin ¢6zim yaratmanin 6tesinde, dip noktasini sorguladigimiz bu daralma
ddéneminde 3-4 hamle 6teyi dislinen stratejik adimlar atmaktir.

Bu stratejik hamleleri tespit etmek ve uygulamak icin simdi ekonomimizin her liderinin bir
usta satrancggi sogukkanlihdina ve 6ngérislne ihtiyaci bulunmaktadir.



2- Borusan Holding ve Sirketlerimizin Gundemi
Sirketlerimizin icinde bulundugu ortama ana hatlariyla baktigimizda karsi karsiya oldugumuz
tablo séyle gézikmektedir:

2007 yilinda Borusan karhlik ve ciro artisinda yizde 30’lara yaklasan bir blyime elde
etmisti. 2008’e bu ivme ile girdik. Buna paralel olarak 2010 stratejik plan hedeflerimiz
dogrultusunda yurtdigi satiglarimizi artirdik. Mevcut islerimizin siire giden yatirimlarini
tamamladik. Daha da énemlisi yeni adim attigimiz enerji is kolunda, Borusan’in is hacmini
cok kisa sureler icinde katlayarak biyltecek bir yatirrm strecine karar verdik.

Kiresel ekonomik kriz, ana hatlarini 6zetledigim Borusan’in bu rotasinin 6zini
degistirmemistir. Ancak, hizla degisen kosullara paralel olarak hamlelerimizin sirasini
farkhlastirdik. Faaliyet gosterdigimiz is kollarindaki kiresel trendleri analiz edip kisa vadede
yatirim agirhgi verdigimiz is kollarini yeniden tanimladik.

Bu yeniden tanimlamada en 6énemli faktdr ana faaliyet alanimiz olan c¢elik is kolundaki

kiresel gelismeler oldu. 2007 yilinin sonlariyla beraber artan hammadde fiyatlarinin baskisi,
enerji maliyeti artiglari ve Gin’in ihracatindaki yavaslama egilimi nedeniyle celik fiyatlarinda
daha énce hi¢ gdrilmemis bir tirmanis gézlemlendi. Y1l ortasina kadar benzeri gérilmemis
bir artis egilimi gosteren fiyatlar 2008 yili Eylil ayindan itibaren disise gegti. Celik fiyatlarinda
yasanan degisimler tim demir celik Uretici, stokcu ve kullanicilarini olumsuz sekilde etkiledi.

Bugun, faaliyet gbsterdigimiz pazarlarin timinde ciddi bir daralma s6z konusu. 2009 ve
hatta belki 2010 yilinda da bu darbogazda hareket etmemiz gerekebilir.

Bulundugumuz noktada harcamalarimizi kontrol altina aldik. Kati tasarruf énlemlerini devreye
soktuk. En 6nemli darbogazlarimizdan birini olusturan stok sorunlarimizi da ¢ok bulytk
6lctide denetleyebilir bir noktaya ulastik.

Kriz déneminde alinan énlemlerle, stok seviyelerimiz 2008’in son ¢ aylik ddneminde ylzde
50 seviyelerinde dusurildu. Etkin alacak yénetimiyle isletme sermayesi likiditasyonu
saglanarak bilangco dengelerini iyilestirme yoniindeki tim temel aksiyonlar hayata gegirildi.
Ayrilan stok deger disukligu karsihginin da etkisiyle piyasa fiyat dengelerine gelindiginden,
2009 yih faaliyetleri normal seyrine girerek karlilik dengeleriyle stirdlrilecek noktaya geldi.
2008 yilinda nakit bazli zarar olusmamasi, 2009 yilinda daha yalin bir bilan¢o ve dengeli
kérlarla faaliyet gosteriimeye baslanmasi, saglanan iyilesmelerin sirekliliginde en 6nemli
bilesenler olarak 6n plana c¢ikti.

Borusan 5 yillik stratejik bliylime planlari, deger bazli yénetim ve Yalin 6 Sigma mikemmellik
modeliyle, strdirdlebilirligini yapilandirmis, kati bir yonetim disiplinine sahip bir gruptur.
2008’in Gg¢lincl ceyregine girerken bu disiplinle kiresel ekonominin blyUk bir hizla degisen
dengelerine uyumlu yeni bir oyun plani gelistirdik. 2008’in ilk 9 ayinda &yle bir karlilik
seviyesi olustu ki, son 3-4 ayda &zellikle ¢elik sektdriindeki fiyat dusUsleri ile ortaya cikan
onemli zararlara ragmen, grubumuz 2008’i karl bir sekilde kapatti. 2008 sonunda grubumuzun
konsolide cirosu 3.4 milyar dolar, FVAOK 175 milyon dolar; vergi 6ncesi karlihgi da 11.9
milyon dolar olarak gerceklesti.

2009 ve sonrasi: Yeni bir oyun, yeni ve fark yaratici hamleler...

2009’a, tum faaliyet alanlarimizda gelecege ydnelik gliven ve iyimserligimizi koruyarak adim
attik. Borusan’in vizyonu rakiplerimizden bir adim énde olma felsefemizdir. Buglnku
iyimserligimizin temel nedeni de, bugilin pek ¢cok kurumdan yine bir adim énde olarak “krizi

Faaliyet

gosterdigimiz 1S
kollanndaki kiresel
trendlen andliz edip
Kisa vadede yatinm
agnig verdigmiz 1s
kollanni yeniden

tanmladik.





































































































































































































































































































































































































































































