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Karsan Otomotiv (KARSN) Analist Toplanti Notu

Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.nin 3 Aralik 2024 tarihinde gerceklestirdigi analist

toplantisindan derledigimiz notlari paylasiyoruz.

Toplanti hakkinda 6zet bilgiler

Sirketin mevcutta 61.189 adet/yil arag Uretim kapasitesi bulunmaktadir. 2024 yili ilk 9 aylik
doéneminde kapasite kullanim orani artarak %74’e ¢ikti. Bir 6nceki yilin ayni déneminde bu oran
%55,3 olarak gerceklesmisti. Bu ylikselisin en biliylik nedeni megane marka arag Uretiminde
yasanan artis oldu.

Agustos-Eylil gibi yapilmasi planlanan 117 adet elektrikli aracin teslimati aralik ayina ertelendi.
Bu araglarin stokta kalmasi, net nakit pozisyonunda yaklasik 1,6 milyarlik negatif etki yaratti.
Teknik bir gecis nedeniyle test calismalarinin artmasi, bu aracglarin teslimat sirelerinin
uzamasina neden oldu. Adetsel kayip ve bltgeye paralel kur artisinin olmamasi sirketin zarar
yazmasinda etkili oldu.

3G24 doneminde yapilmasi planlanan elektrikli arag teslimatlarinin 2024 yilinin doérdiinci
ceyreginde vyapilacak olmasindan kaynakh FAVOK miktarinin 1,3 milyar TL gelmesi
beklenmektedir.

2024 yihnin ilk 9 ayinda, bir 6nceki yilin ayni donemine gore daha yiksek megan satis
yapilmasina ragmen enflasyon muhasebesinin etkisiyle brit karda gerileme meydana geldigi
belirtildi.

Karsan markali araclarin ciro icerisindeki payl artmaya devam etmektedir.

Proje finansmanlari nedeniyle borg¢luluk seviyesinin artacagi ifade edildi. Teslimatlarin 6 aylik
bir siirede yapilmasi nedeniyle kredi kullanimi yogun olmakta ve bu sebepten dolayi net
isletme sermayesi ihtiyaci dogmaktadir.

Stokta bulunan ve teslimati yapilacak olan siparislerden kaynakli, negatif doviz pozisyonunda
olunmasina ragmen olasi kur artiginin sirketin briit kar ve EBITDA rakamlarina pozitif
yansiyacagl ifade edildi.

ABD pazarina girilmesi igin araglarin en az %70 oraninda yerli iretim olmasi ve ABD’de
Uretilmesi gerekmektedir. Bundan dolayi yaklasik 1 yildir ABD pazari izerine ¢alisilmakta ve bu
pazarin sirkete yeni firsatlar doguracagi diistilmektedir.

Trump politikalarinin, sirketin satis adetlerine pozitif yansimasi ve Avrupa tarafindan Cin’e
uygulanmasi planlanan gimrik artisiyla beraber pazar payinda artis yasanmasi
beklenmektedir.

ingiltere pazarina 2025 yilinda girilmesi planlanmaktadir.

2024 yil sonu beklentileri

9-10 milyar TL ciro — Enflasyon muhasebesi etkisi haric.

1.3 milyar TL FAVOK — son ceyrekte gerceklesecek elektrikli arag teslimatlariyla birlikte.

Sirket 2024 yilini gegen yilla basa bas kapatmayi planhyor. Ancak ertelenen vergi nedeniyle %2-
3 gibi bir zarar olmasi olas! bir senaryo.

Satislarda ise 450-500 adet elektrikli arag satisi yapilmasi bekleniyor.
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Sirketin 3C24 Finansal Sonuclari

Ozet Gelir Tablosu

(bin TL) 3C24 3C23 Deg.(%) 2C24 Deg.(%)

Net Satiglar 1.247.789 1.807.186 -31,0  2.697.467 -53,7 | 5.848.619  6.557.796 -10,8
Briit satis kari -46.930  209.791 ad. 648.930 a.d. 836.463  1.073.231 -22,1
Faaliyet Giderleri 348.795  351.241 -0,7  382.223 -8,7 | 1.028.222 932.617 10,3
Finansal Gelir/Gider -409.511 -558.314 a.d. -436.477 a.d.| -1.358.873 -2.396.207 a.d.
Esas Faaliyet Kari -395.725 -141.450 a.d. 266.707 a.d. -191.759 140.614 a.d.
FAVOK -269.911 -114.636 ad. 412.434 a.d. 194.734 325.738 -40,2
Ana Ortaklik Net Kar -557.602 1.260.490 a.d. -310.253 a.d. -862.783  1.001.286 a.d.

Oranlar

Briit Kar Marji (%) -3,76 11,61 a.d. 24,06 a.d. 14,30 16,37 2,1
Esas Faa.Kar Marji (%) -31,71 -7,83 a.d. 9,89 a.d. -3,28 2,14 a.d.
FAVOK Marji (%) 21,63 -6,34 a.d. 15,29 a.d. 3,33 4,97 -1,6
Net Kar Mariji (%) -44,69 69,75 a.d. -11,50 a.d. -14,75 15,27 a.d.

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel 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 sonuclar dogurmayabilir. Cekince:
Bu bilgiler ve gériisler nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S.
bilgilerin ve ifade edilen goérislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acik¢a ifade
edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu karar
almadan 6nce bir uzmandan goris alinmahdir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolaylh, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
tlrlG kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoninde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir
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