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

Piyasa Degeri (min $) Realizasyon ceyregi

F/K
FD/FAVOK ; Karsan Otomotiv, 2025 4. ceyrekte 8,2 milyar TL hasilat, 1,87 milyar TL

PD/DD FAVOK ve 885 milyon TL net kar ile giiclii sonuclar paylasti.

Hisse Sayisi (min lot) Guclu kapasite kullanim orani ile yil tamamlandi. Sirket, 2025 yilinda
FDPO (%) . %92,7 kapasite kullanimi ¢ercevesinde 51.569 adet iretim yaparken
GUnlUk Ortalama Islem Hacmi (min TL) 51.517 oraninda satis gerceklestirdi. 2018-2025 yillari arasinda 2002 adet

Karsan Elektrikli Otobiis ve Minibiis ihracati yapan sirket 2025 yilinda

200 le.snon 624 adet elektrikli otobiis ve minibiis satisi gerceklestirdi. Glgli
12,00 14.500,00 faaliyetlerle 2025 yili tamamlanmis goriiniiyor.
13.500,00
Y 1250000 Uretimler tarafinda Megane agirhg etkili olmaya devam ediyor.
10,00 1150000 pagane iretim miktari gecen seneye kiyasla %12,91 artisla 50.777 adet,
9,00 ;05'(5)8%’80 Karsan Elektrikli %24,3 artisla 675 adet olurken Karsan Dizel ise %52,82
8.00 8'500'00 disiisle 117 adet seviyesinde gerceklesmistir. Agirlik bakimindan
' = EialE = = = o kapasite cercevesinde Megane 6nemli yer edinmeye devam ederken

R R RV v v Karsan Elektrikli gliclii seyretmeye devam ediyor.
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Satislarda Megane tamamen satildi. Satislara bakacak olursak Megane
KARSN XU100 tamamen satilirken Karsan Elektrik tarafinda da 6nemli 6lcitte satislar
gerceklestirildi. Gelir tarafina kiracak olursak Karsan Elektrikli %42,89
artisla 11,07 milyar TL, Karsan Dizel %44,4 disusle 550 milyon TL
seviyesinde gerceklesti. Kontratl, endustriyel Gretim ve diger kaleminde
%09,27’lik dususle 4,98 milyar TL gelir elde edilmistir. Gelirler bakimindan
realizasyon ceyregi olan 4. ceyrek 2025 yilini 6nemli olgltte
desteklemistir. Genellikle 4. ceyrek gelir hak edislerinin rahatlikla

ORTAKLIK YAPISI %
Kiraca Holding 58,51
Diger 41,49

KARSN GUNLUK ~ AYLIK 12AYLIK o6dendigi bir ceyrek oldugunu hatirlatalim.

Getiri (TL) 2,68 12,22 6,72

Getiri ($) 2,69 11,03 -11,45 4. ceyrek nezdinde realizasyon her gecen ceyrek iyiye isaret ediyor.

Getiri (XU100-Rélatif) 1,76 3,99 -39,72 Uretimlerde yasanan reel biiyiime ve gelir istahinin devamiyla birlikte 4.
ceyrekte %34,73 artisla 8,2 milyar TL olurken gelir potansiyeli istahinin

Ceyreklik 2025/09 2025/12 devamini takip etmek icin sakin sezonda neler olup bittigini takip

Yilhk 2024/12 2025/12 etmekte fayda var. Her 4. ceyregin yill kompanse etmesini desteklesek

Briit Kar Marji (Y%) 27,06 32,27 dahi 2025 yilinda sunulan Tedarik¢i Toplantisi sunumundaki veriler

2026 yilinda sezonsalligi bitirme ihtimalini bir nebze olsun

.. -
Brut Kar Marji (C%) 24,72 27,71 artirmaktadir.

FAVOK Marji (Y%) 10,91 16,44

FAVOK Marji (C%) 8,67 22,31 Operasyonel tarafta istah kazaniliyor. Satistan gelen istahla birlikte
Net Kar Marji (Y%) 0,21 1,08 FAVOK %42,4 artigla 1,87 milyar TL ‘ye yUkselirken FAVOK marji tarafinda
Net Kar Marji (C%) -13,94 10,00 glcli buylime istahi cercevesinde 553 baz puan artisla %16,44 seviyesine

Net Borg (min TL) 6.289,90 7.234,75 yiikseldi. %10 tizeri FAVOK marji kaligini nemsiyoruz.
Isletme Sermayesi (min TL) 4.390,74 5.815,57
Cari Oran 0,99 1,00 VUK-TFRS etkisine ragmen net karda kalindi. 200 milyon TL'lik ertelenmis

Serbest Nakit Akimi (min TL) -81.97 661,30 yergi giderine ragmen 4. ceyrekte 885 milyon TL net kar elde edildi.
N e llaveten bekledigimizin aksine finansman giderinin ceyrekten ceyrege
Gideri/Satislar 18,37 22,68 200 milyon TL bandinda azaliyor olusu ertelenmis vergi giderini
Briit Kar Bliylime (Y%) 0,00 58,72 kompanse etmis oldu.

Brut Kar Blytme (C%) 125,70 58,72 . . . .
FAVOK Bilytime (Y%) 120,67 75.88 KARSN nezdinde finansallar olumlu degerlendiriyoruz. Realizasyon

FAVOK Biiyiime (C%) 000 4404 ceyregi ve sonrasinin sirdirilebilir olup olmadigini takip etmeyi
Net Kar Baydime (Y%) _9; 61 497' 87 suirdiirmekle birlikte sektér nezdinde iskontolu kalmaya devam ettigini

Net Kar Bliylime (C%) 0,00 27,51 vurgulamak isteriz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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
taahhiit 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr 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 sonuglar 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 yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. 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.

T+490(212) 3700370
F +90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Bliyukdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394
Sisli/istanbul

4 44 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



