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. GIRIS

Borusan Birlesik Boru Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket”) ve Bagh Ortakliklari (bundan
sonra birlikte “Grup” olarak anilacaklardir), boyuna kaynakli ve spiral kaynakli ¢elik boru tretimi
ve satigl Uzerine faaliyet gostermektedir. Sirket, TUrkiye’de tescil edilmis olup hisse senetleri
1994 yilindan beri Borsa istanbul’da islem gérmektedir.

Sirket’in Unvani : Borusan Birlesik Boru Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S.
Raporun Dénemi : 01.01.2025 - 31.03.2025

Ticaret Sicil Numarasi : 69531

Merkez Adresi : Meclisi Mebusan Caddesi No: 35-37, 34427 Findikl - istanbul

31 Mart 2025 tarihi itibariyla Sirket’in konsolide edilen bagl ortakliklari, Sirket'in bu bagh
ortakliklarda kontrol ettigi hisse oranlar ve faaliyet konulari agagidaki gibidir.

E%?]'Lysel} Bagh Ortaklik Yer g‘rgi'
Holding Borusan Pipe Holding BV “(BP Holding BV)” Hollanda [2100,0
Celik Boru Borusan Pipe US Inc “(BP US)” ABD %100,0
Celik Boru Borusan Vobarno Tubi SPA “(Vobarno)” italya %2100,0
Celik Boru Borusan Tube International Gmbh “(Borusan Tube Germany)” | Almanya 100,0
Holding Borusan Pipe Cooperative U.A.“(BP Coop)” Hollanda [699,0
Celik Boru Borusan Pipe Espana SA “(BP Espana)’ ispanya [2699,0
Celik Boru | Borusan Tube Products S.A. “(Borusan Tube Romania)” Romanya [26100,0
Holding Borusan Berg Pipe Holding Corp. “(Berg Pipe)” ABD %100,0
Celik Boru Berg Pipe Mobile Corp. ABD %100,0
Celik Boru Berg Pipe Panama City Corp. ABD 26100,0
1. Yonetim Kurulu Uyeleri ve Komiteleri

31 Mart 2025 tarihi itibariyla ydnetim kurulu Gyeleri ve goérev dagilimlari asagida yer
almaktadir.

Adi-Soyadi Unvani Bagimsizlik |icrada Gérevli/ Degil
Ahmet Kocabiyik Yoénetim Kurulu Bagkani icrada Gérevli Degil
Semih Abidin Ozmen Yoénetim Kurulu Bagkan Vekili icrada Gérevli Degil
Erkan Muharrem Kafadar | Yénetim Kurulu Murahhas Uyesi icrada Gérevli

Defne Kocabliyik Narter Yénetim Kurulu Uyesi icrada Gorevli Degil
ibrahim Romano Yénetim Kurulu Uyesi Bagimsiz icrada Gérevli Degil
Bulent Bozdogan Yénetim Kurulu Uyesi Bagimsiz icrada Gérevli Degil
Tayfun Bayazit Yénetim Kurulu Uyesi Bagimsiz icrada Gérevli Degil

Yénetim kurulu baskani ile genel mudur farkl kisilerdir. Raporlama dénemi iginde bagimsiz
yénetim kurulu tyelerinin bagimsizliklarini ortadan kaldiran bir durum ortaya ¢ikmamistir.

Sirket tarafindan yénetim kurulu Uyeleri icin getirilmis bir yasak s6z konusu olmamakla beraber
bu kapsamda bir igslem gerceklesmemistir.



31 Mart 2025 tarihi itibariyla Yonetim Kurulu Komiteleri ve Gyeleri agagidaki gibidir.

Denetim Komitesi

Adi-Soyadi

Unvani

YK Uyesi Olup Olmadigi

Bllent Bozdogan

Denetim Komitesi Bagkani

Bagimsiz YK Uyesi

ibrahim Romano

Denetim Komitesi Uyesi

Bagimsiz YK Uyesi

Kurumsal Yonetim Komitesi

Adi-Soyadi

Unvani

YK Uyesi Olup Olmadigi

ibrahim Romano

Kurumsal Yénetim Komitesi Baskani

Bagimsiz YK Uyesi

Tayfun Bayazit

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi

Bagimsiz YK Uyesi

Erkan Muharrem Kafadar

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi

YK Murahhas Uyesi

Selman Cataltas

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi

YK Uyesi Degil

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Adi-Soyadi

Unvani

YK Uyesi Olup Olmadigi

Tayfun Bayazit

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Baskani

Bagimsiz YK Uyesi

Semih Abidin Ozmen

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi

YK Bagkan Vekili

2. Yonetim Kadrosu

31 Mart 2025 itibariyla icrada goérevli olan Grup Ust ydnetimi asagdidaki tabloda gorevleri ve
unvanlari belirtilen Kigilerden olusmaktadir.

Sirket’te is

Adi-Soyadi Gorevi Meslegi Bulundugu| Tecriibesi

_ . Sure (y1l) (y1l)
Zafer Atabey Ié:lrEaOKurulu Baskani I\?(Iljent(rar;i?n ve 34 34
Ugur Onbag! klgaDKE;J[E;IEJij(g:pslil Boru Segmenti i\?('lﬁe:g%\/e 26 29
Al Okyay Gramoti Segymenti Vinendsi | % 25
Oguzhan Kugcuoglu ;ﬁgaa;(tu\::h(gglesliindﬁstri Segmenti Ekonomist 21 24
Anil Karaca ;\;;alli Tsl:;lﬁltljeugﬁssiricaret i\?('lﬁeéltg%\/e 4 24
Nihan Alhan :ﬁrsaar:( l:/r(-aUISuU(rJg[?rsuilebilirlik I\?Lentgﬁnve 4 22
Serdar Birlikgi :Z():i'}iata}lq']l'glilrj]c?lc})lj?lseir ve Yeni Urlin aiﬁgr?g:; 4 30
Josh Croix kéaDKS‘gJT'“GUg:;inemi Miihendis 12 28
Dimitris Dimopoulos ?éin}?ltj:/ueluK(aJI)i/’gséABD Operasyonlari) Mihendis 14 30
Joel Johnson icra Kurulu Bagkani Danigmani :\:L’sjﬁztndisi 11 35




3. Ust Yonetim Kadrosuna Yapilan Odemeler

Ust yénetim, Sirket'in yénetim kurulu Gyeleri ile icra kurulu Gyelerinden olusmaktadir. Ust diizey
yoneticilere performansa dayali prim, ikramiye gibi Gcretler 6denmektedir. Bu lGcretler mevcut
potansiyel riskler, sermaye ve likidite durumu ile gelecekte elde edilmesi planlanan gelirlerin
gerceklesme olasihdi ve zamani dikkate alinarak 6z sermayeyi zayiflatmayacak sekilde
belirlenir. Ust diizey ydneticilere, Sirket'in performansina bagl édeme yapilmasi mimkin
olmakla birlikte, bu 6demelerin Sirket’in kurumsal degerlerine olumlu yonde etki edecek sekilde
olmasina 6zen gosterilir. 31 Mart 2025 tarihinde sona eren dénemde, Ust yonetime 6denen
Ucret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari 25.939 bin TL’dir.

4. Calisanlar

31 Mart 2025 itibariyla Grup’ta toplam ¢alisan sayisi 2.374 kisidir.

Calisan Sayisi 31 Mart 2025 31 Aralik 2024
Mavi Yaka 1.847 1.895
Beyaz Yaka 527 526
Toplam 2.374 2.421

5. Sermayedarlar

Borusan Boru Yonetim Kurulu 6 Eylil 2024 tarihinde sermayesinin %73,48’ini temsil eden
paylarin sahibi olan BMB Holding Anonim Sirketi’'nin tim aktif ve pasifinin bir bitliin halinde
Borusan Boru tarafindan “devir alinmasi” suretiyle Sirket blinyesinde birlesiimesine (“Birlesme
islemi”) iliskin islemlere baslaniimasina karar vermistir.

Sermaye Piyasas! Kurulu (“SPK”) tarafindan 21 Kasim 2024 tarih ve 2024/53 sayil bulten ile
birlesme islemine iliskin Duyuru Metni onaylanmig, gerekli izinlerin alinmasini takiben 31 Aralik
2024 tarihinde Olaganustl Genel Kurul toplantisi gergeklestiriimistir. Genel Kurul’da birlesme
islemi ve Sirket esas s6zlesmesinin “Sermaye” baglikli 6. Maddesinin tadili onaylanmis olup,
alinan kararlar 10 Ocak 2025 tarihinde ticaret siciline tescil edilerek birlesme islemi ve esas
s6zlesmenin ilgili maddesinin tadili tamamlanmigtir.

Bu kapsamda, Sirketin 141.750.000 TL olan sermayesi, birlesme islemi sonrasi
141.771.582,28 TL'ye ylkselmigtir. Borusan Holding A.S. sirket sermayesinin %64,40’inin,
Borusan Pazarlama ve Yatirrm A.S. ise %9,08’inin dogrudan sahibi olmustur.

Ortagin Ticaret Unvani Pay Tutar Oran (%)
Borusan Holding A.S. 91.302 64,40
Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. 12.877 9,08
Halka Acgik ve diger 37.593 26,52
Toplam (bin TL) 141.772 100,00

Grubun iligkili taraf iglemleri ve bu islem sonucunda saglanan kargi edimler déneme ait
konsolide finansal tablolar ve dipnotlarinda sunulmaktadir. (Dip Not 23: iligkili Taraf
Aciklamalari) Grup her bir islemde uygun bir karsi edim saglamistir. intifa senedi hamillerinin
oy hakki bulunmamaktadir.

6. Donem iginde Gergeklesen Sermaye Artiglari

Borusan Boru’nun, BMB Holding A.S.’nin tim aktif ve pasifini bir bitlin halinde devir almak
suretiyle, Sirket bunyesinde birlesmesi kapsaminda, 141.750.000 TL olan sermayesi, birlesme
islemi sonrasi 141.771.582,28 TL'ye yukselmigtir.



7. Dénem iginde Yapilan Ana Sézlesme Degisiklikleri

Borusan Boru’nun, BMB Holding A.$.’nin tim aktif ve pasifini bir bitin halinde devir almak
suretiyle, Sirket blnyesinde birlesmesine iliskin 31 Aralik 2024 tarihinde gerceklestirilen
Olaganustt Genel Kurul Toplantisinda, esas sézlesmesinin “Sermaye” baslikli 6. Maddesinin
tadili onaylanmistir. Alinan kararlar 10 Ocak 2025 tarihinde ticaret siciline tescil edilerek
birlesme islemi ve esas s6zlesmenin ilgili maddesinin tadili tamamlanmistir.

8. Doénem iginde Cikarilan Menkul Kiymetler

Dénem icinde menkul kiymet ihraci gergeklestiriimemistir.

.  FAALIYETLERE iLiSKiN DEGERLENDIRME

1. Ekonomik Goriinim ve Sektorel Degerlendirme

IMF tarafindan Ocak 2025’te yayinlanan Dinya Ekonomik Gérinima (“WEQ?”) raporuna gore,
2024 yih genelinde istikrarini koruyarak %3,2 oraninda buyudiugl tahmin edilen kuresel
ekonominin, 2025 yilinda da benzer bir seyir izleyecegini éngoérilmustir. Ancak, Ocak 2025
WEO raporunun yayimlanmasindan bu yana, Amerika Birlesik Devletleri’nin neredeyse tim
artnleri kapsayan bir dizi yeni gimrik tarifesini ilan etmesi akabinde, diinya genelinde
hikimetlerin politika dnceliklerini yeniden dizenlemesiyle tablo degismistir. IMF, Ocak WEO
raporunda 2025 yili igin %3,3 olmasini éngordiigi global GSYIiH biiyiime beklentisini, Nisan
2025 WEO raporunda %2,8 olarak revize etmistir.

ABD Ekonomisi Tahminleri (Medyan®*)

2025 2026 2027 Uzun Vade
Mart 25  Aralik 24 Mart 25  Aralik 24 Mart 25  Aralik 24 Mart 25  Aralik 24
Reel Bliyiime (%) 1,7 2,1 1,8 2,0 18 19 1,8 1,8
Kigisel Tiiketim Enflasyonu (%) 2,7 25 2,2 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0
igsizlik Orani (%) 4.4 4,3 4,3 43 43 43 4.2 4.2
FED Politika Faizi (%) 39 39 3,4 3,4 3,1 31 3,0 3,0

(*) FED yetkililerinin tahminlerini géstermektedir.
Kaynak: FED

ABD’de, 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde kaydedilen %3,0 oranindaki yillik biyume, tuketim
harcamalari sayesinde guUglu ivmesini sdrdurerek Uglncu ceyrekte %2,7 olarak
gerceklesmistir. IMF’nin ABD icin 2024 yilinda %2,8, 2025 yilinda ise %2,7 buyime 6ngordugu
Ocak 2025 WEO raporunu yayinlamasi akabinde, ABD Ydnetimi, bir dizi yeni gimrik tarifesi
ilan etmistir ve ticaret ortaklar tarafindan karsilik olarak hayata gegcirilen gesitli 6nlemler,
ekonomik faaliyet ve goérinim Uzerinde olumsuz etki yaratmistir. Tarifeler, karsilikli
muzakereler yuritmek Gzere 90 gunlugune askiya alinmig; ancak, Cin menseli Grlnler igin
%145’e varan tarifeler yurirlikte kalmistir. Ne sekilde hayata gececedi 6ngoérilemeyen
tarifelerin kiiresel buyimeyi olumsuz etkilemesi beklenirken; projeksiyonlar igin varsayimlarda
bulunmak her zamankinden daha zor hale gelmistir. IMF, Nisan 2025 WEO raporunda ABD
ekonomisi blylime 6ngoérisunu, siyasi belirsizlik, ticari gerilim ve daha ilimh bir talep 1s1ginda
0,9 puan dusurerek, %1,8 olarak revize etmistir. FED de; Aralik ayinda 6éngdordugu 2025 yili
bluyime tahminini Mart ayinda 0,4 puan dusurerek, %1,7 olarak revize etmistir.

ABD’de, Subat ayinda %2,8 olarak gergeklesen yillik TUFE, disen akaryakit fiyatlari ile hiz
keserek, Mart ayinda %2,4 seviyesine gerilemigtir.



FED, Mart ayindaki para politikasi toplantisinda; maksimum istihdami tegvik etme ve uzun
vadede %2 enflasyon hedefini gerceklestirme yonindeki cift yonli goérevini dengeleme
¢abalari paralelinde, politika faizini %4,25 ile %4,5 araliginda sabit tutmustur.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Avro Bolgesi Tahminleri

2024 2025 2026 2027
Mart 25 Aralik 24 Mart 25 Aralik 24 Mart 25 Aralik 24 Mart 25 Aralik 24
Reel Biiyiime (%) 0,8 0,7 0,9 1,1 1,2 1,4 1,3 1,3
Enflasyon (%) 2,4 2,4 2,3 2,1 1,9 1,9 2,0 2,1

Kaynak: ECB

Euro Bdlgesi'nde ise, 2024 yilinin ikinci ¢ceyreginde bir dnceki yila kiyasla %0,5 olan buyime,
yihin Gg¢lncl ceyreginde Ozellikle hane tuketim harcamalarinin katkisiyla, %21,0 olarak
gerceklesmistir. IMF, Ocak 2025 WEO raporunda Euro Bolgesi icin 2024 yilinda %0,8, 2025

yilinda ise %1,0 buyime 6ngérmustir. Ancak, Nisan 2025 WEO raporunda 6ngorulerini 2024
icin %0,9, 2025 icin ise %0,8 olarak revize etmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (“ECB”) ise 2024 yili igin %0,7 olan buyume &éngoérusund, yil
genelindeki glcli 6zel sektdér ve kamu harcamalarina dayanarak Mart 2025 raporunda %0,8
olarak revize etmistir. 2025 biylime tahminini ise, ABD ve Cin arasindaki yeni tarifelerin, Euro
Bolgesi ihracat ve yatirimlarini etkileyecegdini 6ngdrerek %1,1’den %0,9’a indirmistir.

Euro bélgesinde Mart ayinda TUFE, 6zellikle hizmet sektoriindeki fiyat artiglari ile, bir énceki
yilin ayni dénemine gore %2,2 artis kaydetmigtir.

ECB, Nisan ay! toplantisinda enflasyon dists slrecindeki ilerleme, Ucret artislarindaki
yavaglama ve siki para politikalarinin slregelen etkisine dayanarak U¢ ana faiz oraninda 25
baz puanlik indirim karari vermistir. Bu dogrultuda; mevduat faizini %2,25, refinansman faizini
%2,40 ve marjinal fonlama faizini de %2,65 olarak revize etmistir.

Brent Petrol Fiyati ($/varil)
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Kaynak: Refinitiv

ABD Eneriji Enformasyon idaresi (“EIA”) tarafindan 10 Nisan tarihinde yayimlanan Kisa Vadeli
Enerji Analizine gére, ABD Yo6netiminin, tim Ulkelerden yapilan ithalata %10 oraninda gumruk
vergisi uygulanmasini 6ngéren kararnameyi imzalamasinin ardindan ticaret politikasi ve petrol
uretimi alaninda son gelismeler 1g1ginda; Nisan ayinin ilk haftasinda Brent tipi ham petrol fiyat
78 $'dan, 66 $ seviyelerine gerilemistir. Bu meyanda, OPEC+ Uyesi bazi Ulkeler, daha énce



Temmuz ayinda baglamasi planlanan dretim artiglarinin Mayis ayinda baslatilacagini
duyurmustur. Brent tipi ham petrol fiyati Nisan ayi sonunda 67 $ olurken; EIA, OPEC+
uyelerinin 2025 yih ortalarinda uretim kesintilerini gevsetmeye baslamasi, OPEC disi Ulkelerde
uretimin artmasi ve petrol talebindeki blyumenin yavaglamasiyla birlikte kuresel petrol
stoklarinin artmasini ve 2025 yili varil basina ortalama fiyatinin 68 $ olmasini 6ngérmektedir.

Ancak, Rusya, iran ve Venezuela’ya yonelik mevcut yaptirimlar gibi unsurlar, ham petrol
fiyatlari Uzerinde ek belirsizlikler yaratmaktadir.

ABD Ham Petrol Uretimi (milyon varil/giin)
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Kaynak: EIA Kisa Dénem Enerji G6riiniimii Raporu, Nisan 2025

2024 yilinda, ABD’de ham petrol bir dnceki yila kiyasla %2,1 artarak ortalama 13,21 (milyon

varil/gin) olarak gerceklesmistir. Subat 2025 ayi itibariyla aylik ham petrol Gretimi 13,16
(milyon varil/giin) seviyesindedir.

EIA, ABD ham petrol Uretimini 2025 yilinda gunluk 13,5 milyon varil olarak tahmin etmektedir.

EIA Petrol Gostergeleri Tahmini

2023 2024 2025 2026
Brent Petrol Fiyati ($/varil) 82,0 81,0 68,0 61,0
% degisim -%1,2 -%16,0 -%10,3
ABD Ham Petrol Uretimi (milyon varil/giin) 12,9 13,2 13,5 13,6
% degisim %2,3 %2,3 %0,7

Kaynak: EIA Kisa D6nem Enerji Gériiniim(i Raporu, Nisan 2025

ABD’deki toplam kuyu Mart 2025 itibariyla, bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla 33 adet

azalarak 592 adet seviyesine, petrol kuyusu sayisi ise 20 adet azalarak 486 adet seviyesine
gerilemigtir.



Kuyu Sayisi (adet)
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Kaynak: Trading Economics

Turkiye istatistik Kurumu'nun (“TUIK”) tarafindan Subat 2025'te agiklanan verilere gore;
Turkiye ekonomisi 2024 yilinda %3,2 oraninda biyumustir. Uretim tarafinda bilylimeye en
blyUk katkiyi ingaat sektorleri, vergi-stibvansiyonlar, finans ve sigorta faaliyetleri saglamistir.
Harcamalar tarafinda; sabit sermaye yatirimlari, hane halki tiketim harcamalari ve net ihracat
blyimeye pozitif katki saglamistir. Buyuimenin 6ncu gostergelerinden takvim etkisinden
arindirllmis sanayi Uretim endeksi verisine goére, Turkiye’de Kasim ayinda baglayan
toparlanma guclenerek devam ederek, Aralik ayindaki yillik %7,0 bliyime orani ile Temmuz
ayindan bu yana en yuksek seviyesini gérmustar.

Enflasyon, 2025 yili Mart ayinda bir énceki yilin ayni ayina kiyasla %38,10 oraninda, on iki
aylik ortalamalara gore ise %51,26 oraninda yukselmigtir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Mart ayinda siki parasal durusu destekleyici
tedbirler almig, Para Politikasi Kurulu (“Kurul”) 17 Nisan tarihli toplantisinda, politika faizi olan
bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin %42,5’ten %46’ya yukseltiimesine karar vermistir. Kurul
ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %46'dan %49’a, gecelik
vadede borglanma faiz oranini ise %41’den %44,5'e yukseltmigtir. Toplantida, enflasyonda
kalici dugus ve fiyat istikrarn saglanana kadar siki para politikasi durugunun surdirulecegi
belirtiimistir. Politika faizini; dezenflasyon slrecinin gerektirdigi sikihgi saglayacak sekilde
belirleyecek olan Kurul, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma éngérulmesi durumunda
para politikasi durugunu sikilagtirilacagini vurgulamigtir.

Orta Vadeli Program (2025-2027)

2023 2024 2025 2026 2027

Reel Bliyiime (%) 51 35 4,0 4,5 50
issizlik Orani (%) 9,4 9,3 9,6 9,2 8,8
TUFE Y1l Sonu (% degisim) 64,8 41,5 17,5 9,7 7,0

Kaynak: Strateji ve Biitce Baskanligi

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, Ocak ayinda Turkiye’'nin kredi notunda
bir glincelleme yapmayarak, kredi notunu “B1” ve goérinimuini "pozitif" olarak korumustur.
Fitch Ratings de, kredi notunu “BB-“, gériniminu “duragan” olarak teyit etmistir. S&P ise,



Nisan ayinda, uzun vadeli kredi notunu 'BB-' seviyesinde, gorunimunu de "duragan” olarak
sabit birakmistir.

Dunya Celik Birligi (worldsteel) tarafindan aciklanan verilere gére, 2025 yilinin ilk Gg ayinda
kdresel ham celik Uretimi, bir dnceki yila gére %0,4 oraninda azalarak 468,6 milyon ton olarak
gerceklesmistir. Bu donemde, diinya siralamasinda ilk ¢ sirada yer alan Cin 259,3 milyon ton
(%0,6 artig), Hindistan 40,1 milyon ton (%6,8 artis) ve Japonya 20,4 milyon ton (%4,9 disus)
uretim gergeklestirmistir. ABD ise, 19,7 milyon ton (%0,6 dusus) ile 4. sirada yer almistir.

Dunya celik Uretimi siralamasinda 7. sirada yer alan Turkiye’de 2025 yilinin ilk G¢ ayinda ham
celik Uretimi, bir dnceki yila kiyasla %3,4 oraninda azalarak, 9,3 milyon ton seviyesinde
gerceklesmistir. Turkiye Celik Ureticileri Dernegi (TCUD) verilerine gére, ayni ddnemde, nihai
mamul c¢elik tdketimi yilhk bazda %7,3 oraninda daralarak 9,1 milyon ton seviyesine
gerilemigtir.

Turkiye celik ihracati, hacim bazinda, yilin ilk (¢ ayinda gecen yila kiyasla %18,5 oraninda
yukselerek, 3,8 milyon tona ulagmistir. ihracat gelirleri de, %8,4 artarak, 2,6 milyar $a
cikmistir. Ayni dénemde ithalat hacmi %4,6 oraninda artis ile 4,2 milyon ton olurken, ithalat
tutar ise %4,2 diserek, 3,0 milyar $’a gerilemistir. 2025 yilinin ilk (ic ayinda ihracatin ithalat
karsilama orani %84,6 seviyesine ¢cikmigtir (1C25: %74,7).

Celik boru 6zelinde ise 2025 yilinin ilk ¢ ayinda Turkiye'nin ¢elik boru ihracati ton bazinda bir
onceki yilin ayni dénemine goére %5,5 azalarak 507 bin ton seviyesinde gerceklesmigtir.
Romanya, Birlesik Krallik ve Irak en énemli ihracat pazarlari olarak 6éne ¢ikmaktadir.

2. Borusan Boru ve Bagh Ortakliklari

1958 yilinda kurulan Borusan Birlesik Boru Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S. (Borusan Boru),
67 yillik tecribesi ile sektdriin gelisimine éncllik etmektedir.

Sirket hisselerinin %73,48'i, Turkiye'nin 6ncl gruplarindan Borusan Gruba? aittir. Ortaklik
yapisinda, %26,52’lik kisim ise halka ac¢ik ve diger hisselerden olusmaktadir.

3 kitada 10 tesiste, 1 milyon m? alan (izerinde 1 milyon 700 bin ton Uretim kapasitesi ve
2.300’Un Uzerinde galisan ile faaliyet gosteren ve 4.000 farkh trGn g¢esidi sunabilen Borusan
Boru, global pazarlarin 6nde gelen dikigli ¢elik boru Ureticisi konumundadir.

Sirket, Tilrkiye’de faaliyetlerini 1.200 Uzerinde ¢alisani ile toplam 800 bin ton Uretim kapasitesi
ile Gemlik, Halkali ve Bursa tesislerinde devam ettirmektedir.

Borusan Boru, Turkiye'nin yani sira, italya’nin Vobarno boélgesinde yaklasik 24 bin m? kapali
alan Uzerine kurulu yillik 30 bin ton tretim kapasitesi ile yiksek katma degerli soguk ¢ekilmis
dzel boru Uretimi konusunda uzmanlagmistir. italya, Almanya, ispanya ve Fransa gibi otomotiv
sektorindn gicli oldugu Ulkelere yénelik yaptidi satiglar ile gerek Uriin gerekse hizmet kalitesi
acisindan Avrupa’da, sektoriinde taninan bir Gretici konumundadir.

Sirket ayrica, toplam 150 milyon $ yatinm harcamasi ile Amerika Birlesik Devletleri’nde
kurulmus baglh ortakhgi Borusan Pipe US Inc. ve Nisan 2023’te 162 milyon $ karsiliginda satin
almis oldugu Berg Pipe ile ABD’de de uretim ve satis faaliyetlerine devam etmektedir.
Baytown’da 300 bin ton kapasiteli petrol ve dogal gaz ¢ikarma faaliyetlerinde kullanilan kuyu
ve sondaj borusu uretim tesisinde 2014 yilinin Gglncu ceyreginde uUretim faaliyetlerine
baslanmistir. Tesis yaklasik 500 bin m? alan lzerine kurulu olup, 400’Un (izerinde ¢alisani ile
faaliyet gostermektedir. Berg Pipe’in 30.800 m? alan izerine kurulu Mobile Tesisi yillik 220.000

1 Sirket sermayesinin %64,40’ma Borusan Holding A.S., %9,08’ine Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. sahiptir.



ton spiral kaynakl boru liretme kapasitesine, 28.600 m? alan (izerine kurulu Panama City
Tesisi ise yillik 330.000 ton boyuna toz kaynakli boru Gretme kabiliyetine sahiptir.

Sirketin; ABD, Baytown yerleskesinde 50 milyon $ yatirim tutari ile, 15.000 m? alana kurulan
ve 100.000 ton uretim kapasitesine sahip olan SRM fabrikasi, 2024 yilinin tGglncu ¢eyreginde
ticari faaliyetlerine baslamistir. S6z konusu yatirim sayesinde, ABD pazarinda lokal olarak
Uretilemeyen ingsaat ve endustri is kolundaki Urtnler portféye eklenmis ve tamamen yerel
ureticilerin tercih edildigi bir segment hedef portfoye katiimistir.

Borusan Boru’nun, otomotiv is kolunu buyitme stratejisi dogrultusunda, Romanya’nin Ploiesti
sehrinde 15 milyon € yatinm tutar ile 4.800 m? alana kurulan ve 21 milyon adet Uretim
kapasitesine sahip olan ileri islem merkezi, 2024 yilinin Gg¢lincu ¢eyreginde ticari faaliyetlerine
baslamistir.

Borusan Boru 2024 yili Aralik ayinda, Panama City tesisi i¢in duz dikigli ¢elik boru Gretiminde
kullanilan ileri bir form verme teknolojisi olan JCO ydntemiyle ilgili 2025 ve 2026 yillarinda
toplam 68 milyon $ tutarinda yatinm yapma karari almistir. 2027 yilinda faaliyete gegmesi
planlanan bu yatirim, mevcut durumda yalnizca ithal Grunlerin bulundugu yillik yaklasik 150
bin tonluk pazarda tek yerel Uretici olma imkani sunarak, Borusan Boru’nun sektérdeki rekabet
avantajini artirmayi ve pazardaki konumunu giglendirmeyi hedeflemektedir.

3. 2025 Yilh 3 Aylik Yonetici Degerlendirmesi

Dinyanin 6nde gelen global celik boru Ureticilerinden olan Borusan Boru, 4 farkl is kolunda
faaliyet goéstererek ve farkh cografyalarda yerel Uretici konumunu Ustlenerek risklerini
dengelemeyi hedeflemektedir. Sirket stratejik hedefleri dogrultusunda, her tirll satin alim ve
birlesme firsati icin, yurtici ve yurt disinda, sektoriindeki gelismeleri yakindan takip etmektedir.

2025 yihinin ilk G¢ ayinda;

Altyapi ve Proje is kolunda satis hacmi, gectigimiz yil tamamlanan iglerin neden oldugu baz
etkisiyle 1C 2024’e kiyasla %76,0 oraninda dismustir. Paralelinde, bu is kolunda satis gelirleri
%74,3 oraninda duserek, 79.0 milyon $ olarak gergeklesirken, konsolide gelirler igerisindeki
pay! %25 olmustur.

Endistri ve ingaat is kolunda, faaliyet gdsterdigi bélgelerdeki zayif talep dolayisiyla 2024
yilinda dusen satis hacmi, baz etkisi ve 3C24’te faaliyete gegcen SRM fabrikasinin katkisiyla
%37,2 oraninda artmigtir. Paralelinde, bu is kolunda satig gelirleri %39.5 oraninda yUkselerek,
104,2 milyon $ olarak gergeklesirken, konsolide gelirler igerisindeki pay1 %32 olmustur.

Otomotiv ig kolu satis hacmi, boru talebinde bilhassa Avrupa pazarinda slregelen zayif
gérinimin etkisiyle gecen yilin ayni dénemine goére %5,2 oraninda dismdistir. Artan
rekabetin fiyat baskisi etkisi ile satis gelirleri %11,2 oraninda daralarak 50,1 milyon $ olurken,
bu is kolu konsolide gelirler icerisinden %16 pay almistir.

Enerji is kolunda, normalize olan satis hacmi %8,8 oraninda artmistir. Arz-talep kosullarina
gore dengelenen satis fiyatlari dolayisiyla satis gelirleri yillik bazda %5,5 oraninda digerek
85,7 milyon $ olurken, bu is kolu konsolide gelirler igerisinden %27 pay almistir.

Borusan Boru, toplam satis gelirinin %77’sini yurt digi pazarlardan elde ederek, kuresel
pazarlardaki guglu performansini sirdirmustur.

Nihayetinde, konsolide bazda satig hacmi bir dnceki yila kiyasla yaklasik %27,5 oraninda
daralarak 259 bin ton seviyesine ulagsmig, satis gelirleri de %39,7 oraninda duserek 319,1
milyon $ olmustur.



Uretim maliyetleri ve giderler bilhassa Tirkiye'deki enflasyonist ortam ile birlikte artarken,
faaliyet pazarlarindaki kisitl talep dolayisiyla yaganan fiyatlama zorluklari, operasyonel
karliligi baskilamaya devam etmisgtir.

Yilin ilk G¢ ayinda FA_VC)K bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %62,0 oraninda azalarak 17,6
milyon $ olmus, FAVOK marji ise %5,5 seviyesine gerilemistir.

Borusan Boru, 6,9 milyon $ Vergi Oncesi Zarar (1G24 Vergi Oncesi Kar: 20,1 milyon $) ve 7,9
milyon $ Net Zarar (1G24 Net Kar: 11,9 milyon $) kaydetmistir.

Net Finansal Borg, etkin nakit yonetimi sayesinde 2024 yilina kiyasla %11 oraninda azalarak
251 milyon $’a gerilemistir.

4. Kamu ile Paylasilan Diger Onemli Gelismeler
Borusan Boru’nun 2024 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantisi ile ilgili duyurulari séyledir:

Olagan Genel Kurul Toplantisi daveti icin YK kararina iliskin 25 Mart 2025 tarihli agiklama.
Kar payi dagitimi ile ilgili YK kararina iliskin 25 Mart 2025 tarihli agiklama.

Bagimsiz Denetim Sirketinin onayi ile ilgili YK kararina iligkin 25 Mart 2025 tarihli agiklama.
Bagimsiz YK Uyeleri, 6zge¢cmisleri ve bagimsizlik beyanlarina iliskin 25 Mart 2025 tarihli
aciklama.

o 2024 yilina ait Genel Kurulu Toplantisi 29 Nisan 2025 tarihinde yapilmis olup, akabinde
asagidaki duyurular kamu ile paylasiimistir:

Olagan Genel Kurul Sonucu

Kar Payi Dagitim Karari

Bagdimsiz Denetim Sirketinin Onaylanmasi

Ydnetim Kurulu Uyelerinin Gérev Dagilimi

Ydnetim Kurulu Komite Uyeliklerinin Belirlenmesi

5. Bilango Tarihinden Sonra Meydana Gelen Olaylar

Bilancgo tarihinden sonra meydana gelen herhangi olay bulunmamaktadir.

6. Yatirimlar

Doénem iginde gergeklesen toplam yatirim 268.365 bin TL'dir. (1C 2024: 589.986 bin TL)

7. Arastirma ve Gelistirme

Uriin gelistirme tarafinda 2025 yilinin ilk Ug ayinda, kiiresel pazardaki gelismeler ve misteri
beklentileri dogrultusunda daha dayanikli, daha gevreci ve dijital teknolojilerle entegre boru
¢ozumleri geligtirme ¢alismalarina devam edilmigtir. Yeni Grtin gelistirme konularinin yani sira
dijital transformasyon alaninda da birgok proje Uzerinde galismalar devam etmektedir. 10T
teknolojileri, misteriye fayda sadlayabilecek uygulamalar ve web gelistirmeleri Gzerine
arastirmalar surdurilmektedir.

8. Sermaye Piyasasi Araglari

Doénem iginde herhangi bir sermaye piyasasi araci ihra¢ edilmemigtir.
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https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1411786
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1411787
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1411789
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1411791
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1431162
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1431176
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1431178
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1431179
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1431181

9. Yapilan Bagis ve Yardimlar

Borusan Boru, sosyal sorumluluk bilinci kapsaminda ¢esitli yardim kuruluglarini ve vakiflari
desteklemektedir. Bu kapsamda, 1 Ocak — 31 Mart 2025 arasindaki donemde yapilan bagis
ve yardimlarin toplam tutari 14.461 bin TL'dir.

10.  Hisse Senedi Fiyati ve Piyasa Degeri

Borusan Boru’'nun 31 Aralik 2024 hisse kapanis degerine gore duzeltiimis Sirket Piyasa degeri
61.104 milyon TL (1.729 milyon $) olup; ilk ¢ aylik ddnem sonunda en son iglem gérdugu 31
Mart 2025 tarihi itibariyla 52.633 milyon TL (1.391 milyon $) seviyesinde gerceklesmistir.

. FINANSAL YAPIYA iLiSKIN BILGILER

1. Gegmis yillarla karsilastirmal olarak sirketin yil igindeki satiglan, verimliligi,
gelir olusturma kapasitesi, karlihgi ve borg/6z kaynak orani ile sirket
faaliyetlerinin sonuglari hakkinda fikir verecek diger hususlara iligkin bilgiler:

Mart 2025 Mart 2024

Cari Oran (katsayi) ac;r;e\r;a\(/;rllil kBI?Jrrg;lar = 1,23 1,26

Likidite Oran (katsay1) E:’Sr;e\’;a\;aerl'i”;i'rél jrto“ar = 0,64 0,56

Stok Devir Hizi (katsay1) :?Ot;ji”n Maliyeti = 3,03 2,40

isletme Sermayesi Kullanimi Stoklar + Ticari Alacaklar = %46,9 %47,7
Net Satislar

(")zkaynak Kullanim Orani Qzsermaye = %52,1 %49,4

Toplam Pasif - Nakit

Karlilik Orani Net Donem Kan = %25 %2,2
Net Satiglar

Net D6nem Kari

Aktif Verimliligi = -%1,4 %7
tif Verimliligi Aktif Toplam 0l, 07,3
FAVOK Marji FAVOK = %5,5 %8,8
Net Satiglar

Ozsermaye karlihigs Net Donem Kan = %29 %15,7
Ozsermaye Toplami

Not 1: Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar Mart 2025 Mart 2024

Faaliyet Kan / (Zaran)* 183.386 1.122.279
Amortisman Giderleri 420.788 360.264
Anzi Kalemler 34.135 (48.340)
Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (bin TL)** 638.309 1.434.203

*FAVOK, Net Esas Faaliyet Geliri, Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler dahil edilerek, Arizi Gelir (Giderler) hari¢ birakilarak
hesaplanmaktadir.
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2. Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iligkin yonetim organinin analizi ve
degerlendirmesi, planlanan faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen
stratejik hedefler karsisinda sirketin durumu ve ileriye donuk beklentiler:

2025 Yili Beklentileri

2025 Yih
2021 2022 2023 2024 1G25 2025 Y1l Giincel
Beklentisi Beklenti

Satis Hacmi (mln ton) 0,76 0,85 1,06 1,17 0,26 1,05-1,20 -
Satis Geliri (milyar $) 0,8 1,3 1,7 1,7 0,3 16-1,8 -
FAVOK Marji (%) 29,8 %14,9 %18,2 %6,0 %5,5 %5 - %7 -

o 1C 2025te, suiregelen zayif talep, fiyat odakli rekabet ve artan maliyet baskilari nedeniyle
finansal sonugclar beklentiler altinda kalmistir. Ancak, 2C 2025’te bilhassa ABD pazarina
hakim olan pozitif fiyatlama ortaminin 3C 2025'te de surmesi beklenmektedir.

e ABD’nin uygulayacag: tarifelerin celik uUrlnlerine direkt bir etkisi olmasa da, muhtemel
sonuglarinin 2025 yilinin 4. ¢ceyredinde ve 2026 yilinda belirginlesmesini beklenmekte ve
bu asamada 2025 yil sonu beklentilerinde herhangi bir revizyon yapilmamaktadir.

e Yilin geri kalan donemine iligkin dngoruleri dogrultusunda Borusan Boru 2025'te, 1,05 -
1,20 milyon ton araliginda satis hacmi, 1,6-1,8 milyar $ araliginda gelir ve %5 - %7
araliginda FAVOK marji kaydetmeyi beklemektedir.

o Beklentiler normal sartlarda yilda doért kez, c¢eyrek dénem finansal sonuglarla
paylasiimaktadir.

3. Sirket’in sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup
olmadigina iligkin tespit ve yonetim organi degerlendirmeleri:

Sirket’in, Turk Ticaret Kanunu 376. Maddesi uyarinca yapilan degerlendirmelere goére, borca
batiklik durumu mevcut degildir.

4. Varsa sirketin finansal yapisini iyilestirmek igin alinmasi diistiniilen énlemler:

Sirket glgcli sermaye yapisini koruyarak, surdurdlebilir karlihdi saglamak ve finansman
kabiliyetini desteklemek icin ic prosedirlerine uygun sekilde koruma amagli tlrev islemleri
yapmaktadir. Bununla birlikte mali yapisini gli¢clendirmek i¢in hazine ve kurumsal finansman
alaninda faaliyetlerine devam etmektedir. Onimiizdeki dénemde de tim drlinlerinde en
rekabetci maliyet avantajina sahip olmak vizyonu ve tim is kollarinda strddrulebilir karl
faaliyet odagiyla isletme sermayesi ihtiyacini ve maliyetleri azaltici, verimlilik artirici énlemleri
hizla hayata gecirmeye devam edecektir.

V. KURUMSAL YONETIM iLKELERiIi UYUM RAPORU

Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyani

Sirket, 1 Ocak — 31 Mart 2025 faaliyet doneminde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayinlanan Kurumsal Yénetim ilkeleri'nde yer alan belli bash kriterlere uyum saglamis, Sirket
ana sOzlesmesi, prosedtr ve uygulamalar ilkelere uyum anlaminda gézden gegirilerek uyumun
tam olmadigdi alanlar tespit edilmis ve bu alanlara yonelik iyilestirme c¢alismalari yapilmigtir.
Kurumsal Ydnetim ilkelerinde yer alan uygulamalara uyum Sirket yonetimi tarafindan prensip
olarak benimsenmistir.
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1 Ocak — 31 Aralik 2024 donemine ait Kurumsal Yonetim Uyum Raporu ile kurumsal yonetim
uygulamalarina iliskin gincel bilgilerin yer aldigi Kurumsal Yoénetim Bilgi Formu yil sonu
faaliyet raporu ile es zamanlh olarak 7 Mart 2025 tarihinde KAP’ta yayinlanmistir:

Kurumsal Yonetim Bilgi Formu

Kurumsal Yoénetim Uyum Raporu

V. SURDURULEBILIRLIK ILKELERI UYUM RAPORU

Siirdiiriilebilirlik ilkelerine Uyum Beyani

Borusan Boru surdurulebilirlik ekipleri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Kurumsal Yonetim
Tebligi'nde yapmis oldugu 02.10.2020 tarihli degisiklik dogrultusunda hazirlanan
Surdurilebilirlik ilkeleri Uyum Cergevesi'ne uyumu hedefleyerek, calismalarini siirdiirmektedir.
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 23.06.2022 tarih ve 34/977 sayih karar geregince
Sarduralebilirlik sablonunda yer alan ilkelere uyuma ve henuz uyum saglanamayanlara iliskin
aciklamalara yer verilmistir. Borusan Boru, tim menfaat sahiplerinin yararini gézeterek, uyum
durumunu iyilestirme calismalarina 2025 yilinda da devam etmektedir.

1 Ocak — 31 Aralik 2024 donemine ait Surdurulebilirlik Uyum Raporu 7 Mart 2025 tarihinde
KAP’ta yayinlanmistir.

VI. DIGER BILGILER

Bu donemde Sirket faaliyetlerini onemli derecede etkileyen geligmelere iligkin
aciklamalar yukarida sunulmustur.

Daha fazla bilgi icin asagidaki kaynaklara basvurabilirsiniz:

Borusan Boru 2024 Yili Faaliyet Raporu

Konsolide Finansal Raporlar

Yatirimcit Sunumlari

Sirdurudlebilirlik Raporlari

Tum 6nemli duyurular ve finansal raporlari KAP’ta Borusan Boru sayfasinda bulabilirsiniz.
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https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1402576
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1402580
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1402583
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1402584
https://www.borusanboru.com/media/2902/borusan-boru_24.pdf
https://www.borusanboru.com/media/2902/borusan-boru_24.pdf
https://www.borusanboru.com/raporlar-denetim-raporlari
https://www.borusanboru.com/sunumlar
https://www.borusanboru.com/sunumlar
https://www.borusanboru.com/Surdurulebilirlik
https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/4028e4a140f2ed7201412ac9ca5d06e6

CEKINCE

Bu raporda yer verilen bazi bilgiler BORUSAN BIRLESIK BORU FABRIKALARI SANAYiI ve
TICARET A.S'nin (Sirket) isletme projeleri, stratejik hedefleri, gelecek yillara ait gelirleri ve
beklenen tasarruflari, finansal sonuclari (gelir ve gider tahakkuklari, likidite, nakit akisi ve
sermaye harcamalari), sektor veya pazar dinamikleri, tGrin fiyatlandirmasi ve Urlnlere olan
talebi, satin almalara iligkin gelecekte meydana gelebilecek gelismeleri, gelecege yodnelik
finansal bilgileri ve Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca “finansal gérinimu” de icerecek
sekilde, ancak bunlarla sinirl olmamak kaydiyla, ‘ileriye doniik ifadeler’ igerebilir. ileriye déniik
ifadeler, potansiyel yatirrmci igin yatirim karari almadan énce yonetimin gelecege iliskin 6ngoru
ve goruslerini degerlendirmesi agisindan bir firsat sunmaktadir. Bu ifadeler Sirket'in gelecekte
meydana gelebilecek olaylar hakkinda anlik beklentilerine yer verir ve gelecekteki performansi
veya geligmeleri garanti etmeyecegi icin tamamen itimat edilmemelidir. Bu yonuyle ileriye
donuk ifadeler bilinen ve bilinmeyen riskler, belirsizlikler icermesi sebebiyle Sirket'in gercek
performansi ve finansal sonuglari gelecekte 6ngorilen, tahmin edilen veya ifade edilenden
O6nemli seviyede farkhlagabilir.

Dolayisiyla, sirket yénetim kurulu Gyeleri, danismanlari veya c¢alisanlari bu rapor kapsaminda
paylasilan sb6z konusu gelecede yonelik beklentilerin kullanimindan ya da igeriginden
kaynaklanan dogrudan veya dolayl higbir zarar i¢in sorumluluk kabul etmemektedir.
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