Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret Anonim Sirketi’'nden

Ortakhifmmzin  ¢ikarimig sermayesinin  195.552.567,36 TL’den
260.000.000TL’ye artirilmas: nedeniyle ihrag edilecek 64.447.432,64 TL nominal
degerli paylarm halka arzma iligkin izahnamedir,

Stz konusu paylar, Sermaye Piyasast Kanunu (SPKn)’nun 4’iincii
maddesi uyarmeca Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca 08../.93../ %L, tarih ve
LR, sayt ile kayda almmustir. Ancak kayda alinma ortakhfimizin ve
paylarmin Kurul veya kamuca tekeffiilii anlamina gelmez.

SPKn uyarnca, izahname ve cklerinde yer alan bilgilerin gercegi diiriist
bir bicimde yansitmasmdan ihragglar sorumludur. Ancak, kendilerinden
bellenen ozeni gdstermeyen araci kuruluglara da zararm ihragcilara tazmin
ettirilemeyen kism: igin miiracaat edilebilir, Bagimsyz denetim kuruluglan ise,
denetledikleri finansal tablo ve raporlara iligkin olarak hazirladiklar:

raporlardaki yanlis ve yamltic bilgi ve kanaatler nedeniyle dogabilecek
zararlardan hukuken sorumludur.

fzahname ve eklerinde yer alan bilgilerin gercegi diiriist bir bicimde
yansitmasindan asagida unvanlari belirtilen kuruluslar ile bu kuruluglar temsile

yetkili kisiler sorumiudur:

Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S. ve halka arzda araci kurum

“olarak yer alan Ak Yatnm Menkul Degerler A.S izahname ve eklerinin-e

tamamindan, DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
A.S. Izahname ekinde ve izahname igerisinde yer alan finansal bilgilerin kaynagi
olan 31.12.2008 tarihli finansal tablolara iligkin bagimsiz denetim raporlarmndan,
Basaran Nas Bafimsiz Denétiiii véSérbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
izahname ekinde ve izahrfaiie igerisindé yer alan finansal bilgilerin kaynag: olan
31.12.2009 ,: 31.12.201;0%; tarihli '=fi1;ahé'ai_'} tablolara iliskin bagimsiz denetim
raporlarindan sorumludur.” #06.2d, | .
S RIS 08 Bl 201

Yatirmnmeillara uyari

Bu izahname ‘‘digtiniilmektedir”’, *‘planlammaktadir”, “hedeflenmektedir’’, "tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir’’, gibi kelimelerle ifade edilen gelecege vénelik
agiklamalar igermektedir. Bu tir agiklamalar belirsizlik ve risk igermekte oJfp sadece
izahnamenin yayim tarihindeki ongdriileri ve beklentileri gostermektgdir. Bir ¢ok
Jaktor, Sirketimizin gelecege yonelik agiklamalarmn éngoviilenden gok dafi

sonuglanmasina yol agabilecekiir.
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KISALTMA VE TANIMLAR
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BREDAMENARINIBUS : | Breda Menarinibus S.P.A.
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1. OZET

Bu boliim izahnamenin §zeti olup, sermaye piyasasi araglarina iliskin yatirim
kararlari izahnamenin biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

1.1. Ortaklik haklanda bilgiler

1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillan arasmda Kog Grubu gatist altinda
faaliyet gosteren Karsan, 1998 yihinda Inan Kirag'm goguniuk hisselerini almasiyla
birlikte Kiraga Holding biinyesine dahil oldu. 1981 yilindan bu yana %100 yerel
sermaye ile ticari arag tiretimi gergeklestiren Karsan'in Bursa Akgalar'daki fabrikasimn
yatirmima 1998 yilinda, bu tesiste arag tiretimine de Ekim 1999'da baglanmustiy.
Bugiin iki vardiyada 67 bin, fig vardiyada 95 bin arag tiretebilecek yapida olan
KarsanAkgalar Fabrikasi, ilave yatiimlarla 100 bin adet {izerine ¢ikabilecek bir
kapasiteye sahiptir, Otomobilden kamyona, minivandan otobtise kadar her tiirkii araci
tiretebilecek esneklikte tasarlanan Akcalar Fabrikasi, Bursa sehir merkezine 30 km
uzaklikia olup, 80 bin metrekaresi kapali toplam 200 bin metrekarelik bir alan
iizerinde yer almaktadir.

2002 yilindan itibaren otomotiv sanayinde Tiirkiye'nin yerli sermayeli ¢ok
markall arag {ireticisi konumunda olan Karsan, 2009 yilnda belirledigi yeni vizyonu
"Simrsiz Ulagtirma Coziimleri” kapsaminda 2010 Eylill ayinda BreadaMenarinibus ile
stratejik ortaklik anlagmasi imzalayarak iiretim yaptifi marka sayisii altiya
 gkarmustir, Karsan bugiin Peugeot lisanst ile Peugeot Partner, Hyundai lisanst ile

Hyundai HD 35/75, Renauit Trucks lisanst ile Renault Trucks Premium ve Premium™

Lander, Citroen lisans: ile Citroen Berlingo, kendi markast Karsan J Serisi ve
BredaMenarinibus marka otobiis modellerinin {ivetimini ger¢eklestirmektedir. Aymca,
kendi markas: olan Karsan J serisi minibiislerin, Hyundai HD serisi kamyonlarm ve
BredaMenarinibus otobiislerin pazarlama, satig ve satig sonras: hizmetlerini de istiraki
ve distributor sirketi olan Karsan Pazarlama yiiriitmektedir. Karsan arag firetiminin
yam sira, BTSO Organize Sanayi Bolgesinde yer alan fabrikasinda Ford, Tofas,
Renault Trucks, Tiirk Traktdr gibi firmalara pres, kaynak, kataforez, boya ve montaj
gibi endiistriyel hizmetler de saglamaktadir.

Yeni vizyonu olan "Sinirsiz Ulastuma Coziimleri” dogrultusunda, Karsan
gntimiizdeki dénemde toplu tagimacilik alaninda taksiden otobiise uzanan genis bir
yelpazede tiriin gelistiren, lireten, satan ve satig sonrasi hizmetlerini veren bir sirket
konumuna gelmeyi hedeflemektedir. Ozellikle OEM (Original Equipment
Manufacturer - Kendi markasini iireten otomotiv ana sanayi) ig kolunu giiglendirmeyi
amaglayan Karsan, toplu tagimanm tim segmentlerinde "yenilikei tiriin ve hizmetleri"
"fikirden - pazara" gelistirmek ve pazara sunmak igin faaliyetlerini stirdiirmektedir. Bu
doprultuda ve Tiirkiyemin yerel bir marka sahibi olmasi gerektigi imanctylgskendi
markas: ile iiretmek iizere diinya metropolleri ig¢in "Karsan V1" taxi/mo clink
geligtirmistiv. /
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2010 yilinda 26 bine yakin arag iiretimi gergeklegtiven Karsan, otomotw
sektériinde iiretim adedinde Tiiwkiyemin 7., ihracat adetinde de 6. sirketi'
konumundadir.

Karsan, Cumhuriyetin 100. kurulus yihi olan 2023'¢ gelindiginde Tirk
Otomotiv Sanayi i¢in hedeflenen 100 milyar dolarhk ihracat hedefinde de stz sahibi
olmak istemektedir.

Istanbul Sanayi Odasimin 2010 yihinda yaptij arastirmaya” gore, "Tiirkiye'nin
En Biyitk 500 Sanayi Kurulugu'siralamasinda bir dnceki seneye gore 53 basamak
yiikselerek 109. swada yer alan Karsan'da buglin 956 kisi aligmaktadir. Yiizde
63,46's1 Kiraca Grubu, ytizde 6,03 Diniz Ailesi Fertleri, ylizde 1,73'd Inan Kirag'a ait
olan Karsan'm hisse senetleri IMKB'de islem grmektedir.

Sirket’in kayith sermaye tavant 300.000.000 — TL olup, ¢ikarlnug sermayesi
195.552.567,36 — TL dir.

1.2. Risk Faktirleri

Sirketin risk faktérleri (i ana baghktan olugmaktadir. Bunlar; ortakhifa ve iginde
bulundugu sektore iliskin riskler ile ihwag edilen paylara iligkin riskler ve diger
risklerdir.

1.2.1. Ortakiiga ve I¢inde Bulundugu Sektire Tliskin Riskler

1.2.1.1. Sekfiire fliskin Riskler

Kapasite yonetim riski,
Sirketin icerisinde yer aldify otomotiv sektSriinde, Sirketlerin mevcut tiretim

kapasitesinin diisiik oranlarda kullanilmasi, pazardaki biiyimenin sl kalmasi,

miigterilerin daha diisiik fiyatla daha yliksek kalite, performans ve konfor isteklerinden
dogan yogun rekabet, Ar-Ge harcamalariin artisi sonunda azalan kar oranlart tiretim
maliyetlerini arttirmaktadir.

Kapasite kullanim oranlarina iliskin sektér bilgileri agagidaki gibidir;

Kapasite Kullenma Oranlari (yiizde)

Araclar 2000 | 2001 ] 2002 ] 2003 [ 2004 [ 2005 | 2008 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Hafif Araglar 50 | a1 | sa | sa | 75| 78| 80| 91| 80| 59 ] 74
AQIr T.Araglar 56 | 16| 24 | 38 | 56 | 62 41 | 56 | 73 | 37 | 44
Toplam Tagit Araclan 50 30 28 53 74 77 81 86 77 42 72
T Traktorleri [ 58 1 23 | 16 | 44 | 50 | &8 | 62 | 46 | 35 | a3 | &7
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Tedarik zinciri riski,

Sirketin igerisinde yer aldig1 otomotiv sektorii, arag tiretimi ile ham madde ve aksam
parca iiretiminin tam bir uyum iginde bulunmas: gereken bir sektérdiir. Bu nedenle,
sektérdeki tim katilmeilann/tedarikgilerin arasmda uzun vadeli stratejik isbirlifinin
kurulmas: gereklidir. Aksi durumda tedarikgilerin birinde meydana gelebilecek sorun,
firetimi, dolayisiyla Sirketi etkileyen zincirleme etkiye neden olabilecektir.

Finansal riskler,

Otomotiv sektdriinde sirketler, piyasa sartlarma gore alacaklarmimn tam olarak
teminatlandirilamamasi kapsaminda kredi riski, déviz pozisyon yapilar gergevesinde,
malzeme maliyetleri ve satig fiyatlarimn bagh oldugu doviz cinsi ve 6deme/tahsilat
stiveleri farkhiligs, doviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki rekabet arfit
kapsamunda maliyetlerin fiyata istendigi dlgiide yansitlamamas: gergevesinde fiyat
riski, finansal borglarimn sabit/degisken faizli olmast kapsaminda faiz riski ve igletime
sermayesi ihtiyaclarmn dogdugu lgiide global kriz v.b. nedenlerte finansman kaynagi
bulmakia zorlanmalar: sonucunda likidite riskine maruz kalabilmektedirler.

Mevzuattan kaynaklanan riskler,

Vergi oranlarindaki artiga bagh olarak satigm azalmasi, ¢evre yonetmeliklerinde
aranan kriterlerin degistirilmesi ile {iretim maliyetlerin artmasi, giimriik mevzuatinda
yaptlan degisikliklerle ithalata iligkin maliyetlerin artmasi, ithalata kisitlama
getirilmesi gibi ilgili mevzuatta meydana gelebilecck Snemli degisikliklerin Sirketin
icerisinde yer aldigi otomotiv sektoriinde olumsuz etki yaratma riski bulunmaktadir.

1212, Ortakha Iliskin Riskler

Ortakhiin maruz kaldig riskler tiim otomotiv sektoril igin gegerli olmakla beraber
semaye, kredi, likidite, piyasa, kur ve faiz oramm igeren finansal riskler, dzellikle kriz
dénemlerinde baggdsteren kapasite yonetimi riski, tedarikgiden miisteriye olan tim
halkalan iceren tedarik zinciri yonetim riski ile mevzuat ve yonetmeliklerden
kaynaklanan risklerdir.

1.2.1.2.1. Finansal Riskler:

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

Kredi riski

Otomotiv sektoriinde sirketler, piyasa sartlarina gore alacaklarnun tam olarak
teminatlandirilamamast kapsammda kredi riski ile karyt karsiya kalmaktadir.
Ortakhigin tiretmekte ve Tirkiye’ye yaygm bayileri araciligiyla satmakta oldugu
Karsan J serisi ve Hyundai hafif kamyonlar ve Tiigk-Frakior, Ford ve Renault gibi
firmalara verdigi endiistriyel hizmetler ka samm%lj( alfiteal
temmaﬂaun cigthda kalan bu satlg;iaﬂh E!th acak




{iretilen araglart bu firmalara satmaktadir. Bu sistemde, tahsildt vadeleri ddeme
vadelerinden daha kisa oldugu, Sirket’in borcu alacagindan daha fazla gerceklestigi ve
teminatsiz galisildig1 igin teoride bir alacak riski séz konusu olmamaktadir.

Likidite riski

Sirket, finansal varhiklarm ve yiikéimliiliklerin vadelerinin cslegtirilmesi yoluyla
yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin devamini saglanamamasi halinde likidite
riskine maruz kalma ihtimali bulunmaktadir.Sirketin isletme sermayesi ihtiyac
bulunmakta olup, bu ihtiyacm Sniimiizdeki bir yil boyunca azalarak devam etmesi
beklenmektedir. Bu ihtiyac kisa ve uzun vadeli kredilerle finanse edilmekie olup,

global kriz v.b. nedenlerle banka limitlerinde daralma olmas: halinde likidite riskine

maruz kalinabilecektir,
Kur riski :

Sirket, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarm Tirk Liras’na
evrilmesinden dolayr kur degigiklerinden dogan doviz kuru riskine maruz
kalmaktadir.Sirketin tiretip satmakta olduBu iiriinler kapsaminda tahsilat ve ddeme
vadeleri degisiklik gostermektedir. Ayrica bazi iiriinlerde malzeme maliyeti dovize

endeksliyken sats fiyatlart TL bazmdadir. Bu durum da Sirket agismdan kur riski
yaratmaktadir.

Faiz oram riski ¢

Sirketin sabit ve degisken faiz oranlari iizerinden borclanmasi, Sirketi faiz oram

 tisking fharuz birakinaktaditSirketin kullandig sabit faizil krediler faizlerin diigmesi; oo

degisken faizli krediler ise faizlerin yitkselmesi kapsaminda risk tagimaktadir.
Fiyat riski :

Pazardaki, rekabet ve olusan krizlerde rakiplerin ve sirketin mali dayanma glicll
cergevesinde, Sirketin firetmekte ve Tiikiye'ye yaygm bayiler aracihiiyla satmakta
oldugu Karsan [ serisi ve Hyundai hafif kamyonlarm maliyetlerinin istenildigi diglide
fiyatlara yansitilamamast, sirket igin fiyat riski olugturmaktadur.

1.2.1.2.2. Zarar Riski :

Sirketin iiretimi agirlikh olarak diigiik kar marji fason iretime dayandigmdan {iretim
ve satig adetlerine duyarhdir. Herhangi bir nedenle yaganacak adet diigiisil hem
tiréinterin karliligina olumsuz etki edecek hem de yeni projeler kapsanunda yapilmakta
olan yatmimlarm yarattifn fon ihtiyacina ilaveten igletme sermayesi ihtiyacint da
artiracaktir. Sirket, kendi markasiu yaratma ve agirlikh kendi markasini tireten bir ana

yapmaktadir, Bp yatirimlarim  gerektirdigi ﬁnansman dhtiyact isletme sep
ihtiyacuu ve b fla bag171<%k da finansman giderint olumsuz tkijeyebilecektjr.
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1.2.1.2.3. Ertelenmis Vergi Varhgma iliskin Riskler

Sirketimizin 2008 yili bagimsiz denetim raporu goriiginde “gart”, 2009 ve 2010 yillart
ile 2011 yili 6 aylik ara hesap dénemine iliskin bagimsiz denetim raporlarinda “goriisii
ctkilemeyen ancak dikkat g¢ckilmek istenen husus” olarak da belirtildifi tzere,
birikmis vergi zararlarimin zaman agimma uframasindan once vergilendirilebilir kar
elde edilmesinin miimkiin olup olmayacag ile ilgili olarak bes yilhik projeksiyonlar
yapiimakta olup, bu projeksiyonlar gergevesinde faydalamlamayacafi diigiiniilen
kisimlar icin devreden vergi zararlart igin vergi varligl hesaplamayarak kalan
kullanilabilecegi muhtemel gorillen devreden vergi zararlan igin ertelenmis vergi
varhgmin finansal tablolarina yansitilmast seklinde uygulamast meveuttur.

Bahsi gegen uygulama kapsaminda, vergi varlig1 yazilarak Sirketimizin dzkaynaklan
ve vergi sonrasi kari {izerinde énce olumlu etki yaratiimakta olup, daha sonra olugan
gerceklesmeler veya yapilan projeksiyonlarla faydalantimayacak olan kisunlar igin
karsiltk yazilmasi halinde ilerideki finansal tablolar iizerinde olumsuz etkinin olusmast
riski vardir. (Ornegin 2009 yilt ile karglagtirmal sunulan 2008 tablolarinda 2010
yilina kadar kullanilacags ongériifen 16.200.000 TL’lik gegmis y1l zararmm, 2010 yiki
projeksiyonunda kullamlamayacagi 6ngoriilmis, aym gekilde 2010 yilinda da 2009
yili tablolar itibariyle 2011 ve 2012 yillarinda kullanilacagi Sngdriilen sirasiyla
15.330.680 TL. ve 6.305.151 TL.’lik gegmis yil zararlarinin bu kez kullamlamayacagi
varsayimmunda bulunulmustur)

Dolayistyla, bu uygulamanm &niimiizdeki donemlerde yapilan projeksiyonlarm
gerceklesmemesi halinde vergi varliklariin kapattimasi durumunda finansal tablolar
{izerinde olumsuz etki dopurmast muhtemeldir.

1.2.2. hrac Edilen Paylara iligkin Riskler

1.2.2.1 Kar pay: gelirine iliskin riskler :

Sirketin finansal riskler ve zarar riski gergeklestifi olgude beklenen karm elde
edilememesi sonucunda kar dagitilamamas: riski vardir. Ote yandan beklenen kar
olussa bile Sirketin genel kurulunda, ana sézlesmesine ve SPK’min Seri IV No:27
sayilt “Sermaye Piyasas: Kanunu’na Tabi Olan Halka Agik Anonim Ortakiiklarm
Temettiie Temettii Avans: Dagitimmda Uyacaklar: Esaslar Hakkinda Teblig”e uygun
oldugn &lgiide pay sahiplerine temettii ddememeye karar verebilir,

1.2.2.2.Sermavye kazancina iliskin riskler -

Sermaye kazanci zaman iginde hisse senedinin degerinde meydana gelen artigtan elde
edilen gelirdir.

Sirket hisselerinin degerinde Sirketin kontrolii diginda gelisebilecek olan, kilresel
krizler, sermaye piyasalan beklentileri ile finansal sonuglal arasindaki aykiriliklar
genel ekonomik duram, Sirketin tabi oldugu yasal; mevzuatta _olabllecek degisiklj
gibi pek ¢ok ¢esitli faktdre baglt olarak dalgalamnalaL yasanab’lir Sirketin finapSal
performansimm  beklentilerin altinda olusmam ‘veyd: setmaye ‘.iyasa51 kogllgrinin
kotiilesmegst dumnn? ida Sirket paylarmm plyaiﬁigigﬁﬂ aﬁlﬂabll
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1.2.3.Diger Riskler :

Tiirkiye'nin co@rafi yer sebebi ile tagidify tilke riski, Ttirkiye’deki siyasi geligmeler,

teror faaliyetleri, komsu iilkeler ile anlagmazliklar, AB tiyeligine iligkin belirsizlikler

Sirketin faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuclari olumsuz etkileyebilir.

1.3. Ortakhgm Yinetim ve Denetim Kurulu iiyeleri, iist yoneticileri ile bagimsiz denetim
kurulusu haklianda temel bilgiler

1.3.1, Yénetim Kurulu Uyelerine iligkin Bilgiler

secilmigtir

/7

Ad1 Girevi Temsil Ettigi Tiizel Son 5 yilda Sermaye Pay1
Soyad Kisilik Ortakhkta
Ustlendigi
Gorvevler
(TL) (%)
inan Kirag Y K. Ortak Y .K. Bagkanlig:
Bagkam 3,380,071.70 | 1.73
Klod Y K. Bsk. Kiraga Holding A.S. Y K. Bagkan
Nahum Vekili tarafindan aday Vekili Murahhas
gosterilmis ve Uye
_oybirligiyle Yonetim ) )
Kurulu iiyeligine
segilmistir
Jan Nahum Y K. Kiraga HoldingA.S. Y.K. Murahhas
Murahhas tarafindan aday Uye
Aza gosterilmis ve
oybirligiyle Yonetim - B )
Kurulu fiyeligine
se¢ilmigtir
Yigit Y K. Uyesi Kiraga HoldingA.S. Y K. Uyeligi
Tahsin tarafindan aday
Okur gisterilmig ve
oybirligiyle Yonetim i} B
Kurulu tiyeligine
secilmistir
Antonio Y K. Uyesi Kiraga HoldingA.S. Y K. Uyeligi
Bene tarafindan aday
ghsterilmis ve
oybirligiyle Yonetim ) )
Kurulu iiyeligine w .
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Giancarlo
Boschetti

Y K, Uyesi

Kiraga HoldingA.S.
tarafindan aday
gOsterilmis ve
oybirligiyle Yonetim
Kurulu iiyeligine
secilmistir

Y XK. Uyeligi

Ipek Kirag | Y.K. Uyesi

Kiraga HoldingA.$.
tarafindan aday
gisterilmis ve
oybirligiyle Yonetim
Kurulu tiyeligine
secilmigtir

Y K. Uyeligi

1.3.2. Denetim Kurulu Uyelerine liskin Bilgiler

Son § yilda
Ad1 : . Ortakhikta TP P s
Soyadi Is Adresi {stlendigi Girev Siiresi / Kalan Gorev Siiresi
Girevler
Zekai Kiraga Holding A.S. Denetgi 22/06/2011 tarthinde 1 yil siire ile ve
Terzi Acibadem Cd. Doganct herhalukarda yerlerine halefleri segilinceye
Sk. No:3 Istanbul kadar girev yapmak iizere segilmistir.
Necmettin | Suna ve Inan Kirag Vakfi Denetgi 22/06/2011 tarihinde 1 wil stire ile ve
Tosun Megrutiyet Cd. No:47 herhalukarda yerlerine halefleri segilinceye
Istanbul kadar gbrev yapmak iizere segilmigtir,

1.3.3. Ust Diizey Yéneticilere Iliskin Bilgiler

Adi Soyads
Girevi is Adresi Gorev Siresi
Ahmet Murat Selek CEO Karsan A.S. Akcalar 2008-Gorevi Devam Ediyor
Sanayi Bolgesi Niliifer
Bursa
Suphi Burak Kurtaran Genel Miidiir Karsan A.S, Akealar 2004- Gérevi Devam Ediyor
Yarduncis: — Sanayi Bolgesi Niliifer
Mali Bursa
Omer Yildirmm Genel Mudiir Karsan A:8;:Akgalar 2010~ Goérevi Devam Ediyor
Yardimeisi- Sanayi'Bolgesi Nititfer,
Uretim o B

ursa .,
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1.3.4. Bagimsiz Denetim Kurulusu Haklinda Bilgiler

Adi Soyadi Gérevi
Selguk URKMEZ
(DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI Sorumfu Ortak Bag Denetci
MALI MUSAVIRLIK A.S.)
Baki ERDAL 5
(BASARAN NAS BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST Sorumlu Ortak Bag Denetci
MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.$.)

1.4, Thraca iliskin tzet veriler ve tahmini halka arz takvimi

Sirketin mali biinyesinin giiglendirilmesi amaciyla, kayith sermaye igerisinde,
¢ikarilmis sermayenin 64.447.432,64 TL bedelli olarak artmlarak, 195.552.567,36
TL’den 260.000.000 TL’ye ¢ikarilmasina karar verilmistir. Thrag edilecek
64.447.432,64.- TL nominal degerli paylar A ve B Grubu paylardr. Halka arz
stirecinin 2011 yili Ekim ayi sonuna kadar tamamlanmas: planianmaktadir.

Yeni pay alma haklarn sirket ortaklarina nominal deger fizerinden
kullandirilacak olup, 0,01 TL nominal degerli 1 payin sati fiyat: 0,01 TL olacaktir, Bu
sermaye artiminda meveut hissedarlar tarafindan kullamlmayan riichan haklar,
IMKB birincil piyasasinda “en iyi gayret aracilifr” ile fiyati nominal degerinin altinda
olmamak lizere halka arz edilecektir.

Yeni pay alma haklarinm kullanm siiresi 15 giindiir. Yeni pay alma hakk:
kullaum stiresi, bitis tarihinin resmi tatile rastlamasi halinde izleyen iggiinli aksamt
sona erecektir.

. Yeni pay alma haklannm kullanilmasmdan sonra kalan paylar 10 is giinil stire

1lé IMKB de halka arz edilecektir, Yeni pay alma ve halka arzin ba$lang1g: ve b1t1$ .

tarihleri ilan edilecek sirkiilerde belirtilecektir.

Sirketimizce 23.06.2011 tarihinde KAP’ta yapilan 6zel durum agiklamasinda,
%63,46 oraninda hissedarimiz ve ana ortagumz olan Kiraga Holding A.S. tarafindan
23.06.2011 tarihli yonetim kurulu karariyla, Sirketimizin SPK nezdinde kayda alma
islemleri devam eden %32,96 oranindaki bedelli sermaye artisn kapsaminda riighan
haklarina mahsup edilmek tizere, Sirketimize 40.896.827,89 TI. sermaye avansi
ddenmesine karar verildigini bildirmistir,

Bu kapsamda ana ortagimiz Kiraga Holding A.S’den  28.06.2011°de
15.000.000 TL 04.07.2011°de  6.500.000 TL, 11.07.2011°de 5.000.000 TL ve
15.07.2011°de 14.396.827,89 TL olmak iizere toplam 40.896.827,89 TL sermaye
avans! 0demesi gerceklesmistir.
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1.5, Secilmis finansal bilgiler, finansal tablolara iliskin dzet veriler

BILANCO (TL}

4..2.36.0.70. v e

Bagimsiz Bagimsniz Bagimsiz D?:ggglséin
Denetimden Denetimden Denetimden \
. : s Gegmiy
Gegmis Gegmly Gegmig Konsolide
Konsolide Konsolide Konsolide Olmayan
30.06.2011 31.12.2010 30122009 | 31.12.2008
VARLIKLAR
Dénen Varhidar
bnen Yaxindar 212.524.048 155136723 | 100.747.187 | 249.679.221
Nalit ve Nakit B i
Nakit ve Nakit Benzerleri 2427577 1.235.155 670678 | 6.709.658
Ticari Atacaklar
s P T T P e
Tigkili Taraflardan Ticari Alacaklax 084430 800,023 0 0
Diser Ticarl Al
Diger Tiearl Alacaklav 43.076.261 48.573.230 28262631 | 58957341
Difer Alacaklar
iiskili Tarafiardan Diger Alacakiar
iskili Taraflardan Diger Alacakiar 15.819.838 476,834 1,148.188 898285
Stoklar
111.182.713 70255321 63.682.792 | 159.370.543
Diger D Farlikd
iger DBuen Varhklar 18.933.220 33.787.161 15.082.808 | 23.743.394
Duran Variikl
uran Varhklar 262.807.572 260365576 | 200.350.563 | 130.518.440
T ]
inansal Yanrimlar 2.114 2.114 2.114 2114
Maddi D ;
laddi Duran Varlildar 218.797.241 217530.800 | 172904337 | 102.773.354
Maddi Oimayan Duran V;
Maddi Olmayan Duran Varlidar 21,208.023 22.513.405 0.172.829 | 6.559.812
Ertclenmis Vergi V.
Ertelenmis Vergl Varlifa 20.152.324 17423629 | 14034880 | 16947090
Diger Duran Varhklm 2.557.870 2.886.538 4.236.403
TOPLAM VARLIKLAR
MVA 475331.620 415502209 | 310.097.750 | 380.197.661
BILANCO (TL)
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz D}:::gtlin;s&zn
Denetimden Denetimden Denetimden 1. ¢
: . s Gegmig
Gegmis Gegmis Gegmis Konsolide
Konselide Konsolide Konsolide
Olmayan
30.06.2011 31.12.2010 31122009 | 31.12.2008
KAYNAKLAR
Kisa Vadel YakamltHi
sa Vadeli Yitktmlitlikler 112.204.773 202736667 | 172.641.666 | 313.362.718
Finansal Borglar
-Finansal Borglar
99.082.938 46.898.298 59755283 | 156.036.017
Faktoring Borgl
altoring Borglant 11.654.961 10.272.122 20.000.000 | 71412332
Ticari Borglar
_'u -iT . 3 -B
Hishli Taraftara Ticar Bor¢lar 72.813.548 56.794.450 13528326 | 15.037.229
Diger Ticari Borgl
iger Hean borglar 109.038.332 108.520.823 68313398 | 54.637.756
Diger Borglar -
-Tiskili flara Dig 1
iskili Taraflara Diger Borglar 5158 75 015.576
Dinem Kar Vergi Yitkiisalithigii
& 154 /-\\\ /P‘\ 0
/")\
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Borg Kargihkl
org Kargiliklars 10.815.443 5 447,661 5922842 | 7.620.586
= ERTET T
Diger Kisa Vadeli YUkimliliikler 8.458.512 14,801,155 5110659 | 6.603.222

U 7, Y k "

zum Vadeli Yitkiimliifikler 46.611.070 61,926,160 22732428 | 2.002.703
i i Borglar

Finansal Borgiar 40.373.827 55.953.257 19,539.091 153.650

Calisaniara Saglanan Faydalara Tliskin Karsiliklar {veya

Kidem Tazminati Karsilin)

5.531.915 4.934.125 2.466.732 1.869.053
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 705.328 038,778 626.605 0

DZKAYNAKLAR ) — '

NAK 116.515.777 110.839.472 114.723.656 | 64.812.240
- 2 ) k r !

Ana Ortakha Alt O7kaynaklar 28.440.038 | 119952007 | 120654981 | 64812240
Odenmis Sermaye 195552567 | 195552567 | 150.000.000 | 100.000.000
Odenmis Sermaye Enflasyon Dilzeltmesi Fark 22 585.778 27 585778 2545778 27585778
Hisse Senedi Ihrag Primleri 5,864.260 5.864.260 5864260 | 5756644
DeB F

eger Artis Fontan 58,803,624 58,803,624 56.765.264 0
Kardan Ayrifan Kisitlanmg Yedelder 1031613 1031613 1,029,833 1.029.833
Sermaye Avanslan 15.000.000 0 0 0
Birlesmeye Tligkin Tlave Ozsermaye Katlasi (12.402.758) (12.402.788) 0 0
H fl -y A=
Gegmis Yillar Kar/Zararlart (151.483.047) | (116302541} | (64.536361) | (21.173.711)
Net Dénem Kan/Zarar
Net Donem Kan/Zaran (6511869) | (35.180.506) | (51.053.793) | (43.386.304)
Ik Paylar

Aznlik Paylan (11.924.361) (9.112.535) (5.931.325) 0

TOPLAM KAYN
OPLAME AKLAR 475331620 415.502.299 310.097.750 | 380.197.661

Bagimsiz
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Denetimden
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Gecniis
. Gegmis Gegmis Gegmis Gegmis Konsolide
KAPSAMLI GELIR TABLOSU (TL) Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Olmayan
30.06.2011 30.06.2010 31,12.2010 31.12.2009 31,12.2008
SURDURULEN FAALIYETLER
Satig Gelirleri 417.741.574 2312.003.554 | 553.947257 j 292345841 | 206.457.580
Satiglarin Maliyeti () (381.489.201) | (232.060.571) | (550.511.021) | (295.315.015) | (207482.073)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 36.252.373 32,983 3.436.236 (2.969.174) (1.024.493
BRUT KAR/ZARAR 36.252.373 32.983 3.436.236 (2.969.174) (1.024.493)
Pazarlama, Sati ve Dagim Gidesleri () (12.698.931) (6.713.256) 1 (15.046.146) | (10.552.531) (7.265.292)
Genel Yonetim Giderleri (-) {9.978.793) (8.893.467) | (18.192770) | (14.052.223) | (13.124.559)
Arastirma ve Geligtime Giderleri () (559.780) (162.191) (685.620) 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 1.439.678 1.659.534 3.938.923 1.821.511 3.830.356
Diger Faaliyet Gidesleri(-) (189.659) (162.775). (136.743) | _{370.930)
FAALIYET KARUVZARARI 14.264.888 (14.239.17%) {25.889.160) ,/ (’{7.954‘.‘)18
: ' . I L
(Esas Faaliyet Dugi} Finansal Gelirter 25.295.157 46271307 24.571.51{ 21.026.924
(Esas Faaliyet Digy) Finansal Giderfér (3 (50.551.877) | {18'554.9667° (63.365.696) | /(51.00659)
- 0.8 By 201 \




SURDURULEN FAALIVETLER VERGI

ONCESI KARIZARART (10.991.832) | (16.522.631) | (45.473.730) | (64.683.338) | (48.019.653
- Donem Vergi Gelir/Gidexi {705.520) (182.346) (311217 0 0
- Ertelenmig Vergi Gelir/Gideri 2.728.695 3.910.599 4,702,579 7.589.758 4.633.349
SOURDURULEN FAALIYETLER DONEM

KARVZARARI (8.968.657) |  (12.794.378) | (41.082.368) | (57.093.580) | (43.386.304)
DURDURULAN FAALIYETLER 0 0 0 9 0
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi

Dinem Kari/Zaran 0 ¢ 0 0 0
DONEM KARI/ZARARI (8.968.657) (12.794.378) | (41,082.368) | (57.093.580} | (43.386.304)
Diger kapsamh gelir:

Dwran Varliklar Deger Artig Fonundaki

Degigim 0 0 0| 56765264 0
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI

SONRASI) 0 0 0| 56765264 0
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (8.968.657) (12.794,378) | (41.082.368) (328316) | (43.386.304)
Dinem Karv/Zararimn Dagihm

Azmhk Paylan {2.456.788) (1.071.210) | (5.901.862) {6.039.787) ]
Ana Ortaklik Paylar (6.511.869) (11723.168) | (35.180.506) | (51.053.793) | (43.386.304)
Toplam Kapsamli Gelirin Dagilom:

Aznlik Paylan (2.456.788) (LO7L.210) (5.901.862) (6.039.787) 0
Ana Ortakhik Paylart (6.511.869) (11723.168) | (35.180.506) 5711471 | {43.386.304)
Hisse Bagina Kazang {0,00046) {0,00747) (0.00224) (0.00483) {0.004339)
Stirdiirtilen Faaliyetlerden Hisse Bagina

Kazang (0,00046) {0,00747) {0.00224) (0.00483) (0.004339)
Sitrditritien Faaliyetlerden Scyreltilmis Hisse

Bagina Kazang o 0 0 0 Y

1.6. ihracin gerekeesi ve halka arzdan elde edilecek net nakit girisinin kullanim yerleri

Sermaye artirimt suretiyle elde edilmesi planlanan 64.447.432,64 TL’nin &Oncelikle
2011 yilimda gercekleslestirilecek yatirim harcamalarinda ve kalan bakiyenin kredi
geri ddemesinde kullanitmas: dngdriilmektedir '

YAPILACAK YATIRIMLAR - 2011

Yatirim Tutan

Proje Ads Yatirinun Tutari (TL) (%)
V-1 Taksi Projesi 13 Mio Euro 32.741.800
Otobiis - Minibiis Projeleri 8 Mio Ewo 20.148.800
Meveut Uriinler Geligtirme ve Fabrika Idame . yMio Buro /1/5/1 11.600
TOPLAM - 37 Mo Furo |/ 68,063,200
(2-3180TL) /

5.
;



1.7. Finansal durum ve faaliyet sonuglart hakkinda bilgiler

30.06.2011 | 31.12.2010 | 31.12,2009 | 31.12.2008
% % % %
Cari Oran (Dnen Varlikfar / Kisa Vadeli Berglar) 0,68 0,64 0,64 0,79
Likitide Oram {Donen Varliklar-
Stoklar/K.V.Borglar) 0,32 0,35 ,26 0,28
Borglarin Toplam Kaynaklara Orani {Toplam
Borg:!ar/Topla.m Pasif) 0’75 0,73 0,63 0,82
Akiif Yapis: (Dénen Varhklar / Aktif Toplami) 0,45 0,37 0,35 0,65
Briit Kar Marji { Briit Kar / Net Satislar) 0,09 0,006 -{,01 0,00
Faaliyet Kar Matji ( Faaliyet Kar1 / Net Satiglar) 0,03 -0,05 -0,08 -0,08

Sirketimiz yapist itibari ile otomotiv sektdriinde faliyet gosteren yabanci ortag
bulunmayan bir ortakliktir. Faaliyet gosterdigimiz otomotiv sektoril krizlerden en hizli
bigimde etkilenen sektor olmasi sebebiyle girkemizde 2008-2009 krizinde
Tiirkiye’deki yerlesik yabanci ortakli sirketlere gore daha fazla etkilenmigtir. 2010
yilinda global krizin etkilerinin kademeli olarak azalmas: otomotiv sekt@riindeki
iyilesmeye paralel olarak 2010 ve 2011 yiliun ilk yarisinda finansal rasyolarimuizda
genelinde yeterli olmamakla beraber iyilesme gortilmektedir.

1.8. Personel hakkinda bilgi

Meveut Durum | 30,06.2011 | 31.12.2010 | 31,12.2009 | 31.12.2008
{dari Personel 42 41 38 37 42
Mavi Yaka 821 819 878 617 727
TOPLAM 956 950 1006 725 848
1.9, Ortakhk yapist ve iligkili taraf islemleri hakkinda bilgiler
30.06.2011
Ortagin; Ticaret Unvany/ Adi Soyadi Sermayedeki Payt
(TL) (%)
KIRACA HHOLDING A.S, 124.093,069 63,46
- A Grubu Imtiyazh 11.930.225 6,10
- B Grubu 112.162.844 57,36
INAN KIRAC 3.380.072 1,73
- A Grubu Imtiyazh 337.822 0,17
- B Grubu 3.042.250 1,56
DINIZ AITESI FERTLERI o 110784720 6,03
- A Grubu Iimtiyazh _1 1981, 953 1,01 -
- B Grubu et 5,02//
DIGER (*) 545 294 706 |
/ \___TOPLAM ﬂﬁ Ev\m t’f§‘5 552, 557 |




Sermayeye Dogrudan ve Dolayli Yoldan Sahip Olan Gergek ve Tiizel Kisiler :

Sermayedeki Pay1
Adi Soyadi / Ticaret Unvam Turar: (TL) Oram (%)
INAN KIRAC 87.204,940 44,59
Dogrudan 3.380.072 1,73
Dolayli { Kiraca Holding A.S.) 534,600.950 27,92
Dolayh ( Silcolux S.A.) 25.128.847 12,85
Dolayl { Kok Ziraat A.5.) 4.095.071 2,09
KLOD NAHUM , 27.362.522 13,99
Dogrudan 0 0,00
Dolayh ( Silcolux §.A.) 27.362.522 13,99
DINiZ AILES] FERTLERI 11.784.720 6,03
Dogrudan 11.784.720 6,03
DIGER 69.200.385 35,39
Dogrudan 56.294.706 28,79
Dolaylt 12.905.679 6,60
TOPLAM 195.552.567 100,00

Cikarilmig sermayesi nominal degeri 0,01TL olan 1.425.000.000 adet A grubu ve
18.130.256.736 adet B grubu hisseden olugmaktadir.

Ana Mukavelemizin 8. Maddesi ile (A) Grubu hisse senedi sahiplerine, Yonetim

Kurulw’na secilecek yedi azadan beginin A Grubu hisse senedi sahipletinin gosterecegi—

adaylar arasindan secilmesi imtiyazi tamnmugtir.
Tliskili Taraf Islemleri Haklanda Bilgi

Ortaklik, Kiraga Holding’den bilgi sistemleri, insan kaynaklar, finansman ve diger
damgmanlik hizmetleri almaktadiz.

Karsan, BTSO Organize Sanayi Bolgesi'ndeki fabrikasi igin Kare’ye aylik olarak kira
ddemekteydi. 6 Nisan 2010 tarihi itibariyle Kare ile Karsan birlestifinden, Karsan
kiracisi oldugu binanin sahibi olmustur.

Ortakitk, Sirena Marine Denizcilik ve Ticaret A.S’den Karsan Ji0 ve
BredaMenarinibus araglarmin tiretiminde kullanitmak iizere parga temin etmektedir.

Ortaklik, IstanbulSarigazi’dekiKarsan Otomotiv Sanayi Mamiilleri Pazarlama A.§.
ofisi igin Kok Ziraat A.$.ye aylik olarak kira ddemektedir, S6z konusu ofisin
giivenlik, dogalgaz, bakim onarim, temizlik ve digey ’bi”tak ;g{d'ellef{ Kok Ziraat A. S
tarafindan Karsan’a ayhk o/lalak fatulalandmlmaktacfu
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Ortakhgin, Renault Trucks kamyon tiretiminde kullamlmak iizere Renault Fransa’dan
ithal etmekte oldugu driinler igin akreditif agma zorunlulugu vardir.Ortaklik
bankalardaki kredi limitlerini riske atmamak adina akreditif agmayarak Silco S.A.
sirketi aracilifryla tirfinleri temin etmektedir.

Ortaklik, Heksagon Damgmaniik A.S.ye ayhk olarak {ist yonetim toplantilarim
diizenledigi istanbul Levent s Kulelerindekiofis igin kullanim bedeli ddemekiedir.

Ortaklik, Heksagon Mithendislik ve Tasarim A.$ ’dentiretmis oldugu ve uretecegi
araglarla ilgili ihtiyag duydugu konularda mithendislik ve tasarim hizmeti almaktadur.

1.10. fhraca ve borsada islem gérmeye iliskin bilgiler (satiy ve dagifum esaslari,
meveut paylarmi satan ortaklar, ihra¢ maliyeti vb)

Sermaye artisina iliskin 6zet veriler ve tahmini halka arz takvimi

ihrage: Sirket Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Tilrii Pay (Bedelli)

fhrag Miktar 64.447.432,64 TL

ihrag Tipi Halka Arz

Kotasyon IMKB

Yeni Pay alma sirkiilerinde ilan edilecektir,

SPK ni Seri:], No:40 sayih “Paylarm Kurul Kaydina
Alinmasina ve Satisma Iligkin Esaslar Tebligi”
cercevesinde yapilacak ilan KAP (www.kap.gov.tr) ve
{¥eni Pay Alma Tarihi oo Jortakligim web sitesinde (www karsan.com.tr)
yayinlanacaktir.

Yeni Pay Alma Haklarmm Kullamlmasindan
Sonra Kalan Paylarin Halka Arz Tarihi Tasarruf sahiplerine iligkin sirkillerde ilan edilecekiir.
Sermaye aritrimina katilacak pay sahipleri igin 1 Kr

nominal degerli bir pay i¢in 1 Kr’dur. Kullanlmayan

Satig Fiyatt rlighan haklari igin nominal degerinin altinda olmamak
iizere IMKB 'nda olugacak fiyattir.
Yeni pay alma haklarinin kullanun siiresi 15 giindiir. Yeni

Satis Siiresi pay alma haklarmm kullamlmasmdan sonra kalan paylarin
satig stiresi 10 is giiniidilr,

Aracit Kurum Ak Yatirmm Menkul Degerler A3,

Tahsisatlar Y oktur,

Ll MENK LDEGERLE L"’“‘
/  ANONIM slﬁﬁ
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Thrag ve Borsada islem gérmeye iligkin dzet bilgi:

Thrag¢ Edilecek Pay Miktar 64.447.432,64 TL arttnlacaktir, Ortaklarn  riighan
haklarmda kisitlama yoktur. Yeni pay alma haklarmmn
kullanilmasindan sonra kalan paylar borsada satilacaktir.

Yeni Pay Bilgisi Hamiline
Satis bedeli (Nominal) Borsada olugacak fiyat
Satis Yontemi Borsada Satig Ydntemi
Borsada fslem gérme IMKB Ulusal Pazar
Talep Edilecek Pay Miktan 1 adet ve katlan
- Kardan pay alma
- Tasfiyeden pay alma
- Bedelsiz pay'alma
Yatirnmeilara Saglanan Haklar - Yeni pay alina
- Genel Kurula katilma ve oy hakla
- Bilgi alma
- fnceleme ve denetleme
Temettit Bilgist Kar elde edilmesi ve dagitima Genel Kurulca karar
verilmesi halinde itk kez 2011 yili karindan temettil
dagitilacaktur.
Haklon kullanmnna iligkin siarlama Yoktur,
Tahsis edilen paylay Yoktur.
ihrac Maliyeti Tahmini 310.371,27 TL toplam maliyet i¢inde halka arz

edilecek | Kr.'lik nominal degerli pay bagina ditgen maliyet
talmini 0,00482 Kr. dir.

2. RiSK FAKTORLERI
2.1. Ortakliga ve Iginde Bulundugu Sektére iliskin Riskler:

2.1.1.Sektore iligkin Riskler :

2.1.1.1.Kapasite Yonetim Riski :

Otomotiv sanayinde motorlu tagit yillik tiretim kapasitesi 2010 yili itibariylal,5
Milyon adedi gegmis, son 10 yillik sitregte yallik tiretim kapasitesi % 70 civannda
artmmstir, Otomotiv sanayinde agagidada gortilebilecefi tizere kapasite kullanim orani
yillara gore degisiklik géstermektedir, Kapasite kuilamim oranlari 2001°deki kriz
déneminden sonra %29°dan 2007 yilinda % 86’ya kadar artmigtir. 2008 yilinda % 77
olan toplam kapasite kullanma oram 2009 yilinda kiiresel krize bagh olarak diisen
firetim adetleri nedeniyle % 42 diizeyinde, 2010 yilinda ise iiretimdeki artisa bagh
olarak %72 diizeyinde gerceklesmigtir.

Sirketimizin kapasite kullanim oranlar 2008-2009
yaris1 itibanyla swasiyla %40,1 , %29,07 7
gergekles;‘mi&if.

2010 yillar: ve 2011 yihnn ik
588,35 %87,5 ve %88,5 olarak

AFTRIN MENKU DEGERLER\
ANONIM SR QJ TN
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Sekil B — Seglimis Yillara Gore Uretim Kapasieleri (Adet)

Kaynak: OSD
Kapasite Kullanma Oranlart (vitzde)
Araglar [ 2000 ] 2001 | 20021 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2008 | 2010
Hafif Araglar 50 3 38 54 75 78 89 | 80 g9 T4
AQIr T Araglar 56 | 16 | 24 | 38 | 56 | e2 | 41 | 88 | 73 | 37 | 44
Toplam Tagtt Araclari 50 | 30 1 a6 | 53 | 74 § 77 } 81 | 86 | 77 | 42 | 72
T.Traktorleri | 58 [ 2a [ 6 [ 44| 59 | a8 | 62 | 46 | 35 | a3 | 67

Kaypnak 08D

Ulagilan bu noktada, kapasite kullanim oranlarinin 8nemi daha da artmaktadir. Kurulu
yitksek kapasitenin diisiik oranlarda kullamlmasi tiretim maliyetlerinin artigmdaki
temel etkenlerden biridir. S6z konusu olumsuziuk ozellikle kriz dénemlerinde
yukarida gériildiigii tizere kendini daha siddetli hissettirmektedir.

Otomotiv sanayinde bulunan kapasite fazlasiun mali yiikil; pazardaki biiylimenin
sith kalmasi, miisterilerin daha digitk fiyatla daha yliksek kalite performans konfor
_ isteklerinden. dogan. yogun rekabet, Ar-Ge harcamalannm artist sonunda azalan kar .
oranlari gibi nedenlerle daha da artmaktadir.

2.1.1.2. Tedarik Zinciri Riski 3

Tedarik zinciri ham madde — tiiketici arasindaki tiim iglevleri kapsamaktadir, Burada
hedef, titketicinin talepleri dogrultusunda rekabetgi bir firetimi gergeklestinmekdtir.
Tedarik zinciri iginde kalite, maliyet, lojistik ve tasarim/teknoloji ybnetimi ortaktir.
Ozellikle arag firetimi ile ham madde ve aksam parga firetiminin tam bir uyum iginde
bulunmas: gerekir. Bu amagcla her alanda motorlu tagit araci tiretim ile aksam parga
{iretimi yapan kuruluglar arasinda uzuan vadeli stratejik igbirliginin kurulmas:
gereklidir.

Bu kapsamda Tedarik¢i — Uretici ~ Mdsteri gibi zincirin halkalarmdan birinde
meydana gelebilecek sorun tiim zinciri etkileyebilecektir.

*
Y
\
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TEDARIK ET

ATEY YAPTRE Tasl SAT
BLANEA SATEN AL {URET} 3

\ . Euvnak \ Dzpove \ Miésteri
ArzTalep Uretim Makliye Siparis
Planlamaz ’i‘ed._nk Yonetimi
Yépatini

Tedarik Zincirinin Bilesenleri

Tedarikginin  hammadde tedariinde yagayabilecegi sorunlar veya miisteri
beklentilerinde tngorillemeyen ani degisiklikler Tedarik Zinciri Riskine ek olarak
verilebilir,

2.1.1.3.Mevzuattan Kaynaklanan Riskler :

Mevzuattan kaynaklanan risklerin bagmda vergi oranlarinda, ¢evre yénetmeliklerinde,
glimriik mevzuatinda ve diger ilgili bakanliklarin yonetmeliklerinde meydana
geiebilecek onemli degi§ik1iklelin $i1ketimizin faaliyetleri ve finansal durumu

OTvV 01an1a1111da meydana gelecek bir degisiklik dnek’t Olalak $11ketm yult ici Kalsan

J serisi ve Hyundai hafif kamyon satiglarmi etkileyebilecektir. Sirketin tiretimi igin
gerekli olan hammadde ve malzemenin bliytik ¢ogunlugu ithal olmasindan dolayz,
gimrik mevzuatinda olabilecek degigikliklerin = Sirket faaliyetlerine etkisi
olabilecektir.

Cevresel atiklar ile ilgili mevzuatta meydana gelebilecek maliyet artirier deisiklikler
faliyet somuglarina olumsuz yansiyabilecektir.

2.1.1.4.Finansal Riskler

Otomotiv sektoriinde sirketler, piyasa sartlarina gore alacaklarimn tam olarak
teminatlandirilamamasi kapsaminda kredi riski, déviz pozisyon yapilart cercevesinde,
malzeme maliyetleri ve satig fiyatlarinin bagh oldugu déviz cinsi ve ddeme/tahsilat
stireleri farklihfi, déviz kredileri kapsaminda kur riski, pazardaki rekabet artisi
kapsaminda maliyetlerin fiyata istendifi lgiide yansitilamamast cergevesinde fiyat
riski, finansal borglarinin sabit/degisken faizli ohnas‘l kapsammda faiz riski ve isletme
sermayesi ihtiyaglarimn dogdugu dl¢tide global: knz v b nedenleﬂe finansman kaynagr
bulmakia zo1la1, alari so 1ucunda likidite 1iskme mamz kaiab"l’ ktedirler.

aa mam :

// ANONIM SIRKET
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2.1.2.0rtakhga Iliskin Riskler :

2.1.2.1.Finansal Riskler
Finansal riskleri kredi riski, likidite riski, kur riski ,faiz orani riski ve fiyat riski ana
baghklar altinda gruplayabiliriz.

2.1.2.1.1 Kredi riski

Finansal varliklarin sahiplifi karsi tarafin s6zlesmeye bagly yikimlililgiinii yerine
getirememesi nedeniyle Sirkete finansal bir kayip olusturmast riski, kredi riski olarak
tammlanir. Finansal varhklarim sahipligi karg: tarafin stzlesmeyi yerine getirememe
riskini beraberinde getirir. Alacaklarin teminatlar: agtifi durumda kredi riski ortaya
cikar. ‘

Ortaklifin tiretmekte ve Tinkiye’ye yaygm bayileri aracihifiyla satmakta oldugu
Karsan I serisi ve Hyundai hafif kamyonlarve Tiirk Traktér, Ford ve Renault gibi
firmalara verdigi endiistriyel hizmetler kapsamindaki alacaklari i¢in almis oldugu
teminatlarin  diginda  kalan bu satiglarla ilgili alacak tutarlarinda krvedi riski
tasunaktadir.

Renault Trucks, Peugeot Citroen satiglarinda ana parga tedarigi bu firmalardan
yapildigi ve yine {iretilen araclarin bu firmalara satildig tahsilat vadeleri ddeme
vadelerinden daha kisa oldugu ve teminatsiz gahisildifi igin teoride bir alacak riski
stzkonusu olmaktadir. Sirket’in  borecu alacaindan daha fazla gerceklestipi
durumlarda béyle bir risk s6zkonusu olmamaktadir,

2.1.2.1.2.Likidite riski

Sirket, finansal varliklarm ve yitkiimliiliklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla
~yeterli fonlann ve bor¢lanma rezervinin devamim saglanamamasi durumunda likidite ... .
riski ile kargt karsiya kalabilir.

Sitket, isletme sermayesi ihtiyaci ve yatirimlarinda kullanmak tizere TL ve doviz
cinsinden kisa ve uzun vadeli krediler kullanmaktadir. Meydana gelebilecek
ekonomik krizlerde kredi temin edememe ve dovizli kredileri kapsaminda kur riski
tagimaktadir.

Sirket’in , 30.06.2011 tarih itibartyla Dénen Varhklan 212.524.048 TL ve Kisa Vadeli
YikiimHiltikleri 312.204.773 TL olup net isletme sermaye ihtiyaci bulunmaktadir.
Gergeklestirilmesi Ongoriilen Sermaye artisi akabinde kisa vadeli finansal borglar
yapilandirilip yeni ve katma deferi yiiksek projelerimizin de katkisi ile uzun vadeli
finansman modeline gegilmesi ile Oniimiizdeki 12 ayda igletme sermayesi ihtiyacinin
azalarak devam edecedi ve bu ihtiyacin kisa ve uzun vadeli kredilerle finanse
edilecegi 6ngdriilmektedir,

2.1.2.1.3.Kur riski e :
Sirket, déviz cinsinden bor¢lu veya alacakls, bultmulan e

Y

¢evrilmesinden dolayr kur deg1§1klennde;‘1 dogan dov
kalmaktadir.

laglarm Tiirk Lirasi’na
“kurn  riskine arug
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Sirketin #iretip satmakta oldufu iriinler kapsaminda tahsilat ve Gdeme vadeleri
degisiklik gOstermektedir, Ayrica bazt tiriinlerde malzeme maliyeti dovize
endeksliyken satig fiyatlari TL. bazindadir. Bu durumda Sirket agisindan kur riski
yaratmaktadir, Durum Uriinlere gére agagidaki gibidir;

Partner / Berlingo {tiretimi igin kullamlan hammadde ve yammamul igin yurtdigt

alimlarda uygulanan vade ile yutrdigs satislarda uygulanan vade arasindaki fark alimiar
lehine 60 giindiir.

Renault Kamyon tretimi igin kullamlan hammadde ve yammamul igin yurtdis:

alimlarda uygulanan vade ile yurtdis satislarda uygulanan vade arasmdaki fark ahmlar
lehine 30 giindtir. ﬁ

Hyudai Kamyon hammadde ve yarmamul i¢in yurtdisindan alim yapilmaktadir.
Satiglar yurtigine TL olarak yapilmaktadir.

J serisi tiretimleri igin gerekli olan hammade ve mamullerin % 30u ithal edilmekte,

yurtigi ahmlarm da  biiyiik bir kisnu ddvize endeksli olarak temin edilmektedir.
Satiglar yurtigine TL olarak yapilmaktadir,

Bredamenarinibus Otobtls iiretimi igin gerekli olan hammadde ve malzemenin bityitk
bir kismu dévize endeksli olup, yurticinde katilinan ihalelere TL teklif verilmektedir.

TL Karsthii
30.06.2011 (Fonksiyonel
B | ‘para bivimi) | ABD Dolar |~ Eure | GBP
1. Ticari Alacak 17.054.026 27.726 7.237.337 2.633
Za. Parasal Finansal Varliklar 1.462.506 4.038 615.168 4,125
2b. Parasal Olnayan Finansal Varhklar - - - -
3. Diger 4.868.652 795.097 1.520.724 -
4. DONEN VARLIKLAR 23.385.184 826.861 9.373.229 6.758
5. Ticari Alacaklar - - - - -
6a. Parasal Finansal Varhklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger - - - -
8. DURAN VARLIKLAR - - - -
9. TOPLAM VARLIKLAR 23.385.184 826.861 9.373.229 6.758
10. Ticari Borglar 111.830.695 10.631.184 40.203.847 20.245
1. Finansal YiikiimHiliikler 50.406.195 729.669 20.950.383 -
12a. Parasal Olan Diger YitkiimHilikler 1.123.982 - 478.453 -
12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimltilikler - .
13. KISA VADEL YUKUMLULUKLER 163.360.872 61.632.683 | 20245
14, Ticari Borglar gt
15. Finansal Yiikiimliilikler
162, Parasal Olan Digér Yirkimtulikler

b
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16b. Parasal Olmayan Diger Yitktimliiltikler

17. UZUN VADELI YURUMLULUKLER

10.803.827

1.000.002

3.904.999

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

174.164.659

12.360.885

65,537.682

19. Bilango dist tiirev araglarin net varlik /
Yiktimltlitk pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden
tilrev firlinlerin tutar1

19b. Pasif karakterli bilan¢o dis1 doviz cinsinden
tilrev {iritnlerin tutar:

20. Net yabanci para varhk yitkiimlitlitk
pozisyonu

(11.534.024)

(56.164.453)

(13.487)

21, Parasal kalemler net yabanct para varltk /
yitkiimlitfitk pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-
14-15-16a)

(150.779.515)

(155.648.167)

(12.329.121)

(57.685.177)

(13.487)

22. Disviz hedge'l igin kuflantlan finansal
araglarn toplam ger¢ege uygun degeri

23, Diviz varhklarm hedge edilen kisminm tutart

24, Daviz yiikimlilitklerin hedge edilen kisminm
futari

25, jhracat

151.932.604

88.507

73,915,382

112.990

26. ithalat

259.244.194

6.608.470

115.696.936

227,791

30.Haz.11 31.Ava.10 30.Haz.10

Toplam Ihracat
. Toplam Ithalat. .

151.932.604  278.027.321 133.969.134
..259.265.960 . 340.480.738 . 152.296.027

Toplam Déviz Yikinnliiligiiniin Hedge Edilme Oraim 0% 0% 0%

30 Haziran 2011 tarihi itibariyle aktif ve pasifie yer alan diviz bakiyeleri su kurlarla gevribmisti:

1,6302TL = ABDS1, 2,3492TL = EURO1 ve 2,6111TL = GBP1 (31 Aralik 2010 1,5460 TL = ABDS 1, 2,0491
TL = BURQ 1, 2,3886 TL = GBP 1 v& 0,2749 TL = DKK 1 30 Haziran 2010: 1,5747TL = ABDS$1,

1,9217TL = EURO], 2,3696TL = GBP1 ve 0,2589TL = DKK1)

Kur riskine duyvarithik

Sirket baghica EURO, ABD Dolarn ve GBP cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asapidaki tablo, Sirket’in EURO, ABD Dolar1 ve GBP kurlarindaki %10°uk degisime
olan duyarlihgim gostermektedir. Kullamlan %10’luk oran, kur riskinin iist diizey
yénetime Sirket iginde raporlanmas: sirasinda kullanilan oran olup, stz konusu oran
yonetimin déviz kurlarinda bekledigi olast degisikligi ifade eder. Sirket’in raporlama
tarihinde maruz kaldifs kur riskine iliskin duyarhlik analizleri, mali yilin
baglangicindaki degisiklige gére belirlenir ve tiln/ 1lama dénemi boyunca sabit
tutulur, Negatif tutar EURO, ABD Dolart ve GBP nify TL' Karsisinda %10°Tuk deger
artigtmn gelir tablosundaki eﬂﬂsml ifade eder. 7 %
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Kar/zarar Kar/zarar
Yabanct Yabanci
30.06.2011 parann deger | paranm defer
kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari’nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:
1- | ABD Dolan net varhk/yitkiimiithigi (1.880.277) 1.880.277
2- | ABD Dolari riskinden korunan kisun (-) - -
3- | ABD Dolar1 net etki (1+2) (1.880.277) 1.880.277
Euro’'nun TL karsismda %10 degismesi halinde:
4- | Euro net varlik/yikiimliltigi {13,194.,153) 13.194.153
5- | Euro riskinden korunan kisim (-) - -
6- | Euro net etki (4+5) {13.194.153) 13.194.153
GBP 'nin TL karsistnda %10 degismesi halinde:
7- | GBP net varlik/yikiimlilitgit -3.522 3.522
8- | GBP riskinden korunan kisim (-) - -
9- | GBP varhiklar net etki (7+8) -3.522 3.522
Toplam (3+6+9) (15.077.952) 15.077.952
2.1.2.1.4,Faiz orani riski

Sirketin sabit ve degisken faiz oranlar iizerinden borglanmakta olup, faiz oranlannda
meydana gelebilecek degisiklikler Sirketi faiz oram riskine maruz birakmaktadir.
Sirketin kullandif1 sabit faizli krediler faizlerin diismesi, degisken faizli kiediler ise
faizlerin yilkselmesi kapsammda risk tagimaktadir. Son durum itibariyle, sirketimizin
kredilerinin 72.310.189 TL’si sabit, 83.965.148 TL’si ise degisken faizlidir.

2.1.2.1.5.Fiyat riski

Pazardaki, rekabet ve olugan krizlerde rakiplerin ve sirketin mali dayanma giicii
cergevesinde, Sirketin {iretmekte ve Tiirkiye’ye yaygin bayileri aracilifiyla satmakta
oldugu Karsan J serisi ve Hyundai hafif kamyonlarin maliyetlerinin istenildigi slgilde
fiyatlara yansiilamamasi, sirket icin fiyat riski olugturmaktadir. Sirket, krizin
etkilerinin kademeli olarak kalkmaya bagladig: 2010 y;hrida -Furo 4 motor uygulamast
ve bazz tasaum ve muhend1sl1k geligtirmeleri ﬂe ;Ia" Gt }fapt;gl Karsan J10 aracin

olarak yansitamamig

NG SAN OTOMD)
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2.1.2.2. Zarar Riski

Sirketin halihazirdaki tirlinlerinin karlihgi, agulikl olarak diisitk marjli fason tiretim
oldugu igin yliksek tiretim ve satig adetlerine duyarlidir. 2011 yili itibariyle kademeli
olarak yiksek adetlere ulasiimis olmakla beraber, yurtici ve yurtdist pazarlarda, kriz
v.b, ¢esitli nedenlerle marka sahiplerinin pazar paylarinda diislis yaganmasi, her ne
kadar baz1 anlagmalarumzda adet garantisi ve cezai yaptirimlar olsa bile, {iretim

adetlerimizi ve buna bagli olarak kapasite kullammimizi ve karhiligimizi olumsuz
etkileme riski vardir,

Sirketimiz bir taraftan mevcut fason {iretim anlagmalar ve Karsan J serisi ve Hyundai
hafif kamyon tretimi kapsaminda faaliyetlerini stirdiiriirken, difer taraftan smursiz
ulagtirma ¢6ztiimleri vizyonu kapsaminda kendi markasmi yaratma ve agulikli kendi
markasint iireten bir ana sanayi sirketi olma yolunda ¢aligmalarim devam ettirmekte ve
bu kapsamda yatmmlar yapmaktadir, Uretimleri afilikli olarak 2012 sonrasmda
devreye girecek olan bu yatmmlarin gerektirdigi finansman ihtiyacmun bir kismi
sermaye artsi ile karsilanmakla beraber, bir kisminin uzun ve kisa vadeli krediler ile
finanse edilmesi gereklilii olacaktir. Yukarida bahsedilen adet diistisi riski,
halihazirda olan ve azalarak en azindan bir y1l siireyle devam etmesi Sngéritlen isletme
sermaye ihtiyacin1 ve buna bagl olarak da finansman giderini olumsuz etkileyecektir.

2.1.2.3 Ertelenmis Vergi Varligina iliskin Riskler

Sirket’imizin 2008 yili bagimsiz denetim raporu goriisiinde “gart”, 2009, 2010 yillar
ile 2011 yili 6 aylik ara hesap donemine iliskinbagunsiz denetim 1ap011a11nda gOrlisli
etkilemeyen ancak dikkat ¢ekilmek istenen husus” olarak da belirtildigi {izere,
birikmis vergi zararlarinin zaman asimina ugramasindan énce vergilendirilebilir kar
elde edilmesinin miimkiin olup olmayaca ile ilgili olarak bes yilhik projeksiyonlar
yapilmakta olup, bu projeksiyonlar gercevesinde faydalamlamayacaf: diistiniilen
kisimlar igin devreden vergi zararlari igin vergi varh@l hesaplamayarak kalan
kullanlabilecegi muhtemel goriilen devreden vergi zararlan igin ertelenmis vergi
varhifinn finansal tablolarina yansmilmasi seklinde uygulamasi meveuttur,

Bahsi gegen uygulama kapsaminda, vergi varlii yazilarak Sirket’imizin $zkaynaklart
ve vergi sonrasi kari lizerinde tnce olumlu etki yaratilmakta olup, daha sonra olugan
gergeklesmeler veya yapilan projeksiyonlarla faydalanilmayacak olan kisimlar igin
karsilik yazilmast halinde ilerideki finansal tablolar {izerinde olumsuz etkinin olugmasi
riski vardir, (Ornefin 2009 yih ile karsilastirmali sunulan 2008 tablolarinda 2010
yilina kadar kullanilacagt ngoritten 16.200.000 TL’lik gegmis yu zararinin, 2010 yilr
projeksiyonunda kullamlamayacagi 6ngdriilmiis, aym sekilde 2010 yilinda da 2009
yili tablolan itibariyle 2011 ve 2012 }flllaunda kullanilacag o6ngoriilen smasiyla
15.330.680 TL. ve 6.305.151 TL.’lik gegmis yﬂ zalaﬂaunm y kez kullamlamayacagi
varsayiminda bulunulmugtur) X 5




2.2, ihrac Edilen Paylara fliskin Riskler:

Anonim ortakliklar tarafindan gikarilan belitli ortaklik sermayesine katilma payim
temsil eden yasal sekil sartlarina uygun olarak diizenlemis kiymetli eviaka pay denir.
Pay sahipleri temel olarak iki tiir gelir elde ederler.

2.2.1. ihrac Edilen Paylarin Kar payt ( Temettii ) Gelirine iliskin Riskter:

Sirketlerin yilsonunda elde ettikleri karin dagitilmasimdan elde edilen gelirdir. Borsa
sirketleri, karn nakden veya temettiiniin sermayeye ilavesi suretiyle pay ihrag ederek
kar pay: dagitabilir,

SPK’nm Seri TV No:27 sayili “Sermaye Piyasast Kanunu’na Tabi Olan Halka A¢ik
Anonim Ortakliklarin Temettiive Temetti Avanst Dagitiminda Uyacaklan Esaslar
Hakkinda Teblig”e gére, halka agik ortakliklarin birinci temettii tutar, hesap dénemi
karindan kanunlara gove ayrilmasi gereken yedek akgeler ile vergi fon ve mali
odemeler ve varsa gegmis yil zararlan diisitlditkten sonra kalan dagitilabilir karm %
20’sinden az olamaz. Sirket Genel Kurul’u stz konusu karin nakden veya hisse senedi

olarak dagitilmasinaya da dagitilmadan sirket biinyesinde birakilmasina karar
verebilir,

Sirket’in 30.06.2011 itibariyle 151.483.047 TL gecmis yil zarart bulunduundan bu
zararlar mahsup edilinceye kadar Sirket tarafindan kar dagitum yapilmayacaktir,

~ Yukarida bahsedilen finansal riskler ve zarar riski gergeklestigi Sl¢iide beklenen karn

elde edilememesi sonucunda kar dagitilamamast riski vardir. Ote yandan beklenen kar

olussa bile kar dagitimi Genel Kurul’un onayina tabidir.

2.2.2. ihrag Edilen PaylarmSermaye Kazancina liskin Riskler:
Zaman iginde hisse senedinin degerinde meydana gelen artigtan elde edilen gelirdir.

Sirket hisselerinin degerinde Sirketin kontroli disinda gelisebilecek olan, kiiresel
krizler, sermaye piyasalart beklentileri ile finansal sonuglar arasindaki aykiriliklar,
genel ekonomik durum, Sirketin tabi oldugu yasal mevzuatta olabilecek degisiklikler
gibi pek ¢ok cesitli faktdre bagh olarak dalgalanmalar yasanabilir, Sirketin finansal
performansimin beklentilerin altinda olugmasi veya sermaye piyasasi kosullannm
kotillesmesi durumunda Sirket paylarmin piyasa fiyati diisebilir, Yatinmeilar piyasa
riskinin farkinda olarak yatirim karar1 almalidar,

Pay sahipleri Sirketin kar ve zararina ortak olmaktadu.-Pay sahibi, Sirketin tasfiye
edilmesi sonucunda bakiye kalmasi halinde, solz‘" kénusu tasfiye bakiyesine pay1
oraninda istirak eder. Sirketin tasfiyesi halinde chgel\tum alacaklﬂala gerekli ddemeler
yapildiktan sonra ancak pay sahiplerine bir odame yap],la‘nﬂn1
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2.3. Diger Riskler

o Tiirkiye’deki ekonomik istikrarsizlik gelecekte faaliyetleri, mali durumu ve
faaliyet sonuglarim olumsuz etkileyebilir.

o Tinkiye coprafi yer sebebi ile tilke riski tagimakta olup, politik ve siyasal
sorunlar yasanabilinen i¢ savas ve savaglarm yasandifi bir bolge olan
Ortadogu, Balkanlar ve Kafkasya hinterlandimda yer almaktadir. {hracatimizin
yogun oldugu sozkonusu bolgelerde yaganabilecek biiyitk kuizler ilgili
pazarlarda daralmaya ve buna bagl olarak satig gelitlerimizde ve
karhiligimizda azalmaya yol agabilecektir.

o ' Tiirkiye’deki siyasi gelismeler, gelecekte faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuglarint olumsuz etkileyebilir.

o Tiirkiye’deki terr faaliyetleri veya komsu itlkeler ile anlagmazliklar, gelecekte
faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuglarim olumsuz etkileyebilir.

o AB iiyeligine iliskin belirsizlikler faaliyet sonuglarmi olumsuz etkileyebilir.

o Tirkiye’deki enflasyon seviyesi, faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuglarm olumsuz etkileyebilir.

e Tirkiye'deki cari agik doviz kurlarina miidahaleye, enflasyona ve ekonomide
dalgalanmalara sebep olabilir.

3. ORTAKLIK HAKKINDA BiLGILER

3.1, Tamtic1 Bilgiler
T Ticaret Unvant 1] KARSAN. QTOMOTIV SANAYIl VE TICARET | .
ANONIM SIRKETI
Merkez Adresi :| Akgalar Sanayi Bolgesi, Akgalar 16225
NILUFER BURSA
Fiili Yonetim Adresi :| Akcalar Sanayi Bolgesi, Akgalar 16225

NILUFER BURSA
Baglh Bulundugu Ticaret Sicili | :i Bursa Ticaret Sicil Memurlugu

Memurlugu

Ticaret Sicil Numarasi +| 13366/22498

Ticaret Siciline Tescil Tarihi :| 27/08/1966

Siireli Olarak Kuruldu ise Siiresi :| Stiresiz

Tabi Oldugu Yasal Mevzuat ;1 T.C. Kanunlan

Esas Sozlesmeye Gore Amag ve | :| Esas sozlesmenin Madde 3: Maksat Mevzuu
Faaliyet Konusu baglikh maddesine gore

Her nevi tasit araglarinin ve bunlarin biitiin asli ve
yedek pargalanmn imal, montaj, bakim ve
tamirini, .-dahili “ticaretini, ithalat ve ihracatini

i

i
Telefon ve Paks Numﬁﬁ{arl
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Internet Adresi www karsan.com.fr

Bilinen Ortak Sayist :| Sirket paylart IMKB’de islem gérdiigiinden ortak
sayist degismektedir, 28Haziran2011 tarihi itibari
ile Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) kayitlarinda
13.073 adet ortagiuiz oldugu goriilmektedir.

-

3.2, Ortakligin Tarihg¢esi ve Gelisimi

1966 yilinda kurulan ve 1979-1998 yillart arasinda Kog¢ Grubu gatisi altinda faaliyet
gosteren Karsan, 1998 yilinda Inan Kiragin g¢ogunluk hisselerini almasiyla birlikte
Kiraga Holding biinyesine dahil oldu. 1981 yihindan bu yana %100 yerel sermaye ile
ticari arag tiretimi gergeklestiren Karsan'in Bursa Akgalar'daki fabrikasinin yatirmina
1998 yilinda, bu tesiste arag tretimine de Ekim 1999'da baslanmugtir. Bugtn iki
vardiyada 67 bin, ii¢ vardiyada 95 bin arag iiretebilecek yapida olan KarsanAkcalar
Fabrikasi, ilave yatirumlarla 100 bin adet {izerine gikabilecek bir kapasiteye sahiptir.

. Otomobilden kamyona, minivandan otobiise kadar her tiirlil araci {iretebilecek
esneklikte tasarlanan Akgalar Fabrikasi, Bursa sehir merkezine 30 km uzaklikta olup, 80
bin metrekaresi kapalt toplam 200 bin metrekarelik bir alan tizerinde yer almaktadir.

2002 yilindan itibaren otomotiv sanayinde Tiirkiye'nin yerli sermayeli ¢ok markal: arag
iireticisi konumunda olan Karsan, 2009 yilinda belirledigi yeni vizyonu "Simirsiz
Ulastirma Coziimleri" kapsaminda 2010 Eylill ayinda BreadaMenarinibus ile stratejik
ortaklik anlagmasi imzalayarak firetim yaptif1 marka sayisint altiya ¢ikarmistir. Karsan
bugiin Peungeot lisans1 ile Peugeot Partner, Hyundai lisanst ile Hyundai HD 35/75,
Renault Trucks lisans: ile Renault Trucks Premium ve Premium Lander, Citroen lisansi
ile Citroen Berlingo, kendi markas1 Karsan J Serisi ve BredaMenarinibus marka otobtis
modellerinin {iretimini gergeklestirmektedir. Ayrica, kendi markas: olan Karsan J serisi
minibiislerin, Hyundai HD serisi kamyonlarin ve BredaMenarinibus otfobiislerin
pazarlama, satis ve satig sonrast hizmetlerini de istiraki ve distributor sirketi olan Karsan
Pazarlama yiiriitmekiedir. Karsan arag iiretiminin yani sira, BTSO Organize Sanayi
Bolgesi'nde yer alan fabrikasinda Ford, Tofas, Renault Trucks, Tiirk Traktor gibi
firmalara pres, kaynak, kataforez, boya ve montaj gibi endiistriyel hizmetler de
saglamaktadir,

Karsan, Karsan J Serisi miniibiislerinve Hyundai markali ticari araglarm Tiirkiye
distribiitdrii olanKarsan Otomotiv Sanayi Mamiilleri Pazarlama A.$ ‘nin % 25’ine,fiili
faaliyet konusu otomobil ve diger sanayi firmalarma ve bu firmalarm yedek par¢a
pazarma yonelik c¢esitli pargalarin iiretimini, satisini, pazarlamasim ve dafitimin
yapmak olan Kirpart Otomotiv Pargalart Sanayi ve Ticaret A.S. nin %83’tine ve
ABD’de satilmak iizere tasarlanmis yeni bir taksi modeli projesi ile ilgili olarak New
York’taki yerel otoritelerle olan stireglerin saglikli olarak stirdliriilmesini teminen
merkezi New York, ABD’de kurulan Karsan USA LLC ‘nin tamanuna sahiptir, Karsan
USA LLC’ye herhangi bir sermaye aktarimu olmamis ve-sirketin finansal pozisyonu
tizerinde higbir etkisi yoktur. B

Karsan, 2000
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3.3, Esas Sozlesmeye Iliskin Bilgiler

Tam metni www.kap.gov.ir’de yer alan esas stzlesmeye iliskin ozet bilgiler asagida
verilmektedir.

3.3.1. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve smwlamalar
hakikinda hilgi:

Sirket ana mukavelesinin 8’nei maddesinde yer alan Idare Meclisi Maddesi geregince
Sirket’in igleri ve idaresi umumi heyet tarafindan, Tirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
dairesinde hissedarlar arasindan segilecek yedi azadan tegkil olunacak bir idare meclisi
tarafindan yiiriitiiliv, Yedi azadan besi A Grubu hisse sahiplerinin gisterecegi adaylar
arasindan segilir

3.3.2. Paylarin devrine iliskin esaslar:

Esas Sozlesme’de bu husus bulunmayip, pay devirleri TTK hitkiimleri ¢ercevesinde
yapilmaktadir.

3.3.3. Pay sahiplerinin haklarinin ve imtiyazlarimin degistirilmesine iligkin esaslar:

YOKTUR.

3.3.4. Olagan ve olaganiistit genel kurulun toplantiya ¢agrilmasma iliskin usuller
. lle toplantilara katihm kogullar: hatdanda bitgt:

Sirket esas s¢zlegmesine gore ;

UMUMI HEYET
Madde 16-
Umumi heyetler 4di veya fevkaldde olarak toplanirlar,

Adi umumi heyet sirketin hesap devresi olan takvim yili sonundan itibaren 3 ay
icersinde ve senede en az bir defa toplamr. Bu toplantida Tiirk Ticaret kanununun 369
ncu maddesinde yazili hususlar incelenerek gerekli kararlar verilir,

Fevkaldde umumi heyetler girketin islerinde icap ettirdigi hallerde ve zamanlarda kanun
ve igbu esas mukavelede yazili hitkiimlere gore toplanir ve gereken kararlar alinw.

TOPLANTI YERI
Madde 17-

Umumi heyetler girketin idare merkezinde veya. 1da':" melkezmm bulundugu sehrin
elvengh diger bn yerinde toplamr. Aynca topiantmm da\fet b}gimme giire Yonetlm
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TOPLANTIDA KOMISER BULUNMASI

Madde 18-

Gerek adi ve gerekse fevkalade umumi heyet toplantilar toplant: giiniinden en az 15
giin evvel Ticaret Bakanhgma veya yetkili kildigi mercie bildirilmesi ve goriigme
giindemi ile buna ait belgelerin birer suretlerinin Bakanha génderilmesi 1zimdir,

Biitiin toplantilarda Ticaret Bakanlifi komiserinin bulunmasi sarttir. Komiserin
giyabinda yapilacak umumi heyet toplantisinda alinacak kararlar muteber degildir.

TOPLANTI NiSABI

Madde 19

Umumi Heyet toplanti ve karar nisaplar i¢in, toplanfilarn yapildigi tarihte yiiriirlitkte
bulunan Tiirk Ticaret Kanununda 6ngoriilen nisaplar uygulanir. :

REY
Madde 20-

Adi ve fevkaldde uvmumi heyet toplantilarinda hazir bulunan hissedarlarn veya
vekillerinin her hisse igin bir reyi olacaktir,

VEKIL TAYINI

Madde 21-

Umumi Heyet toplantilarinda hissedarlar kendilerini diger hissedarlar veya harigten
tayin edecekleri vekil vasitasi ile temsil ettirebilirler. Sirkete hissedar olan vekiller kendi
~reylerinden bagka temsil ettikleri hissedarlarin sahip oldufu reyleri kullammaya
yetkilidirler. Vekaletnamelerin seklini, bu konuda ilgili mevzuat hiikiimlerini nazara

almak suretiyle Idare Meclisi tayin ve ilan eder. Sermaye Piyasas: Kurulu’nun vekaleten
oy kullanmaya iligkin hitktimleri saklidur,

ILAN
Madde 22-
Sirkete aif ilanlar Tiirk Ticaret Kanununun 37 nci maddesi, Sermaye Piyasasi Kanunu

ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun ilgili diizenlemeleri saklt kalmak sart: ile, Sirketin
internet sitesinde yapilir.

Genel Kurul toplantilarina ¢agr: ilanlarinm ilan ve toplanti glinleri harig, toplant:

vaktinden en az iki hafta 6nce yapilmast lazimdir. T.T. K.’ nun 370, maddesi hitkmii
sakhichr,

Tlanlarla ilgili olarak Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun ilgili diizenlemelerine uyulur,

3.3.5. Ortakhigin yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye
ve engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

Esas Sozlesmenin 8. Maddesine gore ,

Sirket’in igleri ve 1dawsz uimumi heyet talaflnda"



tarafindan yiriitiilir, Yedi azadan besi A Grubuhisse sahiplerinin gdsterecegi adaylar
arasindan secilir.

3.3.6. Sermayenin artinnhmasma veya azaltilmasma ilisgkin esas sézlesmede
dngériillen kosullarm yasanm gerektirdifinden daha afir olmass halinde siz
konusu hiikiimler hakkmda bilgi:

YOKTUR

3.3.7. Yonetim ve denetim kurullarina iliskin hiikiimlerin dzetleri:

Sitket’in isleri ve idaresi Genel Kurul tarafindan, Tiirk Ticaret Kanunu hitkiimleri
dairesinde hissedarlar arasindan segilecek yedi azadan tegkil olunacak bir ybnetim
kurulu tarafindan yiriitiliv, Yedi azadan besi A Grubu hisse senedi sahiplerinin
gisterecegi adaylar arasindan segilir,

Yénetim Kurulu tiyelerinin gorev siiresi en ¢ok iig yildur. Stiresi dolan iiyenin tekrar
segilmesi uygundur, Genel Kurul liizum gériirse Yonetim Kurulu diyelerini her zaman
degistirebilir. Yonetim Kurulu sirket igleri lizum gosterdikge toplamr. Yonetim
Kuruluw’nun 3 ayda bir ve yilda asgari 4 kez toplanmast mecburidir. Toplantilar girket
merkezinde yapili, Ancak Yonetim Kurulu karari ile bagka bir mahalde toplant:

yapilmas1 miimkiindiir, Tiwk Ticaret Kanunu’'nun 330 ncu maddesi hitkiimleri
mahfuzdur.

Yonetim Kurulu her sene azalar arasmdan bir bagkan ve en az bir bagkan vekili seger,
ayrica sirketi temsil ve idare igin fiyeleri arasindan en az bir murahhas iiye segebilir,

‘Yonetim Kurulu sirketin idaresi igin tayin edecefi genel miidiir veya miidiirlere tesbit

edecei salahiyetleri verebilir, Kararlar ekseriyetle verilir. Reylerin miisavi bulunmas:
halinde baskanin reyini verdigi taraf ekseriyetle temin edilmis sayilir.

Yonetim Kurulu Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasast mevzuati gergevesinde
ltzum gordiigii dnemli meselelerin incelenmesi, kararlarmn tatbikine nezaret gibi
amaglarla kurul, komite veya komisyonlar kurabilir

Yonetim Kurulu iiyelerine verilecek hakki huzarlar: Genel Kurul fesbit eder.

Genel Kurul gerek hissedarlarin arasindan ve gerekse harigten bir yil stire ile iki
murakip seger.

Murakiplara verilecek {icret: Her sene Genel Kurulda tesbit edilir.

Murakiplar Tiirk Ticaret kanununun emrettifi vazifeleri yapmak sirket islerinin
yapilmasmda gerekli dikkat, aldka gdstermek mecburiyetindedirier. Miiddeti biten
murakibin tekrar secilmesi caizdir.

4 ,,,, THENK
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3.4, Faaliyet Hakkinda Bilgiler

3.4.1. Son ii¢ yil ve ilgili ara dénem itibariyle ana iiriin/hizmet kategorilerini de
icerecek sekilde ortaklik faaliyetleri haklkinda bilgi:

Sirket, Tlirkiye’de her nevi oto montaj ve kartseri tesisleri kurmak, kurulmus olanlar
satin almak, bunlara istirak etmek, kardseri imali igin otomobil ithal etmek, her nevi
oto karbseri yapmak ve satmak amaciyla kurulmustur, Sirket’in faaliyet alanlar;
cesitli otomotiv markalarina motorlu araglar tiretmek, ithal ve ihra¢ etmektir. Aym
kapsamda, otomotiv ana ve yan sanayilerine endiistriyel hizmet vermektir.

Sitket meveut durumda kendi markasi olan Karsan J serisi minibiis, Peugeot Partner-
Citroen Berlingo minivan, Renault Trucks agur kamyon, Hyundai hafif kamyon ve
Bredaminerinibus Otobiis tiretimi ve ig/dig pazarlara satigumn yamnda Tiirk Traktor,
Ford ve Renault gibi firmalara kabin itiretim ve boyama hizmetleri vermekte ve
Karsan J serisi minibiis yedek parga iiretim ve satis faaliyetlerini yliriitmektedir.

Mamul Cinsi 30.06.2011 30.06,2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008

Satis Gelirleri | Sats Gelirleri | Satis Gelirleri | Satis Gelirleri | Satig Gelirleri
(TL) ({TL) (TL) {TL) (TL)

J Serisi 44,325,165 16.020.873 73.434.818 63.793.651 88.373.527

Partner /

Berlingo 169.407.157 153,528,070 | 303.593.552 134.593.609 42.575.365

Hyundai

Kamyon 18.214,964 15.795.445 31.859.225 27.342.460 27.002.724

JRenault v e e

Kamyon 115,084.262 18.382.116 76.264.367 37.647.147 14.515.418

Breda — Otobus 17.192.671

Diger 53.517.355 28.367.050 68.795.295 28.968.974 33.990.546

TOPLAM 417,741,574 | 232.093.554 | 553.947.257 | 292.345.841 | 206.457.580

3.4.2. Faaliyet gisterilen sektorler/pazarlar ve ortalkhigin bu

sektirlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Karsan’mn is modeli dort ana faaliyet alanmdan olugmaktadir. Bu faaliyet alanlarinin
kapsaminda;
“Fason Uretim” gliglii global otomotiv markalart i¢in tasarim, mithendislik
destegi ve arag tiretimi;

- “Entegre Stratejik Ortaklik” bolgede faaliyetini gelistirmeyi hedefleyen
markalar icin tiretim ve pazarlama, satig, satig sonrasi hizmetler faalivetlerinin
stirdiiriiimesi;

- “Ana Uretici” (OEM) yurti¢i ve yurtdigt pazallala yonelik Karsan markali
araglarm  gelistirilmesi, tiretilmesi, pazaﬂama' Sa’ns, satty sonrast hizmet

faaliyetlerinin stirdiiriilmesi; \

- “Entegre Hizmetler” anahtar teshm ulastmnagg'

sunulmasint
kapsamaktadyy,
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Fason Uretim:

Karsan fason {iretim kapsaminda Tiitkiye ve ihra¢c pazarlar kapsaminda, Peugeot
Citroen Grubu (PSA) igin Peugeot Partner Origin ve Citroen Berlingo First
modellerinin, Renault Trucks i¢in Premium Long Route ve BredaMenarinibus igin
cesith ozelliklerde otobiis tiretimini gergeklestirmektedir.

Entegre Stratejik Ortakhk:

Karsan, Hyundai ile 2007 yilinda baglayan isbirligi kapsaminda, HD35 ve HD75 hafif
kamyonlarn yurtigi ve ¢evre lilkeler icin firetimini ve pazarlama, satis ve satig sonrasi
hizmet faaliyetlerini siirdiiriicken, Karsan’mn, Hyundai'nin yeni gelistirilecek olan 3-6
ton arasinda azami yiiklii aginhiga sahip van, kamyon ve minibiis versiyonlarini igeren
yeni bir ticari arag modelinin tiim Avrupa pazarlan igin miinhasir lireticisi ve
Tiirkiye'deki miinhasir dagiticis: olmast yolunda Hyundai ile 28.01.2011 tarihinde bir
MoU  (Memorandum  of  Understanding) 28.06.2011  tarihinde  nihai
anlasmaimzalanmistir. Uretime baglangig yili 2014 olarak belirlenen yeni modelden,
ilk 7yilda toplam 200,000 adetlik bir iiretim gerceklestirilmesi hedeflemektedir.
BredaMenarinibus ile Enfegre Stratejik Ortaklik kapsaminda iiretilen otobiislerin ig

pazarda satist yapiimaktadwr, Bu yatirim harcamasinda planlanan sermaye artmmminda
fon kullanthmast dngdriilmemektedir,

Ana Uretici (OEM):

J Serisi Modellerinin®sahibi olarak Karsan, bu araglarn yurtii ve yurtdist pazarlara

yonelik tasarim, firetim, pazarlama, satis ve satis sonrasi hizmet faaliyetlerini

siirdiirmektedir, Ayrica ticari ara¢ segmentinde kendi markasini yaratma ¢ahgmalarini

stirdiirmektedir, Bunun itk érnegi V1 Taksi modelidir.Karsan’in Bursa tesislerinde
iiretilmesi planlanan  yeni V1, cam tavam, 5 kisilik yolcu kapasitesi, tekerlekli

‘sandalye ile binilebilme “6zelligi “ve aliernatif “enérjilerle "de gliglendirilebilme "

opsiyonlarma sahiptir, Moduler sistem konstruksiyonu sayesinde diinyadaki tiim
metropol schirlerinin taksi ihtiyacim karsilayabilecek niteliktedir.

Entegre Hizmetler:

Karsan i¢in yeni bir faaliyet alani olan Entegre Hizmetler kapsamnda, ulastirma
ihtiyacinin belirlenmesinden, gelistirilecek {irlin ve hizinet ¢6ziimiiniin yiiriitiilmesine
kadar Hiim adimlar: kapsayan entegre ¢6ztim ortaklit tammianmaktadir.

Otomotiv sektdril, diinyanin en biiyiik yatiimlarmin gergeklestifi sektbrlerden
birisidir, Sektdrde, Ar-Ge ve tiretim kapsaminda 85 milyar Euro’luk yatirim harcamasi
gerceklestirilmekte ve yatirim yapilan tilkelerde 433 milyar Euro’nun {izerinde vergi
geliri saglanmaktadir, Diinya . Otomotiv sektdriiniin 2 Trilyon Euro civarmda yithk
cirosu bulunmaktadw, Bu veri diinyanm ilk siralarinda yer alan sayili biiytiklikteki
iilkeler arasinda altiner bilyitk ekonomiye karsilik gelmektedir.”

Benzer yapt iilkemiz ofomotiv sanayi icin de gegerlidir. Otomotiv sektdrli, liretim
icindeki payr ve ekonomik katki orami deger Iendmldlgmde imalat sanayi icinde énde

.
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gelen sektorler arasmda yer almaktadir, Sektoriin yurtiginde yaratmig oldugu degerler
(yurtici girdi kullanmmi ve katma deger toplami) ekonomide gok &nemli bir yer
sahiptir.Sektoriin imalat sanayi toplam tretimi i¢indeki payr imalat sanayi sekitrler
ortalamasmun tistiindedir.

Tiirkiye’de otomotiv sanayinin gii¢lii sermaye yapisi, yabanci ortakliklar, giiglii yan
sanayinin varlig, nitelikli is giicli, cofrafi konum, esnek liretim yapabilme yetenefi,
kalite sisteminin saglanmis olmast rekabet agisindan sektoriin gliglii yanlarm
olustururken; diisiik kapasitede kullamm orammndan kaynaklanan yiiksek dretim
maliyeti, dig pazarlarda yasanan sorunlar, ana — yan sanayi iligkilerinin yetersizligi ve
yeterli sinerji yaratilamamasi gibi unsurlar sektdriin zayif yonlerini olugturmaktadir.

Kiiresel ismma ve azalan enerji kaynaklarinin etkisiyle daha g¢evreci araglann
tiretilmesine  baglanmugtir. Gelecekte bu gibi araglarm, giderek daha ¢ok Onem
kazanacagim diistinen pek ¢ok hilkiimet ve firma, bu dogrultuda yatirimlarim yapmaya
devam etmekiedir. Hizla ilerleyen Teknolojiyle birlikte rekabet sartlam gittikce daha
zorlu hale gelmektedir. Tiirk Otomotiv Sanayii son 20 yilda otobils sektériinde kayda
deger bir ilerleme kaydedip orta vastia gaminda sz sahibi olma konumuna gelmigtir
ancak bugiine kadar yerli marka yaratilamamustir. Uluslararas: markalarin galigtiklar
yerel fabrikalar: kar merkezi olarak gormek istemedikleri gergegiyle bitlikte son
yillarda marka yaratma diistincesine agirlik verilmisgtir.

3.4.3. Son ii¢ yil ve ilgili ara donem itibariyle ortakligin net ciro tutarmm faaliyet
alanina ve pazarm cografi yapisina gore dagilnm haklanda bilgi:

Hindistan, Filistin, Suriye, Suudi Arabistan, Bosna Helse'
Bahreyn, Nijerya, Swbistan, Benin, Guwlstan, TQgQ
s *dan olugmaktadu; .

ob a\u\ 'm“ o
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[OLKE 30.06.2011 § |ULKE 30.06.2010 | |ULKE 31122010 | [ULKE 31122009 | |ULKE | 31.12,2008
TUTAR D —omran | mmRan| | [romaRam| | [iUTARQD

Tiirkiye 244968 7111 |Tirkiye 96,360,306/ |Tirkiye 274.740.819] [ Tiirkiye 153.300.249] |Tiirkiye | 196.389.702

Rusya 55.375.2806| |Rusya 43432.948| {Rusya 94,151,759} |Cezayir 46.984.229| |fran 9.898.522

Cezayir 33.563.009) |fsrail 36.269.496)| [Tsrail 85.098.583] |Diger (%) 15.589.310] tDiger (%) 169.356

Italya 23.902.847 |Cezayir 30.713.3901 |Cezayir 48.377.164| |Tsrail 21.639.179

tsrail 15.232.808| {Diger (%) 10.167.021} {Diger (¥) 32.963.747} [Rusya 8.870.801

Tunus 9,649.350] |Tunus 3.286.888} |Ukrayna 7.896.604] |Tunus 5.809.676

Diger {*) 8.996.287] |Ukrayna 3.284.829] [Funus $.351.079] [Umman 3.542.697

Ukrayna 8.391.836| |Fransa 2275.163| |Fitdisi Sahiller | 3.021.265] |Libya 2.309.076

Birlesik Krallik| 4,698,885} |Birlesik Krallki  1.983.687| [Umman 920.989} |Macaristan 2229354

Fransa 4.222.681| |Fildigt Sahiller | 1272.105] |Beyaz Rusya 425248] |BeyazRusya | 2.071.180

BAE 4.164.712] [BAE 1.199.07%

Fildisi Szhiller 2.054.588¢ [Romanya 1.049.134

Makedonya 1.581.930] |Makedonya 443473

Romanya 038.554| tBeyaz Rusya 356.005

Toplam 417,741,574} |Toplam 232.093.554] {Toplam 553.947.257| |Toplam 292345841 |Toplam | 206.457.580

(*)  Macaristan, Brezilya, Belgika, Giiney: Aﬁlka Aimanya, A\rustury ~Avustralya,

Litbnan,

enegal,




3.4.4. Son ii¢ yil ve ilgili ara doénem itibariyle ortakhfm tamamlanmig Snemli
yatirimlart ve bu yatirnmlarin finansman gekilleri hakkida bilgi:

2008 yilinda,

3,7 Milyon TL tutarinda yeni Giimriik Antrepo Binasi

2,7 Milyon TL tutarinda tiretim binas: ilaveleri

9,5 Milyon TL tutarinda makina-ekipman ve tesis yatimlari yapiimigt.
Yatirimlarin finansmam kisa ve uzun vadeli kredilerden karsilanmustir.
2009 yilmda,

2,1 Milyon TL tutarinda komple plastik par¢a boyama tesisi kurulmugtur.
4,2 Milyon TL Ar-ge yatirimi yapilnustir.

1,1 milyon TL arag stok alani yatirimi yapilmistir.

14 milyon TL tutarinda makina-ekipman ve tesis yatinmlari yapilmistir.

Yatirzmlarin finansmanin tamami sermaye artirinindan ( 6zkaynaklardan )
karsilanmistir.

2010 yilinda,

Kare Dis Ticaret ile sirket birlegsmesi yaptlmistir.Bu birlesme ile birlikte 22 Milyon TL
tutarmda Fabrika binast aktifimize girmistir.

15 Milyon TL Ar-Ge yatirimlar: yapiimisitr,

10 Milyon TL tutarinda makina- ekipman ve tesis yatirmmlar1 yapilmisgtir.

Yatirimlarin finansmam kisa ve uzun vadeli kredilerden karsilanmustar,

2011 yilt ilk yarisinda ;

3,5 Milyon TL tutarinda makina-ekipman ve tesis yatirimlar: yaptlmuastir,

- Yatmmlarm finansmant kisa vadeli kredilerden kargilanmugtir.

3.4.5. Ortaklik tarafindan yapilmakta olan yatirmmlarimn niteligi, tamamlanma
derecesi, cografi dagilim ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Karsan Bursa-Akgalar fabrikasi kapsaminda devam eden yatiim harcama tutaninm %
34'lik kismin V-1 Taksi projesi olugturmaktadur.

Bunu % 30°luk oranla Bredamenarinibus Otobiis projesi ve Karsan markas: ile iirlin
yaratma ¢ahigmalari kapsaminda diger yeni projeler takip etmektedir.

Geriye kalan yapilmakia olan yatiimlarumz da meveut durumda tiretimi yapilan
markalar ile ilgilidir.

Devam eden yatinmlarin finansmam kisa ve uzun vadeli kredilerden kargilanmigtir,
Sermaye arfrrrminin tamamlanmasina mutakip 2011°de yaptlacak yatiim harcamalari
sermaye artigindan kargilanacaktir.




3.4.6. Ortakhkla ilgili tegvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarm Kkosullar:
hakknda bilgi:

1 - Yatirim Tesvik Belgesi:

Ortakligin 20 Agustos 2008 tarih ve 91560 numarali tesvik belgesi bulunmaktadir,
Igili tegvik belgesi, 36.137.072 TL tutarinda olup Tevsi —~ Modetmnizasyon — Utiin
Cesitlendirme yatirimlart igin alinmistir.
S6z konusu yatirim tesvik belgesi kapsaminda saglanan imkanlar asagidaki gibidir.

o Jthal edilen makine ve techizatlarla ilgili %100 giimritk muafiyeti.

e Kdv istisnasi

2 - Dahilde {sleme Izin Belgesi :

Ortaklik tarafindan DIIB ( Dahilde isleme izin Belgesi ) D-1 ve D-3 belgeleri
kulamlarak uygun maliyet ile Uretim gergeklestirilmektedir,

3.4.7. Ortakhgmm yonetim organ tarafindan gelecefe ytmelik tnemli yatirunlar
haklanda ortakhg) baglayic olarak alinan kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger
girisimler hakkinda bilgi:

Is ortagimiz Hyundai Motor Company ile stratejik ortakhifimizin  geligmesi
cergevesinde 28,06.2011°de imzalanan anlagmaya gore ,HMC tarafindan gelistirilecek
olan 3 — 6 ton arasmda azami yikli afuhga sahip van, kamyon ve minibiis
versiyonlarim igeren yeni bir ticari arag modelinin Avrupa ve bblge pazarlan icin
minhasir {ireticisi ve Tiirkiye’deki miinhasir dagiticisi olmamz Sngdriilmektedir.

Baglangic yilt 2014 olarak belitlenen yeni modelden, ilk 7 yilda 200,000 adedin

fizerinde tiretim gergeklestirilmesi hedeflenmektedir.
Bu stzlesme ile ilgili Ozel Durum Agiklamasi 29.06.2011 tarihinde KAP’tan
kamuoyuyla paylagilmigtir,

3.4.8. Son fi¢ yil ve ilgili ara dénem itibariyle ortakligin arastirma ve gelistirme
politikalar: ile sponsorluk yaptifi arastirma ve gelistirme etkinlikleri icin
harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler i¢in yapilan ddemeler
hakkinda hilgi:

Sitketin ana tiretim konusu olan otomotiv sektériinde; fason {iretim ve kendi #irtining
yaratma gergevesinde tamamlanan Ar-Ge harcamalarimiz tablodaki gibidir,

Ar-Ge Harcamalari (TL) | 2008 (TL) | 2009(TL) i 2010(TL) | 30.06.2011 (TL)

HMC HYUNDAI ] . 1.047.115 -

J SERISI 246.313 14,030,654 - A7~
PARTNER 23179 | 2431913 | it e
RENAULT TRUCK - 1834 253 o

V-1 TAKSI . -

JSAN OTONCIN

VE ﬂ 21 n%’
P

i
o
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3.4.9, Arastirma ve gelistirme siiveci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve
hizmetler ile stz konusu iiriin ve hizmetlere iligkin araghirma ve gelistirme
siirecinde gelinen asama hakkinda ticari s agifa cikarmayacak nitelikte
kamuya duyurulmus bilgi:

V-1 Taksi Projemizle ve diger Karsan markast ile tirlin yaratma kapsaminda aragtirma
ve geligtirme faaliyetlerimiz devam etmektedir.

V-1 Taksi Projemizle ilgili Kap’ta yaymlanan bildirim asagidaki gibidir ;

16.11.2010 tarihinde, New York Sehri'nin taksilerini tasarlamak ve tiretmek ilizere
diizenlenen "Yarmin Taksisi" (Taxi of Tomorrow -) projesi kapsaminda agilan ihale
stirecinde ii¢ finalistin belirlenmis oldugu, kazanacak modelin bu fi¢ sirket teklifi
arasindan segilecegi, finalistler arasmda bagh ortakhignmz KARSAN USA LLC
Sirketinin de yer aldig: duyuralmusty, Thaleyi diizenleyen NYC Taxi & Limousine
Commission tarafindan 03.05.2011 f{arihinde akgam saatlerinde yapilan basin
agiklamasindan KARSAN USA LLC Sirketinin ihaleyi kazanamadifi 8grenilmistir.
New York taksi ihalesini, Tiirkiye'nin kiiresel marka yaratma hayalini gergeklestirmek
igin bir firsat olarak degerlendiren ve ihale sartnamesi kapsaminda, Hexagon
Studio'un tasarim destedini alarak stfirdan bir arag tasarlayan Karsan, V1 aracim tiim

diinya metropollerine sunma hedefine ulagmak igin ¢aligmalarina araliksiz devam
edecektir.

V-1 Taksi’nin yiiriir prototipinin Eyliil 2011 igerisinde test edilmeye baglanmasi

hedeflenmektedir.

3.4.10. Ortakhgm ticari faaliyetleri ve karlihifi agisindan dnemli olan patent,
lisans, smai-ticari, mali vb. anlagsmalar ile ortakliZin faaliyetlerinin ve finansal
durumunun ne ileiide bu anlagmalara bagh olduguna iliskin 6zet bilgi:

Peugeot Citroen Automobiles S.A.(PSAYnin Tiirkiye’de Partner ve Berlingo
iretimlerinin  gergeklestirilmesi, Hyundai Motor Company HD 35 ve HD 75
araglarmn tiretimi ve yurtigi satigt, Renault Trucks agi kamyonlarmn {iretimi, yurt
ici-yurt dist satis1, BredaMenarinibus otobiislerinin tiretimi, yurti¢i ve yurtdig satiglar
ilgili markalarin lisanst ile yapiimaktadir. Ortakligin sahip oldugu marka ve patentler
asagidaki gibidir,
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3.4,11. Son finansal tablo tarihi itibariyle ortakhgm finansal kiralama yolu ile
edinilmig bulunaniar dahil olmak iizere sahip oldugu veya yonetim kurulu karari
uyarmea ortaklikea edinilmesi planlanan 6nemli maddi duran varhklara iliskin

bilgi:

30.06.2011 tarihi itibariyle sona eren donem igindeki sahip olunan maddi duran varlik
ve ilgili birikmis amortismanlara iliskin tablo agagidaki gibidir:

Yeraltl ve Tesis, Diger Yapilmakta
Y aiazive | Yerusti - Makinia e 1= 1 Magai 1 Olan - S
{TL} Arsalar | Diizenleri | Binalar Cihazlay | Tagitlar | Demirbaslar | Varhklar | Yatirimlar Toplam

Maliyet defieri
1 Ocak 2011
acilig bakiyesi 27.514.406| 10.937.047|91.227.800| 260.,979.959] 1.253.764| 19.850.717| 4.431.999; 18.738.574| 434.934.260
Ahmlar 356.435 313.593 168.098 3.840.731 82.684 §13.252 23.803 6.543.348| 12.181.944
Cikiglar - - - (477.640)| (137.405) - - (176.597) {791.642)
Transferler - 55,204 18.237 1.025.812 - 48.034 -1 (1.414.532) (267.245)

27.910.841| 11.305.844|91.414.135| 265.368.862| 1.199.043| 20.7i2.003] 4.455.802| 23.690.793| 446.057.323
Birikmis
amortismanlar
I Ocak 2011
acilis bakiyesi -| 3.805.901|28.472.228| 170.094.008] 631.103 11.253.452| 3.137.683 -] 217.394.376
Diénem gideri - 221189 1.764.067 6.774.012| 106325 1.063.134 202.693 -1 10.131.420
Cikslar - - - (143.734)| (121.980) - - - (265.714)

-1 4.027.090(30.236.295] 176.724.287] 615448 12.316.586| 3.340.376 -| 227.260.082

30 Haziran 2011
itibariyle
Net Defter
Deperi 27.910.841| 7.278.754161.177.840( B8R.644.575| 583.595 8395417 1.115426| 23.690.793| 218.797.241

2011-2014 yillan arasmdaV-1 Taksi , Hygﬁcl{m;_.P"i‘Djém _Vg;?‘l\{arsan markasty
projesi kapsaminda edinilmesi planlanan 1;iaddi duran varlikl tutar 90.000.000 EFR’dur.

pgl

w;ﬂ‘

&
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3.4.12, Maddi duran varliklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayic/gercege uygun deger ve dayandigi deer tespit raporu haklkinda bilgi:

Ortakhgin arsa ile tesis, makine ve cihazlari Mart 2009°da TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan yeniden degerlenmistir. Yapilan deferleme ¢aligmasinda;

* Arsalarm bulundugu yer, civarmin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari,
cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu gibi degerine etken olabilecek
tiim dzellikleri dikkate alinmig, mevkide detayli piyasa arastirmast yapilmis ve
de tilkede son dénemde yasanan ekonomik kosullar da géz éniine alinmigtir.
Tesis, makine ve cihazlarm fiziki durumu, bakim ve performanslar: gibi
degerine etken olabilecek ttim Ozellikleri dikkate alutmmg ve detayli piyasa
aragtirmas1 yapilomg olup, iilkede son dénemde yasanan ekonomik kosullar da
gz Oniine alinmugtar.

Degerleme raporlari ilgili Sermaye Piyasast Mevzuat: Hitkiimleri'ne gore
hazirlanmstir,

Yeniden degerleme ilk kez 31 Mart 2009 tarihli mali tablolara yansitiimistir.
Yeniden degerleme raporlart SPK mevzuati ¢ercevesinde degerleme hizmeti
veren bagimsiz bir sirket tarafindan hazirlanmistir.

Degerleme calismalarinda maliyet yaklagimi, emsal karsilagtirma, adil piyasa
degerleri gibi yontem ve varsayunlar ile giincel piyasa kogullan dikkate
alinmugtir,

Ertelenmis vergi ile netlegtiribmis yeniden degerleme fonu, Ozkaynaklar
icerisinde gosterilmektedir.

Deger artig fonunun ortaklara dagitilmasina iligkin bir kisitlama yoktur.

“Vemdeml
_Degerleme| Degerlenmis | Defer Artig|  Ertelenmis Degerleme
Maddi Duran Varhiklar Oncesi Tutar Tutar Tutan| Vergi Etkisi Fonu Tutan
Arsalar 6.561.271] 26.237.792| 19.676.521 983.826 18.692.695
Tesis, Makina ve Cihazlar} 29.,056.869| 76.647.580| 47.590.711 9,518,142 38.072,569
Toplam 35.618.140| 102.885.372| 67.267.232| 10.501.968 56.765.264

Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihinde tespit edilen gercegie uygun
deferden sonraki donemlerde olusan birikmis amortisman ve birikmis deger
disiikliigi diigiilerek tespit ediliv. Yeniden degerlemeler, bilango tarihinde belirlenecek
gercege uygun deferin defter degerinden Onemli farklilk gostermeyecedi sekilde
diizenli araliklarla yapilir.

Stz konusu arsa ile tesis, makine ve cihazlarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan
artig, 6zkaynaktaki yeniden degerleme fonuna kaydedilir. Yeniden degerleme sonucu
olugan deger artigi, maddi duran varhkla zlglh “daha“onceden gelir tablosunda
gosterilen bir deger diistikliigiiniin ohna31 durumunda oncehkle stz konu t(7deger
diistikligii nispetinde gelir tablosuna kaydedﬂn Béhse konu '
degeﬂemesm}leﬁ olugzan defter degenndekl azah§, s6z konusu varlifin £

0o Ew\u\ LS

‘ EGERLER ﬁ/
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yeniden degerlemesine iliskin yeniden degerleme fonunda bulunan bakiyesini asmast
durumunda gelir tablosuna kaydedilir,

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

30 Haziran 2011 tarihi itibariyle, Ortakligin Akbank T.A.S’tan ahmg oldugu kredilere

istinaden sabit kiymetler tizerine verilen ipotek tutar1 50.000.000 EUR’ dur (31 Aralik
2010: EUR 50.000.000),

Sitketimizin maddi duran varliklan tizerine verilen ipotek ve rehinlerle ilgili bilgiler ekteki
tablolarda belirtilmigtir.

; ey ADA |PARSEL| IPOTEK |_. .
.
NITELIGI |PAFTA NO NO NO TUTARI SURESI | DERECE
AB.CDVEE
Bloklarindan
Olusan Yart \picosasc| 111 | 1 | 480000000 g |
Prefabrik Tugla EURO
Fabrika ve
Miis. ve Arsa
Aniima Tesisi 2.000.000
ve Arsa H21CO06A3C| 111 2 FEURO FBK 1

ISLETME REHNI KONULAN MAKINA VE TECHIZAT
TEFFERUAT LISTESI
TPOTEK
TANIMI TUTARI (TL )
350 TONLUK PRES 537.252
800 TONLUK PRES 275.463
PRES 400 TONLUK 345,707
DIK FREZE TEZGAHI 350.753
PUNTA KAYNAK TABANCASI 255.623
FASE KAYNAK TABANCA VE AKS-
AKTIFLESME 1.272.785
CNC FREZE TEZGAHLARI 1.291.579
PARTNER CKD5 FIKSTURLER] 373.651
GOVDE HATTI BOXER FIKSTURLERI 3 49(1 867
M59 GOVDE HATTI JIG VE FIKSTUR P 4
IMALATI S 3 18 234
MEKANIK KAT MONTAIL ; 7 259,597 a
BOYAHANE TABLO RULOLU L 366, 130

ﬂ \:.le Loty -
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KONVEYOR

CIFT ETKILI CIFT YONLU PRES 473.865
TEK ETKILI TEK YONLU PRES 1.180.912
PARTNER MONTAJ HATTI —

AKTIFLESME 326.998
3 BOYUTLI OLCUM CIHAZI 787.536
YURUYUS KiRISI VE GEZER KOPRU

VINC TESISI 271.677
BACA GAZI YAKMA TESISI -

AKTIFLESME 397.993
BOXER MONTAJ HATTI KONVEYOR | .

SISTEMI 1.652.104
TOPLAM 14.229.126

3.4.14. Ortakligin maddi duran varhklarmin kullammin: etkileyecek cevre ile
ilgili tiim hususlar hakkinda bilgi:

Cevre ve Orman Bakanh@’nm B18 0 CED 02.03-220-99/9427 sayili yazisinda;
meveut durumda alinan énemlerin yeterli oldugu ve ek bir 8nleme gerek duyulmadif
belirtilmigtir. Ortakliin, “Cevre ve Orman Bakanlif1 A.16.18.248 belge numaral: A

Grubu Emisyon Izin Belgesi” ayrica “Bursa Bilyliksehir Belediyesi Atiksu Kalite
Kontrol Ruhsat”bulunmaktadir.

3.4.15. Son ii¢ yilda, ortakligm veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf

 oldugu, olagan ticari faaliyetler nedeniyle imzalanan stzlesmeler hari¢ olmalk

tizere, ortakhgn ilgili oldugu dnemli sizlesmelerin Hzeti:

Yukarida izahnamenin 3.4.7 numarah béltimiinde agiklanan ortakhifm taraf oldugu
olagan ticari faaliyetler nedeni ile imzalanan sdzlesmeler hari¢ olmak tizere, ortaklign
ilgili oldugu dnemli sézlesme bulunmamaktadir.

3.4.16. Son ti¢ yil, ilgili ara dénem ve son durum itibariyle personel sayisi, belli
bagh faaliyet alanlar1 ve cografi bélge itibariyle dagilim ile bu sayida goriilen
onemli degisiklikler hakkinda agiklama;

Meveut Durum | 30,06,2011 | 31.12,2010 | 31.12.2009 | 31.12.2008
Mithendis 93 a0 20 71 79
Idari Personel 42 37 42
Mavi Yaka 8§21
TOPLAM 956

(S L DEGERLER Ve
ZANONIM SIRKET]
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3.4.17. Personelin ortakhia fon saglamasm miimkiin kilan her tiirlit anlasma
hakkinda bilgi:

YOKTUR.

3.4.18. Son 12 ayda mali durumu dnemli dl¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise
ara verme haline iliskin bilgi:

YOKTUR.

3.4.19. Son 12 ayda ortaklifin ve/veya grubun finansal durumu veya karhhi
iizerinde dnemli etkisi olmus veya izleyen dénemlerde etkili olabilecek davalar, -
hukuki takibatlar ve tahkim islemleri:

YOKTUR.

3.4.20. Son {i¢ yildaki finansal yatirim politikalars:

YOKTUR.
3.5, Egilim Bilgileri

3.5.1. Uretim, satis, stoklar, maliyetler ve sats fiyatlarinda goriilen Gnemli en son
egilimler hakkinda bilgi:

Asafida verilen tablolarda da goriilecegi tizere, 2009 yilmda yapilan satis adedi 2008

- yilma kiyasla yaklagik- %50 artimasina-ragmen-arag iiretimi global kriz- dolaystyla:- e

vaklagik %25 azalarak 2008 yilina gire 2.917 adet daha diisiik ger¢eklesmis, diisiik
tiretim dolayisiyla sabit giderleri karsilama oram diigmiis, krizde piyasada olusan nakit
darlig1 sebebiyle kar marjlar: da daralnus ve 2009 yili briit kar marji 2008 yilinin biraz
altinda gergeklesmistir. 2010 yilina gelindiginde, tivetim adeti 24.719, satis adedi
25.315 adede gikmistir. Ancak yeni Karsan J10 aracimin lansman siirecinin getirdigi
maliyet artist ve ilk defa bu kadar yitksek adetlerde tiretim yapildig: icin  gerekli
adaptasyon stirecinin getirdigi verimsizlik kapsaminda istenen kar marj1 salanamasa
da, Kare Dis Ticaret birlesmesi ile gelen Kirpart bagh ortakligimin da olumlu etkisiyle
briit kar marj1 pozitife gegmigtir. 2011 yili ilk 6 aya baktigimizda, yiiksek adetli
{iretime adaptasyon saglanmis ve verimsizlikler ortadan kaldirilmusg, 2009 yilinda satis
fiyatlarina yansitilamayan ve 2010 yimda kismen yansitilabilen iiretim maliyet
artislart fiyatlara yansitilmaya , Peugeot Citroen iiretiminde c¢esitli nedenletle
katlanilan ilave maliyetler Peugeot Citroen Automobiles S.A’ya (PSA) fatura
edilmeye baglanmig, sbzlesmeler gere§i yapilmasi gereken fiyat artislart devreye
girmis, katma degeri diBerlerine giire ¢ok yikksek olan Renault Trucks adetleri ciddi
oranda artrms, katma deferi yine ¢ok yiksek olan otobiis tiretimi ve satist devreye
girmis, toplam tiretim ve satis adetleri 2010 yilnm aynr-aymna gore sirastyla 1,160
370 adet artig gdstermis, ve Kupart’'m katkisi-da“alinatak: 2010 yili haziran ayin
%0.01 olan briit kar marji 2011%in aym done,mlnde %9 olarak gerceklesmi
yilindan itibaren briit kar majlai mda bir yuksehg tlendl yakalammgtn
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(207.482.073)

URETIM ADETLERI

MAMIUL ADI | 30.06.2011 | 30.06.2010 | 31.12.2010 | 31.12.2009 | 31.12.2008

19-J10 1.465 65 1.797 100 6.258

PARTNER 9403 | 1o0711| 21495 7,690 2.469

BREDA 50

HYUNDAI 348 250 655 178 2352

RENAULT 1112 183 772 345 151
TOPLAMLAR 12,378 11.218 24,719 8.313 11,230

SATIS ADETLERI

MAMUL ADI | 30.06.2011 { 30.06.2010 | 31.12.2010 | 31.12.2009 | 31.12.2008

Jo - J10 1.221 684 2.375 2275 3,463

PARTNER 9,560 10.582 21.349 7.686 2.469

BREDA 50

HYUNDAIL 354 430 827 952 1.297
RENAULT 1.064 183 764 346 150
TOPLAMLAR 12.249 11.879 25315 11.259 7.379

30062011 | 30062010 | 31122000 | 31122009 | 31122008
SORDURULEN FAALIYETLER (TL) (TL) L (IL) (TL)
Satis Gelirleri 417741574 | 232.003.554 | 553947257 | 292345841 | 206.457.580
Sailann Maliyeti () | (381489.201) § 232.060.571) | (550.511.021) | (295.315.015)
’ggifrfa“'iye“"rde“ Brilt Kar 36252373 32083 | 3436236 | (2060.074) | (1.024.493)
Stoklar
30.06.2011 § 31.12,2010 | 31.12.2009 | 31.12.2008

| (TL) (tL) | (L) (TL)

Tik madde ve malzeme 44,580,266 | 34.980.121 | 23.369.48% | 39.198.834

Yart mamiiller 13312406 | 6744925 | 2,766,222 2.834.993
Mamiiller 27.105.672 1 8.701.065 | 26.223.086 | 100.636.984

Ticari mallar 782.516 | 4.317.425 438.289 2.904.472

Yoldaki mallar 26.687.166 | 16.821.828 | 12.324.791 | 13.735.260

Deger diisiikliigi

kargilifi -1.285.313 | -1.310.043 | -1.439.085

TOPLAM 111.182.713 | 70.255.321 } 63.682.792 | 159.370.543
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Ik madde malzeme :

2008 yilinin son ¢eyreginde devieye alinan RT ( Renault Truck) ve  PCA({ Peugeot-
Citroen Automobiles) projeleri kapsaminda, tiretmin yeni baglamas: dolayisiyla bu
projelere ait par¢a stoklarinda artig olmugtur. Ayrica 1 Ocak 2009°da uygulanmaya
baglanan Euro 4 regiilasyonu nedeni ile Sanayi Bakanlhifi’ndan 2009 yili i¢in Euro 1
tiretim izni alinan araglarigin ilk madde malzeme stogu tutulmustur.

2010 ve 2011 yilinda ise ciro artigimiza bagh olarak artig gdstermistir.

Yart mamiiller :

2010 wyili ciro arfignmza bagll olarak artis gostermistir . 2011 yihnin 6 ayhk
déneminde yasanan artigin ana nedeni ise Sirketin ve Renault Trucks’'m planlt bakim
faaliyetlerine yonelik fabrika duruglarimm  temmuz ayr igerisinde baglamas:
kapsaminda stoga iiretimin firetim temposunu diigiirmekten maliyet yoniinden daha
avantajli olmasi ve yeni devreye girmis olan otobiis tiretimidir.

Mamiiller ve Ticari Mallar:

2008 yil sonundaki yiiksek mamul stogu, 2008 yilinm ikinci yarisinda basgosteren
global kriz, distribuitér degisikligi (Isotlar ) ve Euro 4 gegisi nedenleriyle yapilan
stofia tiretim sonucunda olugan J9 ve Hyundai ara¢ stoklarindan olugmaktadir. Agirhig:
2009 yili olmak {izere, devam eden yillarda satiglarm bu stoklardan yapilmas: nedeni
ile 2010 sonunda normal seviyeye gelmistir, 2011 yilmin 6 ayhk déneminde yasanan
artigin ana nedeni ise Sirketin ve Renault Trucks’in planh bakim faaliyetlerine yonelik
fabrika duruglanmn  temmuz ay icerisinde baglamas: kapsaminda stoga u1et1mm
“{iretim temposunu diigtirmekien maliyet yoniinden daha avantajli olmasidir.™

Yoldaki Mallar : A Y
Biv\u\ um :

2010 wvilinda ciro arhigimiza bagh olarak artty gdstermigtir. 2011 371‘1160\6 Ayllt-‘;

doneminde s*artigin ana nedeni ise ciro artisin yaninda Sirketin ve Reﬁauit yTh}cks m , f:.‘ j.f

planhi bakim faaliyetlerine yonelik fabrika duruglanmn temmuz ayl zgensmdé o g ¢

baslamasi kapsanminda yitklemesi erken yapilan pargalardir. oy e

Deger diisiikiiigii karsiligy :

2008 yilinda deger diigtikliigii karsihip1 ayrilmasmi gerektirecek bir durum sézkonusu
olmayip , 2009 yilinda Iran’a satis1 dngdrillen ancak siparisi iptal edilen J9 araglar
icin stok deger diistikliigii karsiligi ayrilmustir. 2010 yilinda da J9’dan J10°a gecis
kaynakli atil malzeme igin deger diigtikiiigii karsiligi ayrilmistir.

—
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3.5.2. Ortakhgm finansal durumunu ve faaliyetlerini ©nemli olgiide
etkileyebilecek egilimler,  belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar
hakkmnda bilgiler:

Sirketimiz makro ekonomik belirsizliklerin etkilerini azaltmak adina etkin maliyet
kontrolii ile maliyetleri ve giderleri azaltmay, tiretimdeki verimligi arttirmay1, hiz
verdifi Ar-Ge caligmalart ile iirin portfoyiinti ¢esitlendirerek sahs gelirlerini artirarak
olugabilecek olumsuzluklar gidermeyi amaglamaktadur,

Kisa ve orta vadede Sirketimizin karhlhigma biiviik etkisi olmasi beklenen proieler :

- BredaMenarinibus : Karsan, on yillik siire boyunca BredaMenarintbus'un biitiin
araglarinin Tiirkiye'de tiretilmesinden, pazarlanmasindan, satisindan, satis sonrasi
hizmetlerinden ve ihracatindan miinhasir olarak sorumlu olmustur. Karsan'm iiretim ve
sat1g adetleri ile mali tablolarima olumlu etkisi beklenmektedir. Proje 2010 sonundan
itibaren devieye girmig olup, Karsan’m kendi markasi ile tirlin yaratma projesinede alt
vap: saglayacaktir ve bu Karsan markal yeni tirlin gami ile beraber tiretimin 2013
yilinda 3.000 adedin tizerine ¢ikmasi ve sonraki yillarda da artarak devam etmesi
tngoriiimektedir.

Renault Turcks ; Global krizin etkileri dolayisiyla 2008 yilinda 150 adet 2009 yilinda
346 adet ve 2010 yilmda 764 adet gibi cok diisiik adetlerde gergeklesen Renault
Trucks tiretim ve satigt 2011 yilinda 2.200 adet olarak hedeflenmekte 2012 ve sonraki
yillarda artarak devam edecefi dngoriilmektedir.

V-1 Taksi : Bilindigi tizere Karsan Markas: ile bir taksi modeli gelistirilmeye devam

- eédilmekte olup, “aracinyirlir ‘prototipinin” 2011 Eyliil ayi’ i¢inde test edilmeye

baglanmasi ongoriilmektedir. New York Taksi ihalesi kaybedilmis olsada Istanbul
basta olmak tizere, diinyanin bilyltk metropollerine pazarlanmak iizere 2013 yilindan
itibaren seri liretime gecilmesi hedeflenmektedir. Uretim ve satis adetlerinin yillar
itibariyle 3.000 ila 5.000 arasinda ger¢eklesmesi beklenmekitedir.

Hyundai Yeni Ara¢ Projesi : Hyundai Motor Company (HMC) tarafindan
gelistitilecek olan 3 - 6 ton arasinda azami yiiklii agirliga sahip van, kamyon ve
minibiis versiyonlarim igeren yeni bir ticari arag modelinin Avrupa ve bolge pazarlan
igin miinhasir tireticisi ve Tiirkiye'deki miinhasir dagiticis1 olmak yolunda biranlasma
BMC ile imzalanms olup proje baglamugtir, 2014 yilinda itibaren seri iiretime gegmesi
hedeflenen stz konusu proje kapsamunda ilk 7 yilda 200.000 adedin tizerinde tiretim
gergeklestirilmesi Ongoriilmektedir,

Bahsi gegen katmadegeﬂ yﬁksek projelerle iiretim ve satis adetlerimizin ciddi dlgiide
artmasinin getirecedi sinerji ile ilave verimlilik elde edilecek, bu sayede sabit g1de1leu
karsilama oranlan artacak, Sirketimizin kulianﬁan kapasxtesmm optimum seviyeye
ulasmast ile birlikte karhliga olumlu katbda ‘buluifiacaktir. Taksi Ve
p1o;elennm satig sonrasit hizmet ve yedek palga tedaug U.’de Sirketi
saplanacak tn !

Hyundai
tarafindan
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4. SECILMIS FINANSAL BiLGILER

Bagimsiz

BILANCO (TL) Bagimsiz Bagimsiz Bagunsiz | Denctimden

Denetimden Denetimden | Denetimden Gegmis
Gegmis Geemis Geemis Konsolide
Konsolide Konsolide Konsolide Olmayan
30.06.2011 31122010 | 31122009 | 3£12,2008

VARLIKLAR .

Dinen Varliklar 212524048 | 155136723 | 109747587 | 249679221
Nakit ve Nakit Benzerleri 2427577 1.235.155 £70.678 6.709.658
Ticari Alacaklar
-Hiskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.084.439 809.022
-Diger Ticari Alacaklar 43.076.261 48.573.230 | 28.262.631 58.957.341
Diger Alacaklar

-lfigkili Taraflardan Diger Alacakiar 15.819.838 476.834 1.148.188 898.285
Stokdar 111,182,713 10.255.321 63.682,792 | 159.370.543
Diger Donen Varliklar 38.933.220 33.787.161 15.982.898 23.743.394

Daran Varliklar 262.807.572 | 260.365.576 | 200.350,563 | 130.518.440
Finansal Yatirumlar 2114 2.114 2114 2114
Maddi Duran Varliklar 218797241 | 217.539.800 | 172904337 | 102.773.354
Maddi Ofmayan Buran Varhiklar 21.298.023 22.513.405 9,172,829 6.559.812
Ertelenmis Vergi Varhifi 20.152.324 17.423.629 14.034.880 16.947.090
Diger Duran Varhiklar 2.557.870 2.886.538 4.236.403 4.236.070

TOPLAMVARLIKIAR | st | aissonze | oeoraso | asoasmeer |

Bagimsiz
BILANCO (TL) Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz | Denetimden
Denetimden Denetimden | Denetimden Gegmis
Gegmis Gegmis Geemis Konsolide
Konsolide Konsolide Konsolide Ohlmayan
30.06.201% 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yikitmliilitkler 312204773 | 242,736,667 | 172641666 | 313362718
Finansal Borglar
-Finansal Borglas 99.082.938 46.898.298 59.755283 | 156.036.017
-Falctoring Borglar 11.654.961 10.272.122 20.000.,000 71412332
Ticard Borglar
-lligkili Teraflara Ticari Borglar 72.813.548 56.794.450 13.528.326 15.037.229
-Diger Ticari Borglar 109.038.332 108.520.823 68.313.398 54.637.756
Diger Borglar
~Hligkiti Taraflara Diger Borglar 2,158 | 2.158 2.158 2.015.576
Donem Kari Vergi Yukiimlalogi 33888 | w0 0 0
Borg Kargilsklars 1081545 | 5.447.681 5.922.842 | 17620586
iser K Vil TN A 7
Diger Kisa Vadeli Yitkiimlttlikler /8458512 14.801,155 % 51196591  6.603222
Uzun Vadeli Yikitmliliikler—~., 6610070, 61026160 | 22732488 | o Tm03
i lar ¢ TR M TR
Finansal Borglar , [ \ 40373827 1 755,953,257 19.639{(}91 ( 153)§50
T T = T
0 g_.‘gym\;-l.tﬂt T
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Caliganlara Saglanan Faydalara iliskin Karsihiklar (veya
Kidem Tazminati Karg:hgn)
5.531.915 4.934.125 2.466.732 1.869.053
Diger Uzun Vadeli Yakiumlitlakier 705.328 1.038.778 626.605
OZKAYNAKLAR 116,515777 |  110.839.472 | 114.723.656 64.812.240
Ana Ortakhga Ait Ozkaynakar 128.440.138 119.952.007 | 120.654.981 64.812.240
Odenmis Sermaye 195.552.567 195.552.567 | 150.000.000 | 100.000.000
Odenimis Sermaye Enflasyon Dizeltmesi Farks 22.585.778 22.585.778 22.585.778 22.585.778
Hisse Senedi fhrag Primieri 5.864.260 5.864.260 5.864.260 5.756.644
Deger Artig Fonlan 58.803.624 58.803.624 | 56.765.264 ]
Kardan Aynlan Kisitlanmis Yedekler 1.031.613 1.031.613 1.029.833 1.029.833
Sermaye Avanslan 15.000.600 ‘0 0 0
Birlesmeye lligkin {lave Ozsermaye Katkisy (12.402.788) {12.402.788) ) 0
Geemig Yillar Kar/Zararlart {151.483.047) | (116.302.541) | (64.536.361) | (21.173.711)
Net Donem Karv/Zarart (6.511.869) | (35,180,506 [ (51.053.793) | (43.386.304)
Azinhk Paylar: (11.924.361) (9.112.535) | (5.931.32%) 0
TOPLAM KAYNAKLAR 475.331.620 | 415502299 | 310.097.750 | 380.197.661
Bagimsiz
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Denetimden
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Gegmis
. Gegmis Gecmis Gegmis Cecmis Konsolide
KAPSAMEI GELIR TABLOSU {TL) Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide Olmayan
30.06.2011 30.06.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
SURDURULEN FAALIYETLER
Satig Gelirleri 417.741.574 | 232.093.554 553,947,257 202.345.841 206.457.580
Satiglarin Maliyeti (-) {381.489.201) | (232.060.571) | (550.511.025) {295.315.015) | (207.482.073)
_Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) | 36252373 | 32983 L. 3436236 | .. .(2.969.174) {1.024.493)
BRUT KAR/ZZARAR 36.252.373 32,083 3.436.236 {2.969.174) (1,024.493)
Pazartama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) {12.698.931) (6.713.256) (15.046.146) (10.552.531) (7.265.292)
Genet Yonetim Giderleri (-} (9.978.793) (8.893.467) (18.192,770) (14.052223) | (13.124.559)
Aragtirma ve Geligtime Giderleri (-) {559.780) {162.191) (685.620) 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 1.439.678 1.659,534 3.938.923 1.821.511 3.830.356
Diger Faaltyet Giderleri (-) {189.659) (162.775) (2.417.168) (136.743) (370930}
FAALIYET KARUZARARI 14.264.888 | (14.239.172) (28.966.545) (25.880.160) | (17.954.918)
(Esas Faaliyet Digt) Finansal Gelirler 25.295.157 16.271.507 20,450,978 24.571.518 21.026.924
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Giderler (-) (50.551.877) | (18.554.966) (45.958.163) (63.365.696) | (51.091.659)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARVZARARI (10.991.832) | (16.522.631) |  (45.473.730) (64.683.338) |  (48.019.653)
- Dnem Vergi Gelir/Gideri {705.520) (182.346) (311.217) 0 0
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 2,728.695 3.919.599 4.702.579 7.589.758 4.,633.349
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARVZARARI (8.968.657) | (12.794378) | (41.082.368) (57.093.580) |  (43.386.304)
DURDURULAN FAALIYETLER 0
Durdurulan Faaliyetter Vergi Sonrast Difnem
Kar/Zarari At
DONEM KARI/ZARARI (8.968.657) |: (12 1.082.368) (57 09{580) (43.386.304)
Diger kapsaml gelir: HLow ]
‘F" -
Duran Varhklar Deger Artig. Fonundaki Degigim fa i Q / [\
e /eP K L 56.765.264 \




DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI

SONRASI) 0 0 0 56.765.264 0
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (8.968.657) | (12.794.378) {41.082.368) (328316) |  {43.386.304)
Dénem Karv/Zararmn Dagihme

Azinlik Paylan (2.456.788) | (1.071.210) (5.501.862) (6.030.787) ]
Ana Oriakhk Paylars (6.511.869) | (11.723.168) (35.180.506) (51.053.793) | (43.386.304)
Toptam Kapsaml: Gelirvin Dagilim:

Azinlik Paylart (2.456.788) (1.071.210) (5.901.862) (6.039.787) 0
Ana Ortaklik Paylan {6.511.369) | (11.723.168) {35.180.506) 5711471 | (43.386.300)
Hisse Bagina Kazang . (0,00046) (0,00747) (0.00224) (0.00483) {0.004339)
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0 0 0 0 0
Sitrdilrillen Faaiiyetlerden Hisse Bagina

Kazang {0,00046) {0,00747) {0.06224) {0.00483) {0.004339)
Sitrdiiriilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse

Bagima Kazang 0 0 0 9 0

5. MEVCUT SERMAYE VE SERMAYE PIYASASI ARACLARI HAKKINDA
BILGILER

5.1 Kayith Sermaye Tavani

. Gikarilmg Sermayesi

: 300.000.000,00-TL
1 195552.567,36-TL,

52  Son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyle sermayedeki veya
toplam oy hakki icindeki paylar: dogrudan veya dolayli olarak %S5 ve fazlasi olan
gercek ve tiizel kisiler ayri olarak gosterilmek kaydiyla ortakiik yapisn:

Son genel kurul toplantist ve son durum itibari ile :
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Ortagin; Sermaye Payl
Ticaret Unvam/ 31.12,2010 22.06,2011 Meveut Durum

Adi Soyad: (TL) (%) ({ TL) (%) (TL) {%)
KIRACA HOLDING A.S. | 124.093.069 | 63,46 | 124.093.069 | 63,46 | 124.093.069 | 63,46

INAN KIRAC 3.380.072 | 1,73 3.386.072 | 1,73 33806072 | 1,73

DINIZ AILESI FERTLERI | 16.019.397 | 8,19 | 11.784.720 | 6,03 | 11.784.720 | 6,03
DIGER (%) 52.060.029 | 26,62 | 56.294.706 | 28,78 | 56.294.706 | 28,78

TOPLAM | 195.552.567 | 100 | 195.552.567 | . 195.552.567 | 100



3.3 Sermayedeki veya toplam oy hakk: igindeki paylar %5 ve fazlas: olan
gercek Kisi ortaklarin birbiriyle akrabahk iliskileri:

YOKTUR.

5.4 Ortakh@m yoénetim hakimiyetine sahip olanlarm adi, soyad, ticaret

unvani, yonetim hakimiyetinin kaynagn ve bu giiciin kotiiye kollamlmasi
engellemek icin alinan tedbirler:

Sermayeye Dogrudan ve Dolayh Yoldan Sahip Olan Gergek ve Tiizel Kisiler :

Sermayedeki Pay1
Adi Soyadi / Ticaret Unvam Turari (TL) Oram (%)
INAN KIRAC 87.204.940 44,59
Dogrudan 3.380.072 1,73
Dolayh ( Kiraga Holding A.S.) 54.600.950 27,92
Dolayh ( Silcolux S.A. ) 25.128.847 12,85
Dolayh ( Kok Ziraat A.8.) 4.095.071 2,09
KLOD NAHUM 27.362.522 13,99
Dogrudan 0 0,00
Dolayl ( Silcolux 8.A.) 27.362.522 13,99
DINiZ AILESI FERTLERI -11.784.720 6,03
Dogrudan 11.784.720 6,03
DIGER e ol 69200385 3539 |
Dogrudan 56.294.706 28,79
Dolayh 12.905.679 6,60
TOPLAM 195.552.567 100,00

Asagida dogrudan / dolayl: ortaklarimizdan Kiraca Holding A.S ,Silcolux S.A. ve Kok Ziraat
AS. nin ortaklik yapilart verilmistir,

Kiraca Holding A.$.’nin Ortakhk Yapis:

Ortagm Ticaret Unvani/Adi Soyad: Serma(lr}[f‘;')i‘utarl Sermaye Oram (%)

Silcolux S.A. 89.100.000 45
inan KIRAC 87.120.000 44
Kok Ziraat A.S. 19.800.000 10
fpek KIRAG 1980000 | !

Toplam
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Sileolux S.A'nin Ortaklik Yapisi

Ortagin Ticaret Unvan/Ady Soyadi Serm(zgse]')l‘)utarl Sermaye Oram (%)

Klod Nahum 490.000 49
nan KIRAC 450.000 45
Calisanlar 60.000 6
Toplam 1.000.000 10¢

Kok Ziraat A.8.'nin Ortaklik Yapist

Ortagin Ticaret Unvany/Adi Soyad: Sermaye Tutar1 (TL) Sermaye Oram (%)

Inan KIRAC 29.099 333 33,33333
Suna KIRAC 29.090.333 33,33333
Ipek KIRAC 29.999.333 33,33333
Diger 2.000 0,001
Toplam 90,000.000 100

Sirketi taahhiit altina sokacak biitlin islemler, gecerli imza sirkiilerinde belirlenmis
yetkilere gbre mutlaka ¢ift imza ile gergeklestirilmektedir,

5.5  Sermayeyi temsil eden paylara iliskin bilgi:
Grubu | Imtiyaz | Nama/Hamiline | Pay Nominal Toplam Sermayeye
Tiirii Oldugu Degeri (TL) (TL) Orany(%)
A Lo L o8 L 001 14.250.000,00 729
B H 0,01 181.302.567,36 92,71
TOPLAM 195.552.567,36 180,00

A Grubu paylar “Yénetim Kurulu Uyeleri’nin segiminde aday gosterme imtiyaz:”
hakkina sahip bulunmaktadir. (Ana Mukavele Md. 8)

Ortagin; 30.06.2011
Ticaret Unvanl/ Adi Soyadi Sermayedeki Pay1
(TL) (%)

KIRACA HOLDING A.S. 124.093.069 63,46
- A Grubu Imtiyazli 11.930.225 6,10
- B Grubu 112,162,844 57,36
INAN KIRAC 3.380.072 1,73
- A Grubu Imtiyazh 337.822 0,17
- B Grubu 3.042.250 1,56
DINiz ATLESI FERTLERI 11.784.720 6,03
- A Grubu Imtiyazh 1.981.953] 1,01
- B Grubu .9.802.767 : 5,02

DIGER (%) 56.294.706| ~ -

/~ \__TOPLAM 3412 1%5{%67 B
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5.6  Ortakhfmn paylarmdan, kendisi tarafindan bizzat tutulan veya onun adma

tutulan veya bagh ortakliklarimn sahip olduklar1 ortakhk paylarmmm adedi,
defter deZeri ve nominal degeri:

YOKTUR

57  Ortakhgm yonetim hakimiyetinde degisiklige yol ac¢abilecek anlagmalar
hakkmda bilgi:

YOKTUR.

58  Son ii¢ yil icinde yapilan sermaye artirimlari ve kaynaklari ile sermaye
azaltimlars, yaratdan/ipial edilen pay gruplari ve pay sayismda degisiklige yol
agan diger islemlere iligkin bilgi:

Sermaye Arfirmm Sermaye Arfirim

Artirim Tarihi 09.10.2009 05.04.2010
Eski Sermaye 100.000.000 TL 150.000.000 TL
Artirim Tutari 50.000.000 TL 45,552.567,36 TL
Yeni Sermaye 150.000.000 TL 195.552.567,36 TL.
Kaynag: Nakden | Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.
ile Kare Dis Ticaret A.S. nin birlesmesi

sonucu olusan fon

59  Son 3 yilda sermayenin % 10’undan fazlas1 ayni olarak 6denmigse konu
hakkmda bilgi:

Karsan’in 6 Ekim 2009 tarihinde yapilan Yonetim Kurulu toplantisinda, sermaye
yapisuun giiglendirilmesi ve ig alanlart drtiigen iki grup sirketini fiilen birlestirilerek
sinerji saglanmasini teminen; Karsan’m ana ortagi Kiraca Holding A.§.’nin
%99,99’una sahip oldugu Kare ile Tirk Ticaret Kanunu’nun 146-151 ve 451.
maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanunuw'nun 18-20 maddeleri ve Sermaye Piyasasi
Kurulu Mevzuat hitkiimlerine uygun olarak 30 Eyliil 2009 tarihli mali tablolar esas
alinarak birlestirilmesine; bu ¢ergevede, birlesmenin Kare’nin biitiin aktif ve pasifinin
kiil halinde tasfiyesiz olarak Karsan tarafindan devralinmas: suretiyle Karsan
biinyesinde gergeklestirilmesi ve stz konusu birlesme icin gerekli yasal iglemlere
baslanilmasina ve Sermaye Piyasasi Kurulu’na miiracaat edilmesine karar verilmistir.

Sitket’in Tirk Ticaret Kanunu’nun 451°inci maddesi hitkiimlerine gore Kare’yi
devralmak suretiyle birlesmesi Sermaye Piyasast Kurulu’nun 12 $ubat 2010 tarih ve
3/72  sayilt toplantisinda gmuguiup onaylanmstir, Birlesmenin  ve birlesme
szlesmesinin onaylanmast i¢in tiim iglemler tamamlamp Olaganustu Genel Kurul’lar
29 Mart 2010 tarihinde yapilmigtir. FAR U %

Sirket’in Sermiaye {Blj sast mevzuaty, Tiirk T1c;aret Kanunu n 51 ve Kupdmlar -
Vergisi Kghunu'nyn 1800 maddeleri hifkiimleri uy;
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