P U S U LA KARSN Toplanti Notlan
A
I RI M

21 Mayis 2026 Pergembe
YAT

Son Fiyat Karsan Otomotiv — KARSN - Olumlu
Piyasa Degeri (mlIn TL)

Piyasa Degeri (mln $) Sektore nazaran direncli sonuclar
F/K
FD/FAVOK Avrupa tarafinda biyiime siirliyor. Sirket, ilk ceyrek itibariyle minibs ve

PD/DD midiblUs pazarinda yil sonuna kiyasla 190 baz puan artisla %6,9 pazar
Hisse Sayisi (min lot) payina ulasarak 7.sirada faaliyetlerini sdrdiriyor. Gulgli  konum
FDPO (%) bakimindan Romanya, italya, Portekiz, Fransa, Hirvatistan, Litvanya ve
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL) Polonya gibi pazarlarda giiclii korunum korundu. ilaveten AB fonlarina

tabii olan Polonya’nin stratejik pazar olusumuna da ayrica dikkat cekildi.

16,00 16.000,00
14,00 14.000,00 Gelecek otonomda. Kuzey Amerika pazarinda e-JEST ve otonom
12,00 12.000,00 ¢6zlimlere yonelik gelisme aksiyonlari devam ediyor. ilk ceyrekte ve
1388 18%88%80 devaminda 10 ek otonom aracin geldigi belirtildi. Otonom araglarin
6,00 6.000,00 gelistirilmesi stirdurtldi. Bu dogrultuda Paris ve AB nezdinde test ve proje
4,00 4.000,00 uygulamalari asama 5’e gecis kapsaminda devam ettirildi.
2,00 2.000,00
000 —— 000 Hizmet tarafinda notlara dikkat. Sirket, araclar icin genellikle 5 yil karsilik
S 8 8 :9. 8 : S 3 Sﬂ ayirdigini, batarya sistemlerinde ise 8-10 yil garanti uygulandigini ve olasi
§ § § § § § § § § hata olmasi takdirinde proje bazli yonetim yapildigini belirtildi. Bu
oo e s e e @ cerceveye yonelik hatirlatmak gerekirse bir sektér oyuncusu kuresel
KARSN XU100 tarafta sorun yasamisti. Bu kismin sirket tarafindan énemsenmesini
olumlu buluyoruz.
ORTAKLIKAPISI % Pazara yonelik beklentiler negatif ama beklentiler korundu. Sirket,
K|.rvaga nieleling S kontrat yonetisim becerisiyle birlikte beklentilerini koruma karari aldi. Bu
Diger i) dogrultuda beklentileri hatirlatmak gerekirse:
KARSN GUNLUK  AYLIK 12AYLIK «  350-375 milyon avro gelir
Getiri (TL) -3,31 12,12 19,52 A o .
Getiri ($) 3,44 10,27 149 e 250-275 milyon avro eI?ktrlkll araba geliri
Getiri (XU100-Rolatif)  ERE 15,38 27,76 *  60-65 milyon avro FAVOK
e 700 adet elektrikli araba satigi hedefleniyor.
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik 2025/03 2026/03 En kéti senaryoda %10 asagi en iyimser senaryoda %10 yukan yonlu
Briit Kar Marji (Y%) 13,15 29,09 sapma oldugunu belirten sirket bugiine kadar tahsilatlarda herhangi bir
problem yagsamadigini vurguladi.
Brut Kar Marji (C%) 27,71 29,55
FAVOK Marji (Y%) 9,84 18,81 KARSN o6zelinde finansallarda vurgulamak gerekirse doniisiin esas
FAVOK Marji (C%) 22,31 16,51 meyvelerinin yenilmeye baglangicini almistik. 2.ceyrek ve sonrasinda
Net Kar Mariji (Y%) -2,29 3,20 pazardaki karmasaya ragmen rakiplerine kiyasla roélatif ayrisacagini
Net Kar Marji (C%) 10,00 1,37 degerlendiriyoruz. Finansallarda oldugu gibi toplantiyi da olumlu
Net Borc (min TL), 5.798,06 8.308,30 buluyoruz. Sirketi 6nemsemeyi siurdirmekle birlikte 2026 yilinin
I§Iejcme Sermayesi (min TL) 3.726,15 7.170,08 ayrisan sirketi olarak takip etmeyi bekliyoruz.
Cari Oran 0,92 1,00
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 587,91 522,56
Net Finansman Gideri/Satislar 49,71 15,68
Brit Kar Bliytime (Y%) 58,72 430,08
Briit Kar Blyime (C%) -12,16 430,08
FAVOK Biytime (Y%) 119,13 168,63
FAVOK Biytime (C%) 44,04 0,00
Net Kar Buytime (Y%) 0,00 0,00
Net Kar Buytiime (C%) -30,04 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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