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Karsan Otomotiv;

% 60 yillik deneyi sayesinde Start-up ruhu ile mobilitede oncii ve lider konumdadir.

7

% 3 kitada 27 iilkede 1500+ Karsan markali araglarin yer almasi ile 250 Milyon km elektrikli
deneyime sahiptir.

Faaliyet Hizmetleri;

Yurti¢i ve yurtdisi pazarlara yonelik araglarin gelistirilmesi, iiretilmesi, pazarlanmasi, satis1 ve satis
sonrasi hizmetlerinin verilmesi,

Bolgede faaliyetini gelistirmeyi hedefleyen markalar i¢in iiretim, pazarlama, satig ve satis sonrasi
hizmetlerin verilmesi,

Giiglii global otomotiv markalari i¢in tasarim, miithendislik destegi ve arag iiretimi,

Yerli ve yabanc iireticiler i¢in yapmakta oldugu cesitli hizmetler,

Yatirnmlari;

Sirket’in iki ana is alan1 bulunmaktadir. ilk olarak Karsan markali {iriinlerle global pazarda yer almak.
Digeri ise biiylik markalara anlagma bazli tiretim yapmak.

Teknolojik trendleri yakindan takip ederek; “elektrik, otonom ve hidrojen alanlarimma
odaklanmis durumda.

Avrupa’da Karsan markali elektrikli park pay1 %4,9 ve Pazar payi ise %4,5 ile 8. Siraya yiikselmis.
Ayrica, markalarindan e-ATAK %29 ve e-JEST %37 orani ile 5 yil iist iiste Avrupa Pazar lideri
konumunda oldugu belirtildi.

AVRUPA’'NIN YUKSELEN YILDIZI !

KARSAN ELEKTRIKLi PARK PAYI (%) 2024 PAZAR PERFORMANSI

{< KARSAN

PAZAR SIRALAMASI

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve gavenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstie. Sunulan bBilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanni destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi
: h [P = ==

clarak yorumlanmarmalidie. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun almayabilie Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize .

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U

Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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2019-2024 donemi arasinda Tiirkiye’den Avrupa’ya toplu tasima ihracatinda toplamda 1258
adetin %82’si ile 1033 adetine karsilik gelen Karsan markasina aittir.

Tiirkiye’de de 68 adet elektrikli otobiis Karsan tarafindan iiretildi. Bunlarin 3 adeti Giingoren
Belediyesine, 60 adeti Adalar Belediyesine, 2 adeti Antalya Biiyiiksehir Belediyesine, 2 adeti

ewe

Bursa Biiyiiksehir Belediyesine, 1 adeti ise ITU’ye teslim edildigi belirtildi.

Yurticinde acilan ii¢ ihaleyi kazanmis olup,
62 ADET E-ATA 2025 yih ikinci yarisinda da; Mersin’e 17
2025 Il.YARI TESliMAT : ; adet, Kahramanmaras’a 20 adet ve
H Gaziantep’e 25 adet e-ATA toplu tasima

araci teslim edilecegi acikland.

[ - Sirketin kapasite kullanim orami 2022’de

%31,1, 2023’te %67,7 iken, 2024 yilinda

K.MARAS _ %74,8 oldu. Buradaki yiikselisin sebebi ise

: 2 0 Renault Megane iiretimlerinden
MERSIN ADET G.ANTEP kaynaklandlr Fa'l.orlk.a ii¢ vardiyaya gegerek;
7 yillik 55 Bin firetim anlasmasiyla gecen

2 5 sonuna kadar 87 Bin iiretimde gelinen noktada

bu ay igerisinde ise 100 Binin gecildigi dile
getirildi.

Kisa vadede geri alim programu ile ilgili bir planlamaya sahip olmadiklar belirtildi.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tlrld Bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch& tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstie. Sunulan bBilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanni destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi ]
clarak yorumlanmarmalidie. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun almayabilie Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize .

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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2024 Yih Finansal Sonuclarri;

Sirketin, 2024 yilinda; 296 Milyon Euro ciro, 32 Milyon Euro FAVOK ve 547 adet arag satisi
gercgeklestirdigini agikladi.

Enflasyon muhasebesi armdirilmis 55 Milyonluk FAVOK elde edilmis. Kurun enflasyon altinda
kalmasindan kaynakli maliyetler degerlenirken, satis fiyatlarinin o kadar degerlenmemesinden
FAVOK ’iin olumsuz ydnde etkilendigi aktarildi.

Toplam borgluluguna bakildiginda; %63 Euro ve %37’si TL yer almakta. Borcun vade kiriliminda da;
%76’s1 kisa vadeli ve %24’li uzun vadelidir. Yakin zamanda uzun vadeli uluslararas1 kredi
kullanilacagi ve bununda kisa vadeli kredileri kapatarak dengeyi saglamay1 hedefliyorlar.

2015 yilinda net finansal borglulugu 335 Milyon Euro’dan 2024 yilina dogru gelindiginde 120 Milyon

Euro diistiigii goriiliiyor. Borglulugun diismesine ragmen etkisini faizlerin yiiksek olmasindan kaynakli
goriilemedigi aciklandi.

2025 Yih Beklentileri;

R/

+ Karsan’in 2025 hedefi elektrikli toplu ulagim pazarinda ana oyuncu olmak .

Hedefleri %30 biiyiime, 700 adet elektrikli arag satis1 ve diinya genelinde 2.200 adetlik
elektrikli ara¢ parkina ulagmak. Bu biiyiime ile birlikte, toplam cirolarinin 350-400 milyon
euro bandina, elektrikli ara¢ ciromuzu ise 200-250 milyon euro seviyesine ¢ikarmayi
ongoriiyorlar.

KARSAN HEDEF PAZARLAR

+« Ciro’da, 350-400 Milyon Euro
% FAVOK te 50-55 Milyon Euro

¢+ 700 adet arag satis1 gergeklesecegi ongoriilmektedir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve gavenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstie. Sunulan bBilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanni destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi
: h i = ==

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali durumunuz ile risk ve gatiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize .

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U

Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Gelir Tablosu (Mio TL) 2020 2021 2022 2023 2024 4023 4024
Net Satig 1,560 2,069 5,264 10,717 10,867 4,159 5,019
Dedisim % -8.44 3263 154.39 103.58 1.40 1781 20.66
Brut Kar 474 574 727 1,844 2,181 771 1,344
Degisim % 50.38 21,12 26.67 15353 1826 146.71 7442
FAVOK 382 403 282 703 1,185 377 991
Degisim % 55.05 541 -30.04 149.65 68.59 499,22 16252
Net Parasal Pozisyon Kazang(Kayip) 0 0 583 1,099 1,287
Dedisim % 88.58 1705
Net Kar/Zarar 21 108 -167 532 78 -460 920
Dedisim % 1274 386.65 -90.02
Karliik Oranlari 2020 2021 2022 2023 2024 4023 4C24
Brut Kar Marji % 30.38 27.74 13.81 17.20 20.07 18.53 26.78
FAVOK Marji % 24,48 19.45 5.35 6.56 10.91 8.07 15.74
Net Kar Marji % 1.30 4.78 -3.91 5.19 0.51 -10.70 18.30
Ozsermaye Karlilidi % 2.99 11.48 -1.22 11.24 1.04 -0.36 66.90
Aletif Karlilik % 0.78 3.06 -2.07 3.48 0.36 -11.25 2429
Piyasa Carpanlar 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
PD/DD 2.34 227 3.99 3.13 2.39 1.48 1.68
FD / FAVOK 11.61 11.65 11.45 11.89 65.01 16.38 11.84
FD / Satis 1.56 1.68 2.80 2.31 3.48 1.07 1.29
F/K Orani 78.89 143.94 31.31 13.80 166.26

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

lerh st ve A1 Capitl YAtIo Menkul Dearcs A S tarafindan genel Bigendirmé amach 18 haziianmiset. Suniia BlIGern AogroIGU v bunlar yatr i kerariarin uyaunIuGL !

tarafimizea garanti edilmemektedi. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yonelik olarak verimemekte olup alim satm karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi ]

clarak yorumlanmarmalidie. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun almayabilie Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize .

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Stochastic 16.62 NOTR 1749 AL 15.50 SAT Klasik 10.25 9.02 936 981 10.15 10.60 1094 11.39
RSI 36.66 SAT 3623 SAT 47.92  SAT Camarilla - 1003 10.11 1018 1015 10.32 10.39 1047
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Al CAPITAL ARASTIRMA

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve gavenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstie. Sunulan bBilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi
clarak yorumlanmarmalidie. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun almayabilie Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Al CAPITAL ARASTIRMA

Ozge Beyhan

Arastirma Uzmanl

CEKINCE...
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

Ozel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak

yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimii
tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir
teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki
hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1

CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sdéz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirm Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimirne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gériis ve
tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goérus ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon
sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirrm bankacihgi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya

bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tlrld Bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch& tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstie. Sunulan bBilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup ahm satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir Herhangi kir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi re——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali durumunuz ile risk ve gatiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize .

uygun senuglar dogurmayakilin. Bu nedenle bu sayfalarda ver alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden yva da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her turld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gglned kisilerin ugrayabilecegi her tlrl U dogrudan vedveya dolayh zararlardan dolay 21 Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticilen ve ortaklan sorumlu tutulamaz.



