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Karsan Toplanti Notlari

2013 yilindan itibaren kendi markasiyla arag satisina baslayan Karsan , 2018 yili ile birlikte gelecege
yonelik yatirimlarini cogunu elektrikli araglara (Jest, Atak ve Star) yoneltmistir.

Bu kapsamda 2018 yilinda E-jest lansmanini, ardindan da giinlimiize kadar uzanan slirecte e-atak ve ilk
seviye 4 tam boyutlu otonom otobs olan e-ATA lansmanini gerceklestirmistir. Sadece elektrikli aragla
sinirh kalmayan Karsan, 2022 yilinda e-Ata hidrojeninin lansmanini yaparak bir yenilige imza
atmisgtir.

Karsan Uretimini 3 adet tesiste yapmaktadir.
1- Ana liretim tesisi olan Hasanaga fabrikasi 200.000 metrekare toplam alana sahiptir .
Bu fabrikada Uretim, kaynak boya ve montaj faaliyetleri yiritilmektedir.
Fabrika yillik olarak ise 65.000 adet/yil (3 vardiya ¢calismasi planlaniyor) lretim kapasitesine sahiptir.
(bu kapasitesinin kigtk bir yatirrmla 100.000 adet/yila ¢ikarilabilecegi belirtildi.)

2- Otobus govde karoseri tretimi yapilan Hasanaga fabrikasi [I’'de ise 15.000 metrekare toplam
alana sahip olup 4.500 adet/yil (1 vardiya) tretim kapasitesine sahiptir.

3- Bursa OSB fabrikasi 30.000 metrekare alana sahip olup traktor kalbi (tlirktraktér'e Gretim
yapiliyor) - otobis govde, kataforez & boya ve yedek parcga lretimi yapilmaktadir.

Karsan’nin _vizyonu mobilitenin geleceginden bir adim 6nde olmak. Bu kapsamda elektrikli toplu
ulasim araclari Uireterek Avrupa ve Kuzey Amerika’da siirdirilebilir biylime yaratmak, fark yaratan
operasyonel sireclerle birlikte gelecek mobilite teknoloji isbirliklerinde 6ncli olmak hedefleniyor.
(gerekli durumlarda yeni isbirlikleri ile hedeflere ulasiimasi planlaniyor)

Hedefleri dogrultusunda 3 strateji ile ilerlediklerini belirttiler.

1 - Kendi markalariyla global pazarda var olmak,

2- 65.000 adet/yil olan kapasitelerini degerlendirmek icin global markalar adina tretim yapmak,

3. Tamamlayici bir takim endustriyel hizmetlerde bulunmak. Bu kapsamda elektrikli araglar, hidrojen
ve otonom araglarin iiretimine odaklanildigi belirtildi.

Elektrikli ara¢ regiilasyonlari ile gelecek 5 yilda hizli elektrikli déniisiim planlaniyor. Ozellikle Avrupa
tarafinda 2030°da yeni sehirigi otobUslerin %100’G sifir emisyonlu olmasi talebi ve ABD tarafinda
gelecek 5 yilda 100 milyar dolar elektrikli toplu tasima biitcesi ayirilmasi talebi artiracak unsurlar olarak
goriliyor.

Elektrikli ara¢ pazarinin Dinya capinda 2030'a kadar toplam 300K adetlere varilmasi tahmin
edilmektedir. Avrupa tarafinda 24K, Kuzey Amerika tarafinda ise bunun 2 kati kadar bir Pazar biylimesi
Ongorialiyor. Bu nedenlerden dolayi hedef pazarlan Avrupa ve Kuzey Amerika yogunlastigi belirtildi.

Avrupa’dailk 10’da yer alan Karsan, Liiksemburg basta olmak {izere, Portekiz, Romanya, Fransa, italya,
ispanya ve Bulgaristan’da bulunuyor. Toplamda 20 {ilkede 600+ adet karsan elektrikli araglarinin aktif
olarak yollarda oldugu belirtildi.

Son 4 yilda Tirkiye elektrikli minibis ve otobus ihracatinin %90’in1 Karsan’in gerceklestirdigi belirtildi.
(Tarkiye toplam: 663 adet Karsan: 592 adet)

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yoénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver 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 tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Hidrojenli ara¢ pazarinin, elektrikli ara¢ pazarindan daha yavas bilylmesinin onlindeki en buyilk
engellerden birisi ise maliyetler oldugu fakat bu durumun degismesi durumunda bir adim 6nde
olmanin Karsan’i 6ne gikaracagi belirtildi.

Karsan 2022’de Avrupa’da en fazla bliyliyen marka Gnvanini aldi. Avrupa’nin 8 ton Uzerindeki otobis
pazarinda %300’e yakin blylime yakalandi ve Pazar payi elektrikli ara¢ segmentinde %6.5’a ulasti.
Marka olarak Avrupa’da ilk 10’da olduklarini ve hedeflerinin ilk 5’e girmek oldugunu belirttiler.

Avrupa ve Kuzey Amerika’nin yani sira hedefleri arasinda olmadigi halde gelen talepler sonucunda
Asya-pasifik pazarina da girmeyi planladiklarini belirttiler. Ozellikle Japonya’da gerceklestirilen
gorismeler sonucunda yilda 300 adet elektrikli arag satisi olmak tizere 3 yillik satis yapmayi planlaniyor.
Devaminda ise Uretimin sag direksiyon donanimli olmasindan dolayi ingiltere ve Avusturalya gibi
Ulkelere de agilmayi planhyorlar.

Karsan’in yeni isbirlikleri hedefleri kapsaminda 2022 yilinin 4. Ceyreginde baslayan Megane Sedan
Uretiminin 35 bin adet planlaniyordu. Yeni gelen taleplerle birlikte 48 bin adete ¢ikariimasi planlaniyor
(bu dogrultuda 3 vardiya ¢alismasi planlaniyor.)

Yeni gelen talepler birlikte yeni 1000 kisilik istihdam yaratilacag belirtildi. 5 yil boyunca (1 mart
2023’ten itibaren bashyor) Uretimin devam etmesi planlanan Megane’da yillik 55 bin iiretim
yapilmasinin hedeflendigi belirtildi.

Onemli Bir nokta olarak Renault Megane gibi is birliklerinin yatirnminin tamamen farkli oldugu ifade
edildi. Toplamda Megane igin 21 milyon euroluk yatirimin yapildigi ve is birligi yatirimin kredisinin
tamamen ayrildigi belirtildi. Bu tarz yatinmlarin kredisinin is ortag tarafindan garanti edildigi ve her
tlrli 6demesinin karsi tarafin yiiklendigi belirtildi. Buglin hi¢ Megan {iretimi yapilmasa bile bu borcun
is birlikcisi tarafindan 6denmesi s6z konusu. Bu nedenle sirketin borgluluk anlaminda bir
sorumlulugunun dogmadig ifade edildi.

Diger bir isbirligi olan Menarinibus kapsaminda anlasmalari da devam ediyor.
%29 ortaklik payinin yani sira yogun lretimin devam ettigi vurgulandi.

Ayrica Aselsan ile isbirliklerinin oldugu belirtildi.
Adalarda %100 elektrikli otobisiin tretiminin ilerleyen dénemlerde baslayacagi ifade edildi.

Sirketin 2022 yilinda toplam 6025 adet satisinin biiyik bir cogunlugu 6zellikle son ¢ceyrekte gerceklesen
Megane (retiminden kaynakladigl belirtildi. Karsan markali elektrikli araglarda 287 adet satis
gerceklesti.(gecen yilin 2 kati)

Renault Megane toplam 5300 adet {iretim saglandi.

Bununla birlikte son ¢eyrekte Megane’e liretiminin (65K Kapasite) devreye girmesiyle birlikte %31’lik
bir kapasite kullanim oranina ulasildigi belirtildi.

2023 hedeflerinin ise kapasite kullaniminda %80 seviyelerine ulagsmak oldugu belirtildi.

is kolu olarak bakildiginda cironun %48’ini karsan markalari elektrikli araclardan elde edildigi belirtildi.
Kontrat bazli satislarinda etkiyle ve 6zellikle Karsan markali triinlerin 2023 yilinda cironun bliylimesi
hedefleniyor.
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Sirketin borgluluk oranlarina bakildiginda 6zellikle 2022 yili igin Karsan’in gelecegine yonelik yatirimlar
yapilmasi sonucunda borglulugun arttigi belirtildi.
Reklam ve tanitim ¢calismalarinin yogun yapildigi 2022 yil déneminde bu ¢alismalarin meyvesi olarak
350 adet elektrikli arag siparisi alindigi belirtildi.

Sirketin borg vade kirilimina bakildiginda %79,2 oraninda kisa vadeli borglardan (proje kredisi) olustugu
ve borglarinda uzun vadeli olarak devam etmesi igin gorismeler yapildigi belirtildi. Bu konudaki
¢alismalarinin 2. Ceyregin sonunun ¢oziilmesi hedefleniyor.(dis kaynaklardan ¢ozilmeye c¢alisildig
belirtildi.)

-Ayrica Gelecek donemlerde bedelli sermaye artimi yapilmasi distinilmedigi ifade edildi.

2023 Yih Hedefleri

e -Avrupa’da surdirilebilir bliylime ile %6,5 olan Pazar payinin %10’a cikariimasi hedefleniyor.

o -Kuzey Amerika’da e-Jest ile blylime ve yayilim yapilmasi hedefleniyor. Kuzey Amerika’da
yaylim ile orta vadede %10 Pazar payi ve yeni pazar girisimleri hedefleniyor.

e -Suan 350 adet olan elektrikli arag siparislerinin 2 katina g¢ikarilmasi hedefleniyor.
e -2023 yili ciro olarak 210-230 milyon Euro hedefleniyor.(karsan markali Grtinler agirhkli)
e -2023 yili net kar marji %5-%7 olarak hedefleniyor.

e -2023 yili FAVOK 40-50 milyon Euro olmasi éngoriiliiyor. (Karsan markal elektrikli araclarin
katma degerinin yiiksek oldugu ve FAVOK marjinin %18-20 arasinda gerceklesecegi belirtildi.)

o -2023 yili elektrikli arag satisl ise 400-500 adet olarak hedefleniyor.
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Duygu Yilmaz

CEKINCE ..

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi

hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii 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
amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.. higbir sekilde sorumiu

tutulamaz.

isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.
Arastirma Béliimii’'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gériis ve tahminlerini temsil etmemektedir.
Bu rapordaki tiim gériis ve bil.giler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica,
yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatinnm bankacihig

ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.
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