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KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE TICARET A.S.
IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca Qz../.f.f./.zafjtarihinde
onaylanmgtir.

Ortakh@mzin ¢ikarilmis sermayesinin 600.000.000 TL’den 900.000.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirilacak 300.000.000 TL nominal degerli paylarinin halka arzina
iliskin izahnamedir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru olduunun
Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iligkin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarmn fiyatinin belirlenmesinde Kurul’un herhangi
bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iligkin yatirim kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimzin ve halka arzda satisa aracibk edecek Yapi Kredi
Yatirinm Menkul Degerler A.S.’nin www.karsan.com.tr ve www.ykyatirim.com.tr adresli
internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (kap.org.tr)
yaymmlanmistir. Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihraggi sorumludur. Zararmn ihracgidan tazmin  edilememesi veya
edilemeyeceginin acik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulus, varsa garantér ve ihra¢gimin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi l¢iide sorumludur.
Ancak, izahnamenin diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde dzetin yaniltici, hatal
veya tutarsiz_olmasi durumu hari¢ olmak iizere, sadece ozete bagh olarak ilgililere
herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olugturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlant hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklann raporlarda yer alan yanhs,
yamlticr ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri ¢ercevesinde sorumludur.

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
agiklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarihindeki dngoriileri ve beklentileri géstermektedir. Birg¢ok faktor,
ihragemmn  gelecege yonelik agiklamalarimn Gngoriilenden ¢ok daha farkh
sonu¢lanmasina yol ag¢abilecektir.
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KISALTMA VE TANIMLAR

AS.

:| Anonim Sirket

ABD

:| Amerika Birlesik Devletleri

Borsa Istanbul veya BIST

:| Borsa Istanbul A.S.

Bozankaya

:| Bozankaya Otomotiv Makina imalat ithalat ve Ihracat A.S.

Menarinibus

:{ Menarinibus markali otobiisler

EUR veya Avro

:| Avrupa Birligi Para Birimi

2016 Yili: Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S., Karsan Otomotiv
Sanayi Mamulleri Pazarlama A.S., Karsan Europe Srl ve Karsan USA
LLC

2017 Yihi: Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S., Karsan Europe

.| Srl, Karsan i¢c ve Dis Ticaret A.S ve Karsan USA LLC

GRUP
2018 Yili: Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S., Karsan Europe
Srl, Karsan I¢ ve Dis Ticaret A.S ve Karsan USA LLC
2019 Yili 6 Ay: Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S., Karsan
Europe Srl, Karsan i¢ ve Dis Ticaret A.S ve Karsan USA LLC

GVK :| Gelir Vergisi Kanunu

HCI :| Hervouet Corporate Industry SAS

HOSAB :| Hasana@a Organize Sanayi Bolgesi

1A :| Industria Italiana Autobus S.p.A.

KAP :| Kamuyu Aydinlatma Platformu

Karsan veya Sirket veya

Ortakhk

:| Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.

Karsan Pazarlama

:| Karsan Otomotiv Sanayi Mamulleri Pazarlama A.S.

KDV

:] Katma Deger Vergisi

Kiraga Grubu

:| Kiraca Holding ve biinyesindeki Sirketler

Kira¢a Holding

:} Kira¢a Holding A.S.

KVK

:| Kurumlar Vergisi Kanunu

KARSAN OTOMOTIV
ANAYii VE TICARETA.S.
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MKS :| Merkezi Kaydi Sistem
g{fl?i/i);z:t(;ggni:?;c turer :| Orjinal Parca Ureticisi
OSB :| Organize Sanayi Bolgesi
ObDb :] Otomotiv Distribiitorleri Dernegi
OSD :| Otomotiv Sanayii Dernegi
oTv :| Ozel Tiiketim Vergisi
Renault Trucks :| Renault Trucks Kamyon Sanayi A.S.
SPK veya Kurul :] Sermaye Piyasasi Kurulu
SPKn :| Sermaye Piyasasi Kanunu
TFRS / UFRS :| Tiirkiye / Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan
TMS / UMS :| Tiirkiye / Uluslararast Muhasebe Standartlar
TUIK :| Tiirkiye Istatistik Kurumu
§ TTK :] Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG :] Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
USD veya Amerikan Dolan :| Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi
VUK ;| Vergi Usul Kanunu
Yap: Kredi Yatirim :| Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.
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I. BORSA GORUSU:

Yoktur.

II. DiGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yoktur.

KARSAN OTOMOTIV
AYii VE TICARET AS.

REDI YATIR
VAP KDEGERLER g
_com




1. iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KIiSILER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamim degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

IHRACCI
KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE TICARET A.S.
Okan Basg Kenan Kaya Sorumlu Oldugu Kisim:
CEO Mali Isler ve Finans
Genel Miidiir Yardimeisi
25.10.2019 25.10.2019

IZAHNAMENIN
TAMAMI
HALKA ARZA ARACILIK EDEN YETKILi KURULUS
YAPI KREDi YATIRIM MENKUL DEGERLER A.$ Sorumlu Oldugu
Ekin Arca Kirelli Cem Kizak Kisim:
Genel Miidiir Yardimcisi Boéliim Baskam
25.10.2019 25.10.2019
IZAHNAMENIN
TAMAMI

izahnamenin bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler ¢ercevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamm degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamas: igin her tiirli makul 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

imzali sorumluluk beyanlari izahname ekinde yer almaktadir.




iLGILi DENETIM RAPORLARINI HAZIRLAYAN
KURULUS

Sorumlu Oldugu
Kisim:

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

Ozkan Yildirim, SMMM
Sorumlu Denetci

(2016, 2017, 2018 yillari ile 2019 yih 6 ayhk ara dénem)

ILGIiLi RAPOR

ILGILi DEGERLEME RAPORLARINI HAZIRLAYAN
KURULUS

TSKB GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S. (TSKB)

Sorumlu Oldugu
Kisim:

Ozan Kolcuoglu
Sorumlu Degerleme Uzmani
(25.11.2016 -2016REV892)
(25.11.2016 - 2016REV893)
(10.12.2018 - 2018A906)
(20.11.2018 - 2018REV715)
(20.11.2018 - 2018REV716)

ILGILI RAPOR
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2. 0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yiikiimliiliigii
A.1 | Giris ve uyarilar e Bu ozet izahnameye giriy olarak
okunmahdir.

¢ Sermaye piyasasi araclarina iligkin yatirim
kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

e lizahnamede yer alan bilgilere iligkin
iddialarin mahkemeye taginmasi
durumunda, davaci yatirimel, halka arzin
gerceklestigi iilkenin yasal diizenlemeleri
cercevesinde, izahnamenin  ¢evirisine
iliskin maliyetlere yasal siiregler
baslatilmadan once katlanmak zorunda
kalabilir.

o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak
iizere) ilgililerin hukuki sorumluluguna
ancak 6zetin izahnamenin diger kisimlan
ile birlikte okundu@u takdirde yamltici,
hatah veya tutarsiz olmasi veya
yatirimcilarin yatinm kararim vermesine
yardimel olacak Oonemli bilgileri
saglamamas1 durumunda gidilir.

A.2 | Izahnamenin sonraki Yoktur.
kullanimina iligkin bilgi
B—IHRACCI
B.1 | Ihraccinin ticaret | Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.
unvani ve isletme
adi
B.2 | ihracammm hukuki | Hukuki Statiisii: Anonim Sirket
statiisii, tabi | Tabi Oldugu Mevzuat: T.C. Kanunlan
oldugu mevzuat, | Kuruldugu Ulke: Tirkiye
kuruldugu iilke ve | Adresi: Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi (HOSAB), Sanayi
adresi Caddesi 16225 Niliifer / Bursa
internet Adresi: www.karsan.com.tr
Telefon : +90 (224) 484 21 70 (25 HAT) - +90 (224)
28030 00
Faks :+90(224) 484 21 69
B3 | Ana iriin/hizmet | 1966 yilinda kurulan Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret
Kkategorilerini de | A.S., 1979-1998 yillari arasinda Kog Grubu ¢atis1 altinda
icerecek  sekilde | faaliyet gostermis, 1998°de Inan Kira¢’in ¢ogunluk hisselerini
ihrageimin mevcut | almasiyla birlikte Kiraga Holding biinyesine dahil olmustur.
faaliyetlerinin ve | Otomotiv sektoriinde faaliyet gdsteren ve binek aragtan
faaliyetlerine etki | otobiise, . minivandan agir kamyona genis bir yelpazede iriin
eden onemli gellstyﬁp ;étn’legi bedeﬂeyen Karsan, bugiin Bursa’da yer
faktorlerin tamim | alag modemn._ve esnek tesislerinde lisans altinda Hyundai
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ile faaliyet
gosterilen
sektorler/pazarlar
hakkinda bilgi

Motor Company’ye ait H350 model panelvanlari, minibiis ve
sasi kamyonetleri, Bozankaya marka elektrikli otobiisleri ve
Menarinibus marka otobiisleri ve kendi markas: altinda
minibiis segmentinde Karsan Jest, midibiis segmentinde
Karsan Atak ve Karsan Star araglari iiretmektedir. Sirket,
basta Avrupa Birligi ve Amerika Birlesik Devletleri olmak
{izere iiriinlerinin yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel
regiilasyon standartlarina uyum faaliyetlerine ~devam
etmektedir.  Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak
siirdiiriilebilir ¢oziimler sunan Sirket, 2018 yilinda minibiis
segmentinde Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise midibiis
segmentinde Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun
olarak gelistirmis ve sunmustur. Sirket ayrica Karsan marka
tiriinlerin yurt i¢i ve yurt disinda pazarlama, satis, sati§ sonrasi
ve yedek parga faaliyetlerini de yiiriitmektedir.

B.4a

Thracaiyr ve
faaliyet gosterdigi
sektorii etkileyen
Onemli en son
egilimler
hakkinda bilgi

Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda ise Karsan Atak
ve Karsan Star markalarinin lansmanlarini gergeklestirerek
piyasaya sunmustur.

Karsan, kendi markasi ile {iriin yaratma ve gelistirme
kapsaminda aragtirma ve geligtirme faaliyetlerini siirdiirmekte
olup, Sirkete T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhg Ar-Ge
Tesvikleri Genel Midurligii tarafindan Ar-Ge Merkezi
Belgesinin verilmesinin uygun bulundugu Sirketin 24
Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamas: ile
duyurulmustur.

Sirketin is ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile
imzalanan H350 model araglarin Karsan tarafindan 7 yilda
toplam 200 bin adedin {izerinde iiretilmesine yonelik olan
anlagma kapsaminda, 2015 yili Nisan ayindan itibaren tiretim
yapilmakta olup, imzalanan ek protokol ile kontrat siiresi 7
yildan 8 yila gikartilmstir.

Sirket, lisans sozlesmesi gergevesinde Tiirkiye'de miinhasir
iiretim, dagitim ve satigimi yaptifi Menarinibus markal
otobiislerin tiim marka haklarina sahip, Italya merkezli
Industria Italiana Autobus S.p.A. (IIA) sirketine %5 oraninda
ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim Sozlesmesini 9 Agustos
2016 tarihinde imzalamistir. Son durum itibariyla, Sirketin
%28,59 oraminda ortagi oldugu IIA ile isbirligi devam
etmekte olup, 2019 yili iginde yurt digindaki farkli miisteriler
icin ayrn ayn zamanlarda alinan yeni tam ve yarn mamul
otobiis iiretim siparisi 79,7 milyon Euro’ya ulagmistir S6z
konusu siparislerin 44 Milyon Euro’luk kismu teslim
edilmistir. Geri kalan sipariglerin siparis programina gore
2019 yili iginde tiretilerek teslim edilmesi planlanmaktadir.
Bozankaya ve Sirket, Bozankaya'nin tiim haklarina sahip
oldugu elektrikli-otgbiislerin tiretimi amactyla, 2017 yilinda 3
yil sifligine. $ratéik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik
Sozlgsmesi (,;@gglamlst'fr.

Pt KREDI YATIRI

YA
EGERLER !
L.event ert Sgk.
-23-24-257
T 4

Mersis No:0388.002 0.9
LT Y R X TLL e L] - <

Qag{h i_‘hdbi;iit . ihtiyaglarina uygun olarak _stirdiiriilebilir
Ln g 10 KARSAN OTOMOTIV




¢oziimler sunan Sirket, 2018 yilinda Karsan Jest Electric,
2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarna
uygun olarak gelistirmis ve sunmustur. Bu kapsamda; mevcut
markalarin yeni model yili olan 2020 yilinda devreye girecek
olan 6zelliklerine ve basta Avrupa Birligi ve Amerika Birlesik
Devletleri olmak iizere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel
regiillasyon  standartlarina uyum faaliyetlerine devam
etmektedir.

2018 yilinda uygulanmaya baglanan KDV ve OTV tesvikleri
daralma yasanan sektorii olumlu etkilemistir. 2019 yili
Temmuz ay! itibartyla s6z konusu tesviklerin devam etmemesi
sebebiyle ticari ara¢ pazarinda daralma yasanmistir. Bununla
birlikte, 2019 yili son ¢eyreginde devreye giren “Yerli
Uretime Ozel Tasit Kredisi” kampanyas: ile tasit kredisi faiz
oranlarindaki  indirimin ticari arag pazarim olumlu
etkileyecegi diigtintilmektedir.

Ozellikle enerji  fiyatlarindaki ve kurlardaki artiglar
maliyetlerimizi olumsuz etkilemesine karsin, her bir iriin
segmenti i¢in ayr ayr yapilan maliyet diisiirme ve verimlilik
calismalan ile kur riski ve enerji fiyat1 artis1 telafi edilmeye
caligilmastir.

B.5 |Ihrageumn  dahil | 1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillar arasinda Kog Grubu
oldugu grup ve |gatisi altinda faaliyet gosteren Karsan, 1998 yilinda Inan
grup icindeki yeri | Kiragn ¢ogunluk hisselerini almasiyla birlikte Kiraca

Holding biinyesine dahil olmustur. Kiraga Holding’in
Karsan’daki payr %63,46 dir. Kiraga Holding, finans, enerji,
yat {iretimi, otomotiv ve otomotiv yan sanayii sektorlerinde
faaliyet gostermektedir.2018 y1l1 mali tablolarina gore, Kiraga

. Holding’in aktif buytikligii 3.815.369.296 TL ve net satis
hasilat1 2.015.553.199 TL’dir. Kiraga Holding’in 2018 yili
mali tablolar1 incelendiginde Karsan’in Kiraga Holding’in
aktif biiyiikligii icindeki payt %62 ve net satig hasilati
icindeki pay1 %72’dir.

B6 Sermayedeki Veya SN T UNl:ya;ls:;n(/)u:n‘)ultiv-Doﬁruda\nl’aySahinli‘ineili;kin Bilgi T,
toplam oy hakki | [sovan Nominal Deier (TL) | Sermayedeki Pay (%) Orani (%)
igindeli  paylan | PSEEAE e e
dogrudan veya B Grubu 338.060.132 56,34 56,34,

iger 219.254.12 6.

dolayh olarak %S5 gxom Ttiyazh 1.33615157 3o',51: 36051';
ve fazlasi olan | [ 000000 Y T
!‘iﬁilerif‘ Sirket sermayesinin %63,46’sina sahip Kiraga Holding
isimleri/unvanlart | araciligiyla dolayh pay sahipligine iliskin bilgi asagidadir.
ile her birinin pay —— Karsan Otomotiv - Dolayh Pay Sahipligi'ne Higkin Bilgi

o _gewme (8 C. UNVANI / ADI t
sahipligi hakkinda S(l)l::m TICARET TRVANT T AP o I Defier (TL) | _Sermayedeki Payi (% ) (())ry.f.‘(l:})
bi]gi SILCOLUX INVESTMENTS S A. 171.335.644 28,56 28,56,

KOK ZIRAAT TURIZM SAN.VETICA §. 38.074.587 6,35 635

. KIRAC AILESI VE DIGER 171.335.644 28,56 28,56/
Ihragginin  hakim | (TorLam P 380.745.875 63,46 63,46

ortaklarmmn farkh
oy haklarina sahip

Sirket\ﬂ;—:E’sjai‘sf _ngklés"ﬁ'-}gsi’nin “Yoénetim Kurulu” baghkli 8.

Maddesi uyarnnéd® Yonetim Kurulu’nun; yedi iyeden
desi  uyarin
PN OMOTIV
TR KARSAN OTOM
4 el

NAYil VE TICARET A.S.
aga Organize Sanayi Balgasi
16225 Milufer-BUR!

Entugrulgazi
Mersis No.




olup olmadiklan
hakkinda bilgi

Varsa
veya
olarak
yonetim
hakimiyetine
sahip olanlarin ya
da ihraceiyn
kontrol edenlerin
isimleri/unvanlan
ile bu kontroliin
kaynag hakkinda
bilgi

dogrudan
dolayh
ihrac¢inin

olusmas: durumunda; bes iiyesi A Grubu pay sahiplerinin
gosterecegi adaylar arasindan, dokuz iyeden olugmasi
durumunda; alti iiyesi A Grubu pay sahiplerinin gosterecegi
adaylar arasindan, Sirket Genel Kurulu tarafindan segilir. A
Grubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylardan biri Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan Kurumsal Yo6netim
flkelerinde tanimlanan anlamda bagimsizlikla ilgili esaslara
uyularak belirlenir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Yonetim Kurulu'nun Stiresi”
baslikli 9. Maddesi uyarinca; A Grubu hisse sahiplerince
gosterilen adaylar arasindan segilen bir iyeligin bosalmasi
halinde yine A grubu hisse sahiplerince gosterilecek adaylar
arasindan gegici iiye segilecektir.

Genel kurul toplantilarinda oy kullanma hakk: ve kar payina
iliskin olarak herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadur.

Kiraga Holding Karsan’in %63,46’sma sahip olmasi ve
Yonetim Kurulu {iyelerini se¢gme hakki veren Karsan
Otomotiv’in A Grubu hisselerinin %98’ine sahip olmasi
nedenleriyle, Karsan’in yonetim hakimiyetine ve kontroliine
sahiptir.

Karsan’in hakim ortagi Kiraga Holding’in ortaklik yapisi
asagida yer almaktadir.

KIRACA HOLDING A.S
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 AILESI VE DIGER 565.155.000 45
TOPLAM 1.255.900.000 100

(*) Silcolux Investments S.A.'min %100 Silcolux S.Aya
aittir. Silcolux S.A.'min %47,5'i Inan Kirag'a ve %52,51 N
Continuity Trust'a aittir.

Kiraga Holding’in %10 ortag1 olan K&k Ziraat Turizm San ve
Tic A.S. (Kok Ziraat)'in ortaklik yapisi asafida yer
almaktadir.

KOK ZIRAAT TURIZM SANAYI VE TiCARET A.S
ORTAK ADI SOYADI/ SERMAYE PAYI
UNVANI (TL) (%)
Inan Kirag 76.999.291 33
Suna Kirag 76.999.291 33
Ipek Kirag 76.999.291 33
Diger 2.127,00 0
TOPLAM e 231.000.000| 100

Lovent

lﬁlraj;:a Holdmg m %45 ortaklarindan Silcolux Investments
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S.A.’nin %1000 Silcolux S.A.’ya ait olup, Silcolux SA’nin
%47,5’i Inan Kirag’a aittir. Ayrica, Kok Ziraat’in %100’
Kirag ailesine aittir. Dolayisiyla, dogrudan ve dolayh paylar
dikkate alindiginda Karsan’in nihai hakim ortafi Kirag
Ailesi’dir.

B.7 | Secilmis finansal | Sirketin konsolide finansal tablolart ve bunlara iligkin
bilgiler ile | bagimsiz  denetim  raporlan  www.Xkarsan.com.tr  ve
ihragginin www.kap.org.tr internet sitelerinde yer almaktadir.
finansal Temel konsolide bilango biiyiikliiklerine ve se¢ilmis konsolide
durumunda ve | gelir tablosu kalemlerine asagida yer verilmektedir.
faaliyet Secilmis Finansal Bilgiler (Milyon TL) 30.06.2019] 31.12.2018]31.12.2017} 31.12.2016 (*

Dénen Varhklar 1.342 1.036! 680 495
SOnuglarlnda -Nakit ve nakit benzerleri 52 83 16 7]
meydana gelen -Ticari Alacaklar 749 523) 416] 280!
o . -Stoklar 201 184 110 112
Onefn.ll . Duran Varhiklar 1.203] 1.324 1.146 1.111
degisiklikler Ticari Alacaklar 40) 84 113 188

-Finans Sekt6rii Faaliyetlerinden Alacaklar 116} 136 134 131
-Maddi Duran Varhiklar 452 561 464 445
-Maddi Olmayan Duran Varliklar 228 196] 218 188
Aktif Toplams 2.545 2.360 1.826 1,607
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikle r 1.535 1.242 426 619
-Finansal Borglar 1.136 881 173 353
-Ticari Borglar 318 248 190 172
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 661 790 1.045) 664
-Finansal Bor¢lar 599 725 1.000; 617
(Ozkaynaklar 349 3281 355) 324
1) Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 349) 328 355 348
-Odenmiy Sermaye 600 600] 600 600
-Yeniden Degerdeme Olciim Kazanglan 154 198 156 162]
-Gegmis Yil Karlan / Zararlan -430) -451 -431 -367
-Net Donem Zaran / Kan 8 -23) 7] =74

b) Aznnhk Paylan -l - - .25

(*) 31.12.2016 yih konsolide finansal tablolan, baz kalemlerde yapilan siuflama degigklikleri nedeniyle 2017 yih

mali tablolan agiklanrken yeniden diizenlenmis ve fmansal tablo agiklamalannmn “Sunuma fliskin Temel Esaslar™
baghkl 2.1. numarah dipnotunda detayh olarak agiklanmustr. Bu diizenlemenin nedeni, daha dnce nakit akig
riskinden korunma muhasebesi uygulamas olarak degerlendirlen tirev arag isleminin, gergege uygun deger
riskinden korunma muhasebesi olarak degerlendirfimesi olup, bunun sonucu olarak istege bagh muhasebe
potitikasi degisikligi ger¢eklestirilmistir. Yeniden dizenleme sonucunda, Finansal Durum Tablosu'nda; Nakit ve

Nakit Benzerleri, Ticari Alacaklar, Finansal Yatrmlar, Tiirev Araglar, Riskten Konunma Kazang / Kayiplar, Net

Dénem Zaran kalemleri etkilenmigtir.

Secilmiy Finansal Bilgiler (Milyon TL) 30.06.2019] 30.06.2018] 31.12.2018] 31.12.2017] 31.12.2016 (**)

Hasilat 759 617} 1.442] 953 797

Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar 20 32} 63 40 30

Toplam Hasilat (*) 779 6491 1.505) 993) 827

Briit Kar/Zarar 160] 113] 280§ 144] 89

Faaliyet Kan/Zaran 144) 112} 227 1 -28]

Finans man Gideri Oncesi Faaliyet Kan /(Zaran) 227, 114 297 174 93|

Finans man Gideri -204) -141 -334) -17) -217]

Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kan/Zaran 8 -201 -23 2 964

Dinem Karmn/Zarannm Dagilimu 8| -204 -23| 2] -964

- Azmlik Paylan - - - K 2
- Ana Ortaklik Paylan 8 -20 -23 7 -74

Pay Bayina Kazang/Kayp (TL) 00001} 00003  -0,0004 0,0001 -0,0012]

(*) Toplam Hasilat tutar, Hasilat tutar: ile Finans Sektéru Faaliyetlerinden Bri¢ Kar tutarmm toplammndan ohssmaktadsr.

(**) 31.12 2016 yili konsolide finansal tablolan, baz kalemlerde yapilan smflama degigikBkleri nedentyle 2017 yih mali tablolan

agklanrken yeniden diizenlenmes ve finansal tablo agklamalarmmn “Sunuma Tliskin Terne! Esaslar” baghkh 2.1. mumarah
dipnotunda detayh olarak agiklanmstr. Bu dizenlemenin nedeni, daha onee nakit aks riskinden korunma rmuhasebesi
uygulamas: olarak degerlendirilen tirev arag igleminm, gergege uygun deger riskinden korunma muhasebesi olarak
degerlendirikmesi ohup, bunem sonucu olarak istegie bagh muhasebe politikast degisklig gerceklestirimistir. Yeniden dizenleme
sonucunda Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosunda, Genel Yonetim Gderlen, Esas Faaliyetlerden Diger Giderler,

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler, Satglarm Maliyeti, Hasiat, Yatirm Faaliyetlerinden Gelirler, Finansman Guderler, Riskten

Korunma Kazang / Kaywplan, Net Donem Zaran kalemleri etkilenrmgtir.

B.8 [ Secilmis onemli | izahnamgnifi’Z?: ﬂ‘w addesmde 1 Ocak 2018 — 31 Aralik 2018
proforma finansal | ve | Ocak 281 ﬁ Haziran 2019 tarihli proforma gelir
bilgiler tabloﬁarma YEL: venlmlsﬁr Soz konusu proforma gelir tablolar1

YAPI KREDI YATIRIM
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mahiyeti nedeniyle varsayimsal bir durumu ele aldigi igin
Sirketin ger¢ek finansal durumunu veya sonuglarini
gostermemektedir.

29 Nisan 2019 tarihli Yénetim Kurulu karar ile Sirket’in
Bursa Organize Sanayi Bolgesi’nde yer alan 64.857.749 TL
net defter degerli fabrikasimn, 145.000.000 TL kargiliginda
Kok Ziraat Turizm Sanayi ve Ticaret A.$.’ye satimasina
karar verilmistir. S6z konusu satig sonucunda elde edilen
80.142.251 TL’lik satis kar1 30 Haziran 2019 tarihli finansal
tablolarina  yansitilmigtir. Bu  islemin Sirket faaliyet
sonuglarinda %25°ten fazla oranda degisiklige yol agmasi
sebebiyle proforma gelir tablosu diizenlenmistir.

B.9 |Kar tahmini ve | Yoktur.
beklentileri

B.10 | Izahnamede yer | Yoktur.
alan finansal
tablolara iliskin
denetim
raporlarindaki
olumlu goriis
disindaki
hususlarin icerigi

B.11 | Ihrageinin isletme | Sirket’in mevcut durum itibariyla ve izahname tarihinden
sermayesinin itibaren en az 12 aylik dénem igin cari yikiimliiliiklerini
mevcut karsilamak {izere yeterli isletme sermayesi yoktur. Izahname
yiikiimliiliiklerini | tarihinden itibaren 12 aylik donem i¢in, sermaye artiriminin
kargilayamamasi1 | SPK tarafindan onaylanacag: varsayim ile isletme sermayesi

agigimin kalmayacagi ongoriilmektedir.
C—SERMAYE PiYASASI ARACI

C.1 |ihra¢ edilecek ve/veya | Karsan’m 600.000.000 TL olan cikarilmig

borsada islem gorecek | sermayesi %50 artis ile 900.000.000 TL’ye

YAPI

sermaye piyasasi aracinin
menkul kiymet tamimlama
numarasi (ISIN) dahil tiir
ve gruplarina iliskin bilgi

cikartilacak olup, yapilacak sermaye artiriminda A
Grubu (ISIN: TREKRSN00015) pay sahiplerine A
Grubu, B Grubu (ISIN: TRAKARSN91H7) pay
sahiplerine B Grubu pay verilecektir. Yeni pay
alma haklariin kullanimindan sonra kalan B
Grubu paylar, nominal degerden diisiik olmamak
kaydiyla Borsada satig yéntemi kullamlarak Borsa
istanbul A.S. Birincil Piyasa'da olusacak fiyattan
Borsa’da satilacaktir.

Yeni pay alma haklarinin kullanimindan sonra
kalan A Grubu paylarda borsada satis yontemi
kullanilmayacak olup, SPK (II-5.2.) Sermaye

EGET A
Levent Mah.,Conert S \ A
5 24-21 4
ST. \SicllNg
Mersts No:0388-002 et

Www.yapikrediyat

fﬁ"‘,ﬁy 3 Araglaninin  Satist  Tebligi’nin  17.
# : sthin 2. Fikrasi hitkiimleri uygulanacaktir.
;” o ~BI- kaps%{nda, yeni pay alma haklannn
;;:- ,% ( qul ditilnjasindan sonra kalan A Grubu paylar
KREDI YATIR N"lS’.‘- \ 5, N Jindl dgserden asagi olmamak lizere en az,
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Sirket’in borsada iglem géren B Grubu paylarinin
yeni pay alma haklarnm kullandinlmasindan
sonra kalan kisminin borsada halka arz siiresinin
son iki islem giiniinde (halka arz siiresi iki is glinii
olarak belirlenmistir) borsa birincil piyasasinda
olusan giinlik agirlikl ortalama fiyatlarinin
agirlikli ortalamasi iizerinden bagvuru dnceligine
gore Sirket Merkezi’nde satisa sunulacaktir.
Borsada halka arz i¢in birincil piyasa a¢ilmamigsa
veya bu piyasada islem olmamugsa, SPK (II-5.2.)
Sermaye Piyasas1 Araglarimin Satist Tebligi’nin
17. Maddesinin 2. Fikras1 hiikiimleri uyarinca
yeni pay alma haklarimn kullandirilmasindan
sonra kalan A Grubu paylarin en az yeni pay alma
kullamim siiresinin son giiniinde ikincil piyasada
olusan giinliik agirhkli ortalama fiyat {izerinden
satilmast zorunlu olup, yeni pay alma kullamm
siiresinin son giiniinde ikincil piyasada islem
olmamigsa, satig islemi ikincil piyasadaki son
islem giiniinde olugan giinliik agirlikli ortalama
fiyat tiizerinden  gergeklestirilecektir.  Talep
sirasinda paylar igin 6denen tutar ile fiyatin halka
arz stiresi sonrasinda belirlenen yodnteme gore
yeniden hesaplanmasi sonucunda fark olugmasi
durumunda olusan fark kadar iade/tahsil islemi
yapilacaktir. Halka arz sonrasi satilamayan paylar
iptal edilecektir.

C.2 | Sermaye piyasas1 aracimn | Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir.
ihrac edilecegi para birimi

C.3 |lIhrag edilmis ve bedelleri | Sirketin mevcut gikarilmis sermayesi 600.000.000
tamamen odenmis pay | TL olup, her bir payin nominal degeri 0,01 TL’dir.
sayis1 ile varsa bedeli tam
ddenmemis pay sayisi Bedeli tam 6denmemis pay bulunmamaktadir.
Her bir paymm nominal
degeri

C.4 | Sermaye piyasasi aracimn | Satis1 yapilacak paylar igin ilgili mevzut uyarinca

sagladigi haklar hakkinda
bilgi

pay sahiplerine taninmig olan haklar agagidaki
gibidir:
e Kardan Pay Alma Hakk: (SPKn md. 19,
TTK md. 507)
e Ortakliktan Aynilma Hakki (SPKn md. 24)
e Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki

h (SPKn md. 27)

&, Q,, as;ﬁyeden Pay Alma Hakki (TTK md.
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kayitl sermaye sistemindeki ortakliklar
i¢cin 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
Hakki (TTK md. 407, 409, 417)

e Oy Hakki (SPKn md. 30, TTK md. 432,
433, 434, 435, 436)

e Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md.
14, TTK md. 437)

e iptal Davasi Agma Hakki (TTK md. 445-
451, SPKn md. 18/6, 20/2)

e Azinlik Haklan (TTK md. 411, 412, 420,

439, 531)
e Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK md.
438, 439)
C.5 | Sermaye piyasasi aracimn | Yoktur.
devir ve tedaviiliinii
kisitlayica hususlar
hakkinda bilgi
C.6 | Halka arz edilen sermaye | Sirket’in A Grubu paylar1 Borsa Istanbul A.S.’de
piyasasi araclarinm | islem gérmemekte olup, B Grubu paylari Borsa
borsada islem gérmesi icin | Istanbul A.S. Yildiz Pazar’da islem gérmektedir.
bagvuru yapilip yapilmadig1 | Bu sermaye artirimi sebebiyle ihrag ve halka arz
veya yapilip yapilmayacag: | olunacak B grubu paylar da Borsa [stanbul A.S.
hususu ile islem goriilecek | Yildiz Pazar’da islem gorecektir.
pazara iliskin bilgi Borsa Istanbul A.S. Kotasyon Yonergesi Madde
41 uyarinca paylart Borsa kotunda bulunan
ortakliklarin bedelli sermaye artirimlar nedeniyle
ihra¢ edilecek paylari, sermaye artirimi sonrasi
olusan yeni sermayenin Ticaret Sicili’ne tescil
edilmesini takiben bagka bir islem ve karar tesis
edilmesine gerek kalmaksizin Borsa kotuna alimir.
C7 |Kar dagtimm politikas: | Sirketin Kar Dagitim Politikasi 27 Haziran 2014
hakkinda bilgi tarihinde diizenlenen 2013 yili Olagan Genel

Turk Ticaret Kanunu hiikiimleri, Sermaye Piyasas1

.| ile~esas _sbzlesmenin kar dagitimi ile ilgili
B S_magl,d'el:@rf:"qer(;evesinde kar dagitim yapmaktadir.

Kurul’un 8. Giindem maddesi ile onaya sunulmus
olup, Sirketin internet sitesinde kamuya
duyurulmustur. Kar Dagitim Politikas1 asagida yer
almaktadir.

“Sirketin karina katilim ve kar payr dagitimina
iligkin imtiyaz s6z konusu degildir. Sirketimiz

‘Mevzuati, Vergi Mevzuati ve diger ilgili mevzuat

A # Kar. >+ dagittminin  belirlenmesinde, __ilgili
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diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi
siirece, uzun vadeli sirket stratejimiz, yatirim ve
finansman politikalari, karhilik ve nakit durumu
dikkate alinarak, Sermaye Piyasas1 Diizenlemeleri
cercevesinde hesaplanan net dagitilabilir donem
kari yasal kayitlarimizdan karsilanabildigi siirece
hissedarlarimiza azami oranda nakit ve/veya
bedelsiz hisse seklinde dagitilir. Kar dagitimimin
en ge¢ dagitim karar1 verilen Genel Kurul
toplantisimin ~ yapildigt  hesap donemi sonu
itibariyla basglanmas1 sartiyla, Genel Kurul
toplantisin1 takiben en ge¢ 3 ay iginde yapilmasi
hedeflenmekte olup kar dagitim tarihine Genel
Kurul karar verir. Kar payi, dagitimina karar
verilen Genel Kurul toplantisinda karara
baglanmak  sartiyla ~ mevzuat  hiikiimleri
cercevesinde esit veya farkli tutarli taksitlerle
odenebilir. Kar payi, dagitim tarihi itibariyla
mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin paylar oraninda esit
olarak dagitilir. Yonetim Kurulu senelik karin
mevzuat cercevesinde ortaklara en kisa siirede
iletilmesini saglayacak yer, zaman ve sekil
itibartyla biitiin tedbirleri almay1 esas edinmistir.
Sirket Esas Sozlesmesi’ne gére; Yonetim Kurulu
Genel Kurul tarafindan yetkilendirilmis olmak ve
Sermaye Piyasasi Diizenlemelerine uymak kaydi
ile kar pay1 avansi dagitabilir.”

D—RISKLER

D.1 | ihracgiya, faaliyetlerine ve

hakkinda bilgi

icinde bulundugu sektore
iliskin 6nemli risk faktorleri

Riskler; ihraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler
ve ihragcinin iginde bulundugu sektdre iligkin
riskler olarak 2 grupta detaylandirilmagtir:

1. lhraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler;
finansal riskler, ertelenmis vergi varligy riski ve
sirket is modeline iliskin riskler olarak
simflandirlabilir.

1.1. Finansal Riskler: Finansal riskleri kredi
riski, likidite riski, kur riski, faiz oran riski ve
fiyat riski ana bagsliklar: altinda gruplayabiliriz.
1.2. Ertelenmis Vergi Varligna Iligkin Riskler:
Sirket vergiye esas finansal tablolan ile TMS’ye
gbére hazirlanmis finansal tablolar1 arasindaki
k lardan kaynaklanan geglcl zamanlama

icin ertelenmis vergi varhgl ve
ded] {i muhasebelestirmektedir. Bu konu ile
lgll -dluganinihai vergisel sonuglarin baslangigta
kazdﬁid@n pptarlardan farkli oldugu durumlarda,

b farklar ﬁehrlend1g1 donemlerdeki gelir vergisi
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Pl

ve ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini
etkileyebilecektir.

1.3. Sirket Is Modeline [ligkin Riskler: Sirketin is
modeline iliskin risklerini ana miisteri ve stratejik
is ortakliklar riskleri ile is ve irlin gelistirme
riskleri ana bashiklan altinda gruplayabiliriz.

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

2.1. Kapasite Yonetim Riski: Kurulu yiiksek
kapasitenin diisiik oranlarda kullanilmas: iiretim
maliyetlerinin artigindaki temel etkenlerden
biridir. S6z konusu olumsuzluk 6zellikle talebin
zayifladign donemlerde kapasite yonetim riski
yaratmaktadir.

2.2. Tedarik Zinciri Riski: Tedarik zinciri ham
madde — tiiketici arasindaki tiim islevleri
kapsamakta olup, tedarik¢i — tretici — miisteri
gibi zincirin halkalarindan birinde meydana
gelebilecek sorun tiim zinciri etkileyebilecektir.
2.3. Mevzuattan Kaynaklanan Riskler:
Mevzuattan kaynaklanan risklerin basinda vergi
oranlarinda, ¢evre yonetmeliklerinde, giimriik
mevzuatinda ve diger ilgili bakanliklarin
yonetmeliklerinde meydana gelebilecek Onemli
degisikliklerin ~ Sirketimizin faaliyetleri ve
finansal durumu iizerinde olumsuz etki yaratma
riski bulunmaktadir.

2.4. Finansal Riskler: Otomotiv sektdriinde
sirketler, piyasa sartlarina gore alacaklarinin tam
olarak teminatlandinlamamasi kapsaminda kredi
riski, doviz pozisyon yapilarn cergevesinde,
malzeme maliyetleri ve satig fiyatlarimin bagh
oldugu doviz cinsi ve Odeme/tahsilat siireleri
farklilig1, doviz kredileri kapsaminda kur riski,
pazardaki rekabet artig1 kapsaminda maliyetlerin
fiyata istendigi  Ol¢tide  yansitilamamasi
cercevesinde fiyat riski, finansal borglarinin
sabit/degisken faizli olmasi kapsaminda faiz
riski ve isletme sermayesi ihtiyaglarinin
dogdugu olgiide global kriz v.b. nedenlerle
finansman kaynagi bulmakta zorlanmalan
sonucunda likidite riskine maruz
iJmektedirler.

D.3

Sermaye piyasasi arac pa
iliskin 6nemli risk faktorlerk,
hakkinda bilgi
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rmaye piﬁ\sam aracina yo6nelik riskler; Kar pay1
R diskin riskler ve sermaye kazancina

n olugmaktadir.
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temettiiniin sermayeye ilavesi seklinde
dagitilabilir; kar olugmamas: durumunda kar
dagitilamamasi riski vardir. Her halukarda, kar
dagitim1 Genel Kurul’un onayina tabidir.

Sermaye kazanci; payin fiyatindaki artigtan
kaynaklanan ve paymn satist ile gergeklesen
gelirlerdir. Paylarin piyasa degerindeki diisiisler
payin elden ¢ikarilmasi durumunda sermaye
kaybina yol agabilir. Dolayisiyla; pay sahibi
sirketin karina veya zararina ortak olmaktadir.

E—HALKA ARZ

E.1

Halka arza iliskin
ihra¢cinin/halka arz edenin
elde edecegi net gelir ile
katlanacag tahmini toplam
maliyet ve talepte bulunan
yatirimcilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Sirketin almis oldugu sermaye artinm Kkarari
cercevesinde, ana ortagi Kiraga Holding A.S.'nin
yeni pay alma haklarinin kullanimi amaciyla sahip
oldugu paylara kargilik gelen tutar yaklasik
190.372.937 TL olup, Kiraga Holding tarafindan
24 Temmuz 2019 tarihinde 90.000.000 TL, 27
Eyliil 2019 tarihinde ise 100.372.937 TL sermaye
avansi O6denmigtir. Bu husus Sirket tarafindan
KAP'ta agiklanmustir.

Mevcut ortaklarimizin yeni pay alma haklarim
tamamen kullanmalarn durumunda, halka arzdan
elde edilecek tahmini net nakit girigi 299.078.750
TL’dir. Tahmini 921.250 TL toplam maliyet
icinde halka arz edilecek 1 TL’lik nominal degerli
pay basina diisen maliyet tahmini 0,0031 TL, 1
Kr’lik nominal degerli pay bagina diisen maliyet
ise 0,000031 TL dir.

Aract  kurumlar yeni pay alma haklarnn
kullanilmasi, mevcut pay sahipleri tarafindan
kullamlmak istenmeyen yeni pay alma haklarimn
riighan hakki pazarinda satilmasi, tiim bu islemler
ertesinde kalan paylarin birincil piyasada halka arz
edilmesi islemlerinde aracilik yapacaklar igin sz
konusu islemleri yapan yatirnmcilardan {icret,
komisyon ve benzeri taleplerde bulunabilirler.
Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan bedelli
sermaye artinimi iglemleri neticesinde araci
kuruluslara tahakkuk ettirilen hizmet bedeli araci
kuruluslarin ~ uygulamalarna  baglh  olarak
yat1r1mc1lardan da tahsil edilebilir.

E.2a

Halka
halka

arzin
arz

gerekq,es1,

kullanim yerleri
edilecek tahmini net

hakkmda bilgl

; labmd”augm

figye artinmi suretiyle elde edilmesi planlanan
30@0‘60.&)00& TL’nin tamaminin finansal borg
0 nnde\\ kullanilmasi  planlanmaktadir.
é ayét »:arti}lmlndan elde edilecek fonun
kq!l,émmlﬁa 1 skin plan Ek-4’te ve asagidaki
olarak yer almaktadir.
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SERMAYE ARTIRIMINDAN ELDE EDILECEK
FONUN KULLANIMINA iLiSKIN PLAN
TURU TL PLANLANAN
KARSILIGI | YATIRIMLAR

ICINDEKI
ORANI (%)

Banka Kredisi — TL 161.549.395 54

Banka Kredisi - EUR 71.450.605 24

Borglanma Araci Ana 67.000.000 22

Para Odemesi veya

Banka Kredisi —

Toplam 300.000.000 100

Sirketimizin ana ortag: Kiraga Holding yeni pay
alma haklarmin bir bélimii olarak 24 Temmuz
2019 tarihinde 90 Milyon TL, 27 Eylil 2019
tarihinde 100.372.937 TL sermaye avanst 6demesi
yapmustir. Tabloda bahsi gegen banka kredilerinin
166.372.937 TL'si ile 4 Milyon Euro'su
190.372.937 TL'lik  sermaye  avansindan
karsilanmgtir.

SERMAYE ARTIRIM MALIYETI (TL)
SPK Kayit Ucreti (% 0,2) 600.000
BIAS Kota Alma Ucreti (% 0,03) 90.000
Rekabeti Koruma Fonu (%0,04) 120.000
MKK fhrag¢1 Hizmet Bedeli (%0,005) 15.000
Aract Kurulug Ucreti (BSMV harig) 75.000
Tescil ve [lan Gideri 5.000
Diger Hizmetler 16.250
Tahmini Toplam Maliyet 921.250
(l);,;);“’]l;L éildle(rr) Nominal Degerli Hisse 0,000031

Mevcut ortaklarimizin yeni pay alma haklarim
tamamen kullanmalari durumunda, halka arzdan
elde edilecek tahmini net nakit girisi 299.078.750
TL dir.

E3

ve kosullan

L)

DEGER ERW.S.
Leve, !Mah Comerl Sok.\Ng'
.23-24)25-2
IS, Sicl
Mersis No:0388-0823-1

Www.yapikrediyd

Halka arza iliskin

o,

bilgiler

Karsan’in  600.000.000 TL olan ¢ikarlmis
sermayesi %50 artig ile 900.000.000 TL’ye
cikartilacaktir.  Bedelli sermaye artinmiyla
cikartilacak paylar i¢in ortaklara yeni pay alma
haklarn kisitlanmadan paylarin nominal degeri
(0,01 TL) iizerinden kullandirilacaktir.

Mevcut pay sahipleri, yeni pay alma haklarini 15
giin siireyle kullanacaklardir. Yeni pay alma
haklarinin kullammindan sonra kalan B Grubu
paylar, nominal degerden diisik olmamak

,/;kaydlyla Borsada satig yontemi kullanilarak Borsa

[stanbulA.S. “Birincil Piyasa'da olugacak fiyattan
ﬁefsa’ da. satllaéaktlr

»«Yem pay alma; haklarinin kullanimindan sonra
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kalan A Grubu paylarda borsada satis yOntemi
kullanilmayacak olup, SPK (I1I-5.2.) Sermaye
Piyasast Araglarnmin  Satipn  Teblii’'nin 17.
Maddesinin 2. Fikras: hiikiimleri uygulanacaktir.
Bu kapsamda, yeni pay alma haklannin
kullandirilmasindan sonra kalan A Grubu paylar
nominal degerden asagi olmamak lizere en az,
Sirket’in borsada iglem géren B Grubu paylarinin
yeni pay alma haklarmin kullandinlmasindan
sonra kalan kisminin borsada halka arz siiresinin
son iki islem giiniinde (halka arz siiresi iki i§ giinii
olarak belirlenmistir) borsa birincil piyasasinda
olusan giinlik agurlikli ortalama fiyatlarinin
agirlikli ortalamas: tizerinden bagvuru 6nceligine
gore Sirket Merkezi’nde satisa sunulacaktir.
Borsada halka arz i¢in birincil piyasa agilmamigsa
veya bu piyasada islem olmamigsa, SPK (1I-5.2.)
Sermaye Piyasasi Araglarinin Satisi Tebligi’nin
17. Maddesinin 2. Fikrasi hiikiimleri uyarinca
yeni pay alma haklarimn kullandirilmasindan
sonra kalan A Grubu paylarin en az yeni pay alma
kullamm siiresinin son giiniinde ikincil piyasada
olusan giinliik agirlikli ortalama fiyat iizerinden
satilmas1 zorunlu olup, yeni pay alma kullanim
stiresinin son giiniinde ikincil piyasada islem
olmamissa, satig islemi ikincil piyasadaki son
islem giiniinde olugan giinlik agirlikli ortalama
fiyat {izerinden gergeklestirilecektir.  Talep
strasinda paylar igin ddenen tutar ile fiyatin halka
arz siiresi sonrasinda belirlenen ydnteme gore
yeniden hesaplanmasi sonucunda fark olugmasi
durumunda olusan fark kadar iade/tahsil islemi
yapilacaktir. Halka arz sonrasi satilamayan paylar
iptal edilecektir.

Bu sermaye artinminda yeni pay alma haklarinin
kullanimindan sonra kalan paylardan pay almak
suretiyle ortak olmak isteyen tasarruf sahiplerinin
duyurulacak satig siiresi iginde, A Grubu paylar
icin Sirket Merkezi’ne ve B Grubu paylar i¢in ise
BiAS’ta islem yapmaya yetkili Borsa liyesi araci
kuruluslardan birine bagvurmalar1 gerekmektedir.
BIAS’ta islem yapmaya yetkili araci kuruluglarin
listesi, BIAS (www.borsaistanbul.com) internet
sitesinde yer almaktadir.

Yeni pay alma hakki kullanim siiresinin baglangig
Ve bitig., tarihleri KAP araciligiyla kamuoyuna

duyurulacakur Yeni pay alma haklarin

kullamlmasmdan sonra kalan paylar 2 is giini
surqyle *Bersat Istanbul’da satisa sunulacaktir.

Leve

‘Saﬁsa sunulaca{( paylarin nominal tutar1 ve halka
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arz tarihleri tasarruf sahiplerine satig duyurusu ile
ortakligin internet sitesinde (www.karsan.com.tr),
KAP’ta (www.kap.org.tr) ve yetkili kurulusun
internet sitesinde (www.ykyatirim.com.tr) ilan
edilecektir.

E.4 | Catisan menfaatler de dahil | Sirket paylarinin ihrag ve halka arzi ile Sirket’in
olmak iizere halka arza | sermayesi artacak olup, aracitlik hizmeti veren
iligkin ilgili kisilerin 6nemli | Yap1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. 75.000
menfaatleri TL + BSMV aracilik komisyonu elde edecektir.

E.5 | Sermaye piyasas1 aracmni Ihracq: Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.

halka arz eden | [hragc1 ve ana ortak Kiraga Holding tarafindan
Kkisinin/ihrac¢c¢inin dolasimdaki pay miktarinin artirilmamasina iliskin
ismi/unvam verilen taahhiit bulunmamaktadir.
Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
hususlarim icerecek sekilde
dolasimdaki pay miktarmin
artirllmamasina iliskin
verilen taahhiitler hakkinda
bilgi

E.6 | Halka arzdan kaynaklanan | Mevcut ortaklarmn halka arzda yeni pay alma
sulanma etkisinin miktar | haklarim %100 oraninda kullandiklar1 varsayimi
ve yiizdesi ile (pozitif) sulanma etkisinin miktar1 ve yiizdesi;

sirasiyla 0,0014 TL ve %23,8’dir.
Yeni pay alma hakk | Karsan’in sermayesinde %63,46 oraninda pay:
kullammimin  séz konusu | bulunan Kiraga Holding 24 Temmuz 2019
olmas1 durumunda, mevcut | tarihinde 90.000.000 TL, 27 Eylil 2019
hissedarlarin halka arzdan | tarihinde ise 100.372.937 TL olmak iizere
pay almamalan | toplam 190.372.937 TL sermaye avansi ddemesi
durumunda sulanma | ile sermaye artinmina katthm gosterdigi igin,
etkisinin miktari ve yiizdesi | %0 katilm senaryosunda Kiragca Holding’in
avansi hari¢ tutularak ortaklarin riichan hakki
kullanimina katiim gostermedigi varsayimi
kullamlmigtir. Bu varsayim ile; mevcut
ortaklarin (pozitif) sulanma etkisinin miktar: ve
yiizdesi sirastyla 0,0016 TL ve %27 ve yeni
ortaklarin sulanma etkisinin miktar1 ve yiizdesi
sirasiyla -0,0034 TL ve -%31,6’dir. S6z konusu
hesaplamada 21.10.2019 tarihi kapams fiyat:
olan 1,12 TL baz alinmugtur.

E.7 | Talepte bulunan | Aract kurumlar yeni pay alma haklarinin
yatinnmcilardan talep | kullanilmasi, mevcut pay sahipleri tarafindan
edilecek tahmini maliyetler | kullanilmak istenmeyen yeni pay alma
hakkinda bilgi ,hﬁj{fa"r" tichan hakk: pazarinda satilmasi, tim

bu%ls‘lemlef\ertesmde kalan paylarin birincil
 piyasada halk%arz edilmesi islemlerinde aracilik

fdpacakhﬁ igin s6z konusu islemleri yapan
'yapnmmlérdaﬁ iicret,

komis ri

‘;,\ &7 FL o O j{
o o TE "‘,.2111‘" A,
Ao % '®\§ e "TI“’”(,;‘\ Hasanaga Orgamz’ Sanayi Boiges) A
3 ol w-""f":"r i 15 ' o
g B R g Ertugruiga iV.D o: 5250001
?. % Mersis N§. e

SANAYIl VE TICARET A.S.




taleplerde bulunabilirler.

Talepte bulunan yatirimcilar bagvurduklari arac
kurumlarin aracilik komisyonu, masraf, hizmet
ticreti gibi dcretlendirme politikalarina tabi
olacaklardir.

Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan bedelli
sermaye artirimi islemleri neticesinde araci
kuruluslara tahakkuk ettirilen hizmet bedeli araci
kuruluslarin ~ uygulamalarima  baghi  olarak
yatirimcilardan da tahsil edilebilir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihra¢cinin bagimsiz denetim
kuruluslarinin ticaret unvanlar1 ile adresleri (iiye olduklan profesyonel meslek
kuruluslari ile birlikte):

Karsan’in 31.12.2016, 31.12.2017, 31.12.2018 ve 30.06.2019 tarihi itibariyla finansal

tablolarinin Bagimsiz denetimini yapan ve bagimsiz denetim raporunu imzalayan Bagimsiz
Denetim Kuruluslarinin bilgileri asagida sunulmugtur:

Ticaret Unvam DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (2016,
2017 ve 2018 yillan ile 30 Haziran 2019 ara

d6énemi)

Adresi DRT Bagmmsiz Denetim ve  Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

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

Sorumlu Ortak Basdenet¢inin = Ads e Ozkan Yildinm (Sorumlu  denetgi,
Soyadi SMMM, 2016, 2017, 2018 yillarinda denetim
yapmis olup, 2019 yili 6 aylik mali tablo
déneminde ise sinirl denetim yapmustir.)

Uye Olunan Profesyonel Meslek e Istanbul  Serbest Muhasebeci  Mali
Kuruluslar Miisavirler Odas1

e Bagimsiz Denetim Dernegi

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimn/sorumlu ortak bas denetginin gorevden
alinmas, gorevden cekilmesi ya da degismesine iligkin bilgi:

Yoktur.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirketin konsolide finansal tablolar+& ~bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlarn
www.karsan.com.tr ve www.kap. org, F intérnet: suelermde yer almaktadir.

Temel konsolide bilango buyukluklerme ve Segllmls konsolide gelir tablosu kalemlerine
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Secilmis Finansal Bilgiler (TL) 30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017]  31.12.2016 (%)
Donen Varhklar 1342.164.188|  1.035.696.081 680.017.850 495.495.769
-Nakit ve nakit benzerleri 52.308.856 82.769.148 16.241.710 6.595.270
“Ticari Alacaklar 748.587.149 522.505.326 416289378 280224210
_Stoklar 201.202.948 184.366.071 109.867.482 111.964.203
Duran Varhiklar 1202609543 |  1324.188.952|  1.146.027.496| 1.111.175.258
“Ticari Alacaklar 39.517.662 84.373.034 114.769.919 188.166.300
~-Finans Sektorii
Fantivetiovinden Alacaklar 116.297.907 136.195.638 133.773.952 130.625.575
“Maddi Duran Varlilar 451.990.668 561.416.085 463.849.772 445226451
Va'rm:g' Olmayan Duran 228.302.609 195.607.116 217.768.342 187.770.033
Akdif Toplam 2.544773.731|  2.350.885.033|  1.826.045346|  1.606.671.027
Kisa Vadeli Yikamlalikler 1534964061 |  1.242.154323 426246801 618.616.421
_Finansal Borglar 1.136.209.007 881.273.513 172.593 467 353.110.385
“Ticari Borglar 318.211.967 248,490,404 190.053.554 172.043.658
Uzun Vadeli Y akimlalikler 660.613.081 790.166.839|  1.044.794.111 664.415.172
“Finansal Borglar 599.302.372 725.051.509|  1.000.454.748 616.864.499
Ozkaynaklar 349.196.589 327.563 871 355.004 434 323.639.434
*(‘u))zkaynam:r“a Ortakhga Ait 349.196.589 327.563.871 355.004.434 348211.818
~Odenmis Sermaye 600.000.000 600.000.000 600.000.000 600.000.000
Olcﬁ;{;‘;‘;zﬁg:g‘*"eme 153.912.990 198.484.656 155.774.429 161.758.060
Zara‘r(lier‘i““s Yil Karlar/ 430111281 -451295277|  -430.863.437|  -366.976.506
_Net Donem Zarar / Kari 8.322.262 23.387.670 6.906.865 73.505.481
b) Azinlik Paylan - - - -24.572.384

(*) 31.12.2016 yili konsolide finansal tablolari, bazi kalemlerde yapilan simflama degisiklikleri nedeniyle 2017 yilt mali
tablolar1 agiklanirken yeniden diizenlenmis ve finansal tablo agiklamalarinin “Sunuma fliskin Temel Esaslar” baghkl 2.1.
numarali dipnotunda detayli olarak agiklanmugtir. Bu diizenlemenin nedeni, daha dnce nakit akig riskinden korunma
muhasebesi uygulamasi olarak degerlendirilen tiirev arag isleminin, gergege uygun deger riskinden korunma muhasebesi
olarak degerlendirilmesi olup, bunun sonucu olarak istefe bagli muhasebe politikas: degisikligi gergeklestirilmistir. Yeniden
diizenleme sonucunda, Finansal Durum Tablosu'nda; Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari Alacaklar, Finansal Yatirimlar, Tiirev
Araglar, Riskten Korunma Kazang / Kayiplari, Net Dénem Zarari kalemleri etkilenmistir.

?;i‘;m's Finansal Bilgiler| 30 0c5010] 30062018 31122018 31122017 31.12.2016 (*)
Hasilat 758.666.884| 616.740341 | 1.441.587.850| 953.186.497|  796.989.049
Finans =~ Sektorll| 5, 307450  32063.691| 63.023.554|  39.654.696 29.570.994
Faaliyetlerinden Briit Kar
Toplam Hasilat (*) 779.054.334 |  648.804.032| 1.504.611.404| 992.841.193|  826.560.043
Briit Kar/Zarar 160.144.720] 113.158.144| 279.809.800| 143.738.001 88.953.404
Faaliyet Kari/Zarar 126.451.152| 111.504.097| 227382.713| 169.092.046|  -27.648233
Finansman Gideri Oncesi
Eait Kart (Zarary 226711213 114359259 297.052.027| 173.729.936 92.956.932
Finansman Gideri 204247081 141078049 | 334154984 ] -171465995] 216761755
Siirdiiriilen  Faaliyetler 83222624 49&906481 . -23.387.670 2.082.943 -95.782.823
Dénem Karv/Zarari

! L
g:gﬁ:‘[‘m'(a”“'“/zm"“'“ 8322262 | -19%06481] ©3387670|  2.082943| 95782823
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- Azinlik Paylan - - - -4.823.922 -22.277.342
- Ana Ortaklik Paylari 8.322.2621 -19.906.481 -23.387.670 6.906.865 -73.505.481
Pay Bagina Kazan¢/Kayip 0,0001 -0,0003 -0,0004 0,0001 -0,0012

(*) Toplam Hasilat tutari, Hasilat tutari ile Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar tutarinin toplamindan olusmaktadir.

(**) 31.12.2016 yil konsolide finansal tablolari, bazi kalemlerde yapilan simflama degigiklikleri nedeniyle 2017 yili mali
tablolari agiklanirken yeniden diizenlenmis ve finansal tablo agiklamalaninin “Sunuma Iliskin Temel Esaslar” baglikli 2.1.
numarali dipnotunda detayli olarak agiklanmistir. Bu diizenlemenin nedeni, daha 8nce nakit akig riskinden korunma
muhasebesi uygulamas olarak degerlendirilen tiirev arag isleminin, gergege uygun deger riskinden korunma muhasebesi
olarak degerlendirilmesi olup, bunun sonucu olarak istege bagli muhasebe politikasi degisikligi gergeklestirilmigtir. Yeniden
diizenleme sonucunda Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosunda; Genel Yonetim Giderleri, Esas Faaliyetlerden
Diger Giderler, Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler, Satislarin Maliyeti, Hasilat, Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler, Finansman
Giderleri, Riskten Korunma Kazang / Kayiplari, Net Donem Zarart kalemleri etkilenmistir.

Yatinmey, yatirnm kararim vermeden dnce ihragginin finansal durum ve faaliyet
sonuglarma iligkin ayrmtih bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 22 no’lu

béliimlerini de dikkate almahdir.
5. RISK FAKTORLERI
5.1. Ihragciya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

Sirketin maruz kaldig: riskler; tiim otomotiv sektorii igin gegerli olup kredi, likidite, kur ve faiz
orani, fiyati iceren finansal riskler, ertelenmis vergi varligina iliskin riskler ve is modeline
iliskin risklerdir.

5.1.1. Finansal Riskler

Finansal riskleri kredi riski, likidite riski, kur riski, faiz oram riski ve fiyat riski ana baglklari
altinda gruplayabiliriz.

5.1.1.1. Kredi Riski

Otomotiv sektoriinde sirketler, piyasa sartlarina gore alacaklarmin tam olarak
teminatlandirilamamasi kapsamuinda kredi riski ile karsi karsiya kalmaktadir. Ortakligin
iiretmekte ve Tiirkiye’ye yaygin bayileri aracilifiyla satmakta oldugu Karsan marka araglar ve
endistriyel hizmetler kapsamindaki alacaklari igin almis oldugu teminatlarin diginda kalan bu
satislarla ilgili alacak tutarlarinda kredi riski tagimaktadur.

5.1.1.2. Likidite Riski

Sirketin, finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli
fonlartn ve borglanma rezervinin devaminin saflanamamasi halinde likidite riskine maruz
kalma ihtimali bulunmaktadir.

5.1.1.3. Kur Riski

Sirket, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarin ddeme ve tahsilat vadeleri
degisiklik gosterdiginden bu tarihlerde olusan farkli d6viz kurlan yiiziinden riske maruz
kalmaktadir. Ayrica bazi iiriinlerde malzeme maliyeti dovize endeksliyken satig fiyatlari TL
bazindadir. Bu durum da Sirket agisindan kur riski yaratmaktadir.

5.1.1.4. Faiz Oram Riski

Sirketin sabit ve degisken faiz oranlarn iizerinden bor¢lanmast, Sirketi faiz oram riskine maruz
birakmaktadir. Sirketin kullandig: sabit fzi %'krechler faizlerin diismesi, degisken faizli krediler
ise faizlerin yiikselmesi kapsaminda rjs t@éﬁn@kt&dm
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5.1.1.5. Fiyat Riski

Pazardaki rekabet ve olusan krizlerde, Sirketin iiretmekte ve satmakta oldugu drilinlerin
maliyetlerinin istenildigi dlgiide fiyatlara yansitilamamasi, ~Sirket icin fiyat riski
olusturmaktadir.

5.1.2. Ertelenmis Vergi Varhigina fliskin Riskler

Sirket vergiye esas finansal tablolar: ile TMS’ye gore hazirlanmug finansal tablolar1 arasindaki
farkhiliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklan igin ertelenmis vergi varlhift ve
yiikiimliiligii muhasebelestirmektedir. Sirket’in gelecekte olusacak karlardan indirilebilecek
kullanilmamis mali zararlar ve yatirim indirimden kaynaklanan indirilebilir gegici farklardan
olusan ertelenmis vergi varliklari bulunmaktadir. Sirket, s6z konusu ertelenmis vergi
varliklarini muhasebelestirirken, gelecekteki kar projeksiyonlarimi ve cari dénemlerde olusan
zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri géz dniinde bulundurmustur. Bu konu ile ilgili olugan
nihai vergisel sonuglarin baslangigta kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda, bu
farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliklerini
etkileyebilecektir.

5.1.3. Sirket is Modeline iliskin Riskler:

Sirketin is modeline iligkin risklerini ana miisteri ve stratejik is ortakliklar: riskleri ve ig ve lirlin
gelistirme riskleri ana bagliklar1 altinda gruplayabiliriz.

5.1.3.1. Ana Miisteri ve Stratejik Is Ortakhklar: Riski:

Otobiis satislar stratejik is ortagimiz olan IIA ile imzaladigimz lisansli iiretim ve satig
anlasmalar1 gercevesinde gerceklestirilmekte ve satis tutan {izerinden stratejik i ortafimiza
lisans hakki bedeli 6demesi yapilmaktadir. Lisans hakki ddemeleri maliyetleri arttirmakla
beraber rekabeti azaltict etkide bulunabilir. Bununla birlikte, otobiis segmentinde ana miigteri
olan belediyelerle yapilan, satig sonrasi hizmetleri de kapsayan sozlesmelerde garanti gibi
kalemlerin ongoriilen seviyede gergeklesmemesi riski bulunmaktadir.

HMC Projesi kapsaminda planlanan iiretim adetlerinin, ilgili satis pazarlarinda 6ngdriilemeyen
rakiplerin devreye girmesi veya iriiniin rekabet sartlarina cevap verememesi veya lriiniin
degisen regiilasyon sartlarini kargilamamasi gibi faktorlerden etkilenme riski bulunmaktadir.

5.1.3.2. Is ve Uriin Gelistirme Riski:

Yeni is ve iiriin gelistirme faaliyetleri, mevcut pazar verileri kullanilarak gelecege, pazara ve
yeni gelistirilecek {irlin yatirim maliyetlerine iligkin tahminler yapilmasini zorunlu kilar. Buna
karsin, otomotiv sektdriinde yasanan; planlanan maliyetlerdeki sapmalar ve/veya is geligtirme
siirecindeki gecikmeler, dngoriilen seviyelerin altinda karhliklara, Pazar ihtiyaglarina uygun
tirtinlerin devreye sokulamamasina, sirket yatiim ve kapasitesinin mevcut ve potansiyel is
hacmi ile paralel hareket etmemesine neden olabilir.

5.2. Thraccinin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:

fhragginin iginde bulundugu sektore ait riskler; kapasite yonetimi riski, tedarik zinciri riski,

mevzuattan kaynaklanan riskler ve finansal g
A

olarak sayilabilir.
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5.2.1. Kapasite Yonetim Riski
Otomotiv sanayi

Tiirk Otomotis Sanayi Uretiminin Yillara Gore Degigimi (51000 Adet)
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Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD)

Otomotiv sanayinin motorlu tasit iretimindeki kapasitesi incelendiginde, farkli {iretim
kapasitelerine sahip sirketlerin 2018 yilina iligkin toplam kapasitesinin yaklasik 2 milyon adet /
yil oldugu goriilmektedir. 2014 yilinda yiizde 70 olarak gerceklesen kapasite kullanim orani,
2017 yilinda yiizde 88’¢ kadar yiikselmis ve 2018 yilinda yiizde 79°a kadar gerilemistir.

Kapasite Kullanim Oranlari - %

Araglar 2014 2015 2016 2017 2018
Hafif Ticari Araglar 70 80 88 90 80
Agir Ticari Araglar 70 89 44 52 57
Toplam Tasit Araglar 70 80 86 88 79

Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD)

Sirketimizin kapasite kullanim oranlar1 2016, 2017, 2018 yillar1 ve 2019 yih ilk yarisi igin
sirastyla %31, %33,1, %36,9 ve %22,4 olarak gergeklesmistir.

Ulagilan bu noktada, kapasite kullanim oranlarinin 6nemi daha da artmaktadir. Kurulu ytksek
kapasitenin diisiik oranlarda kullanilmasi iiretim maliyetlerinin artigindaki temel etkenlerden
biridir. S6z konusu olumsuzluk 6zellikle talebin zayifladign dénemlerde yukarida goriildiigi
tizere kendini daha siddetli hissettirmektedir.

Otomotiv sanayinde bulunan kapasite fazlasiun mali yiikii; pazardaki biiylimenin siirh
kalmas1, miigterilerin daha diisiik fiyatla daha yiiksek kalite performans konfor isteklerinden
dogan yogun rekabet, Ar-Ge harcamalarimn artis1 sonunda azalan kar oranlan gibi nedenlerle
daha da artmaktadr.

5.2.2. Tedarik Zinciri Riski

Tedarik zinciri ham madde — tiiketici arasindaki tiim islevleri kapsamaktadir. Burada hedef,
titketicinin talepleri dogrultusunda rek: t;Iff-Zb “{iretimi gerg:eklestlrmektlr Tedarik zinciri
i¢inde kalite, maliyet, lojistik ve tasanm/tekmalog{ yonetimi ortaktir. Ozellikle arag iiretimi ile
ham madde ve aksam parca uretlmmin tgm bir: uyum icinde bulunmasi gerekir. Bu amacla her
alanda motorlu taslt arady tiretim ije aksam parc;a uretimx ya pﬁ\gkuruluslar arasinda uzun vadeli
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Bu kapsamda Tedarikgi — Uretici — Miisteri gibi zincirin halkalarindan birinde meydana
gelebilecek sorun tiim zinciri etkileyebilecektir.
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Tedarik Zincirinin Bilesenleri

Tedarik¢inin hammadde tedariginde yasayabilecegi sorunlar veya miisteri beklentilerinde
ongoriilemeyen ani degisiklikler Tedarik Zinciri Riskine drnek olarak verilebilir.

5.2.3. Mevzuattan Kaynaklanan Riskler

Mevzuattan kaynaklanan risklerin basinda vergi oranlarinda, gevre yonetmeliklerinde, giimriik
mevzuatinda ve diger ilgili bakanliklarin y&netmeliklerinde meydana gelebilecek Onemli
degisikliklerin Otomotiv sektoriindeki tiim sirketlerin faaliyetleri ve finansal durumu {izerinde
olumsuz etki yaratma riski bulunmaktadir.

OTV oranlarinda meydana gelecek bir degisiklik tiim otomotiv sektériinde oldugu gibi direkt
olarak Sirketin yurt igi Karsan markali minibiis, midibiis satiglar1 ile Hyundai hafif ticari arag
satiglarimi etkileyebilecektir. Otomotiv sektdriinde tretimi icin gerekli olan hammadde ve
malzemenin biiyiik ¢ogunlugunun ithal olmasindan dolay, giimriik mevzuatinda yasanabilecek
degisiklikler bu sektérde yer alan Sirketlerin faaliyetlerine 6nemli etkisi olabilecektir.

Cevresel atiklar ile ilgili mevzuatta meydana gelebilecek maliyet artirici degisiklikler faaliyet
sonuglarina olumsuz yansiyabilecektir.

5.2.4. Finansal Riskler

Otomotiv sektoriinde sirketler, piyasa sartlarina gore alacaklarmin tam olarak
teminatlandirlamamast kapsaminda kredi riski, déviz pozisyon yapilari gergevesinde, malzeme
maliyetleri ve satis fiyatlarimin bagh oldugu doviz cinsi ve 6deme/tahsilat siireleri farkliligi,
déviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki rekabet artist kapsaminda maliyetlerin fiyata
istendigi olgiide yansitilamamasi gergevesinde fiyat riski, finansal borglarinin sabit/degisken
faizli olmast kapsamuinda faiz riski ve isletme sermayesi ihtiyaglarimin dogdugu olgiide global
kriz v.b. nedenlerle finansman kaynagi bulmakta zorlanmalar1 sonucunda likidite riskine maruz
kalabilmektedirler.

5.3. Ihrac edilecek paylara iligkin riskler:
Pay sahipleri temel olarak iki tiir gelir elde,edgtfer=Bu iki gelir tiirtine iligkin riskler asagida

agiklanmaktadir. / w800y
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5.3.1. Ihrag Edilen Paylarin Kar pay: (Temettii) Gelirine fligkin Riskler:

Kar pay1, Sirketlerin y1l sonunda elde ettikleri karin dagitilmasindan elde edilen gelirdir. Borsa
sirketleri, karin nakden veya temettiiniin sermayeye ilavesi suretiyle pay ihra¢ ederek kar pay:
dagitabilir.

Sirket’in Kar Dagitim Politikas1 27 Haziran 2014 tarihinde diizenlenen 2013 y1li Olagan Genel
Kurul’un 8. Giindem maddesi ile onaya sunulmus olup, Sirketin internet sitesinde kamuya
duyurulmustur.

Sirket’in 31.12.2018 tarihi itibartyla 451.295.277 TL ve 30.06.2019 itibariyla 430.111.281 TL
gegmis yil zarari bulundugundan bu zarar mahsup edilinceye kadar Sirket tarafindan kar
dagitim: yapilamayacaktir.

Yukarida bahsedilen risklerin gergeklesmesi durumunda beklenen karin elde edilememesi
sonucunda kar dagitilamamasi riski vardir. Ote yandan beklenen kar olugsa bile kar dagitimi
Genel Kurul’un onayina tabidir.

5.3.2. ihrac Edilen Paylarin Sermaye Kazancina fligkin Riskler:

Sermaye kazanci, zaman i¢inde paymn degerinde meydana gelen artistan (sermaye artirimina
katilim sirasinda 6denen bedelden daha yiiksek bir bedelle payin satilmasi/elden ¢ikarilmasi
durumunda) elde edilen gelirdir.

Sirket hisselerinin degerinde Sirketin kontrolii disinda gelisebilecek olan, kiiresel krizler,
sermaye piyasalar1 beklentileri ile finansal sonuglar arasindaki uyumsuzluklar, genel makro
ekonomik durum, Sirketin tabi oldugu yasal mevzuatta olabilecek degisiklikler gibi pek gok
cesitli faktore baglh olarak dalgalanmalar yasanabilir. Sirketin finansal performansinin
beklentilerin altinda olusmasi veya sermaye piyasas: kosullarnin kotiilesmesi durumunda
Sirket paylarmin piyasa fiyati diigebilir. Yatinmeilar piyasa riskinin farkinda olarak yatirim
karar1 almalidir.

Pay sahipleri Sirketin kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirketin tasfiye edilmesi
sonucunda bakiye kalmasi halinde, sz konusu tasfiye bakiyesine pay1 oraninda istirak eder.
Sirketin tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli 6demeler yapildiktan sonra ancak pay
sahiplerine bir 6deme yapilabilir.

5.4. Diger riskler:

¢ Tirkiye konumu sebebi ile iilke riski tagimakta olup, jeopolitik ve siyasal sorunlar
yasanabilen bir bolgedir. Ihracatimizin yogun oldugu bélgelerde yasanabilecek biiyiik
krizler ilgili pazarlarda daralmaya ve buna bagh olarak satig gelirlerimizde ve
karliligimizda azalmaya yol agabilecektir.

o Uluslararas! ticaret savaslar1 gelecekte faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuglarim
olumsuz etkileyebilir.

e AB iiyeligine iliskin belirsizlikler faaliyet sonuglarimi olumsuz etkileyebilir.

e Tiirkiye’deki enflasyon seviyesi, faiz oranlan, igsizlik rakamlar, faaliyetleri, mali
durumu ve faaliyet sonuglarini1 olumsuz etkileyebilir.

e Tiirkiye’deki cari agik enflasyona ve makro ekonomide dalgalanmalara sebep olabilir ve
bu potansiyel durumlarda faahyetlmlz ve karhllglmlz olumsuz etkilenebilir.

e Ozellikle Avrupa pazarinda sik¢a, yasaﬁaaﬁ regulasyon degisiklikleri tiriin maliyet ve
yag%lga kalemlerindg artisa denﬂ_olab;_lmektedu '
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6. IHRACCI HAKKINDA BILGILER

6.1. Thracci hakkinda genel bilgi:

6.1.1. ihraccmin ticaret unvani ve isletme adu:
Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret Anonim Jirketi

6.1.2. ihra¢gmnin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numaras:

Bagh Bulundugu Ticaret Sicili Miidiirliigii : | Bursa Ticaret Sicil Midiirliigii

Ticaret Sicil Numarasi + 1 13366

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

6.1.3. ihrageinim kurulug tarihi ve siiresiz degilse, ongoriilen siiresi:
Sirket siiresiz olarak kurulmugtur. Tescil tarihi 27.08.1966°dr.

6.1.4. Thraggimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihragginim kuruldugu iilke, kayith
merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax
numaralar::

Hukuki Statiisii : | Anonim Sirket
Tabi Oldugu Yasal Mevzuat : | T.C. Kanunlan
Kuruldugu Ulke : | Turkiye
Merkez Adresi : | Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi (HOSAB),
Sanayi Caddesi 16225 Niliifer / Bursa
Telefon ve Faks Numaralar :| Tel :02244842170
Faks : 0224 484 21 69
Internet Adresi : | www.karsan.com.tr
6.1.5. Depo sertifikasini ihrag eden hakkindaki bilgiler
Yoktur.

6.2. Yatinnmlar:

6.2.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihra¢einin
énemli yatirnmlari ve bu yatirimlarm finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Sirket, kendi markasini iireten ana sanayi sirketi olma yolunda ¢alismalarina devam etmekte ve
kontrat bazh iretim anlagmalar1 kapsaminda faaliyetlerini siirdiirmekte olup, bu kapsamda
yatirimlar yapmaktadir.

Mevcut durumda, Sirket; Karsan markas: altinda minibiis segmentinde Karsan Jest ve Karsan
Jest Electric, midibiis segmentinde Karsan Atak, Karsan Atak Electric ve Karsan Star araglarini
{iretmektedir. Ayrica Hyundai Motor Company i¢inH350 model panelvanlar, minibiis ve gasi
kamyonetlerini, Bozankaya i¢in Bozarkaya . marka “elektrikli otobiislerini kontrat bazh
iiretmektedir. Bununla birlikte, Sirket IIA. ile. yaptif1 isbirligi gergevesinde IIA icin

e biiskerid iiretimini yapmaktadir. i - o e
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2019 Yih 6 Aylik dénemde,

Aktiflestirilen 49,8 Milyon TL’lik  Ar-Ge yatmmimn 46,6 Milyon TL’si Hasanaga
Fabrikamizda iretimi yapilan Karsan Jest Electric projesine iliskindir. 6,1 Milyon TL
degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimi yapilmis olup, aktiflestirilen 6,1 Milyon TL
degerinde makine-ekipman ve tesis yatinmmn; 2,5 Milyon TL’si Hyundai H350 ve 2 Milyon
TL’si Jest Electric projelerine iliskindir.

Yatirnmin finansmani kisa ve uzun vadeli kredilerle karsilanmugtir.

30 Haziran 2019 AR-GE YATIRIMI MAKINE - EKIPMAN VE
TESIS YATIRIMI
TESIS/URETIM ALANI TUTAR (TL) | TAMAMLANMA TUTAR (TL) TAMAMLANMA
(%) (%)
Hasanaga Alt Yap: Satinalma 16.159,67 100 15.615,00 100
Hasanaga Bakim Ve Teknoloji 1.788.578,93 100 75.175,13 100
Hasanaga Bilgi Sistemleri - - 25.758,26 100
Hasanaga Boya - Genel - - 6.150,00 100
Hasanaga insan Kaynaklan 373.457,39 100 80.648,89 100
Has.anaga Is Planlama, Gelistirme ve i i 2.750,00 100
Projeler
Hasanaga Kalite Kontrol - - 13.750,00 100
Hasanaga Kaynak Alan - - 1.883.386,58 100
Hasanaga Montaj Alani 45.741.717,42 100 3.082.191,88 100
Hasanaga Muhasebe 1.549,28 100 6.024,01 100
Hasanaga Otobiis - Boya - - 44.540,09 100
Hasanaga Otobiis - Govde 431.809,39 100 47.255,94 100
Hasanaga Otobiis - Montaj 11.256,00 100 210.830,50 100
Hasanaga Prototip Mithendisligi - 3.838,23 100 4.548,00 100
Genel
Hasanag@a Satis - HTA / OTA - - 63.821,88 100
Hasanaga Satig Sonrast Hizmetler - - 131.421,17 100
Hasanaga Sistem Miihendisligi 102.563,75 100 - -
Hasanaga Tedarik Zinciri 3.886,42 100 123.184,50 100
Hasanaga Utetim Mithendisligi 462.724,89 100 208.597,15 100
Hasanaga Ust Yapi Satmalma - - 101.943,02 100
0SB Uretim Genel 852.453,44 100 - -
TOPLAM 49.789.994,81 6.127.592,00
2018 Yilinda,

8,2 Milyon TL Ar-Ge yatirim aktiflestirilmistir. Aktiflestirilen 8,2 Milyon TL Ar-Ge
yatiriminin; 3,5 Milyon TL’si Karsan Jest ve 2,4 Milyon TL’si Karsan Atak ve Karsan Star
projelerine iligkindir

9,6 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimi yaptlmis olup, aktiflegtirilen 9,6
Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimimn; 5,5 Milyon TL’si Hyundai H350 ve
2,5 Milyon TL’si otobiis projelerine iligkindir.

1 Milyon TL degerinde demirbas yatirim yagi] a1$”t11‘ )
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MAKINE - EKIPMAN VE .
. : RIMI
2018 YILI AR-GE YATIRIMI TESIS YATIRIMI DEMIRBAS YATIRI
TESIS/URETIM| TUTAR |TAMAMLANMA| TUTAR |[TAMAMLANMA| TUTAR } TAMAMLANMA
ALANI (TL) (%) (TL) (%) (TL) (%)
Hasanaga Al : . 4.790,00 100 : -
Yap: Satinalma
Hasanaga Bakim
Ve Toknalof " - 591.434,85 100 25.329,86 100
Hasanaga Bilgi - - 7.442,00 100 21.125,30 100
Sistemleri
Hasanaga Boya - . - 2048822 100 . ;
Genel
Hasanaga
Endiistriyel - - 82.403,73 100 - -
Satiglar
Hasanaga Genel
Moo . - 1.143,70 100 - -
Hasanaga Insan - - 30.556,19 100 96.008,97 100
Kaynaklari
Hasanaga Kalite
Kontrol - - 95.956,18 100 - -
Hasanaga
Kaynak Alan 116.204,34 100 2.185.194,36 100 - .
ﬁla;na:‘aga Montaj | 5 577 49930 100 3.846.865,82 100 1.406,15 100
Hasanaga
Mobassbe - . 7.525,88 100 - .
Hasanaga Otoblls | ¢ 4, g5 100 101.454,04 100 ; ]
- Boya
Hasanaga Otobils | 5 55 ¢ 100 439.064.23 100 51.416,48 100
- Govde
Hasanaga Otobis | | |35 57) o 100 1.517.144,06 100 68.993,40 100
- Montaj Genel
Hasanaga
Prototip - - 14.738,60 100 11.125,00 100
Miihendisligi
Hasanaga Satig
Sonrast - - 49.425.62 100 1.900,00 100
Hizmetler
Hasanaga 51.480,00 100 120.938,73 100 649.915,29 100
Tedarik Zinciri
Hasanaga Uretim | 5 |5, 614 55 100 6.223,94 100 13.917,60 100
Miihendisligi
Hasanaga Ust
Yapi Satinalma ) ; 330.121,56 100 ) B
OSB Boyahane - . 73.550,78 100 17.497,35 100
Alani
OSB Uretim ; ; 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 yat1r1m1 aktiflestirilmistir. Aktiflestirilen 55,7 Milyon TL Ar-Ge
yatiriminin; 42 Milyon TL Sl Karsan Jesp&Mﬂyon TL’si otobiis ve 4,4 Milyon TL’si Karsan
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13,5 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimi yapilmis olup, aktiflestirilen 13,5
Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimimin; 6,2 Milyon TL’si Hyundai H350,
3,3 Milyon TL’si Karsan Jest ve 1,3 Milyon TL’si otobiis projelerine iligkindir.

5,3 Milyon TL degerinde demirbas yatirimi yapilmagtir.

Yatirimin finansmani kisa ve uzun vadeli kredilerden karsilanmistir.

2017 YILI AR-GE YATIRIMI MAKINE - EKIPMAN VE DEMIRBAS YATIRIMI
TESIS YATIRIMI
TESIS/URETIM TUTAR TAMAMLANMA TUTAR TAMAMLANMA | TUTAR TAMAMLANMA
ALANI (TL) (%) (TL) (%) (TL) (%)
Hasanaga Alt
Yam agtmalma - .| 904.830,04 100 - -
Hasanaga Bakim
Ve Teknoloji
Hasanaga Bilgi
Sistemleri
ng;x;aga Boya- | 707 700,08 100|  309.592,57 100 | 3.634.196,15 100
Hasanaga
Endiistriyel 746.741,55 100 136.510,54 100 12.500,00 100
Satiglar
Hasanaga Genel
Midirlik 1.775,59 100
Hasanaga Insan
Kaynaklar
Hasanaga is
Planlama,
Geligtirme ve
Projeler
Hasanagﬂ(alite - - 8.124,33 100 - -
Hasanaga Kamu
Satlslar%/ ATA 769,7 100
Hasanaga
Kaynak Alani
Hasanaga Montaj
Alant
Hasanaga Otobiis
- Boya
Hasanaga Otobils
- Govde
Hasanaga Otobiis
- Montaj Genel 7.617.886,66 100 894.448,25 100 35.453,22 100
Hasanaga
Pazarlama
Hizmetleri ve - ) ) 9.944,03 100
Iletisimi
Hasanaga Satis -
HTA / OTA 584.469,49 100 17.518,59 100
Hasanaga Satis
Sonrast 31.150,00 100 303.356,20 100{ 120.299,03 100
Hizmetler
Hasanaga
Tedarik Zinciri - - 46.265,70 100 63.738,32 100
Hasanaga Uretim
Miihendisligi
Hasanaga Uriin
Program - OTA.1
Hasanaga Yedek
Parga
OSB Boyahane
Alam

- - 110.989,80 100 45.227,54 100

121.633,97 100 1.945,45 100] 108.271,22 100

- - 5.670,34 100 72.163,83 100

6.074.811,55 100 - - - -

14.698.588,78 100 | 4.425.501,25 100 126.330,31 100

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

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

1.863.812,97 100 180.579,66 100 60.892,53 100

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

159.840,74 100 - -

100 14.903,95 100

100 4.969,60 100
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OSB Uretim 14.549,54 100]  52.124.48 100| 1123152 100
Genel

TOPLAM 55.684.495,09 13.455.845,59 5.276.010,39
2016 Yilinda,

49,3 Milyon TL Ar-Ge yatinmi aktiflestirilmistir. Aktiflestirilen 49,3 Milyon TL Ar-Ge
yatirnminin; 24,3 Milyon TL’si otobiis, 14,4 Milyon TL’si Karsan Jest ve 8,5 Milyon TL’si
Karsan Atak ve Karsan Star projelerine iliskindir.

12,7 Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirtmu yapilmus olup, aktiflestirilen 12,7
Milyon TL degerinde makine-ekipman ve tesis yatirimunn; 4,8 Milyon TL’si otobiis, 3,6
Milyon TL’si Hyundai H350 ve 2,6 Milyon TL’si Karsan Jest projelerine iliskindir.

2,3 Milyon TL degerinde demirbas yatirim yapilmigtir.

Yatirimin finansmani kisa ve uzun vadeli kredilerden kargilanmistir.

MAKINE - EKIPMAN VE .

2016 YILI AR-GE YATIRIMI TESIS YATIRIMI DEMIRBAS YATIRIMI
TESIS/ORETIM | TUTAR |TAMAMLANMA| TUTAR |TAMAMLANMA| TUTAR |TAMAMLANMA
ALANI (TL) (%) (TL) (%) (TL) (%)
Hasanaga Alt - - 9.575,01 100 3.919,69 100
Yap1 Satinalma
Hasanaga Bakim
Ve Toknoloj - - 3.544.45 100| 80.571,49 100
Hasanaga Bilgi - - 7.344,85 100 10.867.28 100
Sistemleri
Hasanaga Boya - 3.105,32 100 86.216,68 100| 128.761,20 100
Genel
Hasanaga
Endiistriyel - - 458.292,.30 100 - -
Satiglar
Hasanaga Final | 5 3,7 995 16 100 3529 100 3.117,39 100
Kontrol
Hasanaga Insan ; . 5.699.75 100| 202.090,88 100
Kaynaklari
Hasanaga [
Planlama, 1.204.314,33 100 1467,16 100 - .
Gelistirme ve
Projeler
Hasanaga Kalite ) ) } ) 26.120,.25 100
Kontrol
HasanaBa
Kaynak Alan 7.660.374,96 100| 4151989,11 100| 281.735,89 100
K?;nalnaga Montaj | 5 493 725 45 100] 2.214.814,59 100] 650.459,37 100
Hasanaga
Mobaece . . . . 1.500,00 100
Hasanaga
Miihendislik & . - - - 720,00 100
Teknoloji
f‘gf‘y‘;aga Otobiis | 4 995 671,29 100 35.225,60 100  33.652,40 100
Hasanaga Otobiis | 5 45 147 50 100 }-2°515.010:15. 100 214.056,93 100
- Govde - [N 5

. I T e, A '3,{"
Hasanaga Otobils | ) 487 745 05 100 2.568.874.66| ‘4 100| 449.352,10 100
- Montaj Genel ; i
Hasanaga - ; , :5’1 E@.' ‘N\% - 1.500,00 100
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Pazarlama
Hizmetleri ve
iletigimi
Hasanaga Satig
Sonrasi - - -
Hizmetler
Hasanaga Uretim
Planlama & 31.053,20 100 7.774,00 100 45.833,04 100
Lojistik
Hasanaga Yedek
Parga

OSB Boyahane
Alam

OSB Uretim
Genel
TOPLAM 49.266.938,37 12.693.595,15 2.274.982,95

10.204,10 100

] . - - 1.440,00 100

36.405,78 100 10.177,50 100

442.803,11 100 591.008,16 100] 118.903,45 100

6.2.2. Ihragq1 tarafindan yapilmakta olan yatinmlarimn niteligi, tamamlanma derecesi,
cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

2019 yili Haziran sonu itibariyla, Karsan Bursa-Hasanaga Org. San. Bolgesi kapsaminda devam
eden yatirnm harcama tutarinin %48 lik kismini V-1 Taksi projesi olusturmaktadir. V1 Taksi
Projesi’nin iiriin geligtirme yatirimlarimin tamamlanma orani %82 seviyesindedir.

Bunu %26’lik oranla Karsan markas: ile iiriin yaratma g¢aligmalari kapsamnda diger yeni
projeler ile otobiis projeleri takip etmektedir. Bu projelerin tamamlanma oram %99
seviyesindedir.

Bu yatirimlar1 da %25°lik oranla ABD Posta Servisi projesi takip etmektedir. ABD Posta Servisi
ihalesi; “Prototip gelistirme teklif ¢agris’” ve “iiretim teklif ¢agris1” agamalarindan olusan 2
etapl bir projedir. Sirket, ilk asama yatirimini tamamlamig ve ihale merciine 6 adet prototipi
2017 yili son ¢eyreginde teslim etmistir. ABD Posta Servisi projesinin ilk asamasi olan prototip
gelistirme yatirimlarinin tamamlanma orani %100'diir.

Geriye kalan yapilmakta olan yatirimlarimiz da mevcut durumda iiretimi yapilan markalar ile
ilgilidir. Bu yatinmlarin tamamlanma oranlar yaklasik %95 seviyesindedir.

Devam eden yatirimlarin finansmani kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklardan kargilanmustir.

6.2.3. Ihraccimin yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik dnemli yatirnmlar hakkinda
ihracciyr baglayici olarak ahnan kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger girisimler hakkinda
bilgi:

Yoktur.
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7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BIiLGILER
7.1. Ana faaliyet alanlari:

7.1.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ana iiriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde ihracgi faaliyetleri hakkinda bilgi:

?TT) SATISLAR [ 5 062019 | % | 3n12208 | % | 31122007 | % | 31122016 | %
Karsan 118441702 | 15 | 188.967.065 | 13 | 206576154 | 21 | 116.606277 | 14
Jest 84085465 | 11 | 133.362.620 | 9 | 124839575 | 13 | 83.07.133 | 10
Atak 7103178 | 1 | 54124773 | 4 | 74485713 | 8 | 31.882883 | 4
Star 27253059 | 3 | 1479672 | o | 7250866 | 1 | 1616260 | 0
Menarinibus 304.175448 | 39 | 381.285.351 | 25 | 146.409.337 | 15 | 53.431951 | 6
Bozankaya 7809461 | 1| | 45868609 | 3 | 3.153.795 | 0 0 ;
Hyundai H350 (*) | 244.983.406 | 31 | 727.790.828 | 48 | 436.680.810 | 44 | 346.570.507 | 42
Diger (**) 103.644317 | 13 | 160.699.552 | 11 | 200021.008 | 20 |309.951.308 | 37
TOPLAM 779.054.334 | 100 |1.504.611.404| 100 | 992.841.193 | 100 | 826.560.043 | 100

(*) Sirketin Hyundai Motor Company ile yaptigi kontrat bazh iiretim ger¢evesinde yillik Gretimin, sdzlesmede belirlenmig
planlanmus iretim adetlerinin altinda kalmast durumunda HMC’den tazminat talep etme hakk: bulunmakta ve stzlesmede
belirtilen kriterlere gore hesaplanan yil iginde hak kazandigi tazminat tutarlari finansal tablolarda gelir tahakkuku olarak
muhasebelestirilmektedir. HMC H350 projesi kapsaminda Sirketimizin hak kazandigi tazminat tutarlari Hyundai H350
hasilatina dahil edilmistir.

(**) Diger kisminin iginde yedek parga ve malzeme satiglari, otomotiv ana ve yan sanayiine verilen kataforez kaplama, parga
basimi, boyama ve kabin imalat igeren Endistriyel hizmetler, tiretimi sona ermis iriinlerin satiglari ve finans sektori
faaliyetlerinden elde edilen briit kar bulunmaktadir.

Sehirlerdeki ve toplu tagimacilik sistemlerindeki degisimleri takip ederek ihtiyaglara uygun
{iriinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda minibiis segmentinde Karsan
Jest, 2014 yilinda ise midibiis segmentinde Karsan Atak ve Karsan Star markalarinin
lansmanlarini gergeklestirerek piyasaya sunmugstur. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak
Sirket, 2018 yilinda minibiis segmentinde yer alan Karsan Jest Electric’i Avrupa pazarina
uygun olarak gelistirerek satiga baslamistir. Finansal tablo dénemleri itibaryla, Karsan marka
araglarin hasilat toplami 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 gelistirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiikli agirhiga sahip
panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlarindan olugan H350 model araglarin sirketimiz
tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde tretilmesine yonelik olan anlagma
kapsaminda, gerekli endiistriyel yatirimlarin tamamlanmasmnin ardindan, deneme iretimi
asamasi da tamamlanarak seri {iretime baglandigi 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmugstur. Seri iiretim baglangi¢ tarihinin ana s6zlesmede belirlenen 2015
yilbagindan Nisan 2015'¢ 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 ¢ikartilmigtir. Finansal tablo
dénemleri itibartyla, Hyundai H350 ma,gkﬁ‘:ér aarin hasﬂat toplami 2016 yilinda 346,6 Milyon
TL, 2017 yilinda 436,7 Milyon TLg ZQ&S- 1ﬁnda 727 8 Milyon TL ve 30 Haziran 2019
itibariyla 245 Milyon TL gerqekles stlr i A0
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Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karariyla, IIA ile lisans sozlesmesi ¢ergevesinde
Tiirkiye'de miinhasir {iretim, dagitim ve satigini yaptigimiz Menarinibus markal otobiislerin
tiim marka haklarina sahip, Italya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A. (IIA) Sirket'ine
%5 oraninda ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim Sozlesmesi imzalamigtir. Son durum
itibariyla %28,59 oraninda ortagi oldugumuz IIA ile isbirligi ¢ergevesinde, 2016 yilinda 53,4
Milyon TL olarak ger¢eklesen Menarinibus marka otobiis satislarindan 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 ulagsmigtir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tagima arag¢ tasarimi, {iretimi ve satislarinda daha rekabetci
olabilmek i¢in farkli projelerde is birligi potansiyellerini degerlendirme kararlar gergevesinde
24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Sozlesmesi"
imzalamiglardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'nin talebine bagli olarak, Bozankaya'min tiim
haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli otobiislerin retimini,
sozlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina yerine getirecektir. S6z
konusu sozlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat kurulumu yapilmis olup,
2018 y1l1 bag1 itibariyla tiretime baglanmustir.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden dnemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile stz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr agiga ¢cikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Karsan, kendi markasi ile iiriin yaratma ve gelistirme kapsaminda arastirma ve gelistirme
faaliyetlerini strdiirmekte olup, Sirkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu Sirketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamas: ile duyurulmugtur.

Sirket; 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda Karsan Atak ve Karsan Star markalarini lanse
etmistir. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢6ziimler sunan Sirket, 2018
yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun
olarak gelistirmis ve sunmustur. Karsan Jest Electric'in ilk satist 2018 yilinda, Karsan Atak
Electric'in ise ilk satis1 2019 yili Eyliil ayinda yapilmigtir. Bununla birlikte; mevcut markalarin
yeni model yilinda devreye girecek olan ozelliklerine ve basta Avrupa Birligi ve Amerika
Birlesik Devletleri olmak iizere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon
standartlarina uyum faaliyetlerine devam etmektedir.

ABD Posta Servisimin Yeni Nesil Dagitim Aract Alim Siireci'nde "prototip gelistirme teklif
cagrisi"na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alt1 adet
prototip siparisi verilmis; 2017 yili Ekim ay1 iginde siparis edilen prototiplerin tamami teslim
edilmistir. [hale mercii, test siireci sonunda, siirecin son asamasina gegmeye hak kazanan
tedarik¢i adaylarindan fiyat teklifi sunmalarini talep edecektir. Heniiz ihale mercii tarafindan
konuyla ilgili olarak Sirkete yapilmig herhangi resmi bir bildirim bulunmamaktadir.

7.2. Basghca sektorler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihragcinin bu sektorlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Sirketin iginde bulundugu Otomotiv sektoriiniin 2016, 2017, 2018 yih on iki aylik ve 2019 yili
ilk alt1 aylik donemine iligkin, sekt6rdeki ve Karsan’daki gelismeleri, OSD (Otomotiv Sanayii
Dernegi) verileri dogrultusunda asagidaki sekilde ozetlemek miimkiindiir.Sekt6r verileri
incelendiginde toplam tagit araci iiretimi; 2017 yili Ocak-Aralik déneminde 2016 yilinin ayn
dénemine gore %14 artigla 1.695.731 adet gergekleslrken otomobil iiretimi de %20 artisla
1.142.906 adet olarak gergeklesmistir. 20 I,,S»f*ym écék~Ara11k dénemine bakildiginda ise 2017
yili aym donemine gore %8,6 azalisla” 1. 550°150 adet., gerq:ekleslrken otomobil iretimi de
%10,2 azalisla é}ﬂ@ﬁ@h oty ?rqulgsiﬁiiti{. ‘201\9 wnn ilk alt1 ayinda, toplam arag
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tiretimi bir 6nceki yilin ayni donemine gore %12,8 azaligla 735.062 adet, otomobil {iretimi ise
%11,6 azaligla 492.700 olarak ger¢eklesmistir. Sirketimizin de iginde bulundugu;

e Tiirkiye Hafif Ticari Arag iiretiminde 2017 yilinda bir 6nceki yila gore minibiiste
%24, midibiiste %12 artig goriiliirken, kamyonet tiretimi bir 6nceki yil ile aym
seviyede gergeklesmistir. 2018 yilina bakildiginda ise, bir Onceki yila gore;
Minibiiste %3,4 artis gergeklesirken, midibiiste %11,1 ve Kamyonet’te %7,1
oraninda azalig yasanmigtir. 2019 yilimin ilk alti ay1 yillik bazda incelendiginde
minibiiste %1,2 artis gerceklesirken, midibiiste %46,4 ve kamyonette %15,9
daralma yasanmustir. 2019 yilimin ilk 6 ayinda sektdrde minibiis, midibiis ve
kamyonet iiretimleri sirasiyla; 28.240, 1.075 ve 199.135 adet olarak gergeklesirken
Karsan’da bu adetler 389, 51 ve 1.375 olarak gergeklesmistir.

e Tiirkiye Agir Ticari Arag iiretiminde 2017 yilinda bir &nceki yila gore otobiiste %1
oraninda, kii¢iik kamyonda %62 oraninda, biiyilk kamyonda %31 oraninda artig
gergeklesmistir. 2018 yilinda ise bir dnceki yila gore; Otobiiste %4,6 ve Biiyiik
Kamyon’da %18 oraninda artig gerceklesirken, Kii¢iik Kamyonda %35,5 daralma
gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk alti ayinda ise otobiis segmentindeki liretim 4.726
adet ve biiyiime yillik bazda %8,3 seviyesinde gergeklesirken, kiigiik ve biiyiik
kamyon Kkategorilerinde ise yillik bazda sirasiyla %779 ve %33,6 diisiis
yasanmigtir. Karsan’in 2019 yilinin ilk 6 ayinda otobiis iiretimi 225 adet olarak
gerceklesmistir.

Tiirkiye pazarinda, hafif ticari araglar grubunda 2017 yilinda bir 6nceki yila gore toplam hafif
ticari ara¢ satiglarinda %3 oraninda, yerli hafif ticari arag satislarinda %4 oraninda ve ithal
hafif ticari arag¢ satislarinda %2 oraninda artig gézlenmigtir. 2018 yilinda yillik bazda toplam
hafif ticari ara¢ satislarinda %42,3 azalg goriiliirken, 2019 yilinin ilk alti ayinda yillik bazda
%50 daralma yasanmugtir. Hafif ticari ara¢ satig kirilimi detayli incelendiginde, ithal arag
satiglarinda 2018 yilinda yillik bazda %38,6 seviyede gergeklesen azalisin, 2019’1 ilk yan
yilinda yillik bazda %51,7 seviyesine yiikseldigi gozlenmistir. Ayrica 2018 yilinda yillik bazda
%45,7 oraninda azahs gdsteren yerli hafif ticari arag satiglart ise 2019 yilinin ilk yarisinda yallik
bazda %48.,4 ile azalisim siirdiirmiistiir. Hafif ticari ara¢ pazarinda ithalatin pay1 2016 yilinda
%47,5, 2017 yilinda %47, 2018 yilinda %50,2 ve 2019 yilinin ilk alt1 ayinda %46,8 seviyesinde
gerceklesmistir.

Karsan’in is modeli {i¢ ana faaliyet alanindan olugmaktadir: Entegre Stratejik Ortaklik, Ana
Uretici (OEM) ve Entegre Hizmetler. Bu durum Karsan’a esneklik kazandirmaktadir.

Soz konusu faaliyet alanlari gergevesinde;

“Entegre Stratejik Ortaklik”lar kurmak suretiyle bolgede faaliyetini gelistirmeyi
hedefleyen markalar igin iiretim, pazarlama, satig, satis sonrasi ve yedek parga
faaliyetlerini siirdiirmektedir.

- “Ana Uretici” (OEM) sifatiyla yurti¢i ve yurtdigi pazarlara yonelik Karsan markal:
araclan gelistirmekte; iretmekte ve pazarlama, satis ve satig sonrasi hizmet
faaliyetlerini yiiriitmektedir.

- “Entegre Hizmetler” ile ulagtirma ihtiyacinin belirlenmesinden, gelistirilecek iiriin ve
hizmet ¢éziimiiniin yiiriitiilmesine kadar tiim adimlar1 kapsayan anahtar teslim ulagtirma
¢ozlimleri sunulmaktadir. L 09

Entegre Stratejik Ortakhk: R -:»SL

(31 m“

Sirketin is ortaklarindan Hyundal Mo’to&Cpnfgany (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde

imzalanan ve HMC tarafindan ,yeru gelistirilen 3 4 6 ton arasinda azami yiikli agirhiga sahip

panelvan, hafif kamyen vg 1n1b1is {/er51yonlarmd%1n olusan H350 model araglarin sirketimiz
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tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik olan anlasma
kapsaminda, gerekli endiistriyel yatinmlann tamamlanmasimn ardindan, deneme tretimi
asamas! da tamamlanarak seri iiretime baglandigi 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmugtur. Seri {iretim baglangig tarihinin ana sozlesmede 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 {iretim
adedinde degisiklik yapilmaksizin kontrat siiresi 7 yildan 8 yila ¢ikartilmstar.

Gergeklestirilen bu igbirligi sonrasinda Sirket; 2015 yili Nisan ayinda seri tiretimine baglanilan
H350 ara¢ segmentinde; 2016, 2017, 2018 yillarinda; H350 panelvan satiginda Tirkiye
pazannda sirastyla %1,5, %1,3 ve %0,1 pazar pay1 elde ederken, H350 sasi kamyonet satisinda
strastyla %0,5, %0,3 ve %0,1 pazar pay: elde etmigtir. HMC Projesi kapsaminda planlanan
iiretim adetlerinin ilgili satis pazarlarinda &ngorillemeyen rakiplerin devreye girmesi veya
{iriiniin rekabet sartlarina cevap verememesi gibi faktérlerden etkilenme riski bulunmaktadir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karariyla, lisans sozlesmesi gercevesinde Tiirkiye'de
miinhasir iiretim, dagiim ve satigin1 yaptigi Menarinibus markali otobiislerin tiim marka
haklarina sahip, Italya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A. (IIA) Sirket'ine %53 oraninda
ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim Sézlesmesi imzalamistir. Son durum itibariyla %28,59
oraminda ortag1 oldugumuz IIA ile isbirligi gergevesinde, 2016 yilinda 53,4 Milyon TL olarak
gergeklesen Menarinibus marka otobiis satiglarindan elde edilen hasilat 2017 yilinda 146,44
Milyon TL’ye, 2018 yilinda ise 381,3 Milyon TL’ye ve 30 Haziran 2019 itibariyla 304,2
Milyon TL’ye ulagmistir. Otobiis satisla stratejik is ortagimizla imzaladigimiz lisansli tiretim
ve satis anlagmalar gercevesinde gergeklestirilmekte ve satig tutarn izerinden stratejik is
ortagimiza lisans hakk: bedeli 6demesi yapilmaktadir. Lisans hakki ddemelerinin maliyetleri
arttirici etkisiyle beraber rekabeti azaltici etkisi de bulunmaktadir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tagima ara¢ tasarimi, Uretimi ve satislarinda daha rekabetgi
olabilmek igin farkli projelerde is birligi potansiyellerini degerlendirme kararlar: cercevesinde
24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Sozlesmesi"
imzalamislardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'min talebine bagl olarak, Bozankaya'nin tiim
haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli otobiislerin iiretimini,
sozlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina yerine getirecektir. S6z
konusu sozlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat kurulumu yapilmus olup,
2018 yili bagi itibariyla_iiretime baglanmistir. Bozankaya elektrikli otobiislerinin {iretim
adetlerinin, Bozarikaya'min talebine bagli olmast sebebiyle, 6ngoriilen iretim adetlerinin
gerceklesmeme riski bulunmaktadir.

Ana Uretici (OEM):

Karsan, kendi markast ile iiriin yaratma ve gelistirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme
faaliyetlerini siirdiirmekte olup, Sirkete Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun
bulundugu Sirketin 24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamasi ile duyurulmustur.

Sirket; 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda Karsan Atak ve Karsan Star markalarini lanse
etmistir. Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢6ziimler sunan Sirket, 2018
yilinda Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun
olarak gelistirmis ve sunmustur. Bu kapsamda; mevcut markalarin yeni model yilinda devreye
girecek olan 6zelliklerine ve basta Avrupa Bigligi ve Amerika Birlegik Devletleri olmak iizere
yeni pazarlarda satilabilmesi i¢in yersl#fré;:gigflagy%ﬁ°*standaﬂlarlna uyum faaliyetlerine devam

etmektedir. y | % m\g
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ABD Posta Servisi'nin Yeni Nesil Dagitim Araci Alim Siireci'nde "prototip gelistirme teklif
cagrisi™na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alti adet
prototip siparisi verilmig; 2017 yili Ekim ay1 iginde siparis edilen prototiplerin tamami teslim
edilmistir. Thale mercii, test siireci sonunda, siirecin son agamasina gegmeye hak kazanan
tedarik¢i adaylarindan fiyat teklifi sunmalarini talep edecektir.

Yurtiginde 2013 yilinda piyasaya sunulan Karsan Jest’in toplam minibiis simifindaki pazar pay:
2016 yilinda %5,7, 2017 yilinda %5,6, 2018 yilinda %8,2 ve 2019’un ilk alti ayinda %9
seviyelerinde gergeklesirken; 2014 yilinda lansmani yapilan 8 metre otobiistimiiz Karsan Atak
yurtiginde 2016 yilinda %12,4, 2017 yilinda %16,4, 2018 yilinda %20 ve 2019’un ilk alt1
ayinda %23 pazar pay: elde etmistir. Izahname dSnemleri itibariyla Karsan Jest Electric ve
Karsan Atak Electric’in yurt iginde satig1 olmadigindan, yurt igi pazarda herhangi bir pazar pay:
bulunmamaktadir.

Entegre Hizmetler:

Karsan i¢in ayr bir faaliyet alami olan Entegre Hizmetler kapsaminda, ulagtirma ihtiyacinin
belirlenmesinden, gelistirilecek iirlin ve hizmet ¢6ziimiiniin yiiriitiilmesine kadar tiim adimlari
kapsayan entegre ¢oziim ortakligi tanimlanmaktadir. Menarinibus markasi ile otobiis lireten
Sirket, belediyelerin garaj hizmetlerine ¢oziim gelistirerek Menarinibus markal1 otobiislerin
{iretimi yam sira belediyelere ihale kapsaminda otobiis bakim, onarim ve garaj hizmeti de
sunmaktadir. Sirket, halihazirda yurtiginde Kocaeli, Konya, Urfa’da; yurtdisinda ise Italya ve
Romanya’da kendi iiretimini yaptig1 araglar igin garaj hizmeti sunmaktadir.

Karsan arag {iretiminin yamsira, kataforez, boya, kamyonet kasasi, otobiis govdesi ve traktor
kabin imalat1 gibi endiistriyel hizmetler sunmaktadir.

7.2.2. izahnamede yer almas: gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihraggimin net
satis tutarimin faaliyet alamina ve pazarin cografi yapisina gore dagihm hakkinda bilgi:

Sirketin izahnamede yer almas: gereken finansal tablo donemleri itibariyla ihrag¢inin net satis
tutarinin faaliyet alanina gére dagilimi izahnamenin 7.1.1. nolu maddesinde ve Sirket’in mali
tablo dipnotlarinin “Boliimlere Gore Raporlama” baglikli boliimiinde detayh olarak
sunulmustur. Yurtdisina yapilan satiglarin iilkeler bazinda dagilimimin tamam asagidaki tablo
ve notlarinda goriilmekte olup, siki diizenlemeye tabi olmayan iilkelere satis
gerceklestirilmemistir.

Toplam net satig hasilatinin cografi kirilimi; asagida paylagilmaktadir:

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
Tiirkiye 105.571.523 654.413.603 590.132.440 383.581.549
fhrag kayitl: satiglar (**) 152.599.846 453.745.684 246.542.456 264.744.292
ftalya 245.410.239 335.406.439 140.954.569 61.363.775
Romanya 251.410317 44.947.909 7.629.605 5.075.462
Makedonya 0 7.633.293 2.056.352 ™
Polonya 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
Portekiz 7.241.622 435.756 0 0
Fransa 9.493.235.1. 233.325 32.050 15.547.120
Almanya ﬁ’“@“@;). ey (*) * 10.277.200
ispanya i T * 8.737.786
Avusturya *) 13.337.881
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Cin Halk Cumhuriyeti 0 0 0 29.956.271
Ingiltere 0 0 0 8.069.210
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

(*) S6z konusu satiglar diger kaleminin i¢inde yer almaktadir.

(**) Thrag kayith satiglar Tiirkiye’de yerlesik bir kuruma fatura kesilerek satigi yapilan ve o firmalarin yurt
disinda farkh iilkelere satigimi yaptig: araglari icermekte olup; soz konusu satiglarin neredeyse tamami Hyundai
H350 aracina aittir.

(***) Diger; 2019 6 aylik donemde; Macaristan, Slovakya, Giiney Kore, Almanya, Avusturya ve Giircistan’dan
olugmaktadir. 2018 yilinda Hong Kong, Macaristan, Giiney Kore, Almanya, Avusturya, Litvanya, Giircistan ve
ispanya’dan olusmaktadir. 2017 yilinda Almanya, Avusturya, Ispanya, Litvanya ve Giiney Kore’den
olugsmaktadir. 2016 yilinda Brezilya, Yunanistan, Dominik Cumbhuriyeti, Belgika, Giiney Afrika, Makedonya,
Hindistan, Polonya, Cek Cumhuriyeti, Japonya, Slovenya, Bosna Hersek, Isvigre ve Macaristan'dan
olusmaktadir.

Sirket, 2016 yilinda 20.571.921 USD, 2017 yilinda 120.939.567 USD, 2018 yilinda
164.915.977,95 USD ve 2019 yilmn 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:

Dogal afetler, savag gibi olaganiistii unsurlarin ortaya ¢ikmasi durumunda Sirketin satig
hacminde diisiisler yasanabilir.

7.4. Thragqinin ticari faaliyetleri ve karhligi agisindan 6nemli olan patent, lisans, smai-
ticari, finansal vb. anlasmalar ile ihrag¢imin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne
olciide bu anlagmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iligkin 6zet bilgi:

Mevcut durumda Sirket; Karsan markas: altinda minibiis segmentinde Karsan Jest ve Karsan
Jest Electric, midibiis segmentinde Karsan Atak, Karsan Atak Electric ve Karsan Star araglarim
tiretmektedir. Ayrica Hyundai Motor Company i¢in H350 model panelvanlari, minibiis ve sasi
kamyonetlerini, Bozankaya i¢in Bozankaya marka elektrikli otobiislerini kontrat bazl
iretmektedir. Bununla birlikte, Sirket IIA ile yaptign igbirligi ¢ergevesinde IIA igin
Menarinibus marka otobiislerin tiretimini yapmaktadir.

Sirketin i ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni gelistirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiiklii agirliga sahip
panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlarindan olusan H350 model araglarin sirketimiz
tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik olan anlagma
kapsaminda, gerekli endiistriyel yatinmlarin tamamlanmasinin ardindan, deneme iretimi
asamasi da tamamlanarak seri iiretime baslandig1 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmustur. Seri iiretim baglangig tarihinin ana sdzlesmede belirlenen 2015
yilbagindan Nisan 2015'¢ 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 stiresi 7 yildan 8 yila ¢ikartilmgtir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Kararlyla lisans sozlesmesi ¢ergevesinde Tiirkiye'de
miinhasir Uiretim, dagitim ve satisim yaptigitfiiz. Méharinibus markah otobiislerin tiim marka
haklarina sahlp, Italya merkezli IIA $1rket'ine %5: oramnda ortak olmus ve IIA ile Tesis
3% . Son durum-itibariyla @28 59 oraninda ortag1 oldugumuz
gprfdevam'etmektedia ™ arsan oTomorv
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Sirket ve Bozankaya; toplu tagima ara¢ tasarimi, tretimi ve satiglarinda daha rekabetci
olabilmek icin farkl1 projelerde is birligi potansiyellerini degerlendirme kararlar gergevesinde
24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Sozlesmesi"
imzalamislardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'nin talebine bagh olarak, Bozankaya'min tiim
haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli otobiislerin iretimini,
sozlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina yerine getirecektir. S6z
konusu s6zlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat kurulumu yapilmis olup,
2018 y1l1 bagt itibariyla tiretime baglanmustir.

Sonug olarak, Karsan markas1 digindaki araglarin iretimi yukanda bahsi gegen anlagmalara
bagli olup, Sirketin faaliyetleri ve finansal durumu séz konusu anlagmalara dnemli dlgiide
baglidir.

Sirketin ticari faaliyetleri ve karliligi agisindan 6nemli ticari anlasmalari bulunmakta olup,
Sitketin faaliyetlerinin ve finansman durumu soz konusu ticari anlasmalara baglihig
bulunmaktadir.

Ortakligin sahip oldugu marka ve patentler asagidaki gibidir:

Sira No | Tescilli Markalar Sira No | Tescilli Markalar
1 Bﬁsap Ifal.’san tn Gurur 25 isinize ve hizmetinize sinif atlatin
Tiirkiye’nin
2 Karsan Diinya I¢gin Uretiyor 26  |karsan premier
3 karsan jest premium 27  |karsan mobicity
4 karsan j9 premier 28  |karsan localis
5 j9 29  |karsan jest
6 karsan atak ‘ 30 |Kkarsan j10 premier maxi
7 karsan star 31 |karsan jl0 premier
8 Karsan 32  |karsan jl10 maxi
9 karsan jest sekil 33 |karsan bee
10 Krsn 34 |karsan auro
11 Krs 35 |j9 premier maxi
12 Karsn 36 |jl0 premier maxi
13 karsan vizyon 37 |jl10 premier
14 karsan sun-city 38 |jl0Omaxi
15 karsan portal 39 |10
16 karsan parva 40 |karsan atak akilci se¢im
17 karsan novus 41 karsan ulagimda kentsel doniigiim
18 karsan jest ev 42  |karsan 50+
19 Karsan jest electric 43 lgirssan maximum comfort a unique
20 jestronic 44 upgr'ade your business and
services
21 karsan jest + premium 45 |safkan otobiis maksimum konfor
22 karsan jest + 46 |limitless transportation solutions
23 kaptanimiz sensin 47 |karsan jestronic
24 Streetmaster ) TR
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7.5. Thraceinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig aciklamalarim dayanag:

izahnamenin 7.2.1. numarali boliimiinde paylasilan pazar payr bilgileri; OSD’nin Ayhk
Raporlarindaki ilgili pazar verileri kullanilarak hesaplanmugtir.

OSD’nin s6z konusu raporlarina asagidaki linklerden ulasilabilir.

e 2017 yili Aralik  raporu (http://www.osd.org.tr/sites/1/upload/files/2017-
12_OSD_RAPOR_SB_1-3300.pdf)

o 2018 yih  Arahk  raporu  (http:/www.osd.org.tr/sites/1/upload/files/2018-
12_OSD_Aylik Degerlendirme Raporu-5391.pdf)

e 2019 yih  Haziran raporu  (http://www.osd.org.tr/sites/1/upload/files/2019-
06_OSD_Aylik_Degerlendirme_Raporu-5433.pdf)

7.6. Son 12 ayda finansal durumu énemli olgiide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iligkin bilgiler:

Yoktur.

8. GRUP HAKKINDA BiLGILER

8.1. Ihragcinin dahil oldugu grup hakkinda 6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konular,
ihracgiyla olan iliskileri ve ihraggmin grup icindeki yeri:

Kiraga Holding Sirket’in ana hissedaridur.

Kiraga Holding, 1998 yilinda Tiirk otomotiv sektoriiniin 6nde gelen isimlerinden Inan Kirag
onderliginde Kiraga Sirketler Toplulugu adiyla kurulmustur.

Kiraca Holding; hafif ticari arag pazarindaki biiylime potansiyelini degerlendirmek, yeni bir
pazarlama ve dagitim modeli ile bagimsiz yedek parga sektoriindeki daginik yapiy: organize
etmek amaciyla kurulmus, uluslararas ticaret alaninda faaliyet gosteren bir kurumdur.

Kiraca Holding; otomotiv, denizcilik ve enerji sektérlerinde faaliyet gostermektedir. 2018 yih
mali tablolarina gore, Kiraga Holding’in aktif biiyiikliigii 3.815.369.296 TL ve net satis hasilati
2.015.553.199 TL’dir.

Sirket Kiraga Holding’ten bilgi sistemleri, insan kaynaklari, finansman ve diger danigmanlik
hizmetleri almaktadir.

1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillari arasinda Kog Grubu ¢atisi altinda faaliyet gosteren
Karsan, 1998 yilinda Inan Kirag'in gogunluk hisselerini almasiyla birlikte Kiraga Holding
biinyesine dahil olmugtur. Kiraga Holding’in Karsan’daki pay: %63,46’dir. 2018 yilinda,
Karsan’in Kiraga Holding’in aktif biiyiikliigii i¢indeki payr %62 ve net satig hasilati igindeki
pay1 %72’dir.

Karland Otomotiv A.S.
Kiraga Holding'in grup sirketlerinden biri olan Karland, 1999 yilinda kurulmustur.

Otomotiv yenileme pazarinda faaliyet gosteren Karland, otomotiv yedek parga {iretimi
yapmakta olup, Sirketin Karland’tan gerek .adef gerekse ciro bakimindan toplam igerisindeki
payi diisiik olmakla beraber yedek parga temlgx bulLthmaktadlr
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Kirpart Otomotiv A.S.

Motor komponentleri iiretiminde Orijinal Parga Ureticileri (OEM) tedarikgisi olan Kirpart A.S.,
otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren tedarikgilerdendir. Kirpart termostat, su ve yag pompasi
gibi motor sogutma sistem komponentleri tasarim, gelistirme ve imalatint yapmaktadir.

Sirket, %83,26’sina sahip oldugu Kirpart’1 2016 yili Aralik ayinda ana ortag Kiraga Holding
A.S.ye satmustir. Kirpart'in Sirket ile arasinda ticari ve/veya ticari olmayan bir iligki
bulunmamaktadir.

Sirena Marine Denizcilik ve Ticaret A.S.

2006 yili Kasim ayinda, motor yat fireticisi Azimut-Benetti Grubu ve Kiraga Holding arasinda
yapilan anlagma neticesinde Sirena Marine Denizcilik Sanayi ve Ticaret A.§. (Sirena Marine)
kurulmugtur. Tiirkiye’nin ana faaliyeti olarak seri yat {iretimi yapan ilk sirketi Sirena Marine ve
bagl: istirakleri, 2006'dan bu yana 300'iin iizerinde yat Gretmistir. Yat {iretimi diginda otomotiv
parcas! ve ekipman temini de yapan Sirena Marine ile Sirket arasinda sadece ticari iliski
bulunmakta, Sirket irettigi iirtinler igin Sirena Marine Denizcilik ve Ticaret A.$.’den otomotiv
pargasi temin etmektedir.

Heksagon Global Enerji Kaynaklar1 Sanayi ve Ticaret A.S.

Heksagon Global Enerji Kaynaklarn Sanayi ve Ticaret A.S., Kiraga Holding ve Heksagon
Danismanlik A.S.’nin ortaklari tarafindan ayn bir is kolu olarak yapilanmg, Tiirkiye’nin
alternatif enerji kaynaklarn ve kati atik ydnetimi projelerine yatinm yapmak ve bu alanda
Tiirkiye’nin 6nde gelen enerji, kompost ve organomineral' giibre iireticilerinden biri olmak
amaciyla 2008 yihinda Istanbul’da kurulmustur.

Heksagon Global Enerji Kaynaklari’min istiraki Heksagon Kati Atik Y6netimi A.$.’nin bugiin
itibariyla Tiirkiye’de kati atik yonetimi alaminda biri tam operasyonel, digerleri yapim devam
eden bir dizi kat1 atik yénetimi projesi bulunmaktadir.

Sirketin, izahnameye konu son 3 hesap doneminde Hexagon Global Enerji Kaynaklari Sanayi
ve Ticaret A.S. ile herhangi bir ticari ve ticari olmayan bir iligki bulunmamaktadir.

9. MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER
9.1. Maddi duran varliklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle ihra¢gmin
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve
yonetim kurulu karar uyarinca ihragq tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli maddi

R
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duran varliklara iliskin bilgi: & v i
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1 Kompost; bitkisel ve hayvansal atiklanin nemli-oksijenli ortamda bozunarak organik giibreye dénismesi olayidir. Kompost
degisik sekillerde ve degisik araglar kullanarak elde edilebilir.

Organomineral giibre; organik ve kimyasal hammaddelerin harmanlanarak dretildigi hibrit bir glibre gesididir.
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Arsalar | Edinildigi| m? Mevkii Net Defter | Kullanim Kiraya Kira | Yillik
*) Yil Degeri Amaci Verildi ise | Donemi| Kira
(TL) Kiralayan Tutan
Kisi/Kurum (TL)
KARSAN iggg' HASANAGA FABRIKA
FABRIKA 2003- 188.161 | ORG. SAN. 88.911.190 | SAHASI |- - -
ARSASI BOLGESI ARSASI
2005
IZMIR .
YOLU 1974 8.372 ﬁ%ﬁ-ﬁ;&NBEY' 630.000 | ARSA - - -
ARSASI

(*) 29 Nisan 2019 tarihli Yonetim Kurulu karari gergevesinde Sirket’in Bursa Organize Sanayi Bolgesi’nde yer
alan 64.857.749 TL net defter degerli fabrikasi, 145.000.000 TL karsiliginda Kok Ziraat Turizm Sanayi ve Ticaret
A.S.’ye satildigindan tabloda maddi duran varliklar arasinda yer verilmemistir.

Sahip Olunan Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler
Binalar Edinildigi m? Mevkii Net Defter | Kullamim Kiraya Kira | Yilhk
Yil Degeri Amaci Verildi ise | Donemi| Kira
(TL) Kiralayan Tutar
Kisi/Kurum (TL)
GOVDE 1999- HASANAGA .
BINASI-A 2008- 12.150 | ORG. SAN. | 7.828.360 g‘flfgll“ ) ] ]
BLOK 2015 BOLGESI
1999- 3
MONTAJ HASANAGA .
BINASI-B ;g?g: 12.150 | ORG. SAN. |14.358.472 g’;ﬁf‘;" - - -
BLOK BOLGESI
2016
BOYAHANE HASANAGA .
BINASI-C ;g?z' 18.210 | ORG. SAN. |[15.114.089 g‘?ﬁfélfA - - -
BLOK BOLGESI
SON V
HASANAGA .
KONTROL 499 3.600 | ORG. SAN. 664.186 | FABRIKA ] )
BINASI-D BOLGESI BINASI
BLOK
. HASANAGA .
EffoimASI' 2000 12.974 | ORG. SAN. |12.064.282 E?IEESFA - - -
BOLGESI
FIKTIF 1999- HASANAGA .
BINASI-F 2008- 1.800 |ORG. SAN. | 3.498.710 g%?fgf‘\ ; ] ]
BLOK 2010 BOLGESI
. oo 2000- HASANAGA .
g’gﬁ BINAG 1 5001- 3.585 | ORG. SAN. | 4.900.369 E’;ﬁgf‘* ] ) ]
2008 BOLGESI
SOSYAL 2000- 3.981 gﬁZA::r\? A 5.589.643 FABRIKA|_ - -
BINA H BLOK {2001 BOLGESI BINASI
. HASANAGA .
GALERI FABRIKA
. 2000 152 | ORG. SAN. 114.642 | . - - -
GECIS BINASI BOLGESI BINASI
KIMYASAL 3
HASANAGA-L... .
ATIK SAHASE 5001 279 | ORESANT f 31052 | EAPRICA - : :
BOLGESI 1 By
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HASANAGA .
gg\gﬁA 1999 8.711 | ORG. SAN. 642.911 E?I?E;II(A - - -
BOLGESI
- HASANAGA ;
LOGISTIK FABRIKA
" 2012 1.972 | ORG. SAN. 1.808.930 | .: - - -
DEPO BINASI BOLGESI BINASI
. . HASANAGA -
N an AT 1999 2351 |ORG. SAN. | 1674399 [APRIEAL. i i
BOLGESI
MUSTEMILAT HASANAGA .
BINALARI  |2015 378|ORG. SAN. | 788559 | [ESRIEA . : i
ILAVELERI BOLGESI
HASANAGA .
:§:§ISTOK 2016 8.388 | ORG. SAN. 3.964.073 II;I;I\]?ESI?A - - -
BOLGESI
Sahip Olunan Maddi Duran Varlklara iliskin Bilgiler
Cinsi Edinildigi{ m | Mevkii Net Defter Kullanim Kiraya Kira | Yilhk
Yil 2 Degeri (TL) Amaci Verildi ise | Dénemi | Kira
Kiralayan Tutan
Kisi/Kurum (TL)
Tesis,Makine 2012 - BURSA 154.956,93 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Techizat
Tesis,Makine 2013 - BURSA 14.513,83 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Teghizat
Tesis,Makine 2015 - | BURSA | 41.251.202,38 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Techizat
Tesis,Makine 2016 - BURSA 6.500.192,14 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Teghizat
Tesis,Makine 2017 - | BURSA 10.748.599,70 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Teghizat
Tesis,Makine 2018 - | BURSA 8.545.001,05 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Teghizat
Tesis,Makine 2019 - BURSA 5.900.253,03 | Tesis,Makine - - -
ve Techizat ve Teghizat
Tagitlar 2015 - | BURSA 61.636,75 Tagitlar - - -
Tagitlar 2016 - | BURSA 63.398,14 Tasitlar - - -
Tagitlar 2017 - | BURSA 266.260,43 Tagitlar - - -
Tagitlar 2018 - | BURSA 428.575,51 Tagitlar - - -
Demirbaglar 2009 - | BURSA 126,21 | Demirbaslar - - -
Demirbaglar 2011 - | BURSA 3.436,07 | Demirbaglar - - -
’:pmiMR 7,.,
Demirbaslar 2013 - BU§§3& vt r94 916 29 | Demirbaslar - - -
A 4
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Demirbaglar 2014 - | BURSA 369.907,03 | Demirbaglar - - -
Demirbaglar 2015 - BURSA 1.785.048,95 Demirbaslar - - -
Demirbaglar 2016 - | BURSA 914.148,24 | Demirbaglar - - -
Demirbaglar 2017 - | BURSA 3.331.794,89 | Demirbaglar - - -
Demirbaglar 2018 - | BURSA 828.885,48 | Demirbaglar - - -
Demirbaslar 2019 - | BURSA 222.822,78 | Demirbaglar - - -

Yonetim Kurulu karar uyarinca ihrager tarafindan edinilmesi planlanan énemli
maddi duran varhk bulunmamaktadir.

FINANSAL YA DA FAALIYET KiRALAMASI YOLUYLA EDINILEN MADDIi DURAN VARLIKLARA iLISKiN
BILGILER
CINSI KIRA KiRALAMA KULLANIM | KIiMDEN KiRALANDIGI YILLIK KiRA
DONEMI | SURESIi SONUNDA AMACI TUTARI (TL)
KiRALANANIN
KiME AIT
OLACAGI
BOYAHANE 2014- KARSAN URETIM YAPI KREDI LEASING 519.644,23
EKIPMANLARI 2021 OTOMOTIV SAN.
TiC. A.S
KALDIRMA 2015- KARSAN LOJISTIK ANADOLU LEASING 446.316,70
EKiPMANLARI 2020 OTOMOTIV SAN.
TiC. A.S
KALDIRMA 2015- KARSAN LOJISTIK ANADOLU LEASING 57.272,61
EKIPMANLARI 2020 OTOMOTIV SAN.
TIC. A.S
KALDIRMA 2015- KARSAN URETIM ANADOLU LEASING 105.988,48
EKIPMANLARI 2020 OTOMOTIV SAN.
TIC. A.S
KAYNAK 2014- KARSAN URETIM YAPI KREDI LEASING 20.560.386,41
BOLUMU 2021 OTOMOTIV SAN.
EKiPMANLARI TIC. AS
MONTAJ 2014- KARSAN URETIM YAPI KREDI LEASING 10.982.906,35
BOLUMU 2021 OTOMOTIV SAN.
EKIPMANLARI TIC. AS
MONTAJ 2015- KARSAN URETIM ANADOLU LEASING 67.144,90
BOLUMU 2020 LOTOMOTIV SAN.
EKIPMANLARI TIC.AS
TOPLAM 32.739.659,68

9.1.2. Ihragginin maddi duran varbklarimmn kullammm etkileyecek g¢evre ile ilgili
tiim hususlar hakkinda bilgi:

Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 25.11 ,2014«ta.nh ve 29186 sayili (19.04.2019 tarih ve
30750 sayili revize) Resmi Gazete,ﬂe ﬁyqylgllan‘&xak yiiriirlige giren Cevresel Etki
Degerlendlrmem Yonetmehgl gereglnce tesxs;m"z icin "Cevresel Etki Degerlendirmesi

. Hasanagq Fabn’kamnm 3584 Belge nolu 18.04.2018 tarihli
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Cevre izin Belgesi Cevre ve Sehircilik Bakanlig: tarafindan verilmis olup, 18.04.2023
tarihine kadar gecerlidir. OSB Fabrikasinin ise 226298166.0.1 Belge nolu 07.08.2018
tarihli Cevre Izin Belgesi Cevre ve Sehircilik Bakanhigi tarafindan verilmis olup,
07.08.2023 tarihine kadar gegerlidir. Hasanaga Fabrikasimin Hasanaga Organize Sanayi
Bolgesi'nden alinmig 2012-24 no lu Atiksu Baglanti izni (Gegerlilik Tarihi: 06.08.2022),

OSB Fabrikasmin Bursa Organize Sanayi Bélgesi'nden alinmis 2018-076 no lu Atiksu
Baglant: izni (Gegerlilik Tarihi: 27.07.2021) bulunmaktadir. Cevre Mevzuati geregi
beyan ve bildirimler hem sistem iizerinden hem de Cevre ve Sehircilik I1 Miidiirliiklerine
her yilin Mart ay1 sonuna kadar yapilmaktadir. 2018 yil1 igerisinde Bursa Cevre Sehircilik
Il Miidiirliigii nezdinde yapilan entegre gevre denetimlerinden eksiksiz gegen Karsan, her
iki fabrikas: i¢in de ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemine sahiptir. 2018 yilinda TSE
tarafindan yapilan 2015 versiyonuna gegis ve gozetim denetimi ile belgemiz sifir hata ile
ISO14001: 2015 versiyonuna gegis yapmis ve 2022 yilina kadar ISO 14001 Cevre
Yonetim Belgemiz yenilenmistir.

Hasanaga (HOSAB) ve OSB Fabrikamizin yap1 ruhsatlar1 ve yapi kullanim izin belgeleri
bulunmaktadir.

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

30.09.2019 tarihi itibariyla, Sirket’in Akbank T.A.S.'den almis oldugu kredilere istinaden
sabit kiymetler lizerine verilen ipotek tutari toplami 22.000.000 Euro ve 120.000.000
TL'dir.

Maddi Duran Varhklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, ipotekler Hakkinda Bilgi

Maddi Duran Varhk Kisittamanin/ Kimin Kime Nedeni Verilig Tutar
Cinsi Ayni Hakkin Lehine Verildigi Tarihi
Tiirii Verildigi
ABCD ve E Bloklardan Ipotek Karsan | Akbank T.A.§ | Kredi | 13.12.2011 | 20.000.000
Olusan Yan Prefabrik Otomotiv EURO
Tugla Fabrika ve Sanayii
Miistemilatlar: ve ilave 3 ve Ticaret
Adet Prefabrik Depo ve A.S.
iki Adet Tugla idari Bina
ve Ilave ki Adet Tek
Katli Yar1 Prefabrik Ofis,
Isyeri Arsast
ABCD ve E Bloklardan ipotek Karsan | Akbank T.A.S§ | Kredi | 13.12.2011 | 70.000.000
Olusan Yar1 Prefabrik Otomotiv TL
Tugla Fabrika ve Sanayii
Miistemilatlan ve ilave 3 ve Ticaret
Adet Prefabrik Depo ve AS.
Iki Adet Tugla idari Bina
ve Ilave Iki Adet Tek
Katli Yar: Prefabrik Ofis,
Isyeri Arsast
2 Kath Betonarne Depo Ipotek Karsan | Akbank T.A.S | Kredi | 08.09.2005 | 2.000.000
Aritma Tesisi ve Arsa Ofometiv., | EURO
A7 Sanayjic |
&7\ ve Fcaret |
. AS

2 Katl Betonarne Dego | | . Ipotek ' Karsan- | Akbank T.A.S | Kredi | 24.09.2019 | 50.000.000

, ]
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Otomotiv TL
Sanayii
ve Ticaret

AS.

Aritma Tesisi ve Arsa

9.1.4. Maddi duran varhklarin rayic/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayi¢ deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket’in kullamim amagli arsa ve binalar1 20.11.2018 ve 10.12.2018 tarihlerinde, tesis, makine
ve cihazlar ise 22 Mayis 2015 tarihinde yeniden makul deger tespitine tabi tutulmustur. TSKB
Gayrimenkul Degerleme A.S. (“TSKB”)’nin maliyet yaklagimi yontemi ile kullanim amagh
gayrimenkuller i¢in 20 Kasim 2018 ile 10 Aralik 2018 ve tesis, makine ve cihazlar i¢in 22
Mayis 2015 tarihi itibariyla gecerli olmak iizere belirledigi degerlerin detayr asafida
verilmigtir:

Maddi Duran Varhklarin Rayi¢ Degeri Hakkinda Bilgi
MADDIi |EDINME | EKSPERTIZ | EKSPERTIZ RAPORU | SINIFLANDIRILMASI MDV
DURAN | TARiHi | DEGERI TARiHI VE NOSU (YATIRIM AMACLI | DEGERLEME
VARLIK OLUP OLMADIGI) | FON TUTARV/
CiNsi DEGER
DUSUKLUGU
TUTARI (TL)
Arazive |1974, 89.654.591  |20.11.2018/2018REV716 | Yatirim amagh degil 66.473.108
arsalar 1998, 10.12.2018/2018A906
1999,
2003,
2005
Binalar 1999- 78.053.810 [ 20.11.2018/2018REV716 | Yatirim amagh degil 44.664.316
2002,
2006,
2008,
2009-
2013,
2015
Tesis, 1974, 73.038.530 22.5.2015/2015REV305 | Yatirim amagh 42.936.782
makine ve | 1977,
cihazlar 1980-
*) 2015
TOPLAM 240.746.930 154.074.206

(*) Degerlemenin yapildig1 tarihte yiiriirlikte bulunan Seri: VIII No: 35 sayili Tebliginin “Yapilabilecek
faaliyetler ve yasaklar” baglikli 15’inci maddesinde, gayrimenkul degerleme sirketlerinin bir gayrimenkuliin 4721
sayill Kanunun 684 iincii maddesi uyarinca biitiinleyici pargasi ile 686 nci maddesi uyarinca eklentisi olan
unsurlar1 da miinferit olarak degerleyebilecekleri hiikkiim altina alinmis olup, s6z konusu tesis makine ve cihazlar
anilan madde hiikmii kapsaminda bulunmaktadir. Bununla birlikte degerleme yaptirilan TSKB Sirketi, SPK’nin
2019/19 sayih biilteninde duyurulan 11 Nisan 2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda (B maddesi) belirtilen
niteliklere sahiptir.

9.2. Maddi olmayan duran varhiklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. ihracq bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
ihracginin sahip oldugu maddi olmayan duran varhklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

{

. - BIRIKMI: NET DEFTER
30 Haziran 2019 DEFTER DEGEBI:_ | am ORTiSMiNI DECERI
YAZILIM/LISANS 16.624.615. 11.048.818 5.575.797
AR-GE 332.120.099 1. 109.393.287 222.726.812
TOPLAM 3487447140 - 120.442.105 228.302.609
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e BIRIKMI$S NET DEFTER
2018 DEFTER DEGERI AMORTISMANI DEGERI
YAZILIM/LiSANS 15.752.016 10.126.522 5.625.494
AR-GE 282.330.104 92.348.482 189.981.622
TOPLAM 298.082.120 102.475.004 195.607.116
g BIRIKMIS NET DEFTER
2007 DEFTER DEGERI AMORTISMANI DEGERI
YAZILIM/LiSANS 13.773.231 8.723.199 5.050.032
AR-GE 276.576.299 63.857.989 212.718.310
TOPLAM 290.349.530 72.581.188 217.768.342
- BIRIKMI$S NET DEFTER
2016 DEFTER DEGERI AMORTISMANI DEGERI
YAZILIM/LiSANS 13.617.017 8.833.739 4783278
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 siireleri
sirastyla 1-20 yil ve 2-10 yildir. Maddi olmayan varliklar elde etme maliyetleri ile
aktiflestirilip, birikmig amortisman ve varsa deger diisiikliigii diigtildiikten sonraki net degerleri
ile finansal tablolarda gosterilmektedir. Amortisman, maddi olmayan varliklarin faydali
Omiirleri baz alinarak dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmaktadir ve faydali
Omiirler yonetimin en iyi tahminlerine dayanmaktadir. Amortismanlar, her bilango déneminde
gozden gegcirilerek, gerekmesi halinde diizeltmeler yapilir. Yazilim/Lisans ve aktiflestirilen
gelistirme bedellerine ait itfa siireleri sirasiyla 1-20 y1l ve 2-10 yildir.

Sirket, etkin maliyet kontrolii ile maliyetleri ve giderleri azaltmayi, iiretimdeki verimligi
arttirmayl, Ar-Ge ¢alismalan ile Uriin portfoyiinii gesitlendirerek satis gelirlerini arttirmayi
amaglamaktadir. Yazilim/Haklar; iiretim, yonetim, satig ve finans siire¢lerinde kullanilmakta
olan yazilimlar ve lisanslardan olusmaktadir.

2017 yilindaki Ar-Ge artisinin nedenleri; aktiflestirilen 55,7 Milyon TL Ar-Ge yatinminin; 42
Milyon TL’sini olugturan Karsan Jest, 8 Milyon TL’sini olugturan Otobiis ve 4,4 Milyon
TL’sini olugturan Karsan Atak ve Karsan Star projeleridir.

2019 yilindaki Ar-Ge artistnin nedeni; aktiflestirilen 49,8 Milyon TL’lik Ar-Ge yatiriminin
46,6 Milyon TL’sini olugturan Jest Electric projesine iliskindir.

9.2.2. Maddi olmayan duran varlklarin, ihra¢¢inin faaliyetleri igerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhklara bagimhhk derecesi hakkinda bilgiler:

Sirketin, 30 Haziran 2019 tarihi itibariyla 195.717.520 TL tutarindaki yapilmakta olan
yatinnmlari, halen yatirimi devam eden projelere iligkin maddi ve maddi olmayan varlik
yatirimlarindan olugmaktadir.

S6z konusu projeler tamamlanmalarini takiben, aktiflestirilip amortisman ayirma yoluyla
giderlestirilecektir. R N
SRR Y
Ayrica Grup’un 332.120.099 TL (31“Arahk 2018: 282\".\»;530.104 TL) tutarinda maddi olmayan
duran varliklar altinda aktiflesfirdigi j)rojglgfi(é’ifi'g}i{'ini'geli?tirme giderleri bulunmaktadir.
A Ry

Lo n
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Ekonomik fayda saglamayacak duruma gelen yapilmakta olan yatiimlar ve gelistirme

maliyetleri donem i¢inde gider yazilarak aktiften ¢ikartilir.

Grup yonetimi en iyi tahminleri dogrultusunda yatirimlardan elde edecegi ekonomik faydanin
defter degerlerinden yiiksek oldugunu 6ngérmektedir.

Sirketin maddi olmayan duran varhklar, yazilm/lisans giderleri ve iirettigi araclara iliskin
gelistirme giderlerinin aktiflestirilmesi sonucu olugsmaktadir.

Ozellikle Karsan markali {iriinlerin gelistirme giderlerinin bir boliimii Avrupa Birligi ve
Amerika Birlesik Devletleri olmak {izere yeni pazarlarda satilabilmesi igin yerel regiilasyon
standartlarina uyum faaliyetlerini de igeren yatirim tutarlaridir.

9.2.3. isletme i¢i yaratilan maddi olmayan duran varhiklarin bulunmas) halinde, ihracq
bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla bu varhklar
icin yapilan gelistirme harcamalarinin detay: hakkinda bilgi:

Mersis No: O

AKTIiFLESTIRME GIDERLESTIRILEN iTFA PAYLARI
30 Haziran 2019 TOPLAM ISLETME | ORAN TOPLAM TOPLAM | ORAN
AKTIFLESTIiRME ici AKTIFLESTIRME | iSLETME
YARATILAN ici
YARATILAN
YAZILIM/LISANS 872.599 0 0 922.296 0 0
AR-GE 49.789.995 11.720.537 0,24 17.044.805 1.038.042 0,06
AKTIFLESTIRME GIDERLESTIRILEN ITFA PAYLARI
2018 TOPLAM ISLETME | ORAN TOPLAM TOPLAM | ORAN
AKTIiFLESTIiRME ici AKTIiFLESTiRME | ISLETME
YARATILAN iCi
YARATILAN
YAZILIM/LISANS 1.990.484 0 0 1.415.022 0 0
AR-GE 8.215.002 2.808.814 0,34 29.107.877 1.323.380 0,05
AKTIiFLESTIRME GIDERLESTIRILEN iTFA PAYLARI
2017 TOPLAM ISLETME | ORAN TOPLAM TOPLAM | ORAN
AKTIFLESTIRME ici AKTIFLESTIiRME | ISLETME
YARATILAN ici
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 ISLETME | ORAN TOPLAM TOPLAM | ORAN
AKTIFLESTIRME ici AKTIFLESTIiRME ISLETME
YARATILAN ici
i YARATILAN
YAZILIM/LISANS 1.159.001 EAN N AR 1.474.502 0 0
AR-GE 48.830.57}2 S 7.134:3337 0,1%; 22.371.291 133.812 0,01
; Lo 50 KARSAN OTOMOTIV
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9.2.4. Maddi olmayan duran varliklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayi¢ deger ve dayandig: deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Maddi olmayan duran varliklarin rayi¢/gercege uygun degerinin tespiti igin herhangi bir deger
tespit raporu bulunmamaktadir.

9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimini1 veya satisimi kisitlayan sézlesmeler
veya diger kisitlayici hiikiimler hakkinda bilgi:

Maddi olmayan duran varliklarin serbest¢e tasarruf edilebilirligini, kullanimim veya satigim
kisitlayan s6zlesmeler bulunmamaktadir.

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

9.2.6. Maddi olmayan duran varliklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihraggi bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla serefiye
edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

30.06.2019 tarihli finansal tablo donemleri itibariyla serefiye edinimine yol agan islemler
hakkinda bilgi:

Sirket, Menarinibus marka araglarin iiretimini gergeklestiren Industria Italiana Autobus‘un
(“IIA”) sermayesine, 12 Aralik 2018 tarihi itibariyla 3.629.642 Avro bedel ile katilim gostermis
ve ortaklik pay1 %5°ten %70’e yiikselmigtir.

Ote yandan, 29 Ocak 2019 tarihinde diizenlenen IIA Genel Kurul’unda Italyan devlet kurumu
olan INVITALIA S.P.A.’nin orantisal olarak sermaye artig1 hakkini kullanmas: ve Karsan’in
mevcut pay oranindan daha diisiik bir oranla sermaye artinmina katilmasi sonucu, Sirket’in
ITA’daki ortaklik oran1 %70’ten %28,59°a diismiistiir. Sirket, 2019 yil1 i¢inde yapilan sermaye
artisina 8.295.024 Avro bedelinde istirak ederek IIA’nin sermayesindeki toplam yatirim tutarini
5.129.642 Avro’dan (26.926.649 TL) 11.924.666 Avro’ya (78.634.649 TL) c¢ikartmigtir. TMS
28’de belirtildigi tizere, isletme tarafindan 6zkaynak y6nteminin uygulanmasinda, istirakin elde
edilebilen en giincel finansal tablolar1 kullamlir. Sirket’in 22 Nisan 2019 tarihinde %28,59’luk
hisse aliminin tamamlandigi, [IA’nin ara dénem finansal tablolar1 hazir olmadid1 igin net
yatirim ve kar zarar rakamlari 30 Haziran 2019 tarihli konsolide finansal tablolarda
giincellenmemigtir.

Bir istirakteki net yatinmin defter degerinin bir boliimiinii olusturan serefiye ayri olarak
finansal tablolara alinmadigindan, istirakteki payin satin alinmasi neticesinde TFRS 3’iin 2A ve
45. paragrafi uyarinca hesaplanan serefiye tutar1 30 Haziran 2019 tarihli konsolide finansal
tablolarda gegici olarak muhasebelestirilmistir. Sirket’in, TMS 28’in 32. paragrafi uyarinca
edinilen net yatinmin geri kazanilabilir degerinin tespiti bir yil i¢cinde tamamlanacaktir.

Satin alma iglemi sirasinda ortaya ¢ikan gegici serefiye asagidaki gibidir:

(TL) Industria Italiana Autobus
Toplam Varhklar 100.925.395
Toplam Yabanci Kaynaklar 110.950.139
Istirakin Net Varliklan (10.024.744)
Sirketin Igtirakteki Pay1 %28,59
Sirketin Istirak Payinin Defter Deggﬁ'z';‘;"‘ m‘-:i‘:ﬁh:""» 9 -
31 Aralik 2018 itibariyla serefiye ;ﬁ;tarl 't ~ 3 \‘t;‘l‘, 26.926.649
30 Haziran 2019/itibarnyfid serefiye tutan < | 78.634.649
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10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLiSKiN DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1. Thraccinin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
finansal durumu, finansal durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu

degisikliklerin nedenleri:

Temel konsolide bilango biiyiikliiklerine ve se¢ilmis konsolide gelir tablosu kalemlerine

asagida yer verilmektedir.

Secilmis Finansal Bilgiler (TL) 30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017 | 31.12.2016 (*)
Dénen Varliklar 1.342.164.188 | 1.035.696.081 680.017.850 | 495.495.769
-Nakit ve nakit benzerleri 52.308.856 82.769.148 16.241.710 6.595.270
-Ticari Alacaklar 748.587.149 522.505.326| 416.289.378| 280.224.210
-Stoklar 201.202.948 184.366.071 109.867.482 111.964.203
Duran Varliklar 1.202.609.543 | 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
-Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 116.297.907 136.195.638 133.773.952 130.625.575
-Maddi Duran Varhklar 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 Yiikiimliiliikler 1.534.964.061 | 1.242.154.323 426.246.801 618.616.421
-Finansal Borglar 1.136.209.007 881.273.513 172.593.467| 353.110.385
-Ticari Borglar 318.211.967| 248.490.404 190.053.554 172.043.658
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 660.613.081 790.166.839| 1.044.794.111 664.415.172
-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| 323.639.434
a) Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 349.196.589| 327.563.871 355.004.434| 348.211.818
-Odenmis Sermaye 600.000.000 600.000.000 600.000.000 600.000.000
-Yeniden Degerleme Olgiim Kazanglari 153.912.990 198.484.656 155.774.429 161.758.060
-Gecmis Yil Karlari / Zararlar -430.111.281 | -451.295.277| -430.863.437] -366.976.506
-Net Dénem Zarar:1 / Kan 8.322.262 -23.387.670 6.906.865 -73.505.481

b) Azinhk Paylan - - - -24.572.384

(*) 31.12.2016 yili konsolide finansal tablolan, bazi kalemlerde yapilan

siiflama degisiklikleri nedeniyle 2017 yili

mali tablolan agiklanirken yeniden diizenlenmis ve finansal tablo agiklamalarmin “Sunuma iligkin Temel Esaslar”
baglikli 2.1. numarali dipnotunda detayl olarak agiklanmigtir. Bu diizenlemenin nedeni, daha énce nakit akis riskinden
korunma muhasebesi uygulamasi olarak degerlendirilen tiirev arag isleminin, gergege uygun deger riskinden korunma
muhasebesi olarak degerlendirilmesi olup, bunun sonucu olarak istege baglhh muhasebe politikasi degisikligi
gergeklestirilmistir. Yeniden diizenleme sonucunda, Finansal Durum Tablosu'nda; Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari
Alacaklar, Finansal Yatirimlar, Tiirev Araglar, Riskten Korunma Kazang / Kayiplari, Net Dénem Zarann kalemleri

etkilenmistir.

T IR Py

Izahname dénemi igerisinde, Sirketin ;pﬁﬁg;"i Varhizi‘am 2016 yil1 sonundaki 1.606.671.027 TL
seviyesinden 2017 yil1 sonunda 1.82_6(;2045.34_6.,]"13’?6, 2918 yilt sonunda 2.359.885.033 TL’ye
ve 30 Haziran 2019 tarihi itibanyla 2¢544:773.731°TL; yelyiikselmistir. Sirketin d6nen varliklar

769 TL seviyesinden 2017 yili sonunda

680.017.850 TL’ye, 2018
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yili sonunda 1.035.696.081 TL’ye ve 30 Haziran 2019 tarihi itibariyla 1.342.164.188 TL’ye
yiikselmigtir. Donen varliklar kalemindeki bu artisin temel nedeni ticari alacaklar ve diger
dénen varliklar kalemlerindeki artigtir.

Sirket, HMC projesi, Menarinibus marka otobiis, Bozankaya marka elektrikli otobiis ve kendi
markasiyla arag¢ gelistirip, iiretme hedefi dogrultusunda yatinm faaliyetlerine agirlik vermis
olup, sz konusu yatinmlar agirlikli olarak kisa ve uzun vadeli kredilerden finanse edilmisgtir.
Bunun sonucu olarak toplam finansal borglar, 2016 yili sonundaki 969.974.884 TL
seviyesinden 2017 yili sonunda 1.173.048.215 TL’ye, 2018 yili sonunda 1.606.325.022 TL’ye
ve 30 Haziran 2019 itibariyla 1.735.511.379 TL’ye yiikselmistir.

Sirket nitelikli yatirnmcilara satilmak iizere, 11 Agustos 2017 tarihinde 200 Milyon TL
nominal degerli, tamamina iligkin 6deme yiikiimliilikklerini hakim ortagi Kiraga Holding’in
garanti verdigi tahvil ihrac1 icin SPK’dan izin almustir. Isbu ihrag tavani kapsaminda 3 ayda bir
degisken faizli kupon ddemeli, 1092 giin vadeli, 88 Milyon TL nominal degerli ve 3 ayda bir
degisken faizli kupon o6demeli, 728 giin vadeli, 67 Milyon TL nominal degerli iki tahvil
transinin satis1 13 Ekim 2017 tarihinde gergeklestirilmis olup, s6z konusu tahvillerden 67
Milyon TL nominal degerli tahvilin 15 Ekim 2019 tarihinde anapara 6demesi yapilmis ve itfa
edilmigtir. 88 Milyon TL nominal degerli tahvilin kupon &demeleri yapilmaya devam
edilmektedir.

Tahvil ihracina ve tahvil kupon 6demelerine iliskin gerekli agiklamalar, SPK mevzuatina uygun
olarak Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ve Sirket internet (www.karsan.com.tr) sitesinde

ayinlanmaktadir.
(Slf‘lfj;m‘s Finansal Bilgiler| 30 069019|  30.06.2018| 31.12.2018]  31.12.2017| 31.12.2016 (**)
Hasilat 758.666.884| 616.740341| 1.441.587.850| 953.186.497|  796.989.049
Finans Sektorit| 307450 32.063.691|  63.023.554]  39.654.696 29.570.994
Faaliyetlerinden Briit Kar
Toplam Hasilat (*) 779.054334| 648.804.032 | 1.504.611.404| 992.841.193 826.560.043
Briit Kar/Zarar 160.144.720| 113.158.144| 279.809.800| 143.738.001 $8.053.404
Faaliyet Kary/Zarart 146.451.152| 111.504.097]| 227.382.713| 169.092.046 27.648.233
Finansman Gideri Oncesi| 0.1 9131 114350250 297.052.0207| 173.729.936 92.956.932
Faaliyet Kari1 /(Zarar)
Finansman Gideri 204.247.081| -141.078.049 | -334.154.984| -171465995|  -216.761.755
Sirdirilen ~ Faaliyetler| ¢35, 56,1 190906481 | -23387.670|  2.082.943 -95.782.823
Dénem Karv/Zaran
Donem Kanmm/Zararmm | ¢ 3559651 190906481 | -23.387.670|  2.082.943 -95.782.823
Daglllml
- Azinhk Paylari - - - -4.823.922 -22.277.342
- Ana Ortaklik Paylar: 8322262 -19906481| -23.387.670|  6.906.865 ~73.505 481
Pay Bagina Kazang/Kay1p 0,0001 20,0003 20,0004 0,0001 20,0012

(*)Toplam Hasilat tutari, Hasilat tutari ile Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar tutarinin toplamindan olusmaktadir.
(**) 31.12.2016 yili konsolide finansal tablolari, bazi kalemlerde yapilan siniflama degisiklikleri nedeniyle 2017 yili
mali tablolar agiklanirken yeniden diizenlenmis ve finansal tablo agiklamalarinin “Sunuma iliskin Temel Esaslar”
bagliklt 2.1. numarali dipnotunda detayli olarak agiklanmigtir. Bu diizenlemenin nedeni, daha 6nce nakit akis riskinden
korunma muhasebesi uygulamast olarak degerlendirilen tiirev arag isleminin, gercege uygun deger riskinden korunma
muhasebesi olarak degerlendirilmesi olup, bunun sonucu olarak istege baglt muhasebe politikast degisikligi
gergeklestirilmistir. Yeniden diizenleme sonucunda Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosunda; Genel
Yonetim Giderleri, Esas Faaliyetlerden Diger Giderler, Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler, Satiglarin Maliyeti, Hasilat,
Yatinnm Faaliyetlerinden Gelirler, Finansman Glderlerx Riskten Korunma Kazang / Kayiplari, Net Dénem Zarar
kalemleri etkilenmigtir. B

Sirket, 2015 yilinda Hyundai H350:seri uretlmme gegls, 2016 yilinda IIA ile baslayan isbirligi
ve Karsan markal iiriinlerin satig adetlerindeki artig sonucunda kapasite kullanim oranlarim
artirmistir.  Sirketin meveyt kdpasitesi 18.200 adet/‘yll ara¢ olup, yillar itibariyla kapasite
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kullanim oranlari degerlendirildiginde; 2016 yilinda %31, 2017 yilinda %33,1, 2018 yilinda
%36,9 ve 2019 yilmn ilk alti ayinda %224 (2018 yilh ilk alti ay: %35,7) oraninda
gerceklesmistir. Sirket yurt dis1 satig faaliyetlerine dncelik vermis olup, doviz kurunda yasanan
artisin da etkisiyle yurt dis1 satis hasilatim artirmigtir. Kapasite kullanim oranlarinda ve déviz
kurunda yasanan artiga paralel olarak, toplam hasilat 2016 yilinda 826,6 Milyon TL, 2017
yilinda 992,8 Milyon TL ve 2018 yilinda bir 6nceki yila gore %52 oraninda artarak 1.504,6
Milyon TL’ye ulasmustir. Toplam hasilattaki séz konusu artigin etkisi ile 2018 y1l1 faaliyet kar
%34 oraminda artarak 227,4 Milyon TL olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk yarisinda,
toplam hasilat tutar1 779,1 Milyon TL, faaliyet kar1 ise 146,5 Milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirketin uzun dénemde OEM olma ve kendi markasim iiretip, yurt i¢i ve yurtdisinda satma
hedefi dogrultusunda, yapti1 yatirim harcamalarinin sonucunda finansman ihtiyaci artmis olup,
finansman giderleri 2016 yilinda 216,8 Milyon TL, 2017 yilinda 171,5 Milyon TL,2018
yilinda 334,2 Milyon TL ve 2019 yihinin ilk yarisinda ise 204,2 Milyon TL gergeklesmistir.
Kur etkisini de i¢ine alan yiiksek finansman giderleri nedeniyle, toplam hasilatta ve faaliyet
karinda yasanan artisa ragmen 2016 yilinda 95,8 Milyon TL ve 2018 yilinda 23,4 Milyon TL
net dénem zarari gergeklesmis olup, 2017 yilinda 2,1 Milyon TL ve 2019 yilinin ilk yarisinda
8,3 Milyon TL net dénem karn elde edilmistir.

Temel Gostergeler / Oranlar Ocak-Haziran 2019 2018 2017 2016
Briit Kar Marj1 (*) 0,21 0,19 0,14 0,11
Faaliyet Kar Marji (*) 0,19 0,15 0,17 -0,03
Net Kar Marj1 (*) 0,01 -0,02 0,002 -0,12
Likidite Oranlan 30 Haziran 2019 2018 2017 2016
Cari Oran 0,87 0,83 1,60 0,80
Likidite Oram 0,74 0,69 1,34 0,62
Nakit Oram 0,03 0,07 0,04 0,01
Finansal Yapi Oranlan 30 Haziran 2019 2018 2017 2016
Toplam Borglar/Ozsermaye 6,29 6,20 4,14 3,96
K.V. Borglar / Toplam Aktifler 0,60 0,53 0,23 0,39
U.V. Borglar / Toplam Aktifler 0,26 0,33 0,57 0,41
Maddi Duran Varlik 0,45 0,50 0,33 0,45
/(Ozsermaye+U.V. Borglar)

Karhlik Oranlar: 30 Haziran 2019 2018 2017 2016

Net Donem Kari / Toplam Aktif 0,003 -0,01 0,001 -0,06
Net Dénem Kar1 / Ozsermaye 0,02 -0,07 0,01 -0,30

(*) Hasilat tutari ile Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar tutarinin toplammdan olusan Toplam Hasilat tutar:
kullanilarak hesaplanmistir.

Briit kar marjinda yillar itibarryla yasanan artis toplam hasilatin satilan malin maliyetine oranla
daha fazla artmas: sebebiyledir. Toplani hasilat, 2016 yilinda 796.989.049 TL, 2017 yilinda
992.841.193 TL, 2018 yilinda 1.504,611.404 TL olarak gergeklesmigtir. 2018 yili Haziran ay1
mali tablolarinda 648.804.032 TL olgrak"1-rgéf9ckle$éi; toplam hasilat tutar1 bu yilin aym

A3 ?rc};ﬁklesmis’t‘i?. I

: KARSAN OTOMOTIV
i, 54

SANAYII VE TICARET A.S.

Organize Sanayi Boigesi
N des, 1645, Nicfer BUR
. . 01
rulg@azi
Emgrsis . 19060003

K




Faaliyet kar marjinda yasanan artig, faaliyet kar1 ve toplam hasilatta 2016 yilina gére 2017 ve
2018 yillarinda artis yasanmasi sebebiyledir. 2016 yilinda 27.648.233 TL zarar, 2017 yilinda
169.092.046 TL kara ¢evrilmis ve 2018 yil sonunda 227.382.713 TL faaliyet karina
ulagilmigtir. Gegen yilin Haziran ayinda 112.349.346 TL olan faaliyet kart bu yilin aym
doneminde 146.451.152 TL'ye ulagmugtir.

Cari oran rasyosunda 2016 yilindan 2017 yilina yasanan artigy 2016 yilinda 618.616.421 TL
olan Kisa Vadeli Yiikiimliiliiklerin 2017 yilinda 426.246.801 TL'ye diismesidir. Kisa Vadeli
Yiikiimliiliiklerde yasanan artis sebebiyle 2017 yilindan sonra bu rasyoda azaligin sebebidir.

Likidite oraninda son yillarda yasanan diisiis stoklarin artmasi sebebiyledir. Stoklardaki artigin
ana sebepleri yar1 mamiil ve mamiil stoklarinin artmig olmasidir. Yari mamiilde yasanan artis,
2018 yilinda teslim edilmesi beklenen 60 adet Menarinibus ile 28 adet Karsan Star marka
aracin teslimatlarinin biiyiik bir kisminin 2019 yili ilk ¢eyregine ertelenmesi ile Karsan Jest
Electric marka araglarin 2018 yilinda seri iiretimine gegilmis olmasidir. Mamiil stoklarinda
2018 yil sonunda yasanan artigin sebebi ise, 11 adet Menarinibus ve 2 adet Karsan Jest Electric
araglarinin satiglarinin 2019 yili ilk giinlerinde ger¢eklesmesidir.

10.2. Faaliyet sonug¢lar::

10.2.1. Thraggimin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo doénemleri itibariyle
faaliyet sonuclarina iligkin bilgi:

Mamiil Cinsi Ocak - Haziran 2018 2017 2016
2019
Satis Hasilat1 (TL) | Satis Hasilati (TL) | Satis Hasilati (TL) | Satis Hasilati (TL)

Karsan 118.441.702 188.967.065 206.576.154 116.606.277

Jest 84.085.465 133.362.620 124.839.575 83.107.133

Atak 7.103.178 54.124.773 74.485.713 31.882.883

Star 27.253.059 1.479.672 7.250.866 1.616.260
Menarinibus 304.175.448 381.285.351 146.409.337 53.431.951
Bozankaya (*) 7.809.461 45.868.609 3.153.795 0
g’;‘)‘ndai H3301 544.983.406 727.790.828 436.680.810 346.570.507
Diger (***) 103.644.317 160.699.552 200.021.098 309.951.308
TOPLAM 779.054.334 1.504.611.404 992.841.193 826.560.043

(*) Sirketimizin Bozankaya ile imzaladig1 sézlesme kapsaminda, 2017 yilinda hat kurulumu tamamlanms olup, 2018
yilinda iiretime baglanmigtir. Tabloda 2017 yilinda yer alan hasilat tutari tamamlanmamug otobiislere iligkindir.
(**) HMC H350 projesi kapsanminda Sirketimizin hak kazandigi tazminat tutarlari Hyundai H350 hasilatina dahil

edilmigtir.

(**#*) Diger kisminin iginde yedek par¢a ve malzeme satiglari, otomotiv ana ve yan sanayiine verilen kataforez kaplama,
parga basimi, boyama ve kabin imalati igeren Endiistriyel hizmetler, tiretimi sona ermis lirlinlerin satiglari ve finans
sektorii faaliyetlerinden elde edilen briit kar bulunmaktadir.

Sehirlerdeki ve toplu tasimacilik sistemlerindeki degisimleri takip ederek ihtiyaglara uygun
iirlinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda minibiis segmentinde Karsan
Jest, 2014 yilinda ise midibiis segmentinde Karsan Atak ve Karsan Star markalarinin
lansmanlarim gergeklestirerek piyasaya sunmustur. Finansal tablo donemleri itibariyla, Karsan
marka araglarin hasilat toplami 2016 yilinda 116,6 Milyon TL, 2017 yilinda 206,6 Milyon TL,
2018 yilinda 189 Milyon TL ve 30 Haziran 1201 9. m?anyla 118,4 Milyon TL gergeklegmistir.

Sirketin is ortaklarindan Hyundai I\{Ibtor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni g;elié"tiriilf o
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panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlarindan olusan H350 model araglarin sirketimiz
tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik olan anlagma
kapsaminda, gerekli endiistriyel yatirimlarin tamamlanmasimin ardindan, deneme iiretimi
asamas! da tamamlanarak seri iiretime baslandig: 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmustur. Seri iiretim baglangig tarihinin ana sozlesmede 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 {iretim
adedinde degisiklik yapilmaksizin kontrat siiresi 7 yildan 8 yila gikartilmistir. Finansal tablo
donemleri itibartyla, Hyundai H350 marka araglarin hasilat toplam: 2016 yilinda 346,6 Milyon
TL, 2017 yihinda 436,7 Milyon TL, 2018 yilinda 727,8 Milyon TL ve 30 Haziran 2019
itibartyla 245 Milyon TL ger¢eklesmistir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karariyla, lisans sozlesmesi gergevesinde Tiirkiye'de
miinhasir tiretim, dagitim ve satisini yaptigimiz Menarinibus markal1 otobiislerin tiim marka
haklarina sahip, Italya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A. (IIA) Sirket'ine %5 oraninda
ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim S6zlesmesi imzalamigtir. Son durum itibartyla %28,59
oraninda ortag1 oldugumuz IIA ile isbirligi gergevesinde, 2016 yilinda 53,4 Milyon TL olarak
gerceklesen 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 ulagmustir. Sirket IIA ile igbirliginin yamsira yurtiginde ve yurtdisinda gesitli
otoblis ihalelerini takip etmekte olup, bu kapsamda, 2018 yilinda Romanya Brasov
Belediyesi'nin 105 adet dizel arag alimi ile 3 yilik bakim sézlesmesini kapsayan ihalesini
kazanmis ve 2018 ve 2019 yillar1 iginde partiler halinde teslimatlar gergeklestirmistir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tagima arag tasarimi, iiretimi ve satiglarinda daha rekabetgi
olabilmek igin farkli projelerde is birligi potansiyellerini degerlendirme kararlar1 ¢ergevesinde
24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Sozlegmesi"
imzalamislardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'min talebine bagh olarak, Bozankaya'nin tiim
haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli otobiislerin tiretimini,
sozlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina yerine getirecektir. Soz
konusu sdzlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat kurulumu yapilmis olup,
2018 yil1 basi itibariyla tiretime baglanmistir.

Cagin mobilite ihtiyag¢larina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢6zlimler sunan Sirket, 2018 yilinda
minibiis segmentinde Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise midibiis segmentinde Karsan Atak
Electric’i Avrupa pazarina uygun olarak gelistirmis ve sunmustur. Bu kapsamda; mevcut
markalarin yeni model yilinda devreye girecek olan 6zelliklerine ve basta Avrupa Birligi ve
Amerika Birlesik Devletleri olmak iizere 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
cagrisi"na sunulan teklifimiz ihale mercii tarafindan kabul edilerek, Sirketimize alti adet
prototip siparisi verilmig; 2017 yili Ekim ay iginde siparis edilen prototiplerin tamamu teslim
edilmistir. Thale mercii, test siireci sonunda, siirecin son agamasina gegmeye hak kazanan
tedarikgi adaylarindan fiyat teklifi sunmalarini talep edecektir. Izahname tarihi itibariyle ihale
merciinden tarafimiza yapilan resmi bir bildirim bulunmamaktadir.

Sirketin 6 Ekim 2017 ve 15 Mart 2018 tarihli Ozel Durum Agiklamalari'nda detayli olarak
aciklandign lizere; ABD Posta Servisi ihalesine yonelik olarak Morgan Olson ile ortaklik
modeli gelistirilmesi ¢aligmalari netlceﬂndef“léaarsan Morgan Olson ve Karsan USA; Karsan
ile Morgan Olson'un ortak kuracal{fanﬁ s;rk:etm ‘bizzat Karsan'in veya Karsan USA'in ana
yiiklenici oldugu iig alternatif is modeh uzennde mutablk kalmis, ABD Posta Servisi ihalesinin

Karsan lehine sonuglghinag ko$ul,suylat ve ABD Posta Serv1s1 ile mutabik kalinarak uygulamaya
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alinacak is modelleri igin kargihkli miinhasir igbirligi sozlesmesi imzalamis olup, Sirketin 12
metre otobiis aracinin Kuzey Amerika'da satis ve pazarlanmasi ve bir lisans bedeli karsihiginda
fikri miilkiyet haklarimn Morgan Olson'a lisanslanmasina iligkin pazar analizi ¢alismalan
devam etmektedir.

10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iligkin ac¢iklama:

[zahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla satis gelirlerimizi 6nemli
olgiide etkilemis olan faktorler agagida agiklanmaktadir:

o Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda ise Karsan Atak ve Karsan Star
markalarinin lansmanlarim gergeklestirerek piyasaya sunmustur.

e HMC ile 2012 yili Kasim ayinda imzalanan, 3 - 6 ton arasinda azami yiikli agirliga
sahip panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlarindan olusan H350 model araglarin
7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik anlasma kapsaminda 2015
Nisan ayinda iiretime baglanmigtir. Seri iiretim baslangi¢ tarihinin ana sbzlesmede
belirlenen 2015 yilbasindan 2015 Nisan ayina 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 ¢ikartiimigtir.

o Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Kararyla, lisans s6zlesmesi cergevesinde
Tiirkiye'de miinhasir iiretim, dagitim ve satigini yaptigimiz Menarinibus markalt
otobiislerin tiim marka haklarina sahip, Iitalya merkezli Industria Italiana Autobus
S.p.A. (ITA) Sirket'ine %35 oraninda ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim Sézlesmesi
imzalamistir. Son durum itibariyla %28,59 oraninda ortagi oldugumuz IIA ile isbirligi
¢ercevesinde tiretim devam etmektedir.

10.2.3. fhra¢gnin, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak 6nemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler:

Otomotiv  sektdriinde sirketler, piyasa sartlarna gore alacaklarimin tam olarak
teminatlandirilamamasi kapsaminda kredi riski, déviz pozisyon yapilar ¢ergevesinde, malzeme
maliyetleri ve satig fiyatlarinin bagli oldugu déviz cinsi ve 6deme/tahsilat siireleri farklihigy,
doviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki rekabet artisgt kapsaminda maliyetlerin fiyata
istendigi Olgiide yansitilamamas: gergevesinde fiyat riski, finansal borglarinin sabit/degisken
faizli olmas: kapsaminda faiz riski ve isletme sermayesi ihtiya¢larinin dogdugu &lgiide global
kriz v.b. nedenlerle finansman kaynagi bulmakta zorlanmalari sonucunda likidite riskine maruz
kalabilmektedirler.

2018 yilinda uygulanmaya baslanan KDV ve OTV tegvikleri daralma yasanan sektérii olumlu
etkilemistir. 2019 yili Temmuz ayi itibariyla s6z konusu tegviklerin devam etmemesi sebebiyle
ticari ara¢ pazarinda daralma yagsanmigtir. Bununla birlikte, 2019 yili son ¢eyreginde devreye
giren “Yerli Uretime Ozel Tasit Kredisi” kampanyas: ile tagit kredisi faiz oranlarindaki
indirimin ticari ara¢ pazarini olumlu etki}gyggg'_egi diisiintilmektedir.

"'.
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10.3. ihrag¢einin borg¢luluk durumu

Sirket’in 5 Agustos 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan 30.06.2019
tarihli konsolide mali tablolar itibari ile borg¢luluk durumu detaylar1 agagidaki gibi olup dolayl
ve sarta bagl ylikiimliiliigii bulunmamaktadir. Buna gore;

Sirket’in konsolide kisa ve uzun vadeli toplam yiikimlilagi; 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
yitkiimlilltigiin  214.115.400 TL'si igin ipotek verilmis olup verilen ipoteklerin toplam
yiikiimliiliige oran1 %9,75 diizeyindedir.

Sirket’in likidite durumu 52.308.856 TL olup banka mevduati seklindedir. Bu tutarin
19.228.718 TL'si vadesiz, 33.080.138 TL si ii¢ aydan kisa vadeli mevduat olarak banka
hesaplarinda bulunmaktadr.
Sirket’in kisa vadeli finansal borcu; 1.136.209.007 TL'dir. Bu tutarin; 761.728.050 TL’sini kisa
vadeli banka kredi borglari, 244.884.714 TL'sini uzun vadeli banka kredi borglarimin kisa
vadeye diisen kisimlari, 28.954.235 TL'sini kisa vadeli leasing bor¢lari, 30.337.815 TL'sini
faktoring borglart ve 70.304.193 TL'sini ise kisa vadeli tahvil borcu olusturmaktadir. (Tabloda
kisa vadeli leasing ve faktoring borglar1 toplam alinarak gosterilmigtir.)

Sirket’in uzun vadeli finansal borglar1 599.302.372 TL'dir. Bu tutarin; 481.021.861 TL'sini
uzun vadeli banka kredileri, 26.396.794 TL'sini uzun vadeli leasing borglar1 ve 91.883.717
TL'si ise uzun vadeli tahvil borcu olusturmaktadir.

Ozet olarak Sirket’in 30.06.2019 tarihi itibar1 ile Net Finansal Borgluluk diizeyi 1.683.202.523
TL diizeyinde gergeklesmistir.

Simirh Bagimsiz

Borc¢luluk Durumu Denetimden Gegmis
Konsolide

TL 30.06.2019
Kisa Vadeli Yukimliiliikler 1.534.964.061
Garantili
Teminatl
Garantisiz / Teminatsiz 1.534.964.061
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (uzun vadeli borglarm kisa vadeli kisimlari harig) 660.613.081
Garantili
Teminath 214.115.400
Garantisiz / Teminatsiz 446.497.681
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplam 2.195.577.142
Ozkaynaklar 349.196.589
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 349.196.589
Odenmis Sermaye 600.000.000
Odenmis Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farki 22.585.778
Hisse Senedi ihrag Primleri 6.165.231
Deger Artis Fonlari ST e 135.884.383
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler R 1.045.086
Sermaye Avanslari S S owmo
Birlesmeye iliskin Ilave Ozsermaye Katkist = = - I 5.305.130
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Gegmis Yillar Kar/Zararlan -430.111.281
Net Donem Kari/Zarari 8.322.262
Azmhk Paylan

TOPLAM KAYNAKLAR 2.544.773.731
Net Bor¢luluk Durumu

A. Nakit 0
B. Nakit Benzerleri 52.308.856
C. Alim Satim Amagli 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 Kismi 244.884.714
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar 129.596.243
I. 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
O. Net Finansal Bor¢luluk (J+N) 537.715.009

11. IHRACCININ FON KAYNAKLARI

11.1. isletme sermayesi beyani:

Sirket, net igletme sermayesini (Donen Varliklar-Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) seklinde
hesaplamakta olup, 30.06.2019 alt1 aylik ara donem ve 31.12.2018, 31.12.2017 ve 31.12.2016
yillik hesap donemleri finansal tablolarina gére net isletme sermayesi tutarlarina asagida yer
verilmektedir:

TL 30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

Dénen Varliklar 1.342.164.188 1.035.696.081 680.017.850 495.495.769
Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 1.534.964.061 1.242.154.323 426.246.801 618.616.421
Net isletme sermayesi -192.799.873 -206.458.242 253.771.049 -123.120.652

Sirket’in mevcut durum itibariyla ve izahname tarihinden itibaren en az 12 aylik dénem igin
cari yiikiimliiliiklerini karsilamak {izere yeterli isletme sermayesi yoktur. Izahname tarihinden
itibaren 12 aylik donem igin, sermaye artirrmimizin SPK tarafindan onaylanacag: varsayimi ile
isletme sermayesi a¢igimizin kalmayacag1 6ngoriilmektedir.

12. EGILIM BILGILERI
12.1. Uretim, satis, stoklar, maliyetler ve satiy fiyatlarinda goriilen 6nemli en son
egilimler hakkinda bilgi:

Tiirkiye pazarinda, hafif ticari araglar grubunda 2018 yilinda yillik bazda toplam hafif ticari
arag satiglarinda %42,3 azalig goriiliirken, 2019 yilinn ilk alt1 ayinda yilhik bazda %50 daralma
yasanmugtir. Hafif ticari arag satis kirilimi detayly incélendiginde, ithal arag satislarinda 2018
yilinda yillik bazda,%38.,6 seviyede gergeklesen aza.llsm 2019’1n ilk yan yilinda yillik bazda
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%351,7 seviyesine ylikseldigi gézlenmistir. Ayrica 2018 yilinda yillik bazda %45,7 oraninda
azalig gosteren yerli hafif ticari arag¢ satislari ise 2019 yilinin ilk yarisinda yillik bazda %48,4
ile azalisim stirdiirmiigtiir. Hafif ticari ara¢ pazarinda ithalatin pay1 2018 yilinda %50,2 ve 2019
yilimin ilk alt1 ayinda %46,8 seviyesinde gergeklesmistir.

Sehirlerdeki ve toplu tasimacilik sistemlerindeki degisimleri takip ederek ihtiyaglara uygun
tiriinler ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Sirket, 2013 yilinda Karsan Jest, 2014 yilinda ise
Karsan Atak ve Karsan Star markalarinin lansmanlarini gergeklestirerek piyasaya sunmusgtur.

Karsan, kendi markas: ile {iriin yaratma ve gelistirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme
faaliyetlerini stirdiirmekte olup, Sirkete T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhg1 Ar-Ge Tegvikleri
Genel Miidiirliigii tarafindan Ar-Ge Merkezi Belgesinin verilmesinin uygun bulundugu Sirketin
24 Temmuz 2019 tarihli Ozel Durum Agiklamasi ile duyurulmustur.

Sirketin is ortaklarindan Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde
imzalanan ve HMC tarafindan yeni gelistirilen 3 - 6 ton arasinda azami yiiklii agirliga sahip
panelvan, hafif kamyon ve minibiis versiyonlarindan olugan H350 model araglarin sirketimiz
tarafindan 7 yilda toplam 200 bin adedin iizerinde iiretilmesine yonelik olan anlasma
kapsaminda, gerekli endiistriyel yatinmlarin tamamlanmasinin ardindan, deneme {retimi
asamasi da tamamlanarak seri tiretime baslandig1 3 Nisan 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmustur. Seri iiretim baglangi¢ tarihinin ana sézlesmede 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 siiresi 7 yildan 8 yila ¢ikartilmigtir.

Sirket, 08.08.2016 tarihli Yonetim Kurulu Karariyla, lisans s6zlesmesi gergevesinde Tiirkiye'de
miinhasir iiretim, dagitim ve satigin1 yaptigimiz Menarinibus markali otobiislerin tiim marka
haklarina sahip, Italya merkezli Industria Italiana Autobus S.p.A. (IIA) Sirket'ine %5 oraminda
ortak olmus ve IIA ile Tesis Kullanim Sézlegsmesi imzalamigtir. Son durum itibariyla, Sirketin
%28,59 oraninda ortagi oldugu IIA ile isbirligi devam etmekte olup, 2019 yili i¢inde farkli
miisteriler i¢in ayn ayr1 zamanlarda alinan yeni tam ve yar1 mamul otobiis {iretim siparisi 79,7
milyon Euro’ya ulagmugtir.

Sirket ve Bozankaya; toplu tasima ara¢ tasarimi, iiretimi ve satiglarinda daha rekabetgi
olabilmek igin farkli projelerde ig birligi potansiyellerini degerlendirme kararlar gergevesinde
24.03.2017 tarihinde 3 yil siireli bir "Stratejik Is Birligi ve Uretim ve Tedarik Sozlesmesi"
imzalamiglardir. Buna gore, Sirket Bozankaya'nin talebine bagli olarak, Bozankaya'nin tiim
haklarina sahip oldugu 10,5 m., 12 m., 18 m. ve 25 m. elektrikli otobiislerin iiretimini,
s6zlesmede belirlenen esaslar ve sartlar dahilinde, Bozankaya adina yerine getirecektir. S6z
konusu s6zlesme kapsaminda, Sirketin Bursa’daki fabrikasinda hat kurulumu yapilmis olup,
2018 yil1 bagt itibariyla liretime baglanmigtir.

Cagin mobilite ihtiyaglarina uygun olarak siirdiiriilebilir ¢oziimler sunan Sirket, 2018 yilinda
Karsan Jest Electric, 2019 yilinda ise Karsan Atak Electric’i Avrupa pazarina uygun olarak
gelistirmis ve sunmustur. Bu kapsamda; mevcut markalarln yeni model yilinda devreye g1recek
olan ozelliklerine ve basta Avrupa Birligive Asfierika Birlesik Devletleri olmak lizere yeni
pazarlarda satilabilmesi igin yerel regulasyoﬂ stan&artlarma uyum faaliyetlerine devam
etmektedir. e
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URETIM ADETLERI

Mamiil Adi 2019 — 6 ayhk 2018 2017 2016
Karsan 440 1.171 1.511 1.045

Karsan Jest 389 962 1.184 893

Karsan Atak 11 205 301 145

Karsan Star 40 4 26 7
Menarinibus 218 296 181 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 imzaladig1 s6zlesme kapsaminda, 2017 yilinda hat kurulumu tamamlanmis olup, 2018 yilinda
{iretime baglanmigtir. 2017 déneminde yer alan araglar tamamlanmamis otobiis niteligindedir.

SATIS ADETLERI

Mamiil Ada 2019 — 6 ayhk 2018 2017 2016
Karsan 397 1.169 1.507 1.182

Karsan Jest 342 957 1.181 1.002

Karsan Atak 15 208 301 163

Karsan Star 40 4 25 17
Menarinibus 232 282 180 91
Bozankaya (*) 7 55 6 -
Hyundai H350 (**) 1.375 5.200 4.695 4.894
Renault Trucks - - - 2
Toplamlar 2.011 6.706 6.388 6.169

(*) Sirketimizin Bozankaya ile imzaladig1 s6zlesme kapsaminda, 2017 yilinda hat kurulumu tamamlanmis olup, 2018 yilinda

tiretime  baslanmigtir. 2017

déneminde  yer

alan  araglar

tamamlanmamig

otoblis  niteligindedir.

(**) Karsan Pazarlama 30 Eylil 2017 tarihi itibariyla tam konsolidasyon yerine 6zkaynak yontemiyle konsolidasyona dahil
edilmektedir. Dolayisiyla, Karsan Pazarlama tarafindan satiglar 2017 yili 4.¢eyrek ve 2018 yili satiglarinin iginde yer

almamaktadir,

2019 — 6 ayhik 2018 2017 2016
SURDURULEN FAALIYETLER (TL) (TL) (TL) (TL)
Satis Gelirleri 758.666.884 | 1.441.587.850 | 953.186.497 796.989.049
Satislarin Maliyetleri (-) -618.909.614 | -1.224.801.604 | -849.103.192 | -737.606.639
(TZIS:‘:!:‘ ) Faaliyetlerden Brat Kar| 49 5744 216.786.246 104.083.305 59.382.410

2019 yili basindan izahname imza tarihine kadar gegen siirede; Sirketimizin iginde bulundugu

sektoérde yasanan egilimler agsagida siralanmigtir:

e HMC ile 27 Kasim 2012 tarihinde imzalanan anlagsma kapsaminda tiretilen H350
araglarinin lansmani sonrasi diinya pazarlarindaki talep daralmasi nedeniyle satiglar
beklentinin altinda ger¢eklesmistir.

2018 yilinda uygulanmaya baslanan KDV ve OTV tesvikleri daralma yaganan sektorii olumlu
etkilemistir. 2019 yili Temmuz ay1 1t1bar1yl£t stz-kgnusu tegviklerin devam etmemesi sebebiyle
ticari ara¢ pazarinda daraltha yasanm;sflr Bununla Ba.rllkte 2019 yili son ¢eyreginde devreye
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giren “Yerli Uretime Ozel Tasit Kredisi” kampanyasi ile tagit kredisi faiz oranlarindaki

indirimin ticari ara¢ pazarim olumlu etkileyecegi dustintilmektedir.

STOKLAR
2019 - 6 ayhk 2018 2017 2016
(TL) (TL) (TL) (TL)
fIk madde ve malzeme 132.130.206 73.854.730 80.845.576 69.246.902
Yarit mamiiller 31.701.115 75.285.587 8.209.564 6.562.576
Mamiiller 15.366.895 21.970.547 6.832.881 5.047.829
Ticari mallar 23.073.386 21.808.327 19.607.695 39.943.163
Yoldaki Mallar 8.067.266 181.106 1.835.465 5.896.070
Deger diisuklugii karsilig -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

[k madde malzeme:

Ilgili kalemde, 2017 y1l sonunda bir 6nceki yila gore yasanan artig, 2018 yili baginda tiretilmesi
planlanan Bozankaya ve Menarinibus markali otobiislere ait pargalarin tedariginin
baglatilmasindan kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte, 2018 yil1 boyunca yapilan iiretimlerle
eritilen hareketsiz stoklar ve Menarinibus marka otobiislerin tiretim planmin 2019 yil ilk
ceyregine ertelenmesi sebebiyle, 2018 yilinda bir 6nceki yila kiyasla diistis yasanmigtir. 2019
yih ilk 6 ayinda yasanan yiikseligin sebebi ise Menarinibus marka otoblis siparislerindeki
iiretim temposunun ve dolayisiyla tiretimindeki artistir.

Yari mamiiller:

2018 yilindaki yiiksek yari mamul seviyesinin temel nedenleri, Brasov ihalesi kapsaminda
iiretilen Menarinibus marka araglarin teslimatlariin biiytik bir kisminin 2019 yilinda
gerceklesmesi ile Karsan Star marka araglarin miigteri taleplerinde yasanan degisikliklerdir.
Bununla birlikte, 2019 yili Haziran sonu yar1 mamul seviyesinin yiiksek olmasinin sebebi, tiim
iiretim hatlarimin dolu olmasi, iiretim temposunun artmasi ve iretimin ara vermeden devam
ettigi bir donem olmasidir.

Mamiiller ve Ticari Mallar:

Mamullerde yasanan 2018 yil sonundaki artis, 2018 yilinda tiretilen Menarinibus marka
otobiisler ile minibiis segmentindeki Karsan Jest Electric marka ara¢ satislarinin tesliminin
2019 yili ilk giinlerine sarkmasit ve bu teslim gekli sebebiyle {liriinlerin 2018 yil sonu
stoklarinda mamiil olarak kalmis olmasidir.

Deger diisiikliigii karsilig1:

Ilgili kalemde, 2016, 2017 ve 2018 yillar arasinda énemli bir degisiklik olmamustir.

12.2. Ihragcinin beklentilerini 6nemli 6lgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Sirketimiz makro ekonomik belirsizliklerin etkilerini azaltmak i¢in etkin maliyet kontrolii ile
maliyetleri ve giderleri azaltmay, iiretimdeki verimligi arttirmayi, Ar-Ge caligmalan ile iirlin
portfyiinii ¢esitlendirerek satig gelirlerini artirarak olusabilecek olumsuzluklar gidermeyi
amaglamaktadir. Bu dogrultuda, Sirket muhngMShk calismalarini kendi biinyesinde yapmaya
baglamis olup, Ar-Ge merkezi olmaya hak kazanm1$ur

Ozellikle enerji fiyatlarindaki ve k’urlardakl artlslar \maliyetlerimizi olumsuz etkilemesine
karsin, her bir {iriin segmehti i¢in ayﬁ ayri. yapllan mahygt diisiirme ve verimlilik ¢aligmalarn ile
151 telaﬁg e ;gneye g:ahsllmlstlr Bu ¢aligmalar ka ammda Sirket
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