KARSAN OTOMOTIV SANAYII VE TICARET A.S.
[ZAHNAME

(isbu izahname heniiz Kurulca onaylanmamstir.)

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurula (Kurul)'nca ...../ ...../......
tarihinde onaylanmstir.

Ortakhfimzin gikanlmig sermayesinin 600.000.000 TL’den 900.000.000
TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle artinlacak 300.000.000 TL nominal degerli
paylarinm halka arzina iligkin izahnamedir.

fzahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin do@iru
oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iligkin bir
tavsiye olarak da kabul edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatinin
belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatinm kararlar1 izahnamenin bir
biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhfimzin ve halka arzda satiga aracilik edecek Yap
Kredi Yattrunm Menkul Degerler A.S’nin  www.karsan.com.tr ve
www.ykvatirim.com.tr adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu (KAP)'nda (kap.org.tr) yayimlanmigtir, Ayrica bagvuru yerlerinde
incelemeye actk tutulmaktadir.

Sermaye Piyasas1i Kanunu (SPKnYnur 10’uncu maddesi uyarinea,
izahnamede ve izahnamenin eklerinde yer alan yanlg, yamltic ve eksik
bilgilerden kaynaklanan zararlardan ihraggt sorumludur. Zararn ihraggidan
tazmin edilememesi veya edilemeyecefinin agikca belli olmas) halinde; halka arz
edenler, ihraca aracilik eden lider yetkili kurulug, varsa garantér ve ihragcimn
yonetim kurulu iiyveleri kusurlarina ve durumun gereklerine gére zararlar
kendilerine yiikletilebildigi @lglide sorumludur. Ancak, izahnamenin diger

kisunlar ile birlikte ockundufu_ takdirde ézetin vamilticr,_hatali veya tutarsiz
olmas1 durumu hari¢ olmak @zere, sadece fzete bafh olarak ilgililere herhangi
bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslan gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere
hazirlanan raporlar: hazirlayan kigi ve kurumlar da hazirladiklar raporlarda
yer alam yanhs, yamlticn ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri gergevesinde
sorumludur,

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu izahname, “diigiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”,
“hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle
ifade edilen gelecege ybnelik agiklamalar igermektedir. Bu tiir agiklamalar
belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece izahnamenin yayim tarihindeki
ongdritleri ve beklentileri gostermektedir, Birgok faktir, ihraccunn gelecege
yonelik aciklamalarinin Gngiriilenden ¢ok daha farkh sonu¢lanmasma yol
acabilececktir.
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KISALTMA VE TANIMLAR
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I. BORSA GORUSU:

Yoktur.

I1. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yoktur.




1. iIZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler ¢ergevesinde, gergege uygun oldufunu ve izahnamede bu bilgilerin
anlamini defiigtirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tirli makul
tizenin gdsterilmiy oldufunu beyan ederiz.

THRACCI
KARSAN OTOMOTIV SANAYII VE TICARET A.S.
Okan Bag Abhmet Muzaffer Arpacioglu Sorumlu Oldugu Kisim:
CEO Ticari i;ler Genel Mitdiir
08.08.2019 VTR TTT
08.08.2019
KARSAN ol'amoﬂv ‘
B e iZAHNAMENIN
TAMAMI
ARACI KURULUS
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Sorumlu Oldudu Kisim:
Ekin Arca Karelli Cem Kizak
Genel Miidar Yardimas: Béliim Bagkam
08.08.2019 08.08.2019
[ZAHNAMENIN
TAMAMI

izahnamenin bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde, gercege uygun oldufunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas i¢in her tiirlii makul
dzenin gisterilmis oldugunu beyan ederiz.

imzali sorumluluk beyanlar: izahname ekinde yer almaktadir.




ILGILi DENETIM RAPORLARINI HAZIRLAYAN
KURULUS

Sorumlu Oldugu Kisim:

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST
MUHASEBECI MALI MOSAVIRLIK A.S.

Ozkan Yildirim, SMMM
Sorumlu Denetgi
(2016, 2017, 2018 yillari ile 2019 y1h 6 aylik ara dGnem)

iLGILI RAPOR

ILGILI DEGERLEME RAPORLARINI HAZIRLAYAN
KURULUS

TSKB GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S. (TSKB)

Sorumiu Oldugu Kismn:
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Sorumlu Deferleme Uzman:
(25.11.2016 —2016REV892)
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(10.12.2018 - 2018A906)
(20.11.2018 - 2018REV715)
(20.11.2018 - 2018REV716)
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2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yilkimliiliigii
A.l1 | Giri§ ve uyanlar » Bu &zet izahnameye girig olarak
okunmalidir.

¢ Sermaye piyasas1 araclarina  iligkin
yatirnm kararlan izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu
verilmelidir.

» lIzabnamede yer alan bilgilere iliskin
iddialarm mahkemeye taginmasi
durumunda, davaa yatirimel, halka
arzin  ger¢eklestigi  iilkenin  yasal
diizenlemeleri ¢ergevesinde, izahnamenin
cevirisine iligkin  maliyetlere yasal
siiregler basglatilmadan énce katlanmak
zorunda kalabilir,

o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak
iizere) ilgililerin hukuki sorumluluguna
ancak dzetin izahnamenin diger kisimlan
ile birlikte okundugn takdirde yamltic,
hatali veya tutarsiz olmas1i veya
yatinmetlarm yatirnm kararim vermesine
yardomer  olacak  dnemli  bilgileri
saglamamas) durumunda gidilir.

A2 | Izahnamenin sonraki Yoktur.
kullanimina iligkin bilgi
B—IHRACCI
B.l | Ihragoimin Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.
ticaret unvam
ve igletme adi
B.2 | Ihrag¢imin Hukuki Statiisii: Anonim Sirket
hukuki Tabi Oldufu Mevzuat: T.C. Kanunlan
statiisii, tabi | Kuruldugu Ulke: Tiirkiye
oldugu Adresi: Hasanaga Organize Sanayi Bilgesi (HOSAB), Sanayi
mevzZuat, Caddesi 16225 Niliifer / Bursa
kuruldugu internet Adresi: www.karsan.com.tr
ke ve adresi | pojofon : +90 (224) 484 21 70 (25 HAT) - +50 (224) 280
3000
Faks : +90 (224) 484 21 69
B3 | Ana 1966 yilinda kurulan Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.,
- iiriin/hizmet 1979-1998 willan arasinda Kog Grubu catist altinda faaliyet
kategorilerini | gbstermis, 1998°de inan Kirag"in ¢ogunluk hisselerini almasiyla
de icerecek | birlikte Kiraga Holding biinyesine dahil olmustur. Binek aragtan
sekilde oobﬂse, minivandan afiir kamyona genis bir yelpazede firiin
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ile

' kamyonetleri,

modern ve esnek tesislerinde lisans altinda Hyundai Motor |
Company’ye ait H350 model panelvanlari, minibiis ve sasi
Bozankaya marka elektrikli otobtsleri ve |
Menarinibus marka otobilsleri ve kendi markas: altinda Karsan

Jest, Karsan Atak ve Karsan Star araglan tretmektedir. Cagin

mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiirillebilir ¢oziimler

sunan Jirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise

Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun olarak geligtirmis

ve sunmugtur. $irket ayrica Karsan marka {irlinlerin yurt i¢i ve

vurt disinda pazarlama, sat, satiy sonrasi ve yedek parga

faaliyetlerini de yiriitmektedir.

B.4a

ihra;:t;lyl
faaliyet
gosterdigi
sektdri
etkileyen
dnemli en son
egilimler
hakkinda bilgi

ve |

Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda ise Karsan Atak
ve Karsan Star markalannin lansmanlanm gergeklestirerek
piyasaya sunmustur.

Karsan, kendi markasi ile fiirfin yaratma ve pelistirme
kapsaminda arastirma ve gelistirme faalivetlerini siirdiirmekte
olup, Sirkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu Sirketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum
Agiklamasi ile duyurulmugtur,

' Sirketin is ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile

imzalanan H350 model araglann Karsan tarafindan 7 yilda
toplam 200 bin adedin iizerinde iretilmesine yonelik olan
anlagma kapsamunda, 2015 yili Nisan ayindan itibaren {iretim
yapiimakta olup, imzalanan ek protokol ile kontrat stiresi 7
yildan 8 yila ¢ikartilmistir.

Sirket, lisans stzlesmesi ¢ercevesinde Tiirkiye'de miinhasir
Oretim, dafim ve satizmi yaptign Menarinibus  markali
otobiislerin tiim marka haklarina sahip, italya merkezli Industria
Italiana Autobus S.p.A. (IIA) sirketine %35 oraninda ortak olmug
ve I[A ile Tesis Kullamim Szlesmesi imzalamigtir. Son durum
itibariyla, Sirketin %628,59 oraninda ortafi oldugu IIA ile
isbirlii devam etmekte olup, 2019 yih iginde farkli miisteriler
icin ayr1 ayn zamanlarda alinan yeni tam ve yarn mamul otobiis
iiretirn siparigi 79,7 milyon Euro’ya ulagmstir.

Sirket, Bozankaya'mn tiim haklarina sahip oldugu elektrikli
otobiislerin Qretimi amaciyla, 2017 wilinda 3 yil siireligine
Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Séziegmesi
imzalamstr,

Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir
¢Oziimler sunan Sirket, 2018 yi1hnda Karsan Jest Electric, 2019
yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun olarak
gelistirmis ve sunmugtur. Bu kapsamda; meveut markalarin yeni
model yihnda devreye girecek olan &zelliklerine ve basta
Avrupa Birligi ve Amerika Birlegik Devletleri olmak iizere yeni
pazarlarda satilabilmesi icin vyerel regiilasyon standartlarina




uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

2018 yilinda uygulanmaya baglanan KDV ve OTV tegvikleri
daralma yaganan sektdril olumlu etkilemistir. 2019 yili Temmuz
ay1 itibariyla soz konusu tegviklerin devam etmemesi sebebiyle
sektiire olumsuz etkileyecefii diisiiniilmektedir. Stz konusu
durum, ticari ara¢ stoklarinda artis ve/veya satis fiyatlan
iizerinde baski yaratmaktadir,

Ozellikle enerji fiyatlanndaki ve kurlardaki artiglar
maliyetlerimizi olumsuz etkilemesine karsm, her bir iiriin
segmenti igin ayn ayn yapilan maliyet diigiirme ve verimlilik
galismalan ile kur riski ve enerji fiyati artisi telafi edilmeye
calisilmistar.

B.5 |lIhragemm ' 1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillan arasinda Kog Grubu
dahil oldugu | catis1 altinda faaliyet gosteren Karsan, 1998 yilinda [nan
grup ve grup | Kirag'in ¢ogunluk hisselerini almasiyla birlikte Kiraga Holding
icindeki yeri biinyesine dahil olmustur. Kiraga Holding’in Karsan’daki pay1

%63,46’dir. Kiraga Holding, finans, enerji, yat firetimi, otomotiv
ve otomotiv  yan  sanayii sekibrlerinde  faaliyet
gostermektedir. 2018 wilt mali tablolarna goére, Kiraca
Holding’in aktif biyiikliigii 3.815.369.296 TL wve net satig
hasilati 2.015.553.199 TL’dir. 2018 yilinda, Karsan'in Kiraga
Holding’in aktif bityiikliigii igindeki payr %62 ve net satig
hasilat1 icindeki pay: %72dir.

B.6 | Sermayedeki Karsan Otenotiv- Do riskan Pay Sabipigin Bigkin Bilg)
veya toPlam Dy | gg::l)mlh T | AD! Neminal Defec{Ti} Sermmvereki Pan (%) (?rn:llh:‘:]
hakky igindeki | [1raca Bading A5 180.745 875 s38 61,46
paylan EToTTa— s e —
do@rudan veya | [Biger 219.254.135 3584 3654
dolayh olarak W :1;%'.;; 3:_;; 32,3[:
%S5 ve fazlas | TOFLAM 500.000.060 10080 100,00

olan kisilerin

isimleri/unvani
art ile her
birinin pay

| sahipligi
hakkinda bilgi
fhragcinn
hakim
ortaklarmn
farkh oy
haklarina
sahip olup
olmadiklar
hakkinda bilgi
Varsa

dogrudan veya
dolaylhl olarak

Sirket sermayesinin %63,46sina sahip Kiraca Holding A.S.
P g

aracihfiyla dolayh pay sahipligine iligkin bilgi asagidadir.
mﬁwwﬁmmm Bilgi

ORTAGIN TICARET UNVANL |/ A Oy Hakk
SOYADI Nominal Defer (TL) | Serom I P (%) Oram (%)
[EILCOLUX INVESTMENTS 5.A. 171335 64 2856 2856
KO ZIRAAT TUREZM SAN.VETIC A 5. IR0 387 635 635
KIRAC AlLES] VE DIGER 17133564 20,36 28.56)
TOPLAN 380.745875 61,36 ng'

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Yénetim Kurulu” bashkh 8.
Maddesi uyarinca; Yénetim Kurulu’nun; yedi dlyeden olusmasi
durumunda; bes ilyesi A Grubu pay sahiplerinin gésterecegi
adaylar arasindan, dokuz tiyeden olugmas: durumunda; alti tGyesi
A Grubu pay sahiplerinin gbsterecegi adaylar arasindan, Sirket
Genel Kurulu tarafindan segilir. A Grubu pay sahiplerinin
gbsterece@i adaylardan biri Sermaye Pivasasi Kurulu tarafindan
yayimlanan Kurumsal Yénetim [lkelerinde tammlanan anlamda
bagimsizhkla ilpili esaslara uyularak belirlenir.

Sirket Esas Sdzlegmesi’nin “Y&netim Kurulunun Siiresi”




ihra¢ccimin
yiinetim
hakimiyetine
sahip olanlarin
ya da ihra¢giyr
kontrol

bashikli 9. Maddesi uyannca; A Grubu hisse sahiplerince
gosterilen adaylar arasindan segilen bir iiyeligin bosalmasi
halinde yine A grubu hisse sahiplerince gosterilecek adaylar
arasindan gegici lye segilecektir,

Genel kurul toplantilaninda oy kullanma hakki ve kar payina
iligkin olarak herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.

edenlerin Kiraga Holding A.§. Karsan’in %63,46’sina sahip olmasi ve
isimleri/unvanl | Yonetim Kurulu dyelerini segme hakki veren Karsan
an  ile  bu | Otomotiviin A Grubu hisselerinin %98’ine sahip olmas
kontroliin | nedenleriyle, Karsan'in y6netim hakimiyetine ve kantroliine
kaynag | sahiptir.
hakkinda bilgi | Karsan’in hakim ortaf Kiraga Holding A.S.’nin ortaklik yapist
agagida yer almaktadur.
KIRACA HOLDING A8
SERMAYE PAYI
ORTAK ADI SOYADI/ UNVANI | (TL) (%)
SILCOLUX INVESTMENTS S.A.
(*) 565.155.000 45
KOK ZIRAAT TURIZM SAN.VE
TIC. A.S. 125.590.000 10
KIRAC AILES! VE DIGER 565.155.000 45
TOPLAM 1,255,900.000 100
(*} Silcolux Investments S.A.'min %100 Silcolux S.A.'ya aiitir.
Silcolux S.A.'min %47,5'i [nan Kirag'a ve %52,51 N Continuity
Trust'a aittir.
Kiraga Holding A.$.’nin %10 ortagi olan Kék Ziraat Turizm
San ve Tic A.3. (Kok Ziraat)’in ortaklik yapisi asafida yer
almaktadir,
KOK ZIRAAT TURIZM SANAYI VE TICARET A.S
ORTAK ADI SOYADI/ SERMAYE PAY] |(%
UNVANI {TL) )
fnan Kirag 76.999.291| 33
Suna Kirag 76.999.201| 33
i | ipek Kirag 76.999.291( 33
Diger 2.127.00 0
TOPLAM 231.000.000 ) 100
Kiraga Halding’in %45 ortaklanindan Silcolux Invesiments
S.A’'min %100°1 Silcolux S.A’ya ait olup, Silcolux SA'nin
%47,5’i Inan Kirag’a aittir. Ayrica, K&k Ziraat’in %100’ Kirag
atlesine aittir. Dolayisiyla, Karsan’in nihai hakim ortag1 Kirag
Ailesi'dir.

B.7 | Se¢ilmig Sirketin konsolide finansal tablolan ve bunlara iliskin bagimsiz
finansal denetim raporlan www.karsan.comtr ve www.kap.org.tr
bilgiler ile | internet sitelerinde yer almaktadir.
thraggimn
finansal |

Ergnogazi VD Rel
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| durumunda ve | Temel konsolide bilango bityilklaklerine ve segilmis konsolide

faaliyet gelir tablosu kalemlerine agagida yer verilmektedir,
sonuglarmnda Seritmis Finansal Bilgiler (Milyon 'FL) 30062019 31122018 31.12.2017] 31122016
| [Dinen Varikiar 1342 1.036 580 495
mey d“"“’ gelen -Nakit ve naldt beme e ri 52 B 1% 7
dnemli “Tieari Alacaklar 749] 33 416 280
degisiklikler Stollar 201 1R4 110 112
Duran Varhklar 1,203 1324 1148 1111
~Ticad Alacaklar 40, 84 115 18§
-Finans Seki5rik Faaliyetiesinden Alacakar L6 136 134 131
~Maddi Duran Vardklar 452 561 464 443
=¥ addi Olmayan Duran Varhklar 228 196 218] 188
Altil Toplams 2545 2360 1826 £ 607
Kua Vadeli Yakominlakler | 535 1,242 426 613
-Firansul Borclar 1.13§ B8l 173 353
-Ticari Borglar 318 248 180 172
Uzin Vade B Yikimitiier a61] [ 1045 664
-Finunaal Borglar 3599 725 1.600 617
Odcnynuklar 349 378 353 324 |
a) Ana Qriakhga Ak Ozhaynaklar 349 328 155 348
-Odenmis Senmays 6000 600 600 600
-Yeniden Deperems Olelim Kamnclan 154 198 156 162
-Geemis Yil Karlan / Zamrtan -430) -451 -431 -367
-Net Plinem Zaran / Kan 8 -3 7 -74
b Amlk Paylan - - - -25
Brik KanZamr 160 280 144 89
Faalivet Kan/Zaran 146 227 168] -28
Finansman  Gliderd  Oncesi  Fealiyet Kanl 227 297 . 93
AZaran)
Sirdfirilen Faaliyetler Dinem Kan/Zaran 8 -23 2 -96
Hinem Eaomin/Zars onn Dagilom 8 ~23| 2 ~J6
- Aznlik Paylan - - -5 =12
- Ama Ontaklik Paylan 8 -23 7 - 74
Pay Bagino Kamne/Kayip (TL) eoom|  -0,0004 10,0001 -0,0012

Sirket, 2015 yilinda Hyundai H350 seri iiretimine gecis, 2016
yilinda [IA ile baglayan igbirlii ve Karsan markali tiriinlerin
sattg adetlerindeki artis sonucunda kapasite kullamm oranlarim
| artirnugtir. Sirketin meveut kapasitesi 18.200 adet/yil arag olup,
yillar itibanyla kapasite kullanim oranlan degerlendirildiginde;
2016 yilinda %31, 2017 yilinda %33,1, 2018 yilinda %36,9 ve
2019 yihimin ilk alti ayinda %224 (2018 yil ilk alt1 ay: %35,7)
oraminda gergeklesmistir. Kapasite kullamim oranlarindaki artiga
paralel olarak, hasilat 2016 yilinda 826,6 Milyon TL, 2017
yilinda 992,8 Milyon TL ve 2018 yilinda bir tnceki yila gére
%52 oraninda artarak 1.504,6 Milyon TL’ye ulasmstir,
Hasilattaki s6z konusu artigin etkisi ile 2018 yili faaliyet kan
%34 oramnda artarak 2274 Milyon TL olarak gergeklesmistir.
2019 yihmun ilk yansinda, hasilat tutan 779,1 Milyon TL,
faaliyet kan ise 146,5 Milyon TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin OEM olma ve kendi markasim dretip, yurt i¢i ve
yurtdisinda satma hedefi dogrultusunda, yaptifi yatinm
harcamalanin  sonucunda finansman ihtiyaci artrmg olup,
finansman giderleri 2016 yilinda 216,8 Milyon TL, 2017 yilinda
171,5 Milyon TL,2018 yilinda 334,2 Milyon TL ve 2019 yilinin
| ilk yansinda ise 204.2 Milyon TL gern;ckleslmstlr Kur etkisini




de igine alan yiiksek finansman giderleri nedeniyle, hasilatia ve
faaliyet karinda yaganan artiga ragmen 2016 yilinda 95,8 Milyon
TL ve 2018 wyilinda 23,4 Milyon TL net dénem zaran
gerceklesmis olup, 2017 yilinda 2,1 Milyon TL ve 2019 yilimn
ilk yansinda 8,3 Milyon TL net dnem kari elde edilmistir.
B.8 | Secilmis Yoktur.
dnemli
proforma
finansal
bilgiler
B.¢ |Kar tahmini | Yoktur.
ve beklentileri
B.10 | Izahnamede Yoktur.
yer alan
finansal
tablolara
iligkin denetim
raporlarindaki
olumlu gdriig
disindaki
hususlarin
icerigi
B.11 | Ihragemimn Sirket’in mevcut durum itibariyla ve izahname tarihinden
igletme itibaren en az 12 aylik dénem igin cari yikilmlilliklerini
sermayesinin | kargilamak tzere yeterli isletme sermayesi yoktur. Sirket ilave
meveut isletme sermayesi saglamak amaciyla kisa vadeli finansal
yiikiimliiliikler | yiklimliiliklerinin uzun vadeli olarak yeniden finansmani igin
ini finans kuruluslan ile goériismeler yapmakta olup, 2019 wil
karsilayamam |sonuna  kadar  ilgili = diizenlemelerin  sonuglanacag
as1 dngorilmektedir. [zahname tarihinden itibaren 12 ayhk dénem
i¢in, sermaye artinmimin SPK tarafindan onaylanacag) varsayim
| ile isletme sermayesi ag1ginin kalmayacag dngérillmektedir.
[ C—SERMAYE PIYASASI ARACI
C.1 |Ihra¢ edilecek veiveya | Karsan’in 600.000.000 TL olan ctkanimis
borsada  islem  gdrecek | sermayesi %50 arhg ile 900.000.000 TL’ye
sermaye piyasas1 aracinin | ¢ikartilacak olup, yapilacak sermaye artiriminda A
menkul lkaymet ¢tammlama | Grubu (ISIN: TREKRSNOOQ15) pay sahiplerine A
| numarasi (ISIN) dahil tiir | Grubu, B Grubu (ISIN: TRAKARSN91H7) pay |
ve gruplarina iligkin bilgi sahiplerine B Grubu pay verilecektir. Yeni pay
alma haklanmn kullammindan sonra kalan A
Grubu paylar SPK (I[-5.2.) Sermaye Piyasasi
Araglannmin Satip1 Tebligi’nin 17. Maddesinin 2.
Fikras1 ¢ergevesinde A Grubu pay sahiplerine
bagvuru dnceligine gore Sirket Merkezi’nde ve
yeni pay alma haklanmn kullammindan sonra
kalan B Grubu paylar ise Borsada satilacakir.
C.2 | Sermaye piyasasi aracimmm | Paylar Tirk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir,
ibrag edilecegi para birimi l




C3

Ihrag edilmis ve bedelleri
tamamen ddenmis  pay
sayist ile varsa bedeli tam
ddenmemis pay saysi

Her bir
degeri

paym nominal

Sirketin meveut ¢ikarilmig sermayesi 600.000.000
TL olup, her bir payin nominal degeri 0,01 TL dir.

Bedeli tam 6denmemis pay bulunmamaktadir,

C4

Sermaye piyasasi aracinin
sagladigi haklar hakkinda
bilgi

Satig1 yapilacak paylar igin ilgili mevzut uyarinca
pay sahiplerine tamnmis olan haklar asafidaki
gibidir:
¢ Kardan Pay Alma Hakki (SPKn md. 19,
TTK md. 507)
o Ortakliktan Aynlma Hakki (SPKn md. 24)
o Ortakhiktan Cikarma ve Satma Hakk
(SPKnmd. 27)
o Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK md.
507)
o Bedelsiz Pay Edinme Hakki (SPKn md.
19, TTK md. 462)
e Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461,
kayith sermaye sistemindeki ortakliklar
icin SPKn md. 18)
e Genel Kurula Davet ve Katilma Hakk
(SPKn md. 29, 30, TTK md. 414, 415,
419, 425, 1527)
e Genel Kurul’da Miizakerelere Katilma
Hakk: (TTK md. 407, 409, 417)
« Oy Hakki (SPKn md. 30, TTK md. 432,
433, 434, 435, 436)
e Bilgi Alma ve Inceleme Hakk: (SPKn md.
14, TTK md. 437) !
e Iptal Davast Agma Hakki (TTK md. 445-
451, SPKn md. 18/6, 20/2)
» Azinlik Haklan (TTK md, 411, 412, 420,
439, 531)
» Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK md.
438, 439)

| C.5

| devir ve

Sermaye piyasast araciumn
tedaviliinii
kisitlayic hususlar

hakkinda bilgi

Yoktur.

C.6

Halka arz edilen sermaye
piyasasi araclarimin
borsada islem gormesi igin
hasvuru yapihp yapiimadif
veya yapithp yapilmayacaf
hususu ile iglem gorulecek

Sirket’in paylan Borsa Istanbul A.S. Yildiz
Pazar’da islem gérmektedir. Sermaye artinminda
ihra¢ edilen paylar yeni pay alma haklarin
kullandinlmaya bagladig: birinci giin itibanyla
MKKda gerekli islemlerin yapilmasini miiteakip
Borsa Istanbul A.S.’nde islem gérmeye

: MeulsNa --4}%. 1!
Www yapikred hya gt cpm b
R

baslayacaktir.
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1 C7

Kar da@itim  politikas:
hakkinda bilgi

Sirketin Kar Dagitim Politikas1 27 Haziran 2014
tarihinde dfizenlenen 2013 yih Olagan Genel
Kurul’un 8. Giindem maddesi ile onaya sunulmug
olup, Sirketin internet sitesinde kamuya
duyurulmustur. Kar Dagitim Politikas: asafida yer
almaktadir.

“Sirketin kanna katlim ve kar pay1 dagitunina
iliskin imtiyaz stz konusu degildir. Sirketimiz
Tiirk Ticaret Kanunu hilkiimleri, Sermaye Piyasasi
Mevzuati, Vergi Mevzuati ve diger ilgili mevzuat
ile esas sozlesmenin kar dagitum ile ilgili
maddeleri gergevesinde kar dagitimi yapmaktadir,
Kar  dagitimmmn  belirlenmesinde, ilgili |
diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi
siirece, uzun vadeli sirket stratejimiz, yatinm ve
finansman politikalan, karhlik ve nakit durumu
dikkate alinarak, Sermaye Piyasasi Diizenlemeleri
gergevesinde hesaplanan net dagitilabilir ddnem
kan yasal kayitlanmizdan kargilanabildigi siirece
hissedarlanmiza azami oranda nakit ve/veya
bedelsiz hisse seklinde daginlic. Kar dagitiminin
en ge¢ dagitim karart verilen Genel Kurul
toplantistin~ yapildin  hesap dtinemi sonu
itibariyla  baglanmasi sartivla, Genel Kurul
toplantisini takiben en ge¢ 3 ay icinde yapilmas
hedeflenmekte olup kar dagitim tarihine Genel
Kurul karar verir, Kar pay, dagitumina karar
verilen Genel Kurul toplantisinda karara
baglanmak sartiyla mevzuat  hilkiimleri
cergevesinde egit veya farklhh tutarh taksitlerle
Odenebilir. Kar payi, dagitim ftarihi itibariyla
mevcut paylarin tiimiine, bunlann ihrag ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin paylar oraminda esit
olarak dagitilir. Yonetim Kurulu senelik karin
mevzuat gergevesinde ortaklara en kisa siirede
iletilmesini saflayacak yer, zaman ve sekil
itibariyla biitlin tedbirleri almay1 esas edinmistir.
Sirket Esas Sozlesmesi’ne gire; Yonetim Kurulu
Genel Kurul tarafindan yetkilendirilmis olmak ve
Sermaye Piyasasi Diizenlemelerine uymak kayd

| ile kar pay avansi dagitabilir,”

D—RISKLER

' D.1

ihragciya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektore
iliskin énemli risk faktirleri
hakkinda bilgi

Riskler; thraggiya ve faaliyetlerine iligkin riskler
ve ihragginin i¢inde bulundugu sekidre iliskin
riskler olarak 2 prupta detaylandinlmistir:

1. thraggrya ve faaliyetlerine iliskin riskler;
finansal riskler, ertelenmis vergi varhifi riski ve




girket i modeline iligkin riskler olarak
simflandinlabilir.

1.1. Finansal Riskler: Finansal riskleri kredi
riski, likidite riski, kur riski, faiz orani riski ve
fiyat riski ana basliklan altinda gruplayabiliriz.

1.2, Ertelenmis Vergi Varliina Iliskin Riskler:
Sirket vergiye esas finansal tablolan ile TMS’ye
gbre hazirlanmig finansal tablolan arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklan igin ertelenmig vergi varhfn ve
yikiimliliigi muhasebelestirmektedir. Bu konu ile
ilgili olugan nihai vergisel sonuglarin baslangigta
kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda,
bu farklar belirlendigi dénemlerdeki gelir vergisi
ve ertelenmis vergi varhk ve yiikiimliiliiklerini
etkilevebilecektir.

1.3. Sirket is Modeline iliskin Riskler: Sirketin is
modeline iliskin risklerini ana miisteri ve stratejik
is ortakliklari riskleri ile ig ve drlin gelistirme
riskleri ana basliklan altinda gruplayabiliriz.

2. Thragginin iginde bulundugu sektore ait riskler;
kapasite yonetimi riski, tedarik zinciri riski,
mevzuattan kaynaklanan riskler ve finansal riskler
olarak sayilabilir.

2.1. Kapasite Yonetim Riski: Kurulu yiksek
kapasitenin diigilk oranlarda kullanilmas: tiretim
maliyetlerinin artigindaki temel etkenlerden
biridir. S8z konusu olumsuzluk tzellikle talebin
zayifladign dénemlerde kapasite yonetim riski
yaratmaktadsr.

2.2, Tedarik Zinciri Riski: Tedarik zinciri ham
madde - tiketici arasindaki tiim islevleri
kapsamakta olup, tedarikgi — {iretici — misteri
gibi zincirin halkalanndan birinde meydana
gelebilecek sorun tiim zinciri etkileyebilecektir,

2.3. Mevzuattan Kaynaklanan Riskler:

Mevzuattan kaynaklanan risklerin baginda vergi
oranlarinda, ¢evre yonetmeliklerinde, giimriik
mevzuatinda ve diger ilgili bakanliklarin
yénetmeliklerinde meydana gelebilecek #nemli
degisikliklerin  Sirketimizin faaliyetleri ve
finansal durumu dzerinde olumsuz etki yaratma
riski bulunmaktadir,

2.4. Finansal Riskler: Otomotiv sektdriinde
sirketler, piyasa sartlarina géire alacaklarimin tam
olarak teminatlandirilamamasi kapsaminda kredi
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| sonucunda

riski, doviz pozisyon vyapilarn ¢ergevesinde,
malzeme maliyetleri ve sati fiyatlarimin bagl
oldugu doviz cinsi ve 8deme/tahsilat siireleri
farklildy, déviz kredileri kapsaminda kur riski,
pazardaki rekabet artis1 kapsaminda maliyetlerin
fiyata istendifi olgide  yansitilamamasi
cercevesinde fiyat riski, finansal borglarimin
sabit/degisken faizli olmasi kapsaminda faiz
riski ve igletme sermayesi ihtiyaglariun
dogidugu #&lgiide global kriz v.b. nedenlerle
finansman kaynafiin bulmakta zorlanmalar
likidite riskine maruz
kalabilmektedirler,

D.3

Sermaye piyasasi aracina
iligkin 6nemli risk faktérleri
hakkanda bilgi

Sermaye pivasasi aracina ydnelik riskler; Kar payi
gelirine iligkin riskler ve sermaye kazancina
iligkin risklerden olusmaktadir.

Kar payi, girketler tarafindan nakden veya
temettiiniin sermayeye ilavesi seklinde
dagitilabilir; kar olugmamast durumunda Kkar
dafitilamamasi riski vardir. Her halukarda, kar
dafiitum Genel Kurul’un onayina tabidir.

Sermaye kazancy; payin fiyatindaki artigtan
kaynaklanan ve payin satisi ile gergeklesen
gelirlerdir. Paylanin piyasa degerindeki dilsiigler
payin elden gikarilmasi duvrumunda sermaye
kaybina yol agabilir. Dolayisiyla; pay sahibi
sirketin karina veya zararina ortak olmaktadir.

E—HALKA ARZ

E.l

Halka arza iligkin
thracemin/halka arz edenin
elde edecegi net gelir ile
katlanaca@ tabhmini toplam
maliyet ve talepte bulunan

yatinmeilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Mevcut ortaklanmizin yeni pay alma haklarim
tamamen kullanmalari durumunda, halka arzdan
elde edilecek tahmini net nakit girisi 299.090.000
TL’dir. Tahmini 910.000 TL toplam maliyet
icinde halka arz edilecek 1 TL'lik nominal degerli
pay bagina diisen maliyet tahmini 0,0030 TL’dir.

Aract  kurumlar yeni pay alma haklarinin
kullanilmasi, mevcut pay sahipleri tarafindan
kullanilmak istenmeyen yeni pay alma haklarmin
rilchan hakk: pazarinda satilmasi, tiim bu iglemler
ertesinde kalan paylarin birincil piyasada halka arz
edilmesi iglemlerinde aracilik yapacaklar igin sdz
konusu iglemleri yapan yatinmcilardan iicret,
komisyon ve benzeri taleplerde bulunabilirler.
Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan bedelli
sermaye artirumn  islemleri  neticesinde  araci
kuruluglara tahakkuk ettirilen hizmet bedeli araci




kuruluslanin ~ uygulamalanna  bagh  olarak

vatirmeilardan da tahsil edilebilir.

E.2a

Halka arzin  gerekgesi,
halka arz  gelirlerinin
kullanim yerleri ve elde
edilecek tahmini net gelir
hakkimnda bilgi

Sermaye artirnimu suretiyle elde edilmesi planlanan
300.000.000 TL’nin tamaminmin finansal borg
Sdemelerinde kullamlmasi planlanmaktadir.
Meveut ortaklarimizin yeni pay alma haklarini
tamamen kullanmalan durumunda, halka arzdan
elde edilecek tahmini net nakit girisi 299.090.000
TL dir.

E3

Halka arza iliskin bilgiler
ve kogullan

Karsan’in  600.000.000 TL olan ¢ikanlms
sermayesi %50 arug ile 900.000.000 TL’ye
¢ikarhilacaktir.  Bedelli sermaye  artirimiyla
¢ikartilacak paylar igin ortaklara yeni pay alma
haklann kisitlanmadan paylann nominal degeri
(0,01 TL) tizerinden kullandinlacaktir.

Mevcut pay sahipleri, yeni pay alma haklarnim 15
giin slreyle kullanacaklardir. Yeni pay alma
haklarnnin kullammindan sonra kalan A Grubu
paylar SPK (II-5.2.) Sermaye Piyasasi
Araglar’mn Satigt Tebligi’nin 17. Maddesinin 2.
Fikras1 gergevesinde A Grubu pay sahiplerine
Sirket Merkezi’'nde ve yeni pay alma haklarmn |
kullanimindan sonra kalan B Grubu paylar ise
“Borsa’da Sang™ (talep toplanmaksizin} ydntemi
kullanilarak BIAS Birincil Piyasa’da satisa
sunulacaktr.

Bu sermaye artiriminda yeni pay alma haklannin
kullantmindan sonra kalan paylardan pay almak
suretiyle ortak olmak isteyen tasarruf sahiplerinin
duyurulacak satiy siiresi iginde, A Grubu paylar
igin Sirket Merkezi'ne ve B Grubu paylar igin ise
BiAS’ta iglem yapmaya yetkili Borsa ilyesi aract
kuruluslardan birine bagvurmalar gerekmektedir.
BlAS’ia islem yapmaya yetkili araci kuruluglann
listesi, BIAS (www.borsaistanbul.com) internet
sitesinde yer almaktadir.

Yeni pay alma hakki kullamim siiresinin baslangig
ve bitig tarihleri KAP aracihgiyla kamuoyuna
duyurulacaktir. Yeni pay alma haklarnnn
kullamlmasindan sonra kalan paylar 2 is giinii
siireyle sahsa sunulacaktir, Satiga sunulacak
paylarin nominal tutan ve halka arz tarihleri
tasarruf sahiplerine satiy duyurusu ile ortaklifm |
internet sitesi, KAP’ta ve www.karsan.com.tr
internet sitesinde ilan edilecektir.

E.4

Catigan menfaatler de dahil
olmak iizere halka arza
iligkin ilgili kigilerin Gnemli

Sirket paylarinin ihrag ve halka arzi ile Sirket’in
sermayesi artacak olup, aracilik hizmeti veren
Yap Kredi Yatinm Menkul Degerler A.§. 75.000

menfaatleri 7 ~

ajtein | Ihrage:: Karsan Otomotiv Sgnay

TL + BSMYV aracihk komlsyonu eldc edecektlr
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halka arz eden
kiginin/ihra¢ginin
ismifunvam

Kim tarafindan ve ne kadar

'siire ile taahhiit verildigi
| hususlarim igerecek sekilde

dolasimdaki pay miktarinm

artirillmamasina iligkin
verilen taahhiitler hakkinda
bilgi

lhragg1 ve ana ortak Kiraga Holding tarafindan
dolagimdaki pay miktariun artirilmamasina iliskin
verilen taahhtit bulunmamaktadir.

E.6

Halka arzdan kaynaklanan
sulanma etkisinin miktan
ve yiizdesi

Yeni pay alma hakla
kullaniminin 86z konusu
olmasi durumunda, mevcut
hissedarlarin halka arzdan
pay almamalan
durumunda sulanma
etkisinin miktar ve yazdesi

Mevcut ortaklarin halka arzda yeni pay alma
haklanm %100 eramnda kullandiklarn varsayimi
ile {pozitif) sulanma etkisinin miktan ve yiizdesi;
sirasiyla (,0014 TL ve %23,8dir.

Karsan’in %63,46 ortady olan Kiraga Holding 24
Temmuz 2019 tarihinde sermaye artinmindan
kendi paymma diigen payin  bir bsliimi olan
90.000.000 TL'lik tutan &demek suretiyle
sermaye artirimina sermaye avanst ddemesi ile
katilim gosterdigi i¢in, %0 katilim senaryosunda
Kiraga Holding’in avanst hari¢ tutularak
ortaklarin riichan hakk: kullammina katihim
gostermedigi  varsayimi  kullamlmistir.  Bu
varsayim ile; meveut ortaklann (pozitif) sulanma
etkisinin miktan ve yilzdesi sirasiyla 0,0016 TL
ve %27 ve yeni ortaklarin sulanma etkisinin
miktann ve yizdesi swasiyla 0,0034 TL ve
%31,6°dir, S8z konusu hesaplamada 05.08.2019
tarihi kapamsg fiyat olan 1,12 TL baz alinmisghr.

E.7

Talepte bulunan
yatinmailardan talep
edilecek tahmini maliyetler
haklkinda bilgi

' yatinmcilardan ficret, komisyon ve benzeri

Aract kurumlar yeni pay alma haklarmin
kullamlmasi, meveut pay sahipleri tarafindan
kullanilmak istenmeyen yeni pay alma
haklarnmn riighan hakk: pazannda satilmasi, tiim
bu islemler ertesinde kalan paylarin birineil
piyasada halka arz edilmesi islemlerinde aracilik
yapacaklart icin sb6z konusu iglemleri yapan

taleplerde bulunabilirler.

Talepte bulunan yatirimeilar bagvurduklan araci
kurumlann aracihk komisyonu, masraf, hizmet
iicreti gibi iicretlendirme politikalarina tabi
olacaklardir.

Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan bedelli
sermaye artinmi islemleri neticesinde aract
kuruluglara tahakkuk ettirilen hizmet bedeli araci
kuruluslann  uygulamalarina bagli  olarak
yathirimcilardan da tahsil edilebilir.
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3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihracginin bagimsiz
denetim kuruluglarinin ticaret unvanlan ile adresleri (liye olduklan profesyonel

meslek kuruluglar ile birlikte);

Karsan’in 31.12.2016, 31.12.2017, 31.12.2018 ve 30.06.2019 tarihi itibariyla finansal
tablolariin Bafimsiz denetimini yapan ve bapimsiz denetim raporunu imzalayan
Bagimsiz Denetim Kuruluglarimn bilgileri asafida sunulmustur:

[
' Ticaret Unvam

DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Milsavirlik A.S.
(2016, 2017 ve 2018 willan ile 30
Haziran 2019 d_ﬁ_nemi)

Adresi

DRT Bafimsiz Denctim ve Serbest
Muhasebeci Mali Milgavirlik A.S.

Eski Biytikdere Cad. Maslak Mah.
No:l Maslak Nol Plaza Sariyer 34398
ISTANBUL

Sorumlu Ortak Bagdenetcinin  Adi
Soyadi

o Ozkan Yidinm (Sorumlu
denetgi, SMMM, 2016, 2017,
2018 yillarinda denetim yaprms
olup, 2019 wii 6 ayhk mali

tablo déneminde ise srh
denetim yapmustir.)
Uye Olunan Profesyonel Meslek o [stanbul Serbest Muhasebeci

Kurutuglar

Mali Miisavirler Odas:

* Bafimsiz Denetim Dernefi

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarnmin/sorumlu ortak bas denet¢inin giirevden
alimmasi, gdrevden gekilmesi ya da degigmesine iligkin bilgi:

Yoktur,

4. SECILMIS FINANSAL BIiLGILER

Sirketin konsolide finansal tablolan ve bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlan

www karsan.com.tr ve www.kap.org.tr internet sitelerinde ver almaktadir.

Temel konsolide bilango biiyilkliklerine ve segilmis konsolide gelir tablosu

kalemlerine agafida yer verilmektedir.

KARSAN OTOMOTW




Segilmiy Finansal Bilgiler (TL) 30.062019] 30.12.2018] 31.12.2017] 3L.12.2016
Diinen Varliklar 1342.164.188 | 1.035.606.081| 680.017.850| 495.495.769
_Nakit ve nakit benzerleri 52.308.856| 82.769.148| 16241.710|  6.595.270
“Ticari Alacaklar 748.587.149| 522.505.326| 416.280378| 280.224.210
_Stoklar 201.202.948 | 184.366.071| 109.867.482| 111.964.203
Duran Varliklar [.202.509.543 | 1.324.188.952 | 1.146.027.496 | 1.111.175.258
“Ticari Alacaklar 39.517.662| 84.373.034| 114.769.919| 188.166.300
M:;:f‘a"r’ SektOciiggbalivetierindea 116.297.907| 136195638 | 133.773.952| 130.625.575
“Maddi Duran Varhiklar 451.990.668| 561.416.085| 463.849.772| 445.226.451
~Maddi Olmayan Duran Varhklar 228.302.609| 195.607.116| 217.768.342| 187.770.033
Aktif Toplam 2.544.773.731 | 2.359.885.033 | 1.826.045.346 | 1.606.671,027
Kisa Vadeli Yokimlulikler 1.534.964.061 | 1.242.154.323 | 426.246.801 | 618.616.421
_Finansal Borglar 1.136.209.007 | 881273513 | 172.593.467| 353.110.385
Ticari Borglar 318.211,967| 248.490.404| 190.053.554| 172.043.658
Uzun Vadeli Yikamlalikler 660.613.081 | 790.166.839 | 1.044,794.111| 663.415.172
—Finansal Borglar 599.302.372| 725.051.509 | 1.000.454.748| 616.864.499
Ozkaynaklar 349.196.589 | 327.563.871| 355.004.434| 323.630.434
g Ana - Ortakhga  Ait] 349 106580 327.563.871| 355.004.434| 348211818
zkaynaklar
-Odenmis Sermaye 600.000.000 | 600.000.000| 600.000.000| 600.000.000
-Yeniden Degerleme Olgim 153.912.990| 198.484.656| 155.774.429| 161.758.060
Kazanclar
-Gecmis Y1l Karlari / Zararlar 430.111281 | -451.295.277| 430.863.437| -366.976.506
-Net Dénem Zarar1/ Kart 8.322262| -23.387.670 6.906.865 | -73.505.481
b Azinhk Paylan % - - -| -24.572.3184
Bra¢ Kar/Zarar E 160.144.720] 279.809.800| 143.738.001| 88.953.404
Faaliyet KarvZarar: 146.451.152| 227.382.713| 169.092.046| -27.648.233
}:;‘:;’:n“‘)"“ Gideri Oncesi Faaliyet Kari 226.711.213| 297.052.027| 173.729.936| 92.956.932
i‘;‘:}‘zf'r':z Fasliyetler  Dnem 8.322262| 23387670 2082943 -95782.823
Diinem Karinin/Zararinin Daglllml B.322.262| -23.387.670 2.082943| -95.782.823
- Azmhik Paylar: : | 4823932 22277342
~ Ana Ortakiik Paylan 8.322.262| -23387.670|  6.906.865| -73.505481
Pay Baginn Kazang/Kayip 0,0001 -0,0004 0,000 20,0012

Yatirimel, yatirinm kararmi vermeden &énce ihracommn finansal durum ve
faaliyet sonuclarima iligkin ayrmtih bilgilerin yer aldifn isbu izahnamenin 10 ve 22
no’lu bliimlerini de dikkate almahdrr,

5. RISK FAKTORLERI

5.1. Thrageiya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

Sirketin maruz kaldif riskler; tiim otomotiv sektérii igin gecerli olup kredi, likidite, kur ve
faiz oram, fiyati iceren finansal riskler, ertelenmiy vergi varligina iliskin riskler ve is

modeline iligkin risklerdir.
S.1.1. Finansal Riskler

Finansal riskleri kredi riski, likidite riski, kur riski, faiz oram riski ve fiyat riski ana

basliklar: altinda gruplayabilfriz.
YAPRI Knegl YATIAIMMENIUL
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5.1.1.1. Kredi Riski

Otomotiv sektdriinde sirketler, piyasa sartlanna gére alacaklarinin tam olarak
teminatlandirilamamas: kapsaminda kredi riski ile karsi karsiya kalmaktadir. Ortakhgin
tiretmekie ve Tirkiye’ye yaygin bayileri aracilifiyla satmakta olduju Karsan marka araglar
ve endiistriyel hizmetler kapsamindaki alacaklan igin almig oldugu teminatlann disinda
kalan bu satilarla ilgili alacak tutarlarinda kredi riski tagimaktadir.

5.1.1.2. Likidite Riski

Sirketin, finansal varliklarin ve yiikiimlilliiklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla veterli
fonlann ve borglanma rezervinin devaminin saglanamamast halinde likidite riskine maruz
kalma ihtimali bulunmaktadir.

5.1.1.3. Kur Riski

Sirket, ddviz cinsinden bor¢lu veya alacaklr bulunulan meblaglann &deme ve tahsilat
vadeleri degisiklik gosterdifinden bu tarihlerde olusan farkli déviz kurlar yiiziinden riske
maruz kalmaktadir. Ayrica bazi iriinlerde malzeme maliyeti dévize endeksliyken satig
fiyatlan TL bazindadir. Bu durum da Sirket ag¢isindan kur riski yaratmaktadir.

5.1.1.4. Faiz Oram Riski

Sirketin sabit ve degisken faiz oranlan tzerinden bor¢lanmasi, Sirketi faiz oram riskine
maruz birakmaktadir. Sirketin kullandid: sabit faizli krediler faizlerin dilsmesi, degisken
farzli krediler ise faizlerin ylikselmesi kapsaminda risk tagimaktadir.

3.1.1.5. Fiyat Riski

Pazardaki rekabet ve olugan krizlerde, Sirketin iireimekte ve satmakta oldugu Griinlerin
maliyetlerinin istenildigi ol¢iide fiyatlara yansitilamamas), Sirket igin fiyat riski
olusturmaktadar.

5.1.2. Ertelenmis Vergi Varhigma Iligkin Riskler

Sirket vergiye esas finansal tablolan ile TMS’ye gére hazirlanmus finansal tablolan
arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklan icin ertelenmis vergi
varhg ve yokiimlligi muhasebelestirmektedir. Sirket’in gelecekie olusacak karlardan
indirilebilecek kullanilmamis mali zararlar ve yatirim indirimden kaynaklanan indirilebilir
gegici farklardan olugan ertelenmis vergi varliklan bulunmaktadir. Sirket, séz konusu
ertelenmiy vergi varhiklanm muhasebelegtirirken, gelecekteki kar projeksiyonlanm ve cari
dénemlerde olusan zararlarin son kullamilabilecegi tarihleri g6z dniinde bulundurmustur.
Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin baglangigta kaydedilen tutarlardan farkl
oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi dénemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis vergi
varlik ve yiikiimliiliiklerini etkileyebilecektir.

5.1.3. Sirket is Modeline iliskin Riskler:

Sirketin i modeline iligkin risklerini ana miigteri ve stratejik is ortakliklan riskleri ve is ve
iiriin geligtirme riskleri ana bashklan altinda gruplayabiliriz.

5.1.3.1. Ana Miisteri ve Stratejik Is Ortaklhiklar Riski:

Otobils satiglan stratejik is ortafimiz olan [1A ile imzaladifumz lisansh {iretim ve satig
anlagmalan gergevesinde gergeklestiriimekte ve satig tutan Uzerinden stratejik is
ortafimiza lisans hakki bedeli ddemesi yapilmaktadir. Lisans hakk1 ddemeleri maliyetleri
artirmakla beraber rekabeti azaltici etkide bulunabilir. Bununla birlikte, otobiis

segmentinde ana miisteri olan belediyelerle yapilan, satis sonras1 hizmetleri de kapsayan
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stzlesmelerde garanti gibi kalemlerin Ongérillen seviyede gergeklesmemesi riski
bulunmaktadir.

HMC Projesi kapsaminda planlanan iiretim adetlerinin, ilgili satis pazarlannda
ongdrillemeyen rakiplerin devreye girmesi veya driiniin rekabet sartlarina cevap
verememesi veya idriniin degisen regiilasyon sartlanm karsilamamas: gibi faktdrlerden
etkilenme riski bulunmaktadir.

5.1.3.2. Iy ve Uriin Geligtirme Riski:

Yeni i§ ve lriin gelistirme faaliyetleri, mevcut pazar verileri kullanilarak gelecege, pazara
ve yeni geligtirilecek iiriin yatinm maliyetlerine iligkin tahminler yapilmasim zorunlu kilar.
Buna karsin, otomotiv sekttriinde yasanan; planlanan maliyetlerdeki sapmalar ve/veva is
gelisirme stirecindeki gecikmeler, #ngériilen seviyelerin altinda karhliklara, Pazar
ihtiyaglarina uygun driinlerin devreye sokulamamasina, sirket yatinm ve kapasitesinin
meveut ve potansiyel is hacmi ile paralel hareket etmemesine neden olabilir,

5.2. ihragainm icinde bulundugu sektére iligkin riskler:

Ihragginin iginde bulundugu sektore ait riskler; kapasite yonetimi riski, tedarik zinciri riski,
mevzuattan kaynaklanan riskler ve finansal riskler olarak sayilabilir.

5.2.1. Kapasite Yonetim Riski

Otomotiv sanayi

Tork Otowotv Sanay Urefunmun Yillara Gore Dedising (x1.000 Ader)

1.46¢

2l 1 2012 013 2018 L b 2016 AT

=f=Toplan ==S=Ctoxrclal

Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD)

Otomotiv sanayinin motorlu tasit tiretimindeki kapasitesi incelendiginde, farklt dretim
kapasitelerine sahip sirketlerin 2018 yilina iligkin toplam kapasitesinin yaklasik 2 milyon
adet / yil oldugu porillmektedir. 2014 yilinda ylizde 70 olarak gergeklesen kapasite
kullanim orami, 2017 yilinda yiizde 88’e kadar yiitkselmis ve 2018 yilinda ytizde 79’a kadar
gerilemigtir,

Kapasite Kullanim Oranian - %

Araglar 2014 2015 2016 2017 2018
Hafif Ticari Araglar 70 80| 48 30 B0
Apir Ticari Araglar 70 89 44 52 57
Toplam Tagit Araglari 70 80 86 a8 79
Keynak: Otomotiv Sanayii Demegi (OSD)
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Jirketimizin kapasite kullanim oranlan 2016, 2017, 2018 yillan1 ve 2019 yil ilk yansi igin
sirasiyla %31, %33,1, %36,9 ve %22,4 olarak gergeklesmistir,

Ulagilan bu noktada, kapasite kullanmim oranlannin 6énemi daha da artmaktadir. Kurulu
yilksek kapasitenin dilsiik oranlarda kullanilmasi firetim maliyetlerinin artismndaki temel
etkenlerden biridir. Stz konusu olumsuzluk 6zellikle talebin zayifladifi dénemlerde
yukarida goriildigi iizere kendini daha giddetli hissettirmektedir.

Otomotiv sanayinde bulunan kapasite fazlasimn mali yiikll; pazardaki bilyiimenin simrh
kalmasi, miisterilerin daha diijikk fiyatla daha yilksek kalite performans konfor
isteklerinden dogan yofiun rekabet, Ar-Ge harcamalarinin artigi sonunda azalan kar
oranlan gibi nedenlerle daha da artmaktadr.

5.2.2. Tedarik Zinciri Riski

Tedarik zinciri ham madde — tiiketici arasindaki ttim islevleri kapsamaktadir. Burada
hedef, tiiketicinin talepleri dogrultusunda rekabetgi bir iiretimi gergeklestirmektir. Tedarik
zinciri iginde kalite, maliyet, lojistik ve tasanim/teknoloji yinetimi ortaktir. Ozellikle arag
iiretimi ile ham madde ve aksam parga firetiminin tam bir uyum iginde bulunmasi gerekir.
Bu amagla her alanda matorlu tagit aract iiretim ile aksam parga diretimi yapan kuruluslar
arasinda uzun vadeli stratejik isbirliginin kurulmas: gereklidir.

Bu kapsamda Tedarikgi — Uretici — Miigteri gibi zincirin halkalarindan birinde meydana
gelebilecek sarun tm zinciri etkileyebilecektir,
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Tedarik Zincinnin Bilesenleri

Tedarik¢inin  hammadde tedariginde yasayabilecefi sorunlar veya milsteri
beklentilerinde dngoriilemeyen ani degisiklikler Tedarik Zinciri Riskine 6rnek olarak
verilebilir.

5.2.3. Mevzuattan Kaynaklanan Riskler

Mevzuattan  kaynaklanan risklerin  basjinda  vergi  oranlarinda, ¢evre
yonetmeliklerinde, giimritk mevzuatinda ve diger ilgili bakanhklann
yonetmeliklerinde meydana gelebilecek dnemli degisikliklerin Sirketin faaliyetleri ve
finansal durumu iizerinde olumsuz etki yaratma riski bulunmaktadir.




OTV oranlarinda meydana gelecek bir degisiklik direkt olarak Sirketin yurt ici
Karsan markal: minibiis, midiblls satiglar1 ile Hyundai hafif ticari arag satislarim
etkileyebilecektir, Sirketin iretimi i¢in gerekli olan hammadde ve malzemenin biiyiik
gofuniufunun ithal olmasindan dolayi, giimrik mevzuatinda yasanabilecek
degisikliklerin Sirket faaliyetlerine 8nemli etkisi olabilecektir.

Cevresel atiklar ile ilgili mevzuatta meydana gelebilecek maliyet artirici degisiklikler
faaliyet sonuglarina olumsuz vansiyabilecektir,

5.2.4. Finansal Riskler

Otomotiv sektdriinde sirketler, piyasa sartlarina g@re alacaklarinin tam olarak
teminatlandirilamamas:  kapsamunda kredi riski, d6viz pozisyon yapilan
gergevesinde, malzeme maliyetleri ve satig fiyatlarimin bagh oldugu déviz cinsi ve
Sdeme/tahsilat siireleri farklih@, déviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki
rekabet arti;pn kapsaminda maliyetlerin fiyata istendigi &lgiide yansitilamamast
gercevesinde fiyat riski, finansal borglarimn sabit/degisken faizli olmasi kapsanunda
faiz riski ve igletme sermayesi ihtiyag¢larimin dogdugu &lgilde global kriz v.b.
nedenlerle finansman kaynag bulmakta zorlanmalan sonucunda likidite riskine
maruz kalabilmektedirler.

5.3. ihrac edilecek paylara iligkin riskler:

Pay sahipleri temel olarak iki tiir gelir elde ederler. Bu iki gelir tiiriine iliskin riskler
asagida aciklanmaktad:r.

5.3.1. Ibrag Edilen Paylarin Kar pay: (Temettit) Gelirine iliskin Riskler:

Kar payi, Sirketlerin y1l sonunda elde ettikleri kann dagitilmasindan elde edilen
gelirdir. Borsa sirketleri, kann nakden veya temettliniin sermayeye ilavesi suretiyle
pay ihra¢ ederek kar pay: dagitabilir.

Sirket’in Kar Dagitim Politikasi 27 Haziran 2014 tarihinde diizenlenen 2013 yili

Olagan Genel Kurul’un 8. Giindem maddesi ile onaya sunulmug olup, Sirketin
internet sitesinde kamuya duyurulmustur.

Sirket’in 31,12.2018 tarihi itibanyla 451.295.277 TL ve 30.06.2019 itibanyla
430.111.281 TL ge¢miy y1l zaran bulundugundan bu zarar mahsup edilinceye kadar
Sirket tarafindan kar dagitimi yapilamayacaktir.

Yukarida bahsedilen riskierin gergeklesmesi durumunda beklenen karnn elde
edilememesi sonucunda kar dagitilamamasi riski vardir, Ote yandan beklenen kar
olussa bile kar dagitirm Genel Kurul’un onayina tabidir.

5.3.2. ihrag Edilen Paylarn Sermaye Kazancina iligkin Riskler:

Sermaye kazanci, zaman iginde payin deferinde meydana gelen artistan (sermaye
artinmina kanhm sirasinda 8denen bedelden daha yiksek bir bedelle paym
satlmasi/elden gikanlmas: durumunda) elde edilen gelirdir.

Sirket hisselerinin degerinde Sirketin kontrolii disinda gelisebilecek olan, kitresel
krizler, sermaye piyasalan beklentileri ile finansal sonuclar arasindaki
uyumsuziuklar, genel makro ekonomik durum, Sirketin tabi oldugu yasal mevzuatta
olabilecek depisiklikler gibi pek gok gesitli faktore bagh olarak dalgalanmalar
yaganabilir. $irketin finansal performansinin beklentilerin altinda olugsmasi veya
sermaye piyasasi kogullannin kitiilesmesi durumunda Sirket paylaninin piyasa fiyat
diigebilir. Yatinmeilar piyasa riskinin farkinda olarak yatirnim karan almalidir.




Pay sahipleri Sirketin kar ve zararina ortak olmakiadir. Pay sahibi, Sirketin tasfiye
edilmesi sonucunda bakiye kalmasi halinde, s6z konusu tasfiye bakiyesine pay:
oraninda igtirak eder. Sirketin tasfiyesi halinde diger tiim alacakhilara gerekli
8demeler yapildiktan sonra ancak pay sahiplerine bir ideme yapilabilir.

5.4. Diger riskler:

o Tirkiye konumu sebebi ile filke riski tagimakta olup, jeopolitik ve siyasal sorunlar
yasanabilen bir bélgedir. IThracahmizin yogun oldugu bblgelerde yasanabilecek
biiytik krizler ilgili pazarlarda daralmaya ve buna baglh olarak saty gelirlerimizde
ve karlihfimizda azalmaya yol agabilecektir.

¢ Uluslararas: ticaret savaglan pgelecekte faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuc¢lanm olumsuz etkileyehbilir.

¢ AB tiyeligine iligkin belirsizlikler faaliyet sonuclarim olumsuz etkileyebilir.

o Tiirkiye'deki enflasyon seviyesi, faiz oranlan, igsizlik rakamlari, faalivetleri, mali
durumu ve faalivet sonuglarim olumsuz etkileyebilir.

o Tiirkiye’deki cari agk enflasyona ve makro ekonomide dalgalanmalara sebep
olabilir ve bu potansiyel durumlarda faalivetimiz ve karliifimiz olumsuz
etkilenebilir,

o Ozellikle Avrupa pazarinda sikga yasanan regfilasyon degisiklikleri iiriin maliyet ve
yatinm kalemlerinde artiga neden olabilmektedir,

6. IHRACCI HAKKINDA BiLGILER

6.1, Ihraggr hakkinda genel bilgi:

6.1.1. ihra¢einin ticaret unvam ve igletme ads:
Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret Anonim Sirketi

6.1.2. thragginin kayitls oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

Bagh Bulundugu Ticaret Sicili Memurlugu | : | Bursa Ticaret Sicil Miidilrliigl

Ticaret Sicil Numarasi | 13366

Ticaret Siciline Tescil Tarihi : [ 27.08.1966

Ticaret Siciline Tescil Edilen Merkez Adresi | : | Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi
(HOSAB), Sanayi Caddesi 16225
Niliifer / Bursa

6.1.3. Ihra¢cimin kurulug tarihi ve siiresiz dedilse, ongiriilen siiresi:
Sirket stiresiz olarak kurulmugtur. Teseil tarihi 27,08.1966dir.




6.1.4, Ihracamn hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihragemm kuruldugu
filke, kayith merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve
telefon ve fax numaralan:

Hukuki Statiisii : | Anonim Sirket

Tabi Oldugu Yasal Mevzuat : | T.C. Kanunlan

Kuruldugu Ulke : | Tiirkiye

Merkez Adresi : | Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi (HOSAB),
Sanayi Caddesi 16225 Niliifer / Bursa

Telefon ve Faks Numaralan ;| Tel 02244842170
Faks : 0224 484 21 69

internet Adresi : | www.karsan.com.tr

6.1.5. ihrag: faaliyetlerinin gelisiminde Snemli olaylar

1966 yihinda kurulan Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S., 1979-1998 yillan arasinda
Kog¢ Grubu ¢atist alinda faaliyet gtstermis, 1998’de Inan Kirag’in ¢ogunluk hisselerini
almasiyla birlikte Kiraga Holding bilnyesine dahil olmustur. Karsan Hasanaga
Fabrikasinda 1999 yihinda iiretime baslamis olup, 2000 yilinda hisselerini Borsa
Istanbul'da halka arz etmigtir. Binek aragtan otobiise, minivandan agir kamyona genig bir
yelpazede iirtin geligtirip dretmeyi hedefleyen Karsan, bugiin Bursa'da yer alan modern ve
esnek tesislerinde lisans altinda Hyundai Motor Company’ye ait H350 madel panelvanlar,
minibils ve sasi kamyonetleri, Bozankaya marka elektrikli otobilsleri ve Menarinibus
marka otobiisleri ve kendi markasi altinda Karsan Jest, Karsan Atak ve Karsan Star araglari
retmektedir. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢éz{imler sunan
Sirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa
pazarina uygun olarak geligtirmis ve sunmugtur. Sirket ayrica Karsan marka iiriinlerin yurt
i¢gi ve yurt diginda pazarlama, satig, satis sonrast ve yedek parga faalivetlerini de
yliriitmektedir.

6.1.6. Depo sertifikasini ihrag eden hakkindaki bilgiler
Yoktur.
6.2. Yatirnmlar:

6.2.1. izahnamede yer almasi gercken finansal tablo dinemleri itihariyle
ihra¢¢imin énemli yatirimlar ve bu yatirnmlarn finansman sekilleri hakkinda
bilgi:

2019 Yih 6 Ayhk dinemde,

Aktiflestirilen 49,8 Milyon TL’lik Ar-Ge yatirtmimin 46,6 Milyon TL’si Jest Electric
projesine iligkindir. 6,1 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatinmi yapilmigtir.
Yatinmun finansmant kisa ve uzun vadeli kredilerle karsilanmistir.




30 Haziran 2019 AR-GE YATIRIMI MAKINE - EKIPMAN VE

TESIS VATIRIMI
TESIS/URETIM ALANI TUTAR (TL) | TAMAMLANMA| TUTAR(TL) |TAMAMLANMA

{%a) (%)
Hasanaga Alt Yap Satinalma 16.159,67 100 15.615,00 160
HesanaBia Bakim Ve Teknoloji 1.788.578,93 100 75.175,13 100
Hasanaga Bilgi Sistemleri - - 25.758.26 100
Hasanafia Boya - Genel - - 6.150,00 190
Hasanaga Insan Kaynaklar: 373.457,39 100 80.648,89 100
Hasanaga is Planlama, Gelistirme ve ) _ 2.750,00 100
Projeler
Hasnnaga Kelite Kontrol - - 13.750,00 100
Hasanaga Kaynak Alam - - 1.883.386,38 100
Hasanaga Montaj Alam 45.741.717,42 100 3.082.191,88 100
Hasnnaga Muhasebe 1.549,28 100 6.024,01 104
Hasnnaga Otobils - Boya - - 44,540,009 100
Hasanaga Otoblls - Gtivde 431.809,39 100 47.255,94 100
Hasanaga Otoblis - Montaj 11.256,00 100 210.830,50 100
ggsnzllmga Egiotio Mibend il o 3.838,23 100 4.548,00 100
Hasanaga Saug - HTA / OTA - - 63,821,88 100
HasanaBa Saus Sonrasi Hizmetler - - 131.421,17 100
Hasanaga Sistem Mihendisligi 102.563,75 130 - -
Hasanaga Tedarik Zinciri 3.886,42 100 123.184,50 100
Hasanaga Uretim Milhendisligi 462.724,89 100 208.597,15 100
Hasanaga Usi Yap: Satinalma - - 101.543,02 100
OSB Uretim Genel 852.453,44 100 - -
TOPLAM 49,789.994,81 6.127.592,00
2018 Yilinda,
8,2 Milyon TL Ar-Ge yatinm aktiflegtirilmigtir,
9,6 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatinmui yapilnstir.
1 Milyon TL deerinde demirbag yatirim yapilnugtir,
Yatinmun finansmam kisa ve uzun vadeli kredilerden kargilanmistir,
MAKINE - EKIPMAN VE

2013 YILI AR-GE YATIRIMI TESIS YATIRIMI DEMIRBAS YATIRIMI
TESIS/URETIM| TUTAR |TAMAMLANMA| TUTAR [TAMAMLANMA| TUTAR |TAMAMLANMA
ALANI (TL) (%) (TL) (%) (TL) (%)
HasanaZa Alt
Yam Satinalma i r LAY Ly - -
Hasanaga Bakim
Ve Teknoloji - - 591.434,85 100 25.329.86 100
Hasanada Bilgi
Sistemleri - - 7.442,00 100 20112530 100
Hasanaga Boya - . - 20.488,22 100 - .
Genel
Hasanaga
EndUstriyel - - 82.403,73 160 - -
Sanglar
Hesanaga Genel
Mitdrlik - - 1.143,70 160 - ;
Hasanaga Insan
Kaynaklan - - 30.556,19 1og 96,008,97 100
Hasanaga Kalite
Konlrol - - 05.956,18 {11 - -

-
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Hasanaga
Kaynak Alan: 116.204,34 100 2.185.194,36 100 - -
ﬁi‘:’n“l““g“ Montaj | 3 727 499,30 100 1.846.865,82 100 1.406,15 100
Hasanafa
el . - 7.525,88 100 5 .
Hasanaga Otablls | ¢ 10} 95 100 101.454.04 100 ; |
- Boya
Hasanafa Qtablis | -\ 1o ¢ 100 439.064,23 100 51.416,48 100
- Givde
Hasanaga Olablls | | 5 70) 5 100 1.517.144,06 100 68.993,40 100
- Montaj Genel
Hasanaga
Prolotip . 5 14.738,60 100 11.125,00 100
M[lhr:ndisl_igi
llasanafa Satis
Sonrast . - 49.425.62 100 1.900,00 100
Hizmetler
Hosanaga 51.480,00 100 120.938,73 160 649.915,29 100
Tedarik Zinciri
Hasanaga Uretim
Mihendisligi 3.130.610,52 100 6.223,94 100 13.917,60 100
i Ust - E 330.121,56 100 | ;
ap1 Satinalma
LRI ; ; 73.550,78 100 17.497,35 100
Alam
OSB Uretim ; E 27.876,60 100 373,00 100
Genel
TOPLAM 8.215.002,70 9,554,339,08 959.008,40
2017 Yilinda,
55,7 Milyon TL Ar-Ge yatirimu aktiflegtirilmistir.
13,5 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yaturim yapilmastir.
5,3 Milyon TL degerinde demirbas yaturm yapilmistir.
Yatinmin finansman: kisa ve uzun vadeli kredilerden karsilanmgtir,
2017 YILI AR-GE YATIRIMI MAKINE - EKIPMAN VE DEMIRBAS YATIRIMI
TESIS YATIRIMI
TESIS/URETIM | TUTAR (TL) | TAMAMLANMA | TUTAR (TL) | TAMAMLANMA | TUTAR | TAMAMLANMA
ALANI (%) {%a) {TL} (%)
Hasanafia All
Yap Satinalma = g | 04 830,04 ULy 3 =
Hasanaga Bakim
Ve Teknoloj 4 -1 11098980 100]  45227.54 100
Hasanaga Bilgi Ay
et 121.633,97 100 1.945,45 00| 10827122 100
g:ﬁ:"ga Boya- | 63 700,08 100| 309.592,57 100 | 3.634.196,15 100
Hasanaga
Endiistriye! 746,741,55 100| 136.510,54 100 12.500,00 100
Salislar
Hasanaga Genel
Madorlik - < - . 1.775,59 100
Hosanoga Insan . . 5.670,34 wo| 721638 100
Kaynaklon : i
Hasanaga Is
Planlamz,
Gelistirme ve 6.074.811,55 100 . - - e
Projeler
Hesanapa Kalite - - 8.124.33 100 - -
Hosanagn Kamu
Saugl AAATKREDI YATIRIM UL, ; A a 769,7 100
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Hasanafn
Koynak Alam 14,698.588,78 100| 4.425.501,25 00| 1263301 100

Hasanafia Montaj
Alani

Hasanafia Oiohils
- Boya

Hasanafia Olobils
- Gitvde
Hasanaga Otabils

- Montaj Genel | /-017-886.66 100|  894.448,25 100 3545322 100
Hasanaja
Pazariama

Hizmetleri ve F S 2 - 9.044.03 100
letigimi
Husanaga Satig -

HTA / OTA —— 100 17.518,59 100
Hasanaga Soug
Sonras: 31.150,00 100 303.356,20 100] 120.299,03 100
Hizmetler
Hasanaga

Tedarik Zinciri = -| 4626570 100 63.738.32 100
Hasanaga Uretim
Muhendisligi

'ﬁ‘:‘j“"‘@“ g’T"R (| 15984074 100 715,43 100 : ;
:;?::aga Yedek § 92.740,34 00| 14.90395 100
OSB Bayahane
Alam

gffelthtm 14.549,54 100] 5212448 100] 1123152 100

TOFLAM 55.684.495,99 13.455.845,59 5.276.410.3%

20.459.727,52 100 5.651.790,56 160 | 120.737,52 100

302.573,29 100 185.705,85 1007 812.137,74 10

1.863.812,97 100 180.579,66 100 AD.892,53 104

2.288.634,81 100 141.546,81 100 2.950,00 100

17.375,04 100 3.407,99 L)) 4.969,60 100

2016 Yihinda,

49,3 Milyon TL Ar-Ge yatirimu aktiflestirilmistir.

12,7 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatinm: yapilmistir.
2,3 Milyon TL degerinde demirbag yatirim yapilmistir,

Yatirimin finansmam kisa ve uzun vadeli kredilerden karsilanmgtir.

MAKINE - EKIPMAN VE
2016 YILI AR-GE YATIRIMI TESIS YATIRIMI DEMIRBAS YATIRIMI
TESIS/URETIM| TUTAR ' |TAMAMLANMA| TUTAR |[TAMAMLANMA| TUTAR |[TAMAMLANMA
ALANI (TL} (%) (TL) (%) (TL) (%)
Hasana@a All k
Yapi Satmaima N - 9.575,01 00|  3.919,69 100
Hasanaga Bakim
Ve Teknoloji i - 3.544.45 100  80.571,49 100
Hasanaga Bilgi
Sistemleri - - 7.344,85 100 10.867,28 100
Hasanaga Boya - 3.105,32 100| 8621668 100| 12876120 100
Genel
Hasanafa
Endaslriyel - -| 45829230 100 . -
Sanslar
Hasanaga Final
Kontrol || ZEE 100 3529 o| 311739 100
Hasanaga [nsan
Kaynaklary . ) 5.699,75 100 202.090,88 100
Hasanafia Is
Planlama,
Gelistirme ve 1.204.314,33 100 1467,16 100 i, .
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Hasanaga Kalite

]
Kontrol e

Hasanafia

Kaynak Alani 7.660.374,96 100] 4151989,11 100 281.735,89

Hasanaga Maniaj

7.493.725,45 100 2.214.814,59 100 650.45%,37
Alani

Hasanaga
Muhasebe 1,500,00

Hasanaga
Milhendislik & - - - - 720,00
Teknoloji

100

Hasana@a Otobés

4.995.671,29 100 35.225,60 100 31.652,40
- Boya

100

Hasanagn Otob(s

5.045.147,50 100 2.515.010,i% 100 214.056,93
- Giwwde

100

Hasanaga Otoblis

. 20.082.745,05 100| 2.568.874,66 100 449.352,10
- Montaj Genel

100

Hasanaga

I‘z_mr[amal . d . 1.500,00
Hizmetleri ve

lletisimi

100

Hasanaga Satig
Sonrast - - -
Hizmetler

10.204,10

140

Hosanaga Uretim
Planlama & 31.053,20 100 7.74,00 100 45.833,04
Lojistik

100

Hasanafia Yedek

Parga 1.440,00

100

OS5B Boyahane

- - 36,405,78 100 10.177,50
Alamt

gf;illlfeﬂm 442.803,11 100|  591.008.16 100] 118.903.45

TOPLAM 49,266.938,37 12.693.595,15 2.274.982,95

6.2.2. Thragq tarafindan yapilmakta olan yatwimlarinin nitelii, tamamianma
derecesi, cografi dagilim ve finansman gekli hakkinda bilgi:

2019 yih Haziran sonu itibariyla, Karsan Bursa-Hasanaga Org. San, Bélgesi kapsaminda
devam eden yatinm harcama tutarinin %48 lik kismuu V-1 Taksi projesi olusturmaktadir.
V1 Taksi Projesi’nin iirlin gelistirme yatinmlannin tamamlanma oram %82 seviyesindedir.

Bunu %26’lik oranla Karsan markasi ile iriin yaratma ¢aligmalar kapsaminda diger yeni
projeler ile otobiis projeleri takip etmektedir. Bu projelerin tamamlanma oram %99
seviyesindedir.

Bu yatinmlan da %25’lik oranla USPS projesi ile takip etmektedir. Amerikan Posta
Servisi projesinin ilk asamasi olan prototip gelistirme yatinmlanmn tamamlanma oram
%100'diir.

Geriye kalan yapilmakta olan yatinmlanmz da mevecut durumda firetimi yapilan markalar
ile ilgilidir. Bu yatinmlarin tamamlanma oranlar yaklagik %95 seviyesindedir.

Devam eden yatinmlann finansmam kisa ve uzun vadeli yabanc: kaynaklardan
karsilanmmsgtur,




6.2.3, Ihrageinn yénetim orgam tarafindan gelecege yinelik finemli yahrimlar
hakkinda ihraggiyn baglayicr olarak alinan kararlar, yapilan sézlesmeler ve
diger girisimler haklkinda bilgi:

Yoktur.

6.2.4. Thraco ile ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarn kosullar:
haklanda bilgi

Sirketimizin, 5746 sayith Arastirma, Gelitirme ve Tasanm Faaliyetlerinin Desteklenmesi
Hakkinda Kanun ile saglanan tegvik ve muafiyetlerden yararlanmak iizere, T.C. Sanayi ve
Teknoloji Bakanlii Ar-Ge Tesvikleri Genel Midtirliigi'ne yapilan Ar-Ge Merkezi
basvurusu degerlendirilmis ve Sirketimiz 22.07.2019 tarihi itibari ile Ar-Ge Merkezi
olmugtur.

Uriin gegitlendirme/modemizasyon yatirimlan igin alman, 27 Kasim 2012 tarih ve A-
107742 numarali tegvik belgesi, 14/08/2013 tarihinde; 55221 say1 ile, 28.01.2014 tarihinde
06888 say1 ile, 03.07.2014 tarih ve 45008 sayi ile, 18/02/2015 tarihinde 22555 say: ile ve
son olarak 17.08.2016 tarih ve 97357 sayi ile revize edilmigtir. Revize edilen yatinm tesvik
belgesi tutart 80.423.761 TL (Yerli) ve 38.387.627 USD (fthal)’dir. Bayvurumuz
gergevesinde, 28.01.2014 tarihli tegvik belgesinin yatinm ddnemi icerisinde kullamlmasi
kaydiyla, tesvik belgesine ek 254.473.068 USD tutarl ithal CKD donanima ait global liste
ile is ortagimiz Hyundai Motor Company {HMC) i¢in kontrat bazli iiretilecek olan H350
model hafif ticari

araglann biinyesine girecek CKD aksam ve parcalarin ithalati icin 17.10.2018 tarihine
kadar gimriik vergisi ve KKDF muafiyeti saglanmmstir. s bu CKD liste ile, FOB
287.320,247 USD tutarh CKD ithal listesi ile eki birim arag CKD aksam ve parga listesi
iptal edilmigtir.

"Bolgesel Tegvik Uygulamalan" kapsaminda degeriendirilmis olan yatinm igin saglanan 1.
bolge'ye iliskin destek unsurlan sunlardir:

* KDV Istisnasi
* Gilimrik Vergisi Muafiyeti
* Bolgesel Tegvik i¢in uygulanan Kurumlar Vergisi Indirimi

107742 sayili Yatinm Tegvik Belgesinin, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig: tarafindan
10.07.2019 tarihinde tamamlanma vizesi gergeklegtirilmigtir,

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER
7.1. Ana faaliyet alanlar:

7.1.1. Izahnamede yer almasi gercken finansal tablo donemleri itibariyle ana
iiriin/hizmet kategorilerini de igerecek gekilde ihragel faaliyetleri hakkinda
bilgi:




NET
SATISLAR 30.06,2019 % 31.12.2018 % | 31122017 | % | 311220016 | %
(TL)

Karsan 118441702 15 188.967.065 | 13 | 206.576.154 | 21 | 116.606.277 | 14
Jest 84085465 | 11 133362620 | 9 | 124.839.575 | 13 | 83107433 | 10
Atak 7.103.178 [ 54024773 | 4 | 74485713 | 8 | 31882883 | 4
Star 27.253.059 | 3 1479672 | o | 7250866 | 1 | 1616260 | ©

Menarinibus  |304.175.448| 39 | 387.285.357 | 25 | 146.409.337 | 15 | 53.431951 | 6

Bozankaya 7.809.461 45.868.609 | 3 | 3.s3795 | 0 0 i

?,'?)’““d“i HI50 544983406 31 727.790.828 | 48 | 436.680.810 | 44 | 346.570.507 | 42

Diger (**) 103.644317| 13 160.699.552 | 11 | 200.021.098 | 20 | 309.951.308 | 37

TOPLAM 779.054,334| 100 1.504.611.404 | 100 | 992.841.193 | 160 | 826.560.043 | 10D

{(*) HMC H350 projesi kapsamuinda Sirketimizin hak kazandit tazminat twtarlari Hyundai H350 hasilatina dehil
edilmigtir.

(**) Diger kismimin iginde yedek parga ve malzeme satislari, otomotiv ana ve yan sanuyiine verilen katalorez kaplama,
parga basinu, boyama ve kabin imalati igeren Endistriyel hizmetler ve Dretimi sona ermis Girlinlerin satiglan
bulunmaktadir.

Sehirlerdeki ve toplu tagimacilik sistemlerindeki degisimleri takip ederek ihtivaglara uygun
firtinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda
ise Karsan Atak ve Karsan Star markalanmin lansmanlanm gergeklestirerek piyasaya
sunmugiur. Finansal tablo diinemleri itibariyla, Karsan marka araglann hasilat toplamm
2016 yilinda 116,6 Milyon TL, 2017 yilinda 206,6 Milyon TL, 2018 yilinda 189 Milyon
TL ve 30 Haziran 2019 itibariyla 118,4 Milyon TL gergeklesmistir,

Sirketin is ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni geligtirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiklt agirhga
sahip panelvan, hafif kamyon ve minibls versiyonlarindan olusan H350 model araglann
sirketimiz tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde {retilmesine ydnelik olan
anlasma kapsaminda, perekli endiistrivel yatinmlarin tamamlanmasimn ardindan, deneme
dretimi agamasi da tamamlanarak seri firetime baglandig 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur. Seri tiretim baslangig tarihinin ana sdzlesmede
belirlenen 2015 yilbagindan Nisan 2015%e ertelenmesi nedeniyle taraflar arasinda yapilan
miizakereler neticesinde 2015 Ekim ayinda imzalanan ek protokol ile asgari 200 bin adet
olan toplam tiretim adedinde degisiklik yapilmaksizin kontrat stresi 7 yildan 8 yila
eikartilmigtir. Finansal tablo dénemleri itibanyla, Hyundai H350 marka araglann hasilat
toplami 2016 yilinda 346,56 Milyon TL, 2017 yilinda 436,7 Milyon TL, 2018 yilinda 727,8
Milyon TL ve 30 Haziran 2019 itibartyla 245 Milyon TL gergeklesmistir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karariyla, lisans s6zlesmesi gercevesinde
Tiirkiye'de miinhasir iiretim, dagitim ve satigim yaptifimuz Menarinibus  markal
otobislerin tiim marka haklarina sahip, italya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A.
(IIA) Jirketne %5 oraminda ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullamm Sozlesmesi
imzalanugtir. Son durum itibariyla %28,59 oraninda ortagi oldugumuz IIA ile igbirligi
cercevesinde, 2016 yilinda 53,4 Milyon TL olarak ger¢eklesen Menarinibus marka otobiis
satiglarindan elde edilen hasilat 2017 yilinda 146,4 Milyon TL'ye, 2018 yilinda ise 381,3
Milyon TL’ye ve 30 Haziran 2019 itibariyla 304,2 Milyon TL’ye ulasmstir.
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7.1.2. Aragtirma ve geligtirme siircei devam eden nemli nitelikte iiriin ve hizmetler
ile 36z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin aragiirma ve geligtirme siirecinde gelinen
agama hakkinda ticari sirr1 agi3a cikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Karsan, kendi markas: ile iriin yaratma ve gelistirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme
faaliyetlerini siirdiirmekte olup, Sirkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu $irketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamasi ile duyurulmustur.

Sirket; 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda Karsan Atak ve Karsan Star markalarim
lanse etmigtir. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢6ziimler sunan
Sirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa
pazanna uygun olarak gelistirmis ve sunmugtur, Bu kapsamda; mevecut markalann yeni
model yilinda devreye girecek olan Szelliklerine ve bagta Avrupa Birligi ve Amerika
Birlesik Devletleri olmak {izere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon
standartlarina uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

ABD Posta Servisi'nin Yeni Nesil Dagitm Araci Alim Siireci'nde "prototip geligtirme
teklif gagnisi™na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alt:
adet prototip siparigi verilmig; 2017 yil: Ekim ay: iginde siparis edilen prototiplerin tamam
teslim edilmigtir. Thale mercii, test siireci sonunda, slirecin son agamasina gegmeye hak
kazanan tedarik¢i adaylarindan fiyat teklifi sunmalarin talep edecektir,

7.2. Baghea sektirler/pazarlar:

7.2.1.  Faaliyet gosterilen sektdrler/pazarlar ve ihraggmm  bu
sektdrlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlan haklanda bilgi:

2018 y1hi on iki aylik ve 2019 yili ilk alt1 aylik ddneme iligkin, sektdrdeki ve Karsan *daki
gelismeleri, OSD! verileri dofrultusunda asagdaki sekilde §zetlemek mtimkiindiir,

Toplam tagit araci iiretimi 2018 yilh Ocak-Arabk déneminde 2017 yih aym dénemine
gre %8,6 azaligla 1.550.150 adet gerceklesirken otomobil dretimi de %10,2 azaligla
1.026.461 adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilimin ilk alti ayinda, toplam arag iiretimi bir
dnceki yilin aym dénemine gore %12,8 azahsla 735.062 adete, otomobil dretimi ise %11,6
azaligla 492.700 olarak gerceklesmistir.

Sirketimizin de iginde bulundugu;

» Tirkiye Hafif Ticari Arag dretiminde 2018 yilinda bir 6nceki yila gére;
Minibiiste %3,4 artig gerceklesirken, midibiiste %11,1 ve Kamyonet’te %7,1
oraninda azals yasanmugtir. 2619 yilimin ilk alti ay1 yilhik bazda incelendiginde
minibliste %1,2 artig gergeklegirken, midibiiste %46,4 ve kamyonette %15,9
daralma yasanmigtir,

e Tiirkiye Agir Ticari Arag dretiminde 2018 yilinda bir O6nceki yila gére;
Otobiiste %4,6 ve Bilylik Kamyon’da %18 oraninda artig pergeklesirken, Kiiglik
Kamyonda %35,5 daralma gergeklesmistir. 2019 yiliun ilk alti ayinda ise
otobiis segmentindeki bilyime yillik bazda %8,3 seviyesinde gergeklesirken,
kiigiik ve biyilk kamyon kategorilerinde ise yillik bazda sirasiyla %77,9 ve
%33,6 diigiis yaganmustir.

Turkiye pazannda, hafif ticari araglar grubunda 2018 yilinda willik bazda toplam hafif
ticari ara¢ satijlaninda %42,3 azalig gériilirken, 2019 yihnin ilk alti ayinda yillik bazda

apor, Arahk 2018 ve Haziran 2019, www.osd.org.tr
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%50 daralma yaganmistir. Hafif ticari arag satiy kinlimt detayl incelendiginde, ithal arag
satiglannda 2018 yilinda yilhik bazda %38,6 seviyede gergeklesen azalisin, 2019°1n ilk yar
yithinda yillik bazda %351,7 seviyesine ylikseldigi gozlenmistir. Ayrica 2018 yilinda yillik
bazda %45,7 oraninda azalis gosteren yerli hafif ticari ara¢ satiglan ise 2019 yilinin ilk
yarisinda yulik bazda %48,4 ile azalisin siirdiirmiistiir. Hafif ticari ara¢ pazarinda ithalatin
pay1 2018 yilinda %50,2 ve 2019 yilinin ilk alt1 ayinda %46,8 seviyesinde gergeklesmistir.

Karsan’in i§ modeli li¢ ana faaliyet alanindan olusmaktadir: Entegre Stratejik Ortakhik, Ana
Uretici (OEM) ve Entegre Hizmetler. Bu durum Karsan’a esneklik kazandirmaktadir.

S6z konusu faaliyet alanlan ¢ergevesinde;

“Entegre Stratejik Ortaklik”lar kurmak suretiyle biflgede faaliyetini geligtirmeyi
hedefleyen markalar igin iiretim, pazarlama, satig, satis sonrasi ve yedek parga
faaliyetlerini siirdtirmektedir.

- “Ana Uretici” (OEM) sifatiyla yurtigi ve vurtdisi pazarlara ySnelik Karsan markali
araglart geligtirmekte; Ulretmekte ve pazarlama, satis ve satis sonrast hizmet
faaliyetlerini yiiriitmektedir.

- “Entegre Hizmetler” ile ulagtirma ihtiyacinin belirlenmesinden, geligtirilecek iiriin
ve hizmet ¢dziimiiniin yiriitiilmesine kadar tiim adimlan kapsayan anahtar teslim
ulagtirma ¢6ztimleri sunulmaktadir.

Entegre Stratejik Ortakhk:

Sirketin is ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni geligtirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiiklii agirhia
sahip panelvan, hafif kamyon ve miniblls versiyoniarindan olusan H350 model araglarin
sirketimiz tarafindan 7 yilda foplam 200 bin adedin {izerinde iretilmesine yénelik olan
anlagma kapsaminda, gerekli endiistriyel yatirimlarin tamamlanmasinin ardindan, deneme
{iretimi asamas) da tamamlanarak seri iiretime baslandigi 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur. Seri iiretim baslangi¢ tarihinin ana s6zlesmede
belirlenen 2015 yilbagindan Nisan 2015'e ertelenmesi nedeniyle taraflar arasinda yapilan
milzakereler neticesinde 2015 Ekim ayinda imzalanan ek protokol ile asgari 200 bin adet
olan toplam dretim adedinde depisiklik yapilmaksizin kontrat siiresi 7 yildan 8 yila
cikartiimistir.

Gergeklestirilen bu igbirligi sonrasinda Sirket; 2015 yili Nisan ayinda seri iiretimine
baslamlan H350 arag segmentinde; 2016, 2017, 2018 yillaninda; H350 panelvan satisinda
sirastyla %1,5, %1,3 ve %0,1 pazar payi elde ederken, H350 sasi kamyonet satiginda
sirasiyla %0,5, 20,3 ve %0,1 pazar pay: elde etmigtir. HMC Projesi kapsaminda planlanan
dretim adetlerinin ilgili satig pazarlarinda 6ngériillemeyen rakiplerin devreye girmesi veya
irlinfin rekabet sartlarina cevap verememesi pibi faktdrlerden etkilenme riski
bulunmaktadir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yénetim Kurulu Karariyla, lisans sozlesmesi gergevesinde
Tirkiye'de miinhasir ilretim, dagitim ve satigim yaptifimiz  Menarinibus  markali
otobiislerin tiim marka haklanna sahip, [talya merkezli Industria [taliana Autobus S.p.A.
(ITA) Sirket'ine %5 oraminda ortak olmug ve IIA ile Tesis Kullamm Sézlesmesi
imzalamistir. Son durum itibaniyla %28,59 oraninda ortagi oldupumuz IIA ile isbirligi
gergevesinde, 2016 yllmda 53,4 Milyon TL olarak gerqeklesen Menarinibus marka otobiis




Milyon TL'ye ve 30 Haziran 2019 itibarryla 304,2 Milyon TL’ye ulasmstir. Otobiis
satislan stratejik i ortagimzla imzaladigimiz lisansh firetim ve satis anlasmalan
cercevesinde gergeklestirilmekte ve satis tutan iizerinden stratejik is ortagimiza lisans
hakk: bedeli ddemesi yapilmaktadir. Lisans hakki ddemelerinin maliyetleri arttiric
etkisiyle beraber rekabeti azaltica etkisi de bulunmakiadir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tasima arag tasarimi, tiretimi ve satiglannda daha rekabetgi
olabilmek igin farkhh projelerde is birligi potansivellerini depgerlendirme kararlan
gergevesinde 24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik {5 Birligi ve Uretim ve Tedarik
Sozlesmesi” imzalamiglardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'nin talebine bagh olarak,
Bozankaya'nin tiim haklarina sahip oldugiu 10,5 m., 12 m,, 18 m. ve 25 m. elektrikli
otobiislerin iiretimini, sézlesmede belirlenen esaslar ve gartlar dahilinde, Bozankaya adina
yerine getirecektir. S6z konusu sdzlesme kapsaminda, Sirketin Bursa'daki fabrikasinda hat
kurulumu yapilmis olup, 2018 yil1 bagi itibarniyla tiretime baglanmustir,

Ana Uretici (OEM):

Karsan, kendi markasi ile tirtin yaratma ve geligtirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme
faaliyetlerini siirdiirmekte olup, Sirkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu $irketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamasi ile duyurulmustur.

Sirket; 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda Karsan Atak ve Karsan Star markalarm
lanse etmistir. Cagin mobilite ihtiyaglanna uygun olarak siirdiirilebilir ¢éziimler sunan
Sirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa
pazanna uygun olarak gelistiomis ve sunmugtur. Bu kapsamda; mevecut markalarin yeni
model yilinda devreye girecek olan ozelliklerine ve bagta Avrupa Birligi ve Amerika
Birlesik Devletleri olmak {izere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regillasyon
standartlarina uyum faaliyetlerine devam etmektedir,

ABD Posta Servisi'nin Yeni Nesil Dagiim Araci Ahm Siireci'nde “prototip gelistirme
teklif ¢agrisi”na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alti
adet prototip siparisi verilmis; 2017 yil: Ekim ay i¢inde siparig edilen prototiplerin tamamt
teslim edilmigtir. [hale mercii, test siireci sonunda, siirecin son agamasina gegmeye hak
kazanan tedarikei adaylarindan fiyat teklifi sunmalarini talep edecektir.

Yurtiginde 2013 yilinda piyasaya sunulan Karsan Jest’in toplam minibiis simfindaki pazar
pay1 2016 yilinda %5,7, 2017 yilinda %5,6, 2018 yilinda %8,2 ve 2019’un ilk alt1 ayinda
%9 seviyelerinde gerceklesirken; 2014 yilinda lansmani yapilan 8 metre otobiisiimiiz
Karsan Atak yurti¢inde 2016 yilinda %12,4, 2017 yilinda %16,4, 2018 yilinda %20 ve
201%’un ilk alt1 ayinda %23 pazar payi elde etmistir.

Entegre Hizmetler:

Karsan igin yeni bir faaliyet alam olan Entegre Hizmetler kapsaminda, ulastirma
ihtiyacimin  belirlenmesinden, gelistirilecek iriln ve hizmet ¢dziiminin yiriittlmesine
kadar tiim adimlan kapsayan entegre ¢6ziim ortakhf tamimlanmaktadir. Menarinibus
markasi ile otobils iireten Sirket, belediyelerin garaj hizmetlerine ¢tziim gelistirerek
Menarinibus markah otobtislerin dretimi yam sira belediyelere ihale kapsaminda otobiis
bakim, onanm ve garaj hizmeti de sunmaktadir. Sirket, halihazirda yurtiginde Kocaeli,
Konya, Urfa’da; yurtdiginda ise italya ve Romanya’da garaj hizmeti sunmaktadir.

Karsan arag iretiminin yamsira, kataforez, boya, kamyonet kasasi, otoblls gdvdesi ve




7.2.2, izahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ihrageimn
net satig tutarimin faaliyet alanina ve pazarin cofrafi yapisina gore dagilim hakkinda
bilgi:

Sirketin izahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibanyla ihragginin net
satiy tutanmn faaliyet alamna giére dagilio izahnamenin 7.1.1. nolu maddesinde ve
Sirket’in mali tablo dipnotlarinun “Béliimlere Gére Raporlama” baglikh bsltimiinde detayli
olarak sunulmustur.

Net sanis hasilatinin coprafi kirilimi; asagida paylasiimaktadir:

OLKE 01.01.2019- 01.01.2018- 01.01.2017- 01.01.2016-

30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Tlirkiye 105.571.523 654.413.,603 590.132.440 383.581.549
Jhrag kayith satislar 152.599.846 453.745.684 246.542.456 264.744.292
ltalya 245.410239 335.406.439 140.954.569 61.363.775
Romanya 251410317 44,947.909 7.629.605 5.075.462
Makedonya ¢ 7.633.293 2.056.352 M
Palonya 326.812 3.132.736 2.740.553 (*)
Slovakya ™ 2.295.437 1.089.372 20.605.983
Yunanistan 3.096.855 1.463.027 744.680 *)
Bulgaristan 1.686.665 438.476 535.614 2.268.802
Poriekiz 7.241.622 435,756 0 a
Fransa 0.493.235 233.325 32.050 15.547.120
Almanya ") {*} (* 10.277.200
Ispanya ] * (*) B.737.786
Avusturya ") ) {*) 13.337.881
Cin Halk Cumhuriyeti 0 0 ] 29.956.271
Ingiltere 0 0 0 8.065.210
Litvanya 1.964.854 *) ") 0
Diger (**) 252.366 465.719 383.502 2,994,712
TOPLAM 779,054,334 1.504.611.404 992.841.193 826.560.043

(*) Stz kanusu satiglar digier kaleminin iginde yer almaktadr.

(**) Diger; 2019 6 aylhk ddnemde; Macaristan, Slovakya, Gilney Kore, Almanya, Avusturya ve
Garcistan’dan olusmaktadir. 2018 yilinda Hong Kong, Macaristan, Giney Kore, Almanya, Avusturya,
Litvanya, Glircistan ve |spanya’dan olusmaktadir. 2017 yilinda Almanys, Avusturya, ispanya, Litvanya ve
Gilney Kore’den olugmaktadir. 2016 yilinda Brezilya, Yunanistan, Dominik Cumhuriyeti, Belgika, Gliney
Afrika, Makedonya, Hindistan, Polonya, Cek Cumhuriyeti, Japonya, Slovenya, Bosna Hersek, Isvigre ve
Macaristan'dan olugmaktadir,

Sirket, 2016 yilinda 20.571.921 USD, 2017 yilinda 120.939.567 USD, 2018 yilinda
164.915.977,95 USD ve 2019 yihmmn ilk 6 ayinda 62.189.948,66 USD ihracat geliri elde
etmigtir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.’de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme
durumu hakkinda bilgi:

Is bu izahnamenin 5. bdlimiinde ortakliga ve bulundugu sektre iliskin riskler yer
almakta olup, dogal afetler, savag gibi olafaniisti unsurlarin ortaya ¢ikmasi
durumunda Sirketin satig hacminde diisiisler yasanabilir.
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7.4. ihrageumn ticari faaliyetleri ve karlih@ aqisindan dnemli olan patent, lisans,
simnai-ticari, finansal vb. anlaymalar ile ihrac¢inin faaliyetlerinin ve finansal
durumunun ne blgide bu anlaymalara bagh olduguna ya da yeni {iretim
siireclerine iligkin 6zet bilgi:

HMC H350 model panelvan, miniblis ve gasi kamyonetlerin tretimi ve yurtici
satiglar ile Menarinibus marka otobiislerin iiretimi, yurtigi ve yurtdisi satiglan; ilgili
markalarin lisans ile yapilmaktadir,

Sirket stratejik 15 ortaklan ile yaptii lisansh Giretimin yam sira, kendi markas ile
ara¢ gelistirmek suretiyle is modelini gegitlendirmekte; is ortaklarina olan bagimlilig
minimalize etmektedir, Sirket; 2013 yilinda Jest; 2014 yilinda Atak ve Star markal
araglarimin lansmanim gergeklestirmigtir. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak
stirdiirlilebilir ¢ziimler sunan Sirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda
ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun olarak gelistirmis ve sunmugtur.
Sirketin devam eden ihale siiregleri degerlendirildiinde, sirketin takip ettifi ve
kamuya agikladifi ihale siireglerine kendi markasi ile katihm sagladig:
goriilmektedir. Bu kapsamda; mevcut markalarin yeni model yilinda devreye girecek
olan 6zelliklerine ve bagta Avrupa Birli3i ve Amerika Birlesik Devletleri olmak
iizere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regillasyon standartlarina uyum
faaliyetleri devam etmektedir

Ortaklifan sahip oldugu marka ve patentler asafidaki gibidir:

Sira No | Tescilli Markalar Sira No | Tescilli Markalar
1 Basafl I‘Ea{‘san I 5 25 iginize ve hizmetinize sinmf atlatin
| Turkiye’nin
2 Karsan Dinya I¢in Uretiyor 26 | karsan premier
3 karsan jest premium 27 |karsan mobicity
4 karsan j9 premier 28 | karsan localis
5 i9 29  [karsan jest
6 karsan atak 30 |karsan j10 premier maxi
7 karsan star 31 karsan j10 premier
8 Karsan 32  |karsan j10 maxi
¢ karsan jest sekil 33 | karsan bee
10 Krsn 34 | karsan auro
11 Krs 35 |9 premier maxi
12 Karsn 36  |j10 premier maxi
13 karsan vizyon 37  |j10 premier
14 karsan sun-city 38 |jl10 maxi
15 karsan portal 39 |jlO
16 karsan parva 40  |karsan atak akile1 se¢im
17 karsan novus 41 | karsan ulasimda kentsel dénlisiim
18 karsan jest ev 42  |karsan 50+
19 karsan jest electric 43 Igzgsan DTl LA
20 jestronic 44  |upgrade your business and services
21 karsan jest + premium 45 |safkan otobils maksimum konfor |
22 karsan jest + 46 |limitless transportation solutions
23 kaptanimiz sensin 47 |karsan jestronic
24
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7.5. Thrageimin rekabet konumuna iliskin olarak yaptifn agiklamalarin
dayanagn:

Izgl;namenin 7.2.1. numaral1 bélimiinde paylagilan pazar pay1 bilgileri; ODD’nin ve
TUIK in ilgili pazar verileri kullanilarak hesaplanmgtir.

7.6. Personelin ihraggiya fon saflamasimi milmkiin kilan her tiirlii anlasma
haklanda bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu énemli dlgiide etkilemiy veya etkileyebilecek,
ige ara verme haline iligkin bilgiler:

Yoktur.
8. GRUP HAKKINDA BILGILER

8.1. ihrageimn dahil oldugu grup hakkinda tzet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet
konulary, ihraggiyla olan iligkileri ve ihra¢gimin grup icindeki yeri:

Kiraga Holding A.S. Sirket’in ana hissedandr.

Kiraga Holding, 1998 yihinda Tiirk otomotiv sektoriiniin 6nde gelen isimlerinden inan
Kirag 8nderliginde Kiraga Sirketler Toplulugu adiyla kurulmustur.

Kiragca Holding; Tiirk otomotiv sanayindeki kapasite fazlasi atil yaurimlan Tiick
ckonomisine kazandirmak, hafif ticari arag pazanndaki biiyime potansiyelini
degerlendirmek, yeni bir pazarlama ve dagitin meodeli ile bagimsiz yedek parga
sekioriindeki dafimk yapiyr organize etmek amaciyla kurulmusg, uluslararas: ticaret
alaninda faaliyet gsteren bir kurumdur.

Kiraga Holding; otomotiv, denizcilik ve enerji sektSrlerinde faaliyet gostermektedir. 2018
yih mali tablolarina gére, Kiraga Holding’in aktif bilyikliigi 3.815.369.296 TL ve net
sat1g hasilat1 2,815.553.199 TL dir.

Sirket Kiraga Holding'ten bilgi sistemleri, insan kaynaklan, finansman ve diger
damigmanlik hizmetleri almaktadsr.

1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillan arasinda Kog Grubu catisi altinda faalivet
gosteren Karsan, 1998 yilinda [nan Kirag'in ¢ogunluk hisselerini almasiyla birlikte Kiraga
Holding biinyesine dahil olmustur. Kiraga Holding’in Karsan’daki pay1 %63,46°dir, 2018
yitlinda, Karsan’in Kiraga Holding’in aktif biiy(ikligi icindeki payr %62 ve net satig
hastlat: igindeki pay1 %72’ dir.

Karland Otomotiv A.S.

Sektdriin 6nde gelen kuruluglanndan Kiraga Holding'in bir ttyesi olan Karland, 1999
yilinda kurulmugtur.

Otomotiv yenileme pazanmin Snemli sirketlerinden biri olan Karland, uluslararas:
dilzeydeki iiriinleri Tiirkiye Pazarina sunarak sektérde gilc ve glivenin simgesi haline
gelmistir. Karland’tan gerek adet gerekse ciro bakimindan toplam igerisindeki pay: diisiik
olmakla beraber yedek parca temini bulunmaktadir.
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Kirpart Otomotiv A.S.

Motor komponentleri iiretiminde lider ve 6nde gelen Orijinal Parga Ureticileri (OEM)
tedarikgisi olan Kirpart A.S., otomotiv scktiriinde 8nemli tedarikgilerdendir. Kirpart
termostat, su ve yag pompasi gibi motor sogutma sistem komponentleri tasarim, geligtirme
ve imalatinda uzmanlasmistir.

Sirket, %83,26°sina sahip oldugu Kirpart't 2016 yih Aralik ayinda ana ortad: Kiraga
Holding A.3.’ye satmistir. Karpart’in Sirket ile arasinda ticari ve/veya ticari olmayan bir
iligki bulunmamaktadir.

Sirena Marine Denizeilik ve Ticaret A.S.

2006 yih Kasim ayinda, motor yat iireticisi Azimut-Benetti Grubu ve Kiraga Holding
arasinda yapilan anlagma neticesinde Sirena Marine Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
(Sirena Marine) kurulmugtur. Tiirkiye’nin seri yat Uiretimi yapan ilk girketi Sirena Marine
ve bapl istirakleri, 2006'dan bu yana 300'Gn {izerinde yat firetmistir. Sirket ile Sirena
Marine arasinda sadece ticari iligki bulunmakta, Sirket {irettigi {iriinler icin Sirena Marine
Denizcilik ve Ticaret A.S.’den otomotiv parcasi temin etmektedir.

Heksagon Global Enerji Kaynaklar: Sanayi ve Ticaret A.S.

Heksagon Global Enerji Kaynaklart Sanayi ve Ticaret A.S., Kiraga Holding A.S. ve
Heksagon Damgmanhk A.$.’nin ortaklar tarafindan ayn bir is kolu olarak yapilanmus,
Titrkiyenin alternatif enerji kaynaklan ve kati atk y8netimi projelerine yatinm yapmak ve
bu alanda Tiirkiye’nin dnde pelen enerji, kompost ve organomineral gitbre iireticilerinden
biri olmak amaciyla 2008 yilinda Istanbul’da kurulmusgtur.

Heksagon Global Enerji Kaynaklan’nin istiraki Heksagon Kati Atik Ydnetimi A.S.’nin
bugtin itibanyla Tiirkiye’de kat1 attk ybnetimi alaminda biri tam operasyonel, digerleri
yapimi devam eden bir dizi kat atik ydnetimi praojesi bulunmaktadir.

Sirketin, izahnameye konu son 3 hesap déneminde Hexagon Global Enerji Kaynaklan
Sanayi ve Ticaret A.S. ile herhangi bir ticari ve ticari olmayan bir iliski bulunmamaktadur.

9. M{&Dl]i VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA
BILGILER

9.1. Maddi duran varhklar hakknda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle
ihraceimin finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere
sahip oldugu ve ybnetim kurule karar uyarnca ihrage tarafindan edinilmesi
planlanan 8nemli maddi duran varhklara iligkin bilgi:

Arsalar |Edinildigi| m? Mevkii Net Defter | Kullamim Kiraya |Kira| Yilhk
Yl Degeri Amacr | Verildi ise Kira
{TL) Kiralayan Tutari
Kisi/Kurum {TL)
KARSAN | 1295 HASANAGA FABRIKA
FABRIKA 2003- 188.161 | ORG. SAN, 88.911.190 | SAHAS] |- - -
ARSASI BOLGES! ARSASI
2005
IZMIR
YOLU 1974 | 8372 Q%L’?J’;EENBEY' 630.000| ARSA |- - |-
ARSASI
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Sahip Olunan Maddi Duran Varhklara iligkin Bilgller

Binalar Edinildigi m? Mevkii Net Defter | Kuollamm Kiraya Kira | Yilk
Degeri Amaci Yerildi ise Kira
(TL) Kiralayan Tutan
Kisi/Kurum {TL)
GOVDE 1999. HASANAGA
BINASI-A 2008- 12,150 |ORG. SAN. | 7.828.360 g‘?ﬁﬂf‘“ _ - |-
BLOK 2015 BOLGESI
1999.
MONTAJ HASANAGA
BINASIB | 2005 12150 [ORG. SAN. | 14.358.472| FABRIKA | - |-
BLOK BOLGESI
2016
BOYAHANE HASANAGA
BINASI-C égi’g 18210 |ORG. SAN. | 15.114.089 ;’r‘:‘gf‘“ ¢ = 2
BLOK BOLGESI
SON
HASANAGA
KONTROL | 599 3.600 | ORG. SAN. 664,186 | ABRIKA | - |-
BINASI-D TR BINASI
BLOK
HASANAGA -
EIEELSO?(INASI' 2000 12.974| ORG. SAN. | 12.064.282 g“‘mﬁf;'f‘“ ' N
BOLGESE
FIKTIF 1999 HASANAGA —
BINASI-F 2008- 1.800 |ORG. SAN. | 3.498.710 fg*;ﬁ‘é:“ L - ]-
BLOK 2010 BOLGESIL
3000- HASANAGA
L?ﬁg BINAG (554, 3.535 |ORG. SAN. | 4.500.369 E‘?b?:si'lm : - |-
2008 BALGESI '
e 20003 3.981 g.;(s}.&;::}? 3 5.589.643 | FABRIKA
BINA H BLOK. |2001 el BINASI
HASANAGA
GALERI FABRIKA
2000 152 | ORG. SAN. 114.642 i -]
GECIS BINASI BOLGESI BINASI
HASANAGA
KIMYASAL FABRIKA
2001 279 | ORG. SAN. 221.052 ! - -
ATIK SAHASI Sora] BINASI
HASANAGA
‘;ﬁi;‘;‘“ 1999 2.711 | ORG. SAN. 642911 g?ﬁfsli“ : - ]-
BOLGESI
HASANAGA
LOGISTIK FABRIKA
2012 1.972|ORG.SAN. | 1.808.930 i - -
DEPQ BINASI BOLGESI BINASI
HASANAGA
gﬁiﬁﬁl‘” 1999 2351 |ORG. SAN. | 1.674.399 g‘;‘]fﬁf*\ L - |-
BOLGES!
MUSTEMILAT TASANAGA
BINALARI  |2015 378 | ORG. SAN. 788.559 g‘?ﬁﬁ:““ ’ e |l
ILAVELERI BOLGESI
HASANAGA
:E:SISTOK 2016 3388 |ORG. SAN. | 3.964.073 gﬁﬁf‘“ -]
BOLGESI
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SAHIP OLUNAN MADDi DURAN VARLIKLARA ILISKIN BiLGILER

NET
cinsi DEFTER

DEGERI (TL)
BOYAHANE TESISI MAKINE EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 26.533.453,79
OTOBUS URETIMINDE KULLANILAN MAKINE-EKIPMAN VE .
DEMIRBASLAR i)
MINIBUS DRETIMINDE KULLANILAN MAKINE-EKIPMAN VE —
DEMIRBASLAR ———
MONTAJ TESISI MAKINE- EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 8.352.698,68
KAYNAK TESiSI MAKINE-EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 7.556.839,84
MIDIBUS URETIMINDE KULLANILAN MAKINE-EKIPMAN VE TR
DEMIRBASLAR —_—
DIGER 2.292.127,46
TTF KABIN PROJESI ORETIMINDE KULLANILAN MAKINE-EKIPMAN VE 1.232.932.56
DEMIRBASLAR -
BAKIM VE TEKNOLOQJI MAKINE- EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 1.188.915,82
TEDARIK ZINCIRl MAKINE- EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 1.075.095,85
ARITMA TESISI MAKINE- EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 1.048.727,81
TASITLAR £19.870,83
0SB BOYAHANE TESIS MAKINE-EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 692.356,10
GUVENLIK SISTEMI 578.479,40
SON KONTROL TESIS! MAKINE-EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 504.148,15
OSB FABRIKASI MAKINE-EKIPMAN VE DEMIRBASLARI 194.220,35
CNC LAZER KESME MAKINASI 163.122,66

Ydnetim Kurulu kararn uyarnca ihrager tarafindan edinilmesi planlanan

finemli maddi duran varlik bulunmamaktadir.

FINANSAL YA DA FAALIYET KIRALAMASI YOLUYLA EDINILEN MADDI DURAN VARLIKLARA
iLisKIN BILGILER
CiNsi KIRA KIRALAMA SURESI | YILLIK KULLANIM KiMDEN
DONEMI SONUNDA Kira AMACI KIRALANDIG]
KIRALANIN KIME | TUTARI
AIT OLACAG] (TL)

BOYAHANE '2014-2021 | KARSAN QTOMOTIV | URETIM |  YAPI KREDI 519.644,23
EKIPMANLARI & SAN.TIC. A.§ LEASING
KALDIRMA 2015-2020 | KARSAN OTOMOTIV |[LOJISTIK ANADOLU 446.316,70
EKIPMANLARI SAN. TIC. A5 LEASING
KALDIRMA 2015-2020 | KARSAN OTOMOTIV [ LOJISTIK ANADOLU 57.272,61
EKIPMANLARI SAN.TIC. A.§ LEASING
KALDIRMA 2015-2020 | KARSAN OTOMOTIV | URETIM ANADOLU 105.988,48
EKIPMANLARI SAN. TiC. A.§ LEASING
KAYNAK 2014-2021 | KARSAN OTOMOTIV | URETIM YAPI KRED! 20.560.386,41
BOLUMO SAN. TIC. A8 LEASING
EKIPMANLARI
MONTAJ BOLUMU | 2014-2021 | KARSAN OTOMOTIY | URETIM YAP] KREDA 10.982.906,35
EKIPMANLARI SAN.TIC. A8 LEASING
MONTAI BOLOMD | 2015-2020 | KARSAN OTOMOTIV | ORETIM ANADOLU 67.144,50
EKIPMANLARI SAN.TIC. AS LEASING
TOPLAM 32.739.659,68
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9.1.2. ihra¢cginin maddi duran varhklarinin kullammim etkileyecek cevre ile
ilgili tiim hususlar hakkinda bilgi:

Cevre ve Sehircilik Bakanhii'mn 25.11.2014 tarih ve 29186 sayth (19.04.2019 tarih
ve 30750 sayili revize) Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige giren Cevresel Etki
Degerlendirmesi  YOnetmeligi  gere@ince tesisimiz  icin  "Cevresel Etki
Degerlendirmesi Olumlu Belgesi" verilmistir. Hasanaga Fabrikasinin 3584 Belge
nolu 18.04.2018 tarihli Cevre Izin Belgesi Cevre ve Sehircilik Bakanlif tarafindan
verilmig olup, 18.04.2023 tarihine kadar gecerlidirr OSB Fabrikasimn ise
226298166.0.1 Belge nolu 07.08.2018 tarihli Cevre izin Belgesi Cevre ve Sehircilik
Bakanh§ tarafindan verilmis olup, 07.08.2023 tarihine kadar gecerlidir. Hasanaga
Fabrikasimn Hasanapa Organize Sanayi Bélgesi'nden alinmig 2012-24 no lu Atiksu
Baglanti izni (Gergerlilik Tarihi: 02.09.2019), OSB Fabrikasinin Bursa Organize
Sanayi Bélgesi'nden alinmig 2018-076 no lu Atiksu Baglanti Izni (Gegerlilik Tarihi:
27.07.2021) bulunmaktadir, Cevre Mevzuati gerepi beyan ve bildirimler hem sistem
fizerinden hem de Cevre ve Sehircilik il Mildirliiklerine her yilin Mart ay1 sonuna
kadar yapilmaktadir. 2018 yili igerisinde Bursa Cevre Sehircilik 11 Midirligi
nezdinde yapilan entegre ¢evre denetimlerinden eksiksiz gegen Karsan, her iki
fabrikas: i¢in de ISO 14001 Cevre Ydnetim Sistemine sahiptir. 2018 yilinda TSE
tarafindan vapilan 2015 versiyonuna gegis ve gézetim denetimj ile belgemiz sifir hata
ile ISO14001: 2015 versiyonuna gegis yapmig ve 2022 yilina kadar ISO 14001 Cevre
Yo6netim Belgemiz yenilenmistir.

Hasanaga (HOSAB) ve OSB Fabrikamizin yapi ruhsatlart ve yap1 kullamim izin
belgeleri bulunmaktadir.

9.1.3. Maddi duran varliklar iizerinde yer alan Kwsitlamalar, ayni haklar ve
ipotek tutartan hakkinda bilgi:

30.06.2019 tarihi itibanyla, Sirket’in Akbank T.A.S.den almug oldugu kredilere
istinaden sabit kiymetler ilzerine verilen ipotek tutan toplarm 22.000.000 Euro ve
70.000.000 TL'dir. Sz konusu bilgilerde, izahnamede yer verdifimiz en son
finansal tablo tarihinden sonra degisiklik olmamustir.

Maddi Duran Varhklar Ozerindeki Kisittamalar, Ayni Haklar, {potekler Hakkinda Bilgi

Maddi Duran Varlik Cinsi | Kisitlamamn/ Kimin Lehine Nedeni Verilig
Ayni Hakkin Verildidi Tarihi
Tlri

Tutart

Olugan Yan Prefabrik
Tugla Fabrika ve
Miistemilatlan ve {lave 3
Adet Prefabrik Depo ve Iki
Adet Tugla [dari Bina ve
llave iki Adet Tek Katl: Yan
Prefabrik Ofis, [syeri Arsas:

ABCD ve E Bloklardan Ipotek Akbank T.A$ Kredi 13.12.2011 20.000.000

Olusan Yan Prefabrik
Tugla Fabrika ve
Mtlstemilatlan ve flave 3
Adet Prefabrik Depo ve ki
Adet Tugla Idari Bina ve
llave iki Adet Tek Katl: Yan
Prefabrik Ofis, [syeri Arsasi

ABCD ve E Bloklardan Ipotek Akbank T.A.5 Kredi 13.12.2011 | 70.000.000 TL

Antma Tesisi ve L

2 Katl1 Betonarme Depa Ipatek Akbank T.A.S Kredi 08.09.2005 | 2.000.000 EURO
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9.1.4. Maddi duran varhklarin rayi¢/ger¢ege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayi¢ deger ve dayandify deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket’in kullamim amagh arsa ve binalan 20.11.2018 ve 10.12.2018 tarihlerinde, tesis,
makine ve cihazlan ise 22 Mayis 2015 tarihinde yeniden makul deger tespitine tabi
tutulmustur. TSKB Gayrimenkul Degerleme A.§. (“TSKB”y’nin maliyet yaklasimi
yontemi ile kullanim amagli gayrimenkuller igin 20 Kasim 2018 ile 10 Arahk 2018 ve
tesis, makine ve cthazlar igin 22 Mayis 2015 tarihi itibariyla gecerli olmak iizere belirledigi
degerlerin detay asafiida verilmistir:

Maddi Duran Varhklarin Rayi¢ Deperl Hakkinda Bilgi
MADDI |EDINME | EKSPERTIZ | EKSPERTIZ RAPORU | SINIFLANDIRILMASI MDYV
DURAN | TARIHI DEGERi TARIiHI VE NOSU (YATIRIM AMACLI | DEGERLEME
VARLIK OLUP OLMADIGD) FON TUTARI/
CiNst DEGER
DOSUKLUGO
TUTARI(TL)
Arazive {1974, 89.6534.591 20.11.2018/2018REV716 { Yaurim amagh degil 66.473.108
arsalar 1998, 10.12.2018/2018A906
1999,
2003,
2005
Binalar 1999- 78.053.810 20.11.20182018REV716 | Yatirtm amagh degil 44.664.316
2002,
2008,
2008,
2009-
2013,
2015
Tesis, 1974, 73.038.530 22.5.2015/2015REV305 | Yatinm amagh 42.936,782
makine ve | 1977,
cihazlar 1980-
2015
TOPLAM 240.746.930 154.074.206

9.2. Maddi olmayan duran varhklar haklanda bilgiler:

9,2.1. Ihragq bilgi dokiimaninda yer almas: gereken finansal tablo dinemleri

itibariyla ihra¢gmnin  sahip oldufu maddi olmayan duran varliklann

kompozisyonu hakknda bilgi:

30 Haziran 2019 DEFTER DEGER| A Mlgg-irl‘l(g;,llipﬂ NE;E%EEF;TIER
YAZILIM/LISANS 16.624.615 11.048.818 5.575.797
AR-GE 332.120.099 109.393.287 222,726,812
TOPLAM 348.744.714 120.442.105 228.302.609




BiRIKMIS NET DEFTER
20 DEFTER DEGERI AMORTISMANI DEGERI
YAZILIM/LISANS 15.752.016 10,126,522 5.625.494
AR-GE 282.330.104 92.348.482 189.981.622
TOPLAM 298,082,120 102.475.004 195.607.116
BiRIKMIS NET DEFTER
2007 DEFTER DEGERI AMORTISMANI DEGERI
YAZILIM/LISANS 13.773.231 8.723.199 5.050.032
AR-GE 176.576.299 63.857.989 212.718.310
TOPLAM 290,349,530 72.581.188 217.768.342
BiRIKMIiS NET DEFTER
2018 DEFTER DEGERI |\ oo FISMANI DEGERI
YAZILIM/LISANS 13.617.017 £.833.739 4.783.278
AR-GE 221.936.940 39.004.185 182.932.755
TOPLAM 235.553.957 47.837.924 187.716.033

Maddi olmayan duran varliklarda haklar ve aktiflestirilen gelistirme bedellerine ait itfa
stireleri sirasiyla 1-20 y1l ve 2-10 yildir.

9.2.2, Maddi clmayan duran varliklarin, ihraccimm faaliyetleri icerisindeki roli
ve faaliyetlerin maddi olmayan duran varhiklara bagimhhk derecesi hakkinda
bilgiler:

Sirketin, 30 Haziran 2019 tarihi itibariyla 195.717.520 TL tutanndaki yapilmakta olan
yatinmlan, halen yatinmi devam eden projelere iligkin maddi ve maddi olmayan varlik
yatinmlarindan alugmaktadir.

S6z konusu projeler tamamianmalarint takiben, aktiflestirilip amortisman ayirma yoluyla
giderlestirilecektir.

Ayrica Grup’un 332.120.099 TL {31 Arahk 2018: 282.330.104 TL) tutarinda maddi
olmayan duran varliklar altinda aktiflestirdigi projelere iliskin pelistirme giderleri
bulunmaktadir,

Ekonomik fayda saglamayacak duruma gelen yapilmakta olan yatirimlar ve gelistirme
maliyetleri dénem i¢inde gider yazilarak aktiften ¢ikartilir.

Grup yonetimi en iyi tahminleri do@rultusunda yatinmlardan elde edecefi ekonomik
faydanin defter degerlerinden ytiksek oldugunu 6ngrmektedir.
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9,2.3. isletme ici yaratilan maddi olmayan duran varhklarin bulunmas: halinde,
ihrager bilgi dokiimanmmda yer almast gereken finansal tablo dinemleri
itibariyla bu varliklar igin yapilan gelistirme harcamalarinin detay: hakkinda

bilgi:
AKTIFLESTIRME GIDERLESTIRILEN iTFA PAYLARI
30 Haziran 2019 TOPLAM
TOPLAM is"FchME oran|  TOPLAM ISLETME | o
AKTIFLESTIRME YARATILAN AKTIFLESTIRME ici
YARATILAN
YAZILIM/LiSANS 872.599 0 ] 922,296 0 0
AR-GE 49.789.995 11.720.537 | 0,24 17.044.805 1.038.042 0,06
AKTIiFLESTIRME GIDERLESTIRILEN ITFA PAYLARI
2018 ’ TOPLAM
TOPLAM 'SL%ME oRAN|  TOPLAM ISLETME | o
AKTIFLESTIRME | 0 200 o\ AKTIFLESTIRME ici
YARATILAN
YAZILIM/LIiSANS 1.990.484 0 0 1.415.022 D 0
AR-GE 8.215.002 2.808.314 0,34 29.107.877 1.323.380 0,05
AKTIFLESTIRME GIDERLESTIRILEN ITFA PAYLARI
2017 TOPLAM
TOPLAM 'SLIE(;ME omsn| _TOPLAM ISLETME | o0\
AKTIFLESTIRME YARATILAN AKTIFLESTIRME ict
YARATILAN
YAZILIM/LISANS 1.828.858 0 0 909.877 0 0
AR-GE 55.562.449 5.382.183 0,10 25.083.915 905. 141 0,04
AKTIFLESTIRME GIDERLESTIRILEN iTFA PAYLARI
2016 TOPLAM
TOPLAM 'sl‘iEC"i'ME oran| _TOPLAM ISLETME | L
AKTIFLESTIRME o T AKTIFLESTIRME ici
LLIN YARATILAN
YAZILIM/LISANS 1.159.001 0 0 1,474,502 0 0
AR-GE 48.830.552 7.134.333 0,15 22.371.291 131.812 0,01

9.2.4. Maddi olmayan duran varhklarin rayi¢/ger¢ege uygun degerinin bilinmesi
halinde rayi¢ defier ve dayandify defier tespit raporu hakkinda bilgi:

Maddi olmayan duran varhiklann rayig/gercege uygun degerinin tespiti igin herhangi
bir deger tespit raporu bulunmamaktadir.
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9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullammm veya satigini kisitlayan
stzleymeler veya diger kisitlayicr hiitkiimler haklanda bilgi:

Maddi clmayan duran varliklarin serbest¢e tasarruf edilebilirligini, kullamimin: veya
satisini kisitlayan stizlesmeler bulunmamaktadir,

Maddi olmayan duran varliklarda son bilango tarihinden (30.06.2019) sonra
degisiklik olmamisgtir.

9.2.6. Maddi olmayan duran varliklar icerisinde gerefiye kaleminin bulunmasi
halinde, ihra¢q bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri
itibariyla gerefiye edinimine yol a¢an islemler hakkinda bilgi:

30.06.2019 tarihli finansal table dénemleri itibaniyla serefiye edinimine yol agan
1slemler hakkinda bilgi:

Sirket, Menarinibus marka araglarin iiretimini gergeklestiren Industria [taliana
Autobus‘un (¥IIA”) sermayesine, 12 Aralik 2018 tarihi itibanyla 3.629.642 Avro
bedel ile katilim gdstermis ve ortaklik pay1 %5’ten %70’e yitkselmigtir.

Ote yandan, 29 Ocak 2019 tarihinde diizenlenen IIA Genel Kurul’unda Italyan devlet
kurumu olan INVITALIA S.P.A.nin orantisal olarak sermaye artist hakkim
kullanmas: sonucu, Sirket’in IIA’daki ortaklik oram %28,59’a dismiistlir. Sirket,
2019 yil: iginde yapilan sermaye artigina 8.295.024 Avro bedelinde istirak ederek
[IA’min sermayesindeki toplam yatinm tutarimi 5.129.642 Avro*dan (26.926.649 TL)
11.924.666 Avro’ya (78.634.649 TL) gikartmistir. TMS 28°de belirtildigi izere,
isletme tarafindan &zkaynak y8nteminin uygulanmasinda, istirakin elde edilebilen en
giincel finansal tablolan kullamlir. Sirket’in 22 Nisan 2019 tarihinde %28,59°1uk
hisse alimimin tamamlandidi, I1A’nin ara dénem finansal tablolan hazir olmadif igin
net yatinm ve kar zarar rakamlan 30 Haziran 2019 tarihli konsolide finansal
tablolarda giincellenmemistir.

Bir istirakteki net yatinmin defter degerinin bir béliimiinii olugturan serefiye ayn
olarak finansal tablolara alnmadifindan, istirakteki payin satin ahinmas: neticesinde
TFRS uyartnca hesaplanan serefiye tutart 30 Haziran 2019 tarihli konsolide finansal
tablolarda gecici olarak muhasebelestirilmigtir, Sirket’in, TFRS’deki hiikiimler
uyarinca edinilen net yatinmn geri kazamlabilic degerinin tespiti bir w1l icinde
tamamlanacakiir.

Satin alma iglemi sirasinda ortaya gikan gegici gerefiye asagidaki gibidir:

Industria Italiana Autobus |

Toplam Varliklar 100.525.395
Toplam Yabanci Kaynaklar 110.950.135
Istirakin Net Varhklan (10.024.744)
Grup'un Istirakteki Pay1 %28,59
Grup'un Istirak Paymin Defter

Defieri -
'31 Aralik 2018 itibanyla gerefiye tutan 26.926.649
30 Haziran 2019 itibariyla serefiye tutari 78.634.649
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10, FAALi)’ETLERE VE
DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

FINANSAL

DURUMA

fLISKIN

10.1.1. ihraccmn izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri
itibariyle finansal durumu, finansal durumunda yidan yila meydana gelen
degisiklilder ve bu degisikliklerin nedenleri:

Ozet Bilanco (TL) 30.06.2019 2018 2017 2016
Varhklar

Dénen Varliklar 1.342.164.188 1.035.696.081 680.017.850 495.495.769
Duran Varliklar 1.202.609.543 1.324.188.952 1.146.027.496 LI11.175258
Toplam Varkkiar 2.544.773.731 2.359.885.033 1.826.045.346 1.606.671.027
Kaynaklar

Kisa Vadeli 1.534.964.061 1.242.154.323 426.246.801 618.616.421
Yikhimlilikler

Uzun Yadeli 660.613.081 790.166.839 1.044.794.111 664.415.172
Yukimldlukler

Ozkaynaklar 349.196.589 327.563.871 355.004.434 323.639.434
Toplam Kaynaklar 2,544,773.731 2.359.885.033 1.826.045.346 1.606.671.027

[zahname dénemi igerisinde, Sirketin toplam varhklar: 2016 yili sonundaki 1.606.671.027
TL seviyesinden 2017 y1li sonunda 1.826.045.346 TL'ye, 2018 yil1 sonunda 2.359.885.033
TL’ye ve 30 Haziran 2019 tarihi itibariyla 2.544.773.731 TL ye yiikselmistir.

Sirket, HMC projesi ve kendi markasiyla arag gelistirip, iiretme hedefi dogrultusunda
yatiim faaliyetlerine agirlik vermis olup, s6z konusu yatinmlar apirhikh olarak dig
kaynaklardan finanse edilmistir. Bunun sonucu olarak toplam finansal borglar, 2016 yih
sonundaki 969.974.884 TL seviyesinden 2017 yih sonunda 1.173.048.215 TL ve, 2018 vil1
sonunda 1.606.325.022 TL'’ye ve 30 Haziran 2019 itibariyla 1.735,511.379 TL've
yiikselmistir.

Sirket nitelikli yattnmcilara satilmak tzere, 11 Agustos 2017 tarihinde 200 Milyon TL
nominal degerli, tamamuna iligskin édeme yiikiimliiliklerini hakim ortagi Kiraga Holding
A.S.’nin garanti verdigi tahvil ihrac1 icin SPK'dan izin almustir. isbu ihra¢ tavam
kapsaminda 3 ayda bir degisken faizli kupon ddemeli, 1092 gfin vadeli, 88 Milyon TL
nominal degerli ve 3 ayda bir defiisken faizli kupon &demeli, 728 giin vadeli, 67 Milyon
TL nominal degerli iki tahvil transinin satis1 13 Ekim 2017 tarthinde gergeklestirilmis olup,
stz konusu tahvillerin kupon ddemeleri yapilmaktadir.

Tahvil ihracina ve tahvil kupon 8demelerine iliskin gerekli agiklamalar, SPK mevzuatina

uygun olarak Kamuyu Aydmnlatma Platformu’nda ve Sirket internet {www.karsan.com.tr)
sitesinde yayinlanmaktadir.
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Ozet Gelir Tablasu (TL) | 2019 —6 Aylik 2018 2017 2016

Hasilat 779.054.334 | 1.504.611.404 992.341.193 |  826.560.043
Briit Kar 160.144.720 279.809.800 143.738.001 88.953.404
Esas Faaliyet KaryZaran 146.451.152 227.382.713 169.092.046 -27.648.233
Dosnem KaryZarart 8.322.262 -23.387.670 2.082.943 -95.782.823

Sirket, 2015 yilinda Hyundai H350 seri iiretimine gecis, 2016 yilinda IIA ile baglayan
isbirligi ve Karsan markal: iirlinlerin satig adetlerindeki artis sonucunda kapasite kullamm
oranlarini artirmugtir, Sirketin meveut kapasitesi 18.200 adet/y1l ara¢ olup, willar itibariyla
kapasite kullanim oranlan degerlendirildiginde; 2016 yilinda %31, 2017 yilinda %33,1,
2018 yilinda %36,9 ve 2019 yilinm ilk altt ayinda %224 (2018 yili ilk alt ay: %35,7)
oraminda gergeklesmistir, Kapasite kullanim oranlarindaki artiga paralel olarak, hasilat
2016 y1linda 826,6 Milyon TL, 2017 yilinda 992.8 Milyon TL ve 2018 yilinda bir dnceki
yila gore %32 oramnda artarak 1.504,6 Milyon TL’ye ulasmigtir. Hasilattaki séz konusu
artigin etkisi ile 2018 yih faaliyet kar %34 oramnda artarak 2274 Milyon TL olarak
gerceklesmigtir. 2019 yilimin ilk yansinda, hasilat tutan 779,1 Milyon TL, faaliiyet kar ise
146,5 Milyon TL olarak gergeklesmisgtir.

Sirketin OEM olma ve kendi markasim (retip, yurt igi ve yurtdisinda satma hedefi
dogrultusunda, yaptig: yatirim harcamalannin sonucunda finansman ihtiyaci artms olup,
finansman giderleri 2016 yilinda 216,8 Milyon TL, 2017 yithinda 171,5 Milyon TL,2018
yilinda 334,2 Milyon TL ve 2019 yilinin ilk yanisinda ise 204,2 Milyon TL gergeklesmistir.
Kur etkisini de i¢ine alan yliksek finansman giderleri nedeniyle, hasilatta ve faaliyet
karinda yasanan artisa ragmen 2016 yilinda 95,8 Milyon TL ve 2018 yilinda 23,4 Milyon
TL net dénem zaran ger¢ekiesmis olup, 2017 yilinda 2,1 Milyon TL ve 2019 yiluun ilk
yansinda 8,3 Milyon TL net dénem kan elde edilmistir.

Temel  Gdstergeler 7 Ocak-Haziran 2018 2017 2016
Oranlar 2019

Brat Kar Marji 0,21 0,19 0,14 0,11
Faaliyet Kar Mariji 0,19 0,15 0,17 -0,03
Net Kar Marji 0,01 -0,02 0,002 -0,12
Likidite Oranlari 30 Haziran 2019 2018 2017 2016

Cari Oran O|87 0$33 1'60 0,80
Likidite Oram 0,74 0,69 1,34 0,62
Nakit Orani 0!03 0!07 0,04 0,0 |
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Finansal Yapi Oranlari 30 Haziran 2019 2018 2017 2016
Toplam Borglar/Ozsermaye 6,29 6,20 4,14 3,96
K.V. Borglar / Toplam 0,60 0,53 0,23 0,39
Aktifler

U.V. Borglar / Toplam 0,26 0,33 0,57 0,41
Aktifler

Maddi Duran Varhk 0,45 0,50 0,33 0,45
H(Ozsermaye+U.V. Borglar)

Karlihk Oranlan 30 Haziran 2019 2018 2017 2016

Net Ddnem Kan / Toplam 0,003 -0,01 0,001 -0,06
Akl

Net Dnem Kan / 0,02 -0,07 0,01 -0,30
Ozsermaye

10.2, Faaliyet sonuclari;

10.2.1. ihragginin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo diénemleri
itibariyle faaliyet sonu¢larina iligkin bilgi:

Mamiil Cinsi Ocak - Haziran 2018 2017 2016
2019
Satis Hasilath {TL) | Satis Hasilaii (TL) | Satig Hasilab (TL) | Saty Hasilah (TL)

Karsan 118.441.702 188.967.065 206.576.154 116,606,277

Jest 84.085.463 133.362.620 i124.839.575 83.107.133

Atak 7.103.178 54,124,773 74.485.713 31.882.883

Star 27.253.059 L479.672 7.250.866 1.616.260
Menarinibus 304.175.448 381.285.351 146.409.337 53.431.951
Bozankaya 7.809.461 45.868.600 3.153.795 0
F‘,’}’""d“i H350| 144,083,406 727.790.828 436,680.810 346.570.507
Diger (**) 103.644.317 160.699.552 200.021.068 309.951,308
TOPLAM 779,054,334 1.504,611.404 992.841.193 826.560.043

(*} HMC H350 projesi kapsaminda Sirketimizin hak kazandig tazminat tutarlan Hyundei H350 hasilatina dahil edilmistir.
(**} Diger kisminin iginde yedek par¢a ve malzeme satiglar, otomoliv ana ve yan sanayiine verilen kataforez kaplama,
parca basimi, boyama ve kabin imalati igeren Endistriyel hizmeller ve @retimi sona ermig GrQnlerin saliglar bulunmaktadr.

Sehirlerdeki ve toplu tasimacilik sistemlerindeki degiisimleri takip ederek ihtiyaclara uygun
firinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yihinda
ise Karsan Atak ve Karsan Star markalarimin lansmanlarini1 gergeklestirerek piyasaya
sunmugtur. Finansal tablo dénemleri itibanyla, Karsan marka araglann hasilat toplami
2016 yilinda 116,6 Milyon TL, 2017 yilinda 206,6 Milyon TL, 2018 yilinda 189 Milyon
TL ve 30 Haziran 2019 itibanyla 118,4 Milyon TL gerceklesmistir.
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Sirketin i3 ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni gelistirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiklii agirhga
sahip panelvan, hafif kamyon ve minibis versiyonlarindan olusan H350 model araglarin
sirketimiz tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik olan
anlagma kapsaminda, gerekli endiistrivel yatinmlarin tamamlanmasinin ardindan, deneme
iiretimi agamasi da tamamlanarak seri iiretime baglandig1 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda duyurulmugtur. Seri iiretim baglangi¢ tarihinin ana sézlesmede
belirlenen 2015 yilbagindan Nisan 2015'¢ ertelenmesi nedeniyle taraflar arasinda yapilan
miizakereler neticesinde 2015 Ekim ayinda imzalanan ek protokoal ile asgari 200 bin adet
olan toplam dretim adedinde degisiklik yapilmaksizin kontrat stresi 7 yildan 8 vyila
gikartilmistir, Finansal tablo dénemleri itibariyla, Hyundai H350 marka araclarin hasilat
toplarm 2016 yilinda 346,6 Milyon TL, 2017 yilinda 436,7 Milyon TL, 2018 yilinda 727,8
Milyon TL ve 30 Haziran 2019 itibariyla 245 Milyon TL gergeklesmistir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yénetim Kurulu Kararyla, lisans sézlesmesi cercevesinde
Titrkiye'de minhasir ilretim, dagitm ve sati;im yaptifimiz Menarinibus  markals
otobiislerin tim marka haklanna sahip, [talya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A.
(IIA) Sirket'ine %5 oraninda ortak olmug ve [A ile Tesis Kullamm Sizlesmesi
imzalamighr. Son durum itibariyla %28,59 oraninda ortagt oldugumuz IIA ile isbirligi
gergevesinde, 2016 yilinda 53,4 Milyon TL olarak gergeklesen Menarinibus marka otobiis
satiglarindan elde edilen hasilat 2017 yilinda 146,4 Milyon TL'ye, 2018 yiinda ise 381,3
Milyon TL ye ve 30 Haziran 2019 itibaniyla 304,2 Milyon TL’ye ulagmistir, Sirket I[A ile
igbirliinin yanisira yurticinde ve yurtdiginda gesitli otobiis ihalelerini takip etmekie olup,
bu kapsamda, 2018 yilinda Romanya Brasov Belediyesi'nin 105 adet dizel ara¢ alim ile 3
yillik bakim stzlegmesini kapsayan ihalesini kazanmg ve 2018 ve 2019 yiilan iginde
partiler halinde teslimatlar1 gerceklestirmistir,

Sirket ve Bozankaya; toplu tagima ara¢ tasarimi, Gretimi ve satiglarinda daha rekabetgi
olabilmek igin farkli projelerde i birligi potansiyellerini degerlendirme kararlan
gerpevesinde 24.03.2017 tarihinde 3 vil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik
Stzlesmesi" imzalamiglardir. Buna pore, $irket Bozankaya'min talebine bagh olarak,
Bozankaya'mn tm haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli
otobiislerin dretimini, sdzlesmede belirlenen esaslar ve gartlar dahilinde, Bozankaya adina
yerine getirecektir. Stz konusu siizlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat
kurulumu yapilmeg olup, 2018 yili basi itibariyla iiretime baglanmistir,

Cagin mobilite ihtivaglarina uygun olarak strdiriilebilir ¢oziimler sunan Sirket, 2018
yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina
uygun olarak peligtirmiy ve sunmugtur. Bu kapsamda; mevcut markalann yeni model
yilinda devreye girecek olan &zelliklerine ve basta Avrupa Birli§i ve Amerika Birlesik
Devletleri olmak {izere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon standartlarina
uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

ABD Posta Servisi'nin Yeni Nesil Dagitim Araci Alim Siireci'nde "prototip gelistirme
teklif ¢agrisi"na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alti
adet prototip siparigi verilmig; 2017 yili Ekim ay1 iginde siparig edilen prototiplerin tamamu
teslim edilmigtir. thale mercii, test siireci sonunda, stirecin son agsamasina gegmeye hak
kazanan tedarik¢i adaylarindan fiyat teklifi sunmalarim talep edecektir.

Sirketin 6 Ekim 2017 ve 15 Mart 2018 tarihli Ozel Durum Agiklamalan'nda detayli olarak
agiklandif lizere; ABD Posta Servisi ihalesine ynelik alarak Morgan Olson ile ortakhk
modeli geligtirilmesi ¢alismalarn neticesinde; Karsan, Morgan Olson ve Karsan USA;
Karsan ile Morgan Qlsorfup ortak kuracaklan girketin, bizzat Karsan'in veya Karsan
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USA'in ana yiiklenici oldugu ti¢ alternatif i3 modeli izerinde mutabik kalms, ABD Posta
Servisi ihalesinin Karsan lehine sonu¢lanmasi kosuluyla ve ABD Posta Servisi ile mutabik
kalinarak uypulamaya alinacak i3 modelleri i¢in karsilikli miinhasic isbirlipi stzlesmesi
imzalam§ olup, Sirketin 12 metre otobils aracinin Kuzey Amerika'da satis ve pazarlanmasi
ve bir lisans bedeli karsihifinda fikri miilkiyet haklarinin Morgan Olson'a lisanslanmasina
iliskin pazar analizi ¢aligmalan devam etmektedir.

10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen Snemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iligkin agiklama:

tzahnamenin 7.1.1. numarali béltimiinde detayh olarak sunulan son {i¢ yi1l itibanyla satig
gelirlerimizi 6nemli Slglide etkilemis olan faktorler asagida aqiklanmaktadir:

e Sirket, 2013 yihinda Karsan Jest, 2014 yilinda ise Karsan Atak ve Karsan Star
markalannin lansmanlanim gergeklestirerek pivasaya sunmugtur.

e HMC ile 2012 yih Kasim ayinda imzalanan, 3 - 6 ton arasinda azami yiiklii agirhgia
sahip panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlanndan olugan H350 model
araglarin 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde {iretilmesine vénelik anlasma
kapsaminda 2015 Nisan ayinda dretime baglanmistir. Seri diretim baglangic tarihinin
ana sozlegmede belirlenen 2015 yilbagindan 2015 Nisan ayina ertelenmesi
nedeniyle taraflar arasinda yapilan miizakereler neticesinde 2015 Ekim ayinda
imzalanan ek protokol ile asgari 200 bin adet olan toplam firetim adedinde
degisiklik yapilmaksizin kontrat siiresi 7 yildan 8 yila ¢ikartilmstir,

o Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karanyla, lisans sdzlesmesi
cercevesinde Tirkiye'de miinhasir {iretim, dafitim ve satisim yaph@imiz
Menarinibus markali otobiislerin tim marka haklarina sahip, italya merkezli
Industria [taliana Autobus S.p.A. (ILA) Sirket'ine %5 oraminda ortak olmus ve ITA
ile Tesis Kullamm Sézlegmesi imzalamigtir. Son durum itibariyla %28,59 oraninda
ortag) oldugumuz I1A ile igbirligi cergevesinde dretim devam etmektedir.

10.2.3. Ihragqinin, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
meydana gelen faaliyetlerini dofirudan veya dolayh olarak nemli derecede etkilemis
veya etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda
bilgiler:

Otomotiv sektdriinde girketler, piyasa gartlarina gore alacaklanmn tam olarak
teminatlandinlamamasi kapsaminda kredi riski, ddviz pozisyon yapilart cergevesinde,
malzeme maliyetleri ve satig fiyatlanmn bagl oldugu déiviz cinsi ve 6deme/tahsilat silreleri
farklilipy, déviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki rekabet artigi kapsaminda
maliyetlerin fiyata istendifi dlgiide yansitilamamasi cergevesinde fiyat riski, finansal
borglarinin sabit/degigsken faizli olmasi kapsarminda faiz riski ve isletme sermayesi
ihtiyaglanmin dogdugu &lgilide plobal kriz v.b. nedenlerle finansman kaynag bulmakta
zorlanmalari sonucunda likidite riskine maruz kalabilmektedirler.

10.3. ihra¢gimn bor¢luluk durumu

Sirket’in 5 Agustos 2019 tarihinde Kamu Aydmlatma Platformu’nda yayimlanan
30.06.2019 tarihli konsolide mali tablolar itiban ile borgluluk durumu detaylan asagidaki
gibi olup dolayl ve sarta bagh ytkiimliilGgii bulunmamaktadir. Buna gore;
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Sirket’in konsolide kisa ve uzun vadeli toplam yikilmliiltigi; 2.195.577.142 TL olup bu
rakamin; 1.534.964.061 TL'si kisa vadeli; 660.613.081 TL'si ise uzun vadelidir. Toplam
yilkklimliliigiin 214.115.400 TL'si i¢in ipotek verilmis olup verilen ipoteklerin toplam
yilkiimlitliige oran1 %29,75 diizeyindedir.

Sirket’in likidite durumu 52.308.856 TL olup banka mevduati geklindedir, Bu tutarin
19.228.718 TL'si vadesiz, 33.080.138 TL si li¢ aydan kisa vadeli mevduat olarak banka
hesaplarinda bulunmaktadir.

Sirket’in kisa vadeli finansal borcu; 1.136.209.007 TL'dir. Bu tutarin; 761.728.050 TL sini
kisa vadeli banka kredi bor¢lan, 244.884.714 TL'sini uzun vadeli banka kredi borglarinin
kisa vadeye diisen kisimlan, 28.954.235 TL'sini kisa vadeli leasing borglan, 30.337.815
TL'sini faktoring borglan ve 70.304.193 TL'sini ise kisa wvadeli tahvil borcu
olugturmaktadir. (Tabloda kisa vadeli leasing ve faktoring borglarn toplam alinarak
gdsterilmigtir.)

Sirket’in uzun vadeli finansal borglan 599.302.372 TL'dir. Bu tutann; 481.021.861 TL'sini
uzun vadeli banka kredileri, 26.396.794 TL'sini uzun vadeli leasing borg¢lan ve 91,883.717
TL'si ise uzun vadeli tahvil borcu olugturmaktadir,

Ozet olarak Sirket'in 30.06.2019 tarihi itibarn ile Net Finansal Borgluluk diizeyi
1.683.202.523 TL diizeyinde gergeklesmistir.

Sinirh Bagimsiz
Bor¢luluk Durumu Denectimden Gegmis
Kansalide
TL 30.06.2019
Kisa Vadeli Yilkiimlilikler 1.534.964.061
Garantili
Teminath
Garantisiz / Teminatsiz 1.534.964.061
E::lil;)\r'adeli Yidkiimlilikler (uzun vadeli bor¢larin kisa vadeli kisimlare 660.613.081
Garantili
Teminath 214.115.400
Garantisiz / Teminatsiz 446.497.681
Kisa ve Uzun Vadeli Y{ikimltlakler Toplam: 2.195.577.142
Ozkaynakiar 349,196,589
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 349.196.589
Odenmis Sermaye 600.000.000
(denmis Sermaye Enflasyon Dilzeltmesi Farks 22.585.778
Hisse Senedi ihrag Primleri 6.165.231
Deger Artig Fonlar 135.884.383
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.045.086
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Birlesmeye lliskin llave Ozsermaye Katkisi 5.305.130
Gegmis Yillar Kar/Zararlan -430.111.281
Net Dénem Kan/Zarar 8.322.262
Azmhk Paylan

TOPLAM KAYNAKLAR 2.544.773.731
Net Borgluluk Durumu

A. Nakit 0
B. Nakit Benzerleri 52.308.856
C. Alim Satim Amagh Finansal Varliklar 186.345.605
D. Likidite { A+B+C) 238.654.461
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar 959.141.909
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 761.728.050
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kismm 244.884.714
H. Diger Kisz Vadeli Finansal Borglar 129.596.243
[. Kisa Vadeli Finansal Borglar {F+G+H) 1.136.209.007
J. Kisa Vadeli Net Finansal Borgluluk {I-E-D) -61.587.363
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 481.021.861
L. Tahviller 91.883.717
M, Diger Uzun Vadeli Krediler 26.396.794
N. Uzun Vadeli Finansal Borgluluk (K+L+M) 599.302.372
0. Net Finansal Borgluluk (J+N} 537.715.009

11. IHRACCININ FON KAYNAKLARI

11.1. isletme sermayesi beyan:

Sirket, net isletme sermayesini (Donen Varliklar-Kisa Vadeli Yilkdmldliikler) seklinde
hesaplamakta olup, 30,06.2019 altt aylk ara donem ve 31.12,2018, 31.12.2017 ve
31.12.2016 willikk hesap doénemleri finansal tablolanna gbre net igletme sermayesi
tutarlarina agafida yer verilmektedir:

TL 30.06.2019 31.12.2018 312.2017 31.12,2014
Donen Varliklar 1.342.164.188 1.035.696.081 680.017.850 495.495.769
Kisa Vadeli

vikimlalikler 1.534.964.061 1.242,154,323 426.246.801 618.616.421
Net isletme sermayesi -192.799.873 -200,458.242 253.771.049 -123.120.652

Sirket’in meveut durum itibariyla ve izahname tarihinden itibaren en az 12 ayhk dénem
igin cari yiikkiimlidlitklerini kargilamak {izere yeterli igletme sermayesi yoktur. Sirket ilave
isletme sermayesi saglamak amaciyla kisa vadeli finansal yilkiimliilikklerinin uzun vadeli
olarak yeniden finansmamn igin finans kuruluglari ile g&riigmeler yapmakta olup, 2019 yil
sonuna kadar ilgili diizenlemelerin sonuglanacag dngériilmektedir. izahname tarihinden
itibaren 12 ayhk d6nem igin, sermaye artinmimizin SPK tarafindan onaylanacag)
varsayimi ile igletme senqmnayesi agifimizin kalmayacaf #ngoriilmektedir.
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12, EGILIM BILGILERI

12.1. Uretim, satig, stoklar, maliyetler ve satig fiyatlarinda goriilen nemli en son
egilimler haklanda bilgi:

Tiirkiye pazarinda, hafif ticari araglar grubunda 2018 yilinda yillik bazda toplam hafif
ticari arag satiglannda %42,3 azalig gbriiliirken, 2019 yilimin ilk alti ayinda yilhk bazda
%350 daralma yasanmstir. Hafif ticari ara¢ satis kinlimi detayh incelendiginde, ithal arag
satislannda 2018 yilinda yillik bazda %38,6 seviyede gerpeklesen azalisin, 2019°1n ilk yan
yilinda yillik bazda %51,7 seviyesine yiikseldigi gozlenmigtir, Ayrica 2018 yihinda vilhk
bazda %45,7 oraninda azalij gosteren verli hafif ticari arag satisian ise 2019 yilinin ilk
vanisinda yillik bazda %48,4 ile azahgim siirdiirmiigtiir. Hafif ticari arag pazarinda ithalatin
pay1 2018 yilinda %50,2 ve 2019 yilinin ilk alti ayinda %46,8 seviyesinde gergeklesmistir.

Sehirlerdeki ve toplu tagimacilik sistemlerindeki degisimleri takip ederek ihtiyaglara uygun
iirlinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda
ise Karsan Atak ve Karsan Star markalarimin lansmanlanini gergeklestirerek piyasaya
sunmustur.

Karsan, kendi markasi ile iirlin yaratma ve peligtirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme
faaliyetlerini strdirmekie olup, §irkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu Sirketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamas: ile duyurulmustur.

Sirketin ig ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni gelistirilen 3 - 6 ton arasinda azami yilkli agirhiga
sahip panelvan, hafif kamyon ve minibils versivonlarindan olugan H350 model araclann
gitketimiz tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde {iretilmesine yonelik olan
anlasma kapsaminda, gerekli endiistriyel yatinmlann tamamlanmasinin ardindan, deneme
Uretimi agamasi da tamamlanarak seri {iretime baslandig) 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur. Seri ilretim baslangig tarihinin ana stizlegmede
belirlenen 2015 yilbasindan Nisan 2015'e ertelenmesi nedeniyle taraflar arasinda yapilan
miizakereler neticesinde 2015 Ekim ayinda imzalanan ek protokol ile asgari 200 bin adet
olan toplam iiretim adedinde degisiklik yapilmaksizin kontrat siiresi 7 yildan 8 yila
¢ikartilmugtar.,

Sirket, 08.08.2016 tarihli Y&netim Kurulu Karanyla, lisans s&zlesmesi cercevesinde
Tiurkive'de miinhasir dretim, dafitm ve satisim yaph@miz Menarinibus markal
otobiislerin tiim marka haklarina sahip, Italya merkezli Industria Italiana Autebus S.p.A.
(ITA) Sirket'ine %5 oraminda ortak olmus ve I[A ile Tesis Kullanim Sé&ziegmesi
imzalammgtir, Son durum itibariyla, Sirketin %28,59 oraninda ortaf oldugu IIA ile isbirligi
devam etmekte olup, 2019 yili iginde farkhh misteriler icin ayr1 ayr: zamanlarda alinan yeni
tam ve yarn mamul otobiis iiretim siparigi 79,7 milyon Euro’ya ulasmstir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tasima arag tasarimi, idretimi ve satiglarinda daha rekabetgi
olabilmek i¢in farkh projelerde is birlifi potansiyellerini degerlendirme kararlan
gergevesinde 24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik
Sozlegmesi" imzalamislardir. Buna gére, Sirket Bozankaya'min talebine bagh olarak,
Bozankaya'nin tiim haklarina sahip oldufu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli
otobiislerin iiretimini, sézlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina
yerine petirecektir. S8z konusu s6zlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat
kurulumu yapilmis olup, 2018 yili bagi itibanyla iretime baglanmigtir.




Cagin mobilite ihtiyaclarina uygun olarak siirdfiriilebilir ¢dztimler sunan Sirket, 2018
yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina
uygun olarak geligtirmis ve sunmustur. Bu kapsamda; mevecut markalarin yeni model
yilinda devreye girecek olan &zelliklerine ve basta Avrupa Birligi ve Amerika Birlegik
Devletleri olmak iizere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon standartlarina
uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

URETIM ADETLERI

Mamil Adi 2019 - 6 ayhk 2018 2017 2016
Karsan 440 1.171 1.511 1.045

Karsan Jest 389 962 {184 893

Karsan Atak it 203 301 143

Karsan Star 40 4 26 7
Menarinibus 218 208 181 91
Bozankaya (*) 7 55 6 -
Hyundai H350 1.375 5.200 4.330 4.511
Toplamlar 2,040 6.722 6.028 5.647

{*} Sirketimizin Bozankaya ile imzaladif1 sdzlegme kapsarminda, 2017 yilinda hat kurulumu tamamlanmig olup, 2018

yilinda dretime baglanmigtir. 2017 déneminde yer alan araglar temamlznmamg otob(s niteligindedir,

SATIS ADETLERI

Mamill Ad 2019 - 6 aylik 2018 2017 2016
Karsan 397 1.169 1.507 1.182

Karsan Jest 342 957 1181 1.002

Karsan Arak i3 208 301 163

Karsan Star 40 4 25 i7
Menarinibus 232 282 180 91
Bozankaya (*) 7 55 é -
Hyundai H350 (**) 1.375 5.200 4.6935 4.894
Renault Trucks - - - 2
Toplamlar 2,011 6.706 6,388 6,169

(*) §irketimizin Bozankaya ile imzaladi) sozlesme kapsaminda, 2017 yilinda hat kurulumu tamamianmig olup, 2018

yilinda Oretime baglanmigtie, 2017 ddneminde yer alan ara¢lar tamamlanmeanng otobis niteligindedir,

(**} Karsan Pazarlama 30 Cylil 2017 tarihi itibanyla tam konsolidasyon yerine zkaynak ydntemiyle konsalidasyona
dahil edilmektedir. Dolayisiyla, Karsan Pazarlama tarafindan sabislar 2017 yil 4.qeyrek ve 2018 yih satiglanimin iginde

yer almamaktadir,

2019 6 ayhk 2018 2017 2016
SORDURDLEN FAALIYETLER |  (TL) (TL) (TL) (TL)
Saus Gelirleri 758.666.884 | 1441587850 | 953.186497 | 796.989.049
Sanslarin Maliyetleri () -618.909.614 | -1.224.801,604 | -B49.103.192 | -737.606.639
'(1;;:: ir) Faaliyetlerden Briit Kar| 4905797 | 216786246 | 104083305 | 59.382.410

2019 w1 basindan izahname imza tarihine kadar gegen siirede; Sirketimizin iginde
bulundufiu sektdrde vaganan efilimler agagida siralanmigtir:
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¢ HMC ile 27 Kasim 2012 tarihinde imzalanan anlagsma kapsaminda firetilen H350
araglarimin lansmam sonras: dilnya pazarlanndaki talep daralmasi nedeniyle satislar
beklentinin altinda gergeklegmigtir.

¢ 2018 yilinda uygulanmaya baslanan KDV ve OTV tesvikleri daralma yasanan
sektorii olumlu etkilemigtir. 2019 y1h Temmuz ay itibariyla stz konusu tesviklerin
devam etmemesi sebebiyle sektére olumsuz etkileyecefi diigniilmektedir. Sz
konusu durum, ticari arag stoklarinda artis ve/veya satig fiyatlar iizerinde bask:

yaratmaktadir,
STOKLAR
2019 -6 ayhk 2018 2017 2016
(TL) (TL) (TL) (TL)
Ik madde ve malzeme 132.130.206 73.854.730 20,843,576 69.246.902
Yar mamliller 31.701.115 75.285.587 8.209.564 0.562.576
Mamiller 15.366.895 21.970.547 6.832.881 5.047.829
Ticari mallar 23.073.386 21.808.327 19.607.693 39.943.163
Yoldaki Mallar 8.067.266 181.106 1.835.465 5.896.070
| Deger dilglikligil karsiliBi -9.135.920 -8.734.226 -7.463.699 -14.732.337
TOPLAM 201.202.948 184.366.071 109.867.482 111.964.203

ilk madde malzeme:

ilgili kalemde, 2017 yil sonunda bir énceki yila pore yasanan artig, 2018 yihi basinda
firetilmesi planlanan Bozankaya ve Menarinibus markah otobiislere ait parcalarin
tedariginin baslatilmasindan kaynaklanmaktadir. Bununia birlikte, 2018 yii  boyunca
vapilan ilretimlerle eritilen hareketsiz stoklar ve Menarinibus marka otabiislerin iiretim
planiun 2019 yih ilk geyregine ertelenmesi sebebiyle, 2018 yilinda bir nceki yila kiyasla
diisiis yaganmgtir. 2019 y1li ilk 6 ayinda yagsanan yiikselisin sebebi ise Menarinibus marka
otobiis sipariglerindeki idretim temposunun ve dolayisiyla tiretimindeki artigtir.

Yar1 mamiiller:

2018 yilindaki yiiksek yar1 mamul seviyesinin temel nedenleri, Brasov ihalesi kapsaminda
firetilen Menarinibus marka araglarin teslimatlarinin bityik bir kisminin 2019 yilinda
gerceklesmesi ile Karsan Star marka araglannn migteri taleplerinde yasanan
degigikliklerdir. Bununla birlikte, 2019 yili Haziran sonu yari mamul seviyesinin yiiksek
olmasimin sebebi, tim fiiretim hatlanmin dolu olmasi, iiretim temposunun artmasi ve
{iretimin ara vermeden devam ettigi bir dénem olmasidir.

Mamiiller ve Ticari Mallar:

Mamullerde yaganan 2018 yil sonundaki artig, 2018 yilinda iiretilen Menarinibus marka
otobiisler ile Karsan Jest Electric marka araglann satiglanmn teslim sekli sebebiyle TFRS
uyaninca 2019 yil ilk giinlerinde gergeklesmesinden kaynaklanmaktadir,

Deper diisiikHigii kargilifi:
Ilgili kalemde, 2016, 2017 ve 2018 yillan arasinda nemli bir degisiklik olmamistir.

12.2, ihraccmm beklentilerini dnemli dlgiide etkileyebilecek egilimler,
belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Sirketimiz makro ekonomik belirsizliklerin etkilerini azaltmak igin etkin maliyet kontrolti
ile maliyetleri ve giderleri azaltmay, iiretimdeki verimlifit arttirmay1, Ar-Ge ¢alismalan ile
lrfin, RE:? linl ce ltlendlrerek satig gelirlerini artirarak olugabilecek olumsuzluklan
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gidermeyi amaclamaktadir. Bu dogrultuda, Sirket mithendislik ¢ahsmalanim kendi
biinyesinde yapmaya baglamis olup, Ar-Ge merkezi olmaya hak kazanmistir.

Ozellikle enerji fiyatlanndaki ve kurlardaki artislar maliyetlerimizi olumsuz etkilemesine
kargin, her bir iirlin segmenti i¢in ayn ayrt yapilan maliyet diisirme ve verimlilik
¢aligmalan ile kur riski ve enerji fiyati amisi telafi edilmeye ¢ahsilmistir. Bu galismalar
kapsamunda, Sirket genel giderlerinde ve iiretim verimliliginde pozitif getiri saglamak
amaciyla, World Class Manufacturing (WCM) uygulamalanna baslamistir,

Kisa ve orta vadede Sirketimizin finansal sonuclarina olumlu etkisi olmas) beklenen
projeler:

Daha 8nce izahnamenin 7.1 ve 7.2.1. numarali béliimlerinde s6z edilen toplu tasimaya
yonelik Karsan markasi ile hafif ticari ara¢ Oretim, satig faaliyetleri ve Menarinibus
markali otobils faaliyetlerine ek olarak agafidaki projeler sayilabilir.

Hyundai Motor Company (HMC) tarafindan 2015 yilindan itibaren seri iiretime gegen stz
konusu proje kapsaminda &niimiizdeki 8 yilda asgari 200.000 adet iiretim gerceklestirmek
iizere 2015 Ekim ayinda ek protokol imzalanmustir. Uretimin belirlenen yillik adetlerin
alinda kalmas1 durumunda sbzlesme hitkktimleri gercevesinde tazminat geliri tahakkuk
ettirilmekte ve tahsilatlan yapilmaktadir.

Sirketimiz sadece Tirkiye'de degil diinyanin bir ¢ok iilkesinde 6zellikle ABD ve Avrupa
illkelerindeki kamu ihaleleri ile ilgili ¢aligmalar yapmaktadir. Karsan’in tirettiji araglarnn
Avrupa’da sahisim yapmak ve ilgili sati sonrasi hizmetleri gerceklestirmek {izere tiim
hisseleri Karsan’a ait olan Karsan Europe 8.1.1. kurulmustur. Ayrica, 2019 yih Haziran ay1
itibariyla Sirket’in Fransa’da yerlesik distribfitdri HCI'un %50’sine sermaye artinmina
katilmak suretiyle ortak olmustur,

Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiirtilebilir goziimler sunan Sirket, 2018
yihnda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazanna
uygun olarak gelistirmis ve sunrnugtur. Bu kapsamda; mevcut markalarin yeni model
yilinda devreye girecek olan ozelliklerine ve basta Avrupa Birli3i ve Amerika Birlesik
Devletleri olmak lizere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon standartlarina
uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

Sirketin 6 Ekim 2017 ve 15 Mart 2018 tarihli Ozel Durum Agiklamalari'nda detayh olarak
aciklandifn tizere; ABD Posta Servisi ihalesine yéinelik olarak Morgan Olson ile ortaklik
modeli geligtirilmesi ¢aligmalar1 neticesinde; Karsan, Morgan Olson ve Karsan USA;
Karsan ile Morgan Olson'un ortak kuracaklan sirketin, bizzat Karsan'in veya Karsan
USA'in ana yiiklenici oldupu ii¢ alternatif iy modeli iizerinde mutabik kalmig, ABD Posta
Servisi thalesinin Karsan lehine sonuglanmast kosuluyla ve ABD Posta Servisi ile mutabik
kalinarak uygulamaya alinacak is modelleri igin karsiliklh minhasir igbirligi s6zlegmesi
imzalamig olup, Sirketin 12 metre otobiis aracinin Kuzey Amerika'da satis ve pazarlanmasi
ve bir lisans bedeli karsilifinda fikri miilkiyet haklarinin Morgan Olson'a lisanslanmasina
iliskin pazar analizi cahsmalan devam etmektedir.

13. KAR TAHMINLERIi VE BEKLENTILERi?

? Kar tahmini: Cari ve/veya takip eden hesap donemleri igin muhtemel kar veya zarar seviyesine
iligkin bir rakamn veya asgari veya azami bir rakammin agikga ya da dolayh olarak veya gelecekte
elde edilebilecek kar veya ufranabilecek zararlarin hesaplanabilecegi verilerin belirtilmesidir.

Kar beklentisi: Sona erniis, ancak sonuglan heniiz yaymlanmamis olan bir hesap ddnemi igin kar ya
da zarar rakaminin Lahml edilmesidir.
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13.1. Ihraccimn kar beklentileri ile icinde bulunulan ya da takip eden hesap
dénemlerine iligkin kar tahminleri:

Yoktur.

13.2. Ihragcinn kar tahminleri ve beklentilerine esas teskil eden varsayimlar:
Yoktur.

13.3. Kar tahmin ve beklentilerine iligkin bafimsiz giivence raporu;

Yoktur.

13.4. Kar tahmini veya beklentilerinin, gecmis finansal bilgilerle
Kargtlagtirilabilecek yekilde hazirlandigina iliskin aciklama:

Yoktur,

13.5. Daha énce yapilmig kar tahminleri ile bu tahminlerin igbu izahname tarihj
itibariyle hala dogru olup olmadifn hakkinda hilgi:

Yoktur.

14. IDARI YAPI, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER
14.1. ihragginin genel organizasyon semas:

Karsan’in genel organizasyon jemasi asagida sunulmaktadir:

TEMEL YAP] ORGANIZASYON SEMAS]
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14.2. idari yap::

14.2.1. ihraceinin yénetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

Adi Gbrevi Is Adresi Son 5 Yilda Gdrev Silresi/ Sermaye Pay:
Soyad thrageida Kalan Gtirev
Ustlendigi Sliresi
Giirevler
(TL) (%)
Inan Kirag | Yonetim | Kiraca Holding | Yé&netim 05/04/2019 tarihinde 1 yil | 11.791.904,43 | 1,97
Kurulu A.5. Acibadern | Kurulu siire ile ve her halilkarda
Bagkam1 | Cd. Doganci Sk. | Baskanh§i | yerlerine halefleri
No:3 34660 segilinceye kadar giirev
Oskidar / yapmak {izere segilmistir.
istanbul
Giancaric | Yonetim | Hasanafa Ydnetim 05/04/2019 tarihinde 1 yit - -
Boschetti | Kurulu Crganize Sanayi | Kurulu stire ile ve her halilkarda
Bagkan | Bolgesi Oyeligi yerlerine halefleri
Vekili {HOSAB), Sanayi segilinceye kadar gtirev
Caddesi 16225 yapmak 0zere segilmistir,
Niltifer / Bursa
Okan Bas | Ydnetim |Hasanaga Ydénetim 05/04/2019 tarihinde 1yl - -
Kurulu Organize Sanayi | Kurulu slire ile ve her halllkarda
Murahhas | Bdlgesi Murahhas yerlerine halefleri
Aza (HOSAB), Sanayi | Aza ve CEO | segilinceye kadar gtirey
Caddesi 16225 vapmak (zere se¢ilmistir.
Niliifer / Bursa
Nevzat Bagimsiz | Hasanaga Yiinetim 05/04/20192 tarihinde 1 w1l - -
Tifekgiogl | Yonetim | Organize Sanayi | Kurulu siire ile ve her halikarda
u Kurulu | Blgesi Uyeligi yerlerine halefleri
Oyesi {HOSAB), Sanayi secilinceye kadar gtirev
Caddesi 16225 yapmak {izere secilmistir.
Niliifer / Bursa
Mehmet Bagimsiz | Hasanaga Yiinetim 05/04/2019 tarihinde 1 vl - -
Altan Ydnetim | Orpanize Sanayi | Kurufu silre ile ve her hallikarda
Sungar Kurulu Bélgesi Uyeligi verlerine halefleri
Uyesi (HOSAB), Sanayi secilinceye kadar gbrev
Caddesi 16225 yapmak (izere se¢ilmistir.
Nililfer / Bursa
Fatma Ydnetim | Hasanaga Yonetim 05/04/2019 tarthinde | il - -
Flisun Kurulu Organize Sanayi | Kurulu stire ile ve her halikarda
Akkal Uyesi Bolgesi Oyeligi yerlerine halefleri
Bozok {HOSAB), Sanayi segilinceye kadar gdirev
Caddesi 16225 yapmak lizere segilmigtir,
Niltfer / Bursa
Muhsin Yinetim | Kiraga Holding | Yonetim 05/04/2019 tarihinde 1 yi -
Mengitirk | Kurulu A.S. Acbadem | Kurulu stire ile ve her halilkarda
Uyesi Cd. Doganc1 Sk. | Uyelipi yerlerine halefleri

No:3 34660

Uskuodar /
tstanbul

secilinceye kadar gtirev
yapmak Qzere segilmistir.
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Yonetim Kurulu Uyeleri

Son Durum kiibariyle Ortakhk Diginda Aldig) Girevler

inan KIRAC

(Ybnetim
Bagkani)

Kurulu

Karsan Otomotiv Sanayi Mamulleri Pazarlama A.S. Ynetim Kurulu Bagkani
K8k Ziraat Turizm Sanayi Ticaret A.S. Ydnetim Kurulu Baskan: (*)

Kiraga Holding. A.5. Ytnetim Kurulu Bagkam

Karland Otomotiv Urtinleri San. ve Tic, A.S. Yé8netim Kurulu Baskan

Ktk Finansal Damsmanhk A.S. Yonetim Kurulu Bagkan: (*)

K8k Enerji Yatiimlan A.$. Yénetim Kurulu Baskam (*)

Sirena Marine Denizcilik Sanayi ve Tic, A.5, Ydnetim Kurulu Baskan
Yardimeist

Sirmar Denizcilik Sanayi ve Ticaret A,S, Ydnetim Kurulu Bagkan

Adabey Turizm Sanayi ve Ticaret A.S, Ydnetim Kurulu Baskani (*)

Vanikdy Gayrimenkul Yatinm A.S. Ybnetim Kurulu Bagkan (%)

Vanikdy Gayrimenkul Yatirim ve Damsmanlik Limited Sirketi Mildtirler Kurulu
Baskani {*)

Kepi Turizm Bamismanlik Gayrimenkul Yatinimlan Ticaret A.S. Ydnetim Kurulu
Bagkan: (*}

Kepi Gayrimenkul Danismanlik ve Ticaret Ltd Sti Mild{lrier Kurulu Baskar (*)
Kdk Ulasim Tasimacilik A.S Ydnetim Kurulu Baskan: (*)

K#k Teknoloji A.S. Yonetim Kurulu Baskan {*)

Turkiye'nin Otomobili Girisim Grubu Sanayi ve Ticaret A.5. Yénetim Kurulu
Uyesi (Kdk Ulasim Tagimacilik A.S. adina tizel kisi temsilei) (*)

Bi7tech tlag Tibbi Cihazlar Ve Saghk Hizmetleri San, ve Tic.A.S. Ydnetim
Kurulu Baskant (*}

Giancarlo BOSCHETTI
(Ydonetim Kurulu Bagkan
Vekili)

Diasorin S.p.A Y6netim Kurulu Oyesi {(*)
Finde S.p.A. Ydnetim Kurulu Oyesi (*)

Okan BAS

(Y8netim
Murahhas Aza)

Kurulu

Karsan Europe Srl Y8netim Kurulu Baskan

Karsan I ve Dig Ticaret A.S. Y&netim Kurulu Baskan Yardimetsi
Thrkiye'nin Otomobili Girisim Grubu Sanayi ve Ticaret A.3. Ytnetim Kurulu
Uyesi (Kok Teknoloji A.S. adma t0zel kisi temsilci) (*)

Industria Italiana Autobus (IIA) Y8netim Kurulu Uyesi

Maa$ Global OY Y&netim Kurulu Uyesi

Nevzat TUFEKCIOGLU

Kog Tuketici Finansmani A.S Yonetim Kurulu Uyesi (*)

(Bagiumsiz Yonetim . Al . T
Kuralu Oyes) Entek Elektrik Uretimi A.S Yonetim Kurulu Uyesi (*)
Mehmet Altan SUNGAR
(Bapimsiz Yonetim |~
Kurulu Uyesi)
Akis GYO Bafimsiz Yonetim Kurulu Oyesi {*)
g%n;g]( Elsunppan KL Bizim Toptan Magazalan A.S. Bagimsiz Ytnetim Kurulu Uyesi (*)
Ford Otomotiv Sanayi Bagimsiz Y&netim Kurulu Uyesi (*)
(Yonetim Kurulu Uvesi) | 1zocam Ticaret ve Sanayi A.S. Bagimsiz Yonetim Kurulu Oyesi (*)
Muhsin MENGUTURK

(Ydnetim Kurulu Uyesi)

(*) Kiraga Grubu disindaki sirketlerde alinan gérevler

5 g Ak
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