{‘ KARSAN

SERMAYE PIYASASINDA FINANSAL RAPORLAMAYA iLiSKIN
ESASLAR TEBLIGINE (11-14.1) iISTINADEN HAZIRLANMIS
1 OCAK — 30 HAZIRAN 2014 YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

l. GENEL BILGILER

a. Raporun lgili Oldugu Hesap Dénemi :01.01.2014 - 30.06.2014

b. Sirketin Ticaret Unvani : KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE TICARET A.S.
Sirketin MERSIS Numarasi : 0-5250-0019-0600019
Sirketin Vergi Dairesi ve Numarasi : BURSA - Ertugrulgazi V. D.- No: 5250001906

Sirketin Ticaret Sicili Numarasi : 13366/22498
Sirketin lletisim Bilgileri :
Genel Midiirliik ve Fabrika

Adres : HASANAGA ORGANIZE SANAYi BOLGESI (HOSAB),
SANAYI CADDESI 16225 NILUFER / BURSA
Telefon  : +90 (224) 484 21 70 (25 HAT) - +90 (224) 280 30 00

Faks © +90 (224) 484 21 69

Organize Sanayi Bolgesi Fabrika

Adres : ORGANIZE SANAYi BOLGESI MAVi CAD.NO:13 16159 NILUFER / BURSA
Telefon  : +90 (224) 243 33 10 (4 HAT)

Faks : +90 (224) 243 74 50

istanbul Ofisi

Adres : EMEK MAH. ORDU CAD.NO:10 34785 SARIGAZi/ SANCAKTEPE / ISTANBUL
Telefon : +90 (216) 499 65 50

Faks : +90 (216) 499 65 53

Web Sitesi : www.karsan.com.tr

c. Sirketin Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Kayith Sermaye Tavani 1 600.000.000 TL
Cikarilmig Sermaye 1 460.000.000 TL
ORTAKLIGIN UNVANI PAY TUTARI (TL) PAY ORANI (%)
Kiraga Holding A.$. 291.905.176 63,46
A Grubu imtiyazli 32.725.736 7,11
B Grubu 259.179.440 56,34
Diger 168.094.824 36,54
A Grubu imtiyazli 794.663 0,17
B Grubu 167.300.161 36,37
TOPLAM 460.000.000 100,00

2014 yili Haziran ayi itibari ile Merkezi Kayit Kurulusu A.S. kayitlarindaki fiili dolasimdaki pay oranimiz
%34,33'tur.

¢. Imtiyazli Paylara ve Paylarin Oy Haklarina iligkin Agiklamalar

Sirket Esas sozlesmesinin 8'inci maddesi olan Yonetim Kurulu maddesine gore A Grubu paylar
“Yonetim Kurulu Uyeleri’'nin se¢iminde aday gosterme imtiyazi” hakkina sahip bulunmaktadir.
Sirketimiz esas sdzlesmesinde oy haklarinin kullanimina ydnelik bir imtiyaz bulunmamaktadir.
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d. Ydnetim Kurulu, Ust Diizey Yéneticiler ve Personel Sayisi Bilgileri

i.  Yonetim Kurulu Uyeleri

Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri, Turk Ticaret Kanunu ve ilgili dizenlemeler gere@ince Sirket
esas sozlesmesi gergevesinde 27 Haziran 2014 tarihinde dizenlenen Olagan Genel Kurul’da
bir yil sire ile ve herhalukarda yerlerine halefleri secilinceye kadar gérev yapmak Uzere
secilmislerdir.

30.06.2014 tarihi itibariyle Yonetim Kurulu tyeleri:

Ydnetim Kurulu Gorevi Gorev Baglama Tarihi
inan Kirag Ydnetim Kurulu Bagkani 27.06.2014
Klod Nahum Yénetim Kurulu Bagkan Vekili 27.06.2014
Jan Nahum Yoénetim Kurulu Murahhas Aza 27.06.2014
Nadir Ozsahin Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 27.06.2014
Giancarlo Boschetti Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 27.06.2014
Antonio Bene Yénetim Kurulu Uyesi 27.06.2014
ipek Kirag Yénetim Kurulu Uyesi 27.06.2014

Yeni Turk Ticaret Kanunu'nda Denetim Kurulu (Murakiplik) ihtiyari oldugu igin 27 Haziran
2014 tarihinde diizenlenen Olagan Genel Kurul'da Denetim Kurulu Gye secgimi yapimamis
olup, Denetimden Sorumlu Komitenin énerisiyle, Yonetim Kurulunun 28.03.2014 tarihli 2014/7
saylli toplantisinda Bagimsiz Dis Denetleme Kurulusu olarak secilen Basaran Nas Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. 1 yil slireyle gorev yapmak Ulzere
bagimsiz dis denetim sirketi olarak onaylanmistir.

ii. Yonetim Kurulu Komitelerine iligkin Degerlendirme
27 Haziran 2014 tarihinde dizenlenen Olagan Genel Kurul sonrasi yapilan Yénetim Kurulu
toplantisinda, Kurumsal Yonetim Komitesi ve Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Goérev ve
Calisma Esaslari SPK mevzuati ¢cergevesinde glncellenmigtir. S6z konusu Goérev ve Calisma
Esaslari Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ve www.karsan.com.tr adresinin yatirimci iligkileri
bdliminde yayimlanarak kamuya aciklanmistir.

Yonetim Kurulu Komiteleri

Komite Komite Uyeleri Komitedeki Niteligi Toplanma Sikhgi
Gorevi

2§Puer2mden Nadir OZSAHIN ?a§kan Bagimsiz L"Jye 3 aylik dénemlerde

Komite Giancarlo BOSCHETTI Uye Bagimsiz Uye yillda en az 4 defa

Kurumsal Nadir OZSAHIN Baskan Bagimsiz Uye

Yonetim .. . .

Komitesi Klod NAHUM Uye Icraci degil Yilda en az 2 defa
Deniz Ozer (*) Uye icraci

g;sli|:nriral<§n Nadir OZSAHIN Bagkan Bagimsiz Uye 2 aylik dénemlerde

Ko?nitesi Klod NAHUM Uye icraci degil yilda en az 6 defa

(*)SPK 11-17.1 sayili Kurumsal Yénetim Tebligi'nin 11. maddesi gergevesinde Yatirimei iligkileri
Bolim Yoneticisi Kurumsal Yonetim Komitesi'nde gérevlendirilmistir.
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ii.  Ust Diizey Yoneticiler

Ust Yénetim Gorevi Goreve Baglama Meslegi
Tarihi
Ahmet Murat Makine Yiksek
Selek CEO 2008 Miihendisi
Is[nall Hakki Genel Mudur YardlmC|S| - 2013 isletmeci
Guralp Mali
Omer Yildinm Genel Mudir Yardimeisi- 2010 Makine Mihendisi
Endustriyel

Yénetim Kurulu Uyelerinin ve yoneticilerin sirket disinda yirittiikleri gérevler hakkinda bilgiye
KAP’ta yer alan Sirket Genel Bilgi Formunda detayh olarak yer verilmistir.

iv. Personel ve isci Hareketleri

30 Haziran 2014 31 Aralik 2013
Beyaz Yaka | Mavi Yaka | Toplam | Beyaz Yaka | Mavi Yaka | Toplam
Karsan Otomotiv 159 713 872 170 719 889
Karsan Pazarlama 26 30 56 27 26 53
Kirpart 53 350 403 50 313 363
Toplam 238 1.093 | 1.331 247 1.058 | 1.305

30.06.2014 tarihi itibariyle Grubun personel mevcudu toplam 1.331 kisidir. Bunlardan 238
adedi beyaz yaka, 1.093 adedi ise mavi yakadir.

YONETIM KURULU UYELERI iLE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MALi HAKLAR

1 Ocak — 30 Haziran 2014 dénemine iligkin, Yénetim Kurulu Uyeleri ve Ust Diizey Yéneticilere
saglanan hak, menfaat ve Ucret toplami finansal tablo dipnotlarinda 2.223.630 TL olarak yer
almakta olup, s6z konusu dipnotlar KAP’ta ve Sirket internet sitesinde yayimlanmaktadir. 27
Haziran 2014 tarihinde dizenlenen Olagan Genel Kurul’da, Genel Kurul'u takip eden aybasindan

itibaren gecerli olmak Uzere, Bagimsiz Yoénetim Kurulu tyelerinin her birine ayda brit 5.250-TL,
Yonetim Kurulu Gyelerinin herbirine ayda brit 3.150-TL 6denmesine karar verilmistir.

SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME GALISMALARI

Concept V-1 projemiz, otobls ihaleleri ile Karsan marka minibls-midibls ve buna ilave Grin
gelistirmeye iliskin AR-GE faaliyetlerimiz devam etmektedir.

SIRKET FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE iLISKIN ONEMLI GELISMELER

a. Sirketin ilgili Hesap Déneminde Yapmig Oldugu Yatirimlar ve Tesviklerden Yararlanma
Durumu

Grup, 2014 yili 6 aylik ddbnemde toplam 129.294.923 TL tutarinda yatirim gerceklestirmistir.
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Karsan Otomotiv;

Karsan Otomotiv bir taraftan mevcut kontrat bazli Gretim anlasmalari ve Karsan minibis ve
Hyundai hafif kamyon Uretimi kapsaminda faaliyetlerini sirdirirken, dider taraftan sinirsiz
ulastirma ¢6zimleri vizyonu kapsaminda kendi markasini yaratma ve agirlikli kendi markasini
Ureten bir ana sanayi sirketi olma yolunda ¢alismalarini devam ettirmekte ve bu kapsamda
yatirimlar yapmaktadir.

Uriin gesitlendirme/modernizasyon yatirimlari igin alinan, 27 Kasim 2012 tarih ve A-107742
numarall tesvik belgesi 28.01.2014 tarihinde 06888 sayi ile ,ardindan 03/07/2014 tarih ve
45008 sayi ile revize edilmigtir. Revize edilen yatirnm tesvik belgesi tutari 54.508.091 TL
(Yerli) ve 37.319.789 USD (ithal)'dir.

"Bolgesel Tesvik Uygulamalarl" kapsaminda degerlendirilmis olan yatirim igin saglanan 1.
Bolge'ye iliskin destek unsurlari sunlardir:

* KDV istisnasi
* GUmruk Vergisi Muafiyeti '
* Bolgesel Tegvik i¢in uygulanan Kurumlar Vergisi Indirimi

Kirpart;

Kirpart otomotiv sanayiine termostat, su-yag pompalari ve dékim parga Uretimi konusunda
faaliyetlerine devam ederken yeni Uriin gruplari ve var olan Urlnlerdeki kapasite artislarina
yonelik olarak sabit kiymet yatirrmlari yapmaktadir.

Modernizasyon/Tevsi yatirimlari icin alinan 27.09.2012 tarih ve 106988 no.lu yatirm tesvik
belgesi, 23.07.2013 tarihinde ve B106988 belge no.su ile revize edilmistir. Revize edilen
yatirim tesvik belgesi tutari 20.990.065 TL'dir.

"Oncelikli Yatinm Konulari" kapsaminda degerlendirilmis olan yatirm igin saglanan destek
unsurlari sunlardir:

* Faiz Destegi

* Gumrlk Vergisi Muafiyeti

* KDV istisnasi

* Kurumlar Vergisi indirimi

* Sigorta Primi igsveren Destegi

Sirketin i¢ Kontrol Sistemi ve i¢ Denetim Faaliyetleri Hakkinda Bilgi ile Yénetim
Kurulu’nun Bu Konudaki Goriisu

Sirketin iginde ayri bir i¢ kontrol ve i¢ denetim mekanizmasi olusumuna iliskin galismalar
baslamis, ancak henliz sonuglanmamistir. Sirketin bagh oldugu Kiraga Holding tarafindan her
tarld mali kontrol ve risk analizini icerecek sekilde denetime tabi olarak faaliyetlerini
surdirmektedir.

Sirketin Dogrudan veya Dolayl istirakleri ve Pay Oranlarina iligkin Bilgiler

. Sirketin Ortaklik Payi

Sirket Ismi Faaliyet Alani
30.06.2014 31.12.2013

Karsan ~ Otomotiv ~ Sanayi | Distribator %25 %25
Mamulleri Pazarlama A.S.
Kirpart Otomotiv  Parcalar | Uretim Satis, %83 %83
San. ve Tic. A.S. Pazarlama ve Dagitim
Karsan USA LLC (*) Satig, Pazarlama %100 %100
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(*) Karsan, taksi modeli projesi ile ilgili olarak ABD’deki yerel otoritelerin dizenleyecekleri ihalelere katiimak amaciyla
merkezi New York, ABD’de tamami Karsan’a ait kurulug asamasinda bir sermaye aktarimi gerektirmeyen Karsan USA
LLC unvani ile bir sirket kurmustur. Sirkete herhangi bir sermaye aktarimi olmamis ve Grup’'un finansal pozisyonu
Uzerinde higbir etkisi yoktur.

Sirketimizin %5’i asan karsilikli istirak iligkisi icinde oldugu Sirket bulunmamaktadir.

C.

Qc«

Sirketin iktisap Ettigi Kendi Paylarina iliskin Bilgiler
Sirket donem icinde kendi paylarini iktisap etmemistir.

Hesap Doénemi igerisinde Yapilan Ozel Denetime ve Kamu Denetimine iligkin
Aciklamalar

Hesap donemi icerisinde TTK'nin 438. Maddesi kapsaminda herhangi bir 6zel denetim talebi
sdzkonusu olmamistir.

Bununla birlikte, 2013 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sirketimiz nezdinde yuruttugu
denetim sonucu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 27.01.2014 tarihli Haftalik Bulteninde Kurul
karari yayimlanmis olup, s6z konusu karara iligkin olarak, 31 Ocak 2014, 28 Subat 2014, 6
Mayis 2014 ve 17 Haziran 2014 tarihlerinde KAP'ta Ozel Durum agciklamasi yapilmistir.
Sirketimiz Yonetim Kurulu tarafindan, SPK kararinin 6ncelikle yirtutmesinin durdurulmasi ve
idari islem'in iptaline iliskin iptal davasi acilmasina ve ilgili mahkemece verilecek karar
neticesine gore, islem tesis edilmesine oybirligi ile karar verilmis ve karara uygun olarak iptal
davasi acimistir. Ankara 11. idare Mahkemesi nezdinde idari islemin yiritmesinin
durdurulmasi ve iptali amaciyla agilan dava, usulden reddedilmis olup, red karari sirketimiz
tarafindan temyiz edilmesine Yonetim Kurulu'nca oy birligi ile karar verilmis ve karar
Sirketimizce temyiz edilmistir. Hukuki sire¢ devam etmekte olup, gelismeler kamuoyu ve
yatirrmcilarimiz ile paylasilacaktir.

Sirket Aleyhine Acilan ve Sirketin Mali Durumunu ve Faaliyetlerini Etkileyebilecek
Nitelikteki Davalar ve Olasi Sonugclari Hakkinda Bilgiler

Hesap dénemi icerisinde Sirket aleyhine acilan énemli bir dava bulunmamaktadir.

Mevzuat Hukimlerine Aykiri Uygulamalar Nedeniyle Sirket ve Yonetim Organi Uyeleri
Hakkinda Uygulanan Idari ve Adli Yaptirimlara lligkin Aciklamalar

Mevzuata aykiri uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi tyeleri hakkinda uygulanan
idari ve adli yaptinm bulunmamaktadir.

!§Ietmenin Faaliyet Gosterdigi Cevrede Meydana Gelen Onemli Degisiklikler ve
Isletmenin Bu Degisikliklere Kargi Uyguladigi Politikalar

Doénem iginde faaliyet gosterilen cografi ¢evre ile ilgili olarak yasanan 6nemli bir degisiklik
bulunmamaktadir. Sirket, Hasanada Organize Sanayi Bodlgesi'nin avantajlarindan
yararlanabilmek icin herhangi bir fiziki degisiklik olmadan Akcalar Sanayi Bdlgesinden
Hasanaga Organize Sanayi Bolgesine gecmistir. S6z konusu adres degisikligi 15.01.2014
tarihinde tescil ve 21.01.2014 tarihinde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi’'nde ilan edilmistir.

isletmenin Performansini Etkileyen Ana Etmenler

Dunya ve Turkiye’nin icinde bulundugu ekonomik cevrede ve vergi oranlarinda meydana
gelen degisiklikler igletmenin  performansini  etkileyen ana etmenler arasinda
sayilabilmektedir. Sirket faaliyetlerini dnemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisikligi
bulunmamaktadir.
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h. Kurumsal Yoénetim ilkeleri Uyum Raporu

J.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan ve 01/01/2014—-30/06/2014 déneminde
gecerli olan “Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne azami élgiide uyulmus ve bu ilkeler uygulanmistir.
Sirketimizin yayimlamis oldugu 2013 yilina iliskin “Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu”
Sirketin internet sitesinde (www.karsan.com.tr) yer almaktadir.

Dénem iginde Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler ve Nedenleri

Sirket esas s6zlesmesinin; “Sirketin Merkez ve Subeleri” baslikh 4. Maddesi, “Yénetim Kurulu”
baslikh 8. Maddesi ve “Yonetim Kurulu Toplantilan” baslikh 10. maddesine degisiklikligine
iliskin olarak ilgili donem icerisinde gerekli Sermaye Piyasasi Kurulu ve GUmrik ve Ticaret
Bakanligi izinleri alindiktan sonra 27 Haziran 2014’te diizenlenmis olan 2013 Yilina iliskin
Olagan Genel Kurulu'ndan onay alinmistir. S6z konusu Esas sozlesme degisikligi 21
Temmuz 2014 tarihinde tescil edilmis, 23 Temmuz 2014 tarihinde TTSG’de yayimlanmistir.

isletmenin Uretim Birimlerinin Nitelikleri

Sirket, Bursa'da bulunan iki fabrikasinda Uretimlerini gergeklestirmektedir. Minibis, kamyon,
otobus ve hafif ticari arac¢ Uretiminin yapildigi Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi Fabrikasi,
82 bin m?si kapali alan olmak Uzere toplam 200 bin m? alana sahiptir. Traktor kabini, otobus
gbévde, kataforez ve yedek parga Uretiminin yapildigi BTSO Fabrikasi ise, 24 bin m?si kapali
alan olmak (izere 30 bin m? toplam alana sahiptir. isletmenin Uniteleri asagida siralanmistir.

Hasanaga Organize Sanayi Bolgesi ve BTSO Sanayi Bolgesi igletmeleri

Kaynak Uretim Birimi

Boya Uretim Birimi

Montaj Uretim Birimi

Kalite Birimi

Uretim Planlama ve Lojistik
Satinalma

Otobiis isletmesi

Kaynak Uretim Birimi

Boya Uretim Birimi

Montaj Uretim Birimi

Kalite Birimi

Satinalma ve Tedarik Birimi

Tiim igletmelere Destek Birimler

Muhendislik ve Teknoloji
insan Kaynaklari
Finansman

Genel Muhasebe
Maliyet Muhasebesi
Bilgi Sistemleri
Satinalma

Uriinler

Sirket Urdnleri arasinda 30.06.2014 itibariyle Karsan Jest, Karsan Atak, Hyundai Semibonnet,
BredaMenarinibus, Hyundai HD Serisi bulunmaktadir.

k. Verimlilik

Ocak — Haziran 2014 Ocak — Haziran 2013

Kapasite Kullanim Orani %6,5 %53.3
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Sirketimizin 2013 yili kapasitesi 27.980 adet/yil arag olup, 2014 Mart ayinda 18.200 adet/yil arag
2014 yili Ocak-Haziran doneminde toplam 595 adet arag Uretilerek
kapasite kullanim orani %6,5 olarak gergeklesmistir.

olarak guncellenmistir.

k. Uretim ve Satislardaki Gelismeler

Sirketimizin GrGn tipleri itibariyle bir 6nceki dénemle karsilastirmali dretim adetleri asagida

gOsterilmigtir.

Mamiil Cinsi Ocak-Haziran 2014 Ocak-Haziran 2013 | Degisim Orani
(Adet) (Adet) (%)
Karsan 545 344 58
J10 0 0 -
Jest 532 344 55
Atak 13 0 -
Eeugeot Partner / Citroen 0 5977 (100)
erlingo
Hyundai Truck 0 90 (100)
Renault Trucks 593 (100)
BredaMenarinibus 43 450 (90)
Hyundai Semibonnet 7 0 -
TOPLAM 595 7.454 (92)

Sirketimizin Grin tipleri itibariyle bir 6nceki donemle karsilastirmali satis adetleri ve hasilatlari

asagida gosterilmistir.

Mamiil Cinsi Ocak-Haziran 2014 Ocak-Haziran 2013 Degisim Orani
(Adet) (Adet) (%)
Karsan 405 480 (16)
J10 0 258 (100)
Jest 394 222 77
Atak 11 0 -
Peugeot Partner / Citroen 0 5977 (100)
Berlingo
Hyundai Truck 15 15 (0)
Renault Trucks 0 593 (100)
BredaMenarinibus 42 447 (91)
Hyundai Semibonnet 4 0 -
TOPLAM 466 7.512 (94)
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Mamiil Cinsi Ocak-Haziran 2014 | Ocak-Haziran 2013| Degisim Orani
Satis Hasilati (TL) Satis Hasilati (TL) (%)
Karsan 28.317.200 24.244.497 16,80
J10 - 10.718.878 -
Jest 26.459.344 13.525.619 95,62
Atak 1.857.856 - -
Ezﬁ%e;z} Partner / Citroen i 120.010.768 )
Hyundai Truck (537.364) 616.840 (187,12)
Renault Trucks - 70.171.195 -
BredaMenarinibus 38.946.012 265.662.245 (85,34)
Hyundai Semibonnet 242.098 - -
Diger (*) 99.231.112 74.840.634 32,59
TOPLAM 166.199.058 555.546.179 (70,08)

(*) Ocak-Haziran 2014 donemi igin, diger kisminin %60,71 yedek parca ve malzeme satiglarindan, %39,29 lik kismi
ise otomotiv ana ve yan sanayiine verilen kataforez kaplama, parga basimi, kabin boyama ve imalati iceren
Endustriyel hizmetlerden olusmaktadir.

|.  Toplu S6zlesme Uygulamalarn ve Calisanlarin Sosyal Haklari

Karsan Otomotiv olarak doénem icinde herhangi bir uyusmazlik ve is¢i hareketi
g6zlenmemistir. Tirk Metal Sendikasi ile MESS arasinda 1 Eyludl 2012 - 31 Agustos 2014
doénemini kapsayacak yeni donem grup toplu is sOzlesmesi 3 Haziran 2013 tarihinde
imzalanmistir.

SPK’nin Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligine (11.14.1) gére Grubun ddnem
sonunda ayrilan kidem tazminati karsilik tutari 1.689.444 TL'dir.

Sirketimiz calisanlarina Ucret ve ikramiye yaninda dogum, &6lim, evlenme, cocuk parasi,
askerlik yardimi, bayram yardimi, dcretli izin yardimi, gibi nakdi yardimlar ile yemek, ulagim,
giyecek ve temizlik yardimi gibi ayni yardimlar yapiimaktadir.

m. Sirketin  Yatinm Danigmanhgive Derecelendirme Gibi  Konularda Hizmet
Aldigr Kurumlarla Arasindaki Cikar Catismalari ve Bu Gikar Gatismalarini Onlemek
Igin Sirketge Alinan Tedbirler Hakkinda Bilgi

2013 yihinda Tirk Rating Istanbul Uluslararasi Derecelendirme Hizmetleri A.S.’den (Tirk
Rating) kredi derecelendirme hizmeti alinmis olup, Tirk Rating’le Sirketimiz arasinda
herhangi bir ¢cikar catismasi bulunmamaktadir.

Turk Rating istanbul Uluslararasi
derecelendirmesi ile ilgili olarak,

* Uzun Vadeli Kredi Derecelendirme Notunu TR A- *

* Kisa Vadeli Kredi Derecelendirme Notunu TR A2 **

* GOrinUimunu ise "Duragan”

olarak agiklamis olup, Sirketimiz tarafindan 13 Ocak 2014 tarihli Ozel Durum Agiklamasi ile
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda kamuoyuna duyurmustur.

(Notlarin tanimi;

* TR A : Ortalamanin Uzerinde kredi kalitesi ("+" ve"-" isareti nispi kredi degerliliklerini
gostermek icin kullanilabilir.)

** TR A2 : Guglu borg 6deme kabiliyeti anlamina gelmektedir.)

Derecelendirme Hizmetleri A.S., Sirketimizin kredi
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V. FINANSAL DURUM

a.

Mali Tablolarin Ozeti

Mali Tablolar SPK Seri I1.14.1’e gore konsolide olarak dizenlenmis ve bagimsiz denetimden

gecmemistir.
Ozet Bilango (TL)

Varliklar Ocak-Haziran 2014 Ocak-Aralik 2013
Doénen Varliklar 407.649.460 445.563.783
Duran Varliklar 709.794.538 585.928.916

Toplam Varliklar

1.117.443.998

1.031.492.699

Kaynaklar Ocak- Haziran 2014 Ocak-Aralk 2013

Kisa Vadeli Yukumllikler 329.843.303 221.400.515
Uzun Vadeli Yukdmlulukler 472.969.520 476.626.904
Ozkaynaklar 314.631.175 333.465.280

Toplam Kaynaklar

1.117.443.998

1.031.492.699

Ozet Gelir Tablosu (TL)

Ocak- Haziran 2014

Ocak- Haziran 2013

Hasilat 166.199.058 555.546.179
Brut Kar 25.212.791 91.168.936
Esas Faaliyet Kari/Zarari (12.896.460) 11.742.531
Doénem Kari/Zarari (18.322.381) (9.423.481)

Temel Gostergeler ve Oranlar

Temel Gostergeler (TL)

Ocak- Haziran 2014

Ocak- Haziran 2013

Brit Kar Marji 0,152 0,164
Faaliyet Kar Marji (0,068) 0,017
Net Kar Marji (0,110) (0,017)

Likidite Oranlan

Ocak- Haziran 2014

Ocak- Haziran 2013

Cari Oran 1,236 0,821
Likidite Orani 0,952 0,591
Nakit Orani 0,108 0,052
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Finansal Yapi Oranlari

Ocak- Haziran 2014

Ocak- Haziran 2013

Toplam Borglar/Ozsermaye 2,552 3,198
K.V. Borglar / Toplam Aktifler 0,295 0,568
U.V. Borglar / Toplam Aktifler 0,423 0,194
Maddi Duran Varlik /(Ozsermaye+U.V. 0,504 0,778

Borglar)

Karlilik Oranlari

Ocak- Haziran 2014

Ocak- Haziran 2013

Net Dénem Kari / Toplam Aktif

(0,016)

(0,009)

(0,058)

(0,039)

Net Dénem Kari / Ozsermaye

Sirketin Sermayesinin Karsiliksiz Kalip Kalmadigina veya Borca Batik Olup Olmadigina
iliskin Tespit ve Yonetim Organi Degerlendirmeleri,

Sirketin TTK 376. Madde igeriginde belirtilen oranlar dikkate alinarak yapilan hesaplama
cergevesinde sermayesi karsiliksiz kalmamaktadir.

Ortakhgin Finansman Kaynaklari
Isletmenin finansman kaynaklari, sirketin 6z sermayesi, kullandidi kredilerden olusmaktadir.

Cikanilmig Bulunan Sermaye Piyasasi Araglarinin Niteligi ve Tutari

Doénem icinde cikarilmis bulunan sermaye piyasasi araci bulunmamakla birlikte, Sirketimizin,
tahvil ihracina yonelik olarak almis oldugu 5 Mart 2014 tarihli Yonetim Kurulu karari
gergevesinde, azami 100.000.000 TL (yuzmilyon Turk Lirasi) nominal degerli, yurticinde, bir
veya birden ¢ok seferde, halka arz edilmeksizin nitelikli yatirrmcilara satisi yapilmak tzere
tahvil ihrag edilmesine, ihrag edilmesi planlanan tahvilin 2 yil vadeli 3 ayda bir kupon
o0demeli, degisken faizli ve vade sonunda anapara 6demeli olmasina karar verilmis olup,
planlanan tahvil ihraci ile ilgili olarak Sirketimiz tarafindan 13 Mart 2014 tarihinde Sermaye
Piyasasi Kurulu ve Borsa istanbul A.S.'ye gerekli basvuruda bulunulmustur. Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 6 Mayis 2014 tarih ve 14/424 sayili izni ile onaylanan ihra¢ basvurusu
kapsaminda halka arz edilmeksizin borsa disinda nitelikli yatinmciya satilan 728 gun vadeli
100.000.000,- TL. nominal degerli tahvil 29.05.2014 tarihinde ihra¢ edilmis ve tamami
satilmistir. Tahvil ihracina ydnelik gerekli aciklamalar SPK mevzuatina uygun olarak Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda ve Sirket internet (www.karsan.com.tr) sitesinde yayinlanmaktadir.

Kar Dagitim Politikasi

Sirketin karina katilim ve kar payi dagitimina iligkin imtiyaz s6zkonusu degildir.

Sirketimiz Turk Ticaret Kanunu hikimleri, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Vergi Mevzuati ve
diger ilgili mevzuat ile esas s6zlesmenin kar dagitimi ile ilgili maddeleri ¢ergevesinde kar
dagitimi yapmaktadir.

Kar dagitiminin belirlenmesinde, ilgili dizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi surece,
uzun vadeli sirket stratejimiz, yatirim ve finansman politikalari, karlilik ve nakit durumu dikkate
alinarak, Sermaye Piyasasi Dizenlemeleri ¢ercevesinde hesaplanan net dagitilabilir donem
kari yasal kayitlarimizdan karsilanabildigi surece hissedarlarimiza azami oranda nakit
ve/veya bedelsiz hisse seklinde dagitilir.

Kar dagitiminin en ge¢ dagitim karari verilen Genel Kurul toplantisinin yapildigi hesap
dénemi sonu itibariyle baslanmasi sartiyla, Genel Kurul toplantisini takiben en ge¢ 3 ay icinde
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yapilmasi hedeflenmekte olup kar dagitim tarihine Genel Kurul karar verir. Kar payi,
dagitimina karar verilen Genel Kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla mevzuat
hikimleri cercevesinde esit veya farkli tutarl taksitlerle 6denebilir.

Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin timuane, bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak dagitilir.

Yoénetim Kurulu senelik karin mevzuat gergevesinde ortaklara en kisa strede iletiimesini
saglayacak yer, zaman ve seKil itibariyla btln tedbirleri almayi esas edinmisgtir.

Sirket Esas Sozlesmesi'ne gore; Yonetim Kurulu Genel Kurultarafindan yetkilendirilmis olmak
ve Sermaye Piyasasi Dizenlemelerine uymak kaydi ile kar payi avansi dagitabilir.

g. lIsletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektér Hakkinda Bilgi, Isletmenin Sektor igerisindeki
Yeri

2014 yih 6 aylik doneme ait, sektordeki ve Karsan Otomotiv'deki gelismeleri, OSD verileri

dogrultusunda asagidaki sekilde 6zetlemek mimkundur.

Toplam tasit araci tretimi 2014 yilh Ocak-Haziran déneminde 2013 yili ayni dénemine goére %1
azalisla 564.078 adet gerceklesirken otomobil Uretimi de %18 artisla 357.047 adet olarak
gerceklesmistir.

Sirketimizin de iginde bulundugu;
e Tirkiye Hafif Ticari Arag Uretiminde bir 6nceki yilla gore; Minibuste %20 ve
Kamyonet'te %24 oraninda azalis gergeklesmistir.
e Turkiye Agir Ticari Arag Uretiminde bir dnceki yilla gore; Otobuste %28, Kiguk
Kamyonda %19 ve Buyuk Kamyonda %2 oraninda dusus gergeklesirken, Midiblste
%22 oraninda artis gergeklesmistir.

Tarkiye pazarinda, hafif ticari araclar grubunda 2014 yili ilk 6 aylik dénemde bir dnceki yila gore
toplam hafif ticari arag satislarinda %32, ithal hafif ticari ara¢ satiglarinda %28 oraninda dusus
gerceklesmigstir.Yerli hafif ticari ara¢ satislar ise %36 oraninda azalmigtir. Hafif ticari ara¢
pazarinda ithalatin payi 2014 yili ilk 6 ayinda %51 olarak gerceklesmistir.

Karsan, “Sinirsiz ulastirma ¢éztimleri” vizyonu dogrultusunda, otomotiv sektériindeki 48 yili agkin
deneyimi ve esnek Uretim kapasitesi ile dinyanin segkin markalarina tasarim, muhendislik ve
Uretim dahil anahtar teslim ticari arag Uretimi ¢oztUmleri sunmakta ve kendi markasi ile ticari arag
Uretimi yapmaktadir. Turk Otomotiv Sanayiinde kontrat bazli Uretim modelinin 6nclsi olan
Karsan; belirlenen kontrat tarihleri arasinda Peugeot Partner/Citroen Berlingo hafif ticari araclar ile
Renault Trucks agir kamyon modellerinin Uretimini yapmis, Hyundai Truck hafif kamyon,
BredaMenarinibus otobusler ve Karsan marka minibUs tipi araglarinin Uretiminin yanisira ticari
faaliyetlerini sturdirmektedir. Sirketimiz agir kamyon dreticisi Renault Trucks'in 7,5 ton ve Uzeri
agir kamyonlarini Gretmekte olup, alti yillhik bir dénemi kapsayan s6z konusu dretimin, 20 Agustos
2013 tarihinde imzalanan anlagmalarla, Kasim 2013'ten itibaren sona erdiriimesine iligkin olarak
taraflar arasinda mutabakat saglandigi hususunu Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
duyurmustur. Bununla birlikte, Peugeot Citroen Grubu ile Sirketimiz arasinda Peugeot Partner ve
Citroen Berlingo’nun dretimi amaciyla 5 yillik bir sire i¢in imzalanan anlasma 2013 yili sonu
itibariyle sona ermis ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur.

Karsan’in, Hyundai'nin yeni gelistirilecek olan 3-6 ton arasinda azami yuklu agirliga sahip van,
kamyon ve minibUs versiyonlarini iceren yeni bir ticari arag modelinin tim Avrupa pazarlari igin
minhasir Ureticisi olmasi yolunda Hyundai ile 27 Kasim 2012 tarihinde Uretim ve Tedarik
Anlagmasi imzalanmistir. Uretim baslangici 2014 yili sonu olarak belirlenen yeni modelden, ilk 7
yilda toplam 200,000 adedin tzerinde bir Uretim gerceklestiriimesi hedeflenmektedir.

Sirketimizin Hyundai Motor Company (HMC) ile 27 Kasim 2012 tarihinde imzaladigi ve 0Ozel
durum aciklamasi ile duyurdugu yeni hafif ticari ara¢ serisinin Uretim ve tedarigine yonelik
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anlasmanin devami mahiyetinde 3.5 - 5 ton arasinda azami yikli agiriga sahip panel van, hafif
kamyon ve minibls versiyonlari ile ayni Uriin grubundaki hafif ticari arag serisine iliskin olarak,
ortagl bulundugumuz Karsan Pazarlama Sanayi Mamulleri Pazarlama A.S. (Karsan Pazarlama)
ile is ortagimiz Hyundai Motor Company (HMC) arasinda 20 Mayis 2014 tarihinde muinhasir
yurtici distribiitérlik anlagmasi imzalanmistir. imzalanan distribiitérliik anlagmasiyla birlikte
Karsan Pazarlama, Sirketimizin HMC igin Uretecedi hafif ticari araglarin Turkiye'de pazarlama,
satis ve satis sonrasi hizmetlerini munhasir olarak Ustlenmistir. Kamuoyu ve yatirimcilarin
bilgilerine sunulmustur.

Ayrica Karsan ticari ara¢ segmentinde kendi markasini yaratma calismalari kapsaminda Concept
V1 modelini gelistirme c¢alismalarini surdirmektedir. Karsan’in Bursa tesislerinde Uretiimesi
planlanan yeni Concept V71'in, cam tavani, 5 kisilik yolcu kapasitesi, tekerlekli sandalye ile
binilebilme 6zelligi, sad/sol direksiyon ve alternatif enerjilerle de giglendirilebilme opsiyonlarina
sahip olmasi planlanmaktadir. Moduler sistem konstriksiyonu sayesinde dunyadaki tum
metropollerin ihtiyacini karsilayabilecek niteliktedir. Karsan, 2012 Mart ayinda Concept V1'in ilk
yurur prototipini Cenevre Otomobil Fuarinda, 2012 Haziran ayinda ise ilk sagdan direksiyonlu
elektrikli Concept V1 taksi modelini Londra’daki “Kentsel Hareketlilik” konferansinda sergilemistir.
2013 yili Haziran ayinda yine Londra’da 2 ayri organizasyonda sergilenen Concept V1 ulagsimda
erisebilirligi kolaylagstirmayl amaclayan taksi ve binek ara¢ platformu ile “2013 Global Product
Differentiation Excellence Award” / “2013 Global Uriin Farklilastirma Mikemmellik Odiili’nii
almistir. Ayrica, 16 Ocak 2014’te, Londra Belediyesi'nin diizenledigi “Zero Emission Capable Taxi
Event” / “Sifir Salinim Kabiliyetli Taxi Basin Konferansi’'nda yer almistir.

Konya Biyiksehir Belediyesi'nin agmis oldugu "40 Adet Dogalgaz Yakitl Kordklu Tip Otobts"
ihalesine iliskin 2013 yili Agustos ayi icinde imzalanan sézlesme gergevesinde, otobis teslimati
Uretim planina uygun olarak 2014 yili Ocak ayinda tamamlanmistir. 40 Adet Dogalgaz Yakitl
Korukli Tip Otobus ve s6z konusu otobuslerin 2 yillik periyodik bakimini kapsayan bu ihale
sonucunda 12,7 Milyon Euro tutarinda ciro elde edilmistir.

Sehirlerdeki ve toplu tagimacilik sistemlerindeki deg@isimleri takip ederek ihtiyaglara uygun urtnler
ve hizmetler gelistirmeyi hedefleyen Karsan, kendi markasiyla pazara sunmak tzere gelistirme
calismalarina devam ettigi yepyeni bir Grtin ailesinin en kiiguk Uyesi olan “JEST”in lansmanini ise
Mayis 2013'de gergeklestirmigstir. Alcak taban ve rampa uygulamasiyla engelli erisimine olanak
veren, Euro 5 motoru ile yakit ve bakim giderlerinde tasarruf saglayan ve tasarimi Heksagon
Stludyo ile Karsan tarafindan yapilan JEST kablosuz internet (Wi-Fi) opsiyonuna da sahiptir.

Ayrica 2013 yilinda yurt ici ve yurt diginda ilk tanitimlarini yaptigimiz. CXL ve MPXL proje kodlu 8
metre otobulslerimiz 2014 Nisan ayinda yapilan Busworld Turkey fuarinda Karsan ATAK ve
Karsan STAR olarak basina tanitiimistir.

Sirketimiz, Tirkiye Bilimsel ve Teknolojik Aragtirma Kurumu'nun (TUBITAK) Kamu Kurumlari
Arastirma ve Gelistirme Projelerini Destekleme Programi (KAMAG) kapsaminda agmis oldugu
"elektrikli ara¢ teknolojilerinin gelistiriimesi" bagslikh ¢agriya 2013 Mayis ayinda basvurmus olup,
¢agrinin nihai kararinin verilecegi 2. Asamasina ise otomotiv yan sanayi sirketleri, Gniversiteler ve
arastirma merkezleri ile birlikte kurmus oldugu ayni konsorsiyum ile 2013 Aralik ayinda
bagvurmustur. TUBITAK tarafindan 23 Mayis 2014 tarihinde projemizin desteklenmesinin uygun
bulunmadi§i tarafimiza bildirilmis olup, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur.

Karsan arag¢ uretiminin yanisira, Ford, Tirk Traktér, Mais gibi firmalara, kataforez, boya,
kamyonet kasasi, otobls govdesi ve traktor kabin imalati gibi endustriyel hizmetler sunmaktadir.

2014 yili 6 ayhk dénem itibariyle, Karsan’in tretmekte oldugu ve pazarlama, satis ve satis sonrasi

hizmet faaliyetlerini siirdirmekte oldugu Urinlerinden Karsan Jest'in toplam minibis sinifindaki
pazar payi %7,38 olmustur.

12



{{ KARSAN

VI.

VII.

VIII.

SERMAYE PIYASASINDA FINANSAL RAPORLAMAYA iLiSKIN
ESASLAR TEBLIGINE (11-14.1) iISTINADEN HAZIRLANMIS
1 OCAK — 30 HAZIRAN 2014 YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

2014 yih 6 aylk doénem itibariyle, Karsan 2 adet Jest, 6 adet HD 35, 1 adet HD 75 ve 3 adet
Hyundai Semibonnet arag¢ ve gesitli yedek parcalar ihrag ederek toplam 723.981 USD ihracat
geliri elde etmisgtir.

RISKLER VE YONETIM KURULU’NUN DEGERLENDIRMESI

Ortakligin maruz kaldigi riskler tim otomotiv sektori igin gegerli olmakla beraber sermaye, kredi,
likidite, piyasa, kur ve faiz oranini igeren finansal riskler, 6zellikle kriz dénemlerinde basgdsteren
kapasite yonetimi riski, tedarikgiden musteriye olan tim halkalari iceren tedarik zinciri yonetim
riski ile mevzuat ve yonetmeliklerden kaynaklanan risklerdir. Sirket bu risklerin mali performansina
etkisinin en aza indirgenmesi igin galismaktadir.

Kiraga Holding tarafindan baslatilan ve Sirketimizin de icinde bulundugu Kurumsal Risk Y&netimi
Projesi kapsaminda; risk modeli ve risk skalasi belirlenmis, slre¢ sahiplerinin kurumsal risk
yonetim farkindaligini artiran egitimler verilmis, risk degerlendirmesi gerceklestirilerek Sirket
riskleri dnceliklendirilmis ve Sirket risk envanteri olusturulmustur. Ayrica Sirketimizin Risk Yénetim
Prosedurt yazilmistir. Kurumsal Risk Yoénetiminin yillar boyunca devam ettirilecek yasayan bir
sure¢ olmasi igin galismalar sirdurdlmektedir. 2014 yili Haziran sonu itibariyle Sirketimizin Risk
Yonetim Politikasi bulunmamaktadir.

ILISKILI TARAF ISLEMLERI VE BAKIYELERINE ILISKIN ORTAKLARA SUNULMASI
ZORUNLU BILGILER

01.01.2014 - 30.06.2014 donemini kapsayan iligkili taraf islemleri ve bakiyelerine iliskin
acgliklamalar 30.06.2014 tarihli dipnotlarimizin 16. Maddesinde yer almaktadir.

DIGER HUSUSLAR - HISSEDARLARA BILGI

Sirketimizin 7 Temmuz 2014 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda duyurdugu Uzere;
Sirketimiz ile Wuhan Zhong Yuan Bang Tai Investment Holding Co. Ltd. Sirketi arasinda 15 Mayis
2014 tarihinde imzalanan ve ayni gun 6zel durum acgiklamasiyla kamuya duyurulan ve J10
hattinin da kullanilacagi J10 aracinin ve diger Karsan drtnlerinin Cin'de tretimi igin yeni bir Sirket
kurulmasi amaciyla olasi bir ortaklik ("joint venture") anlasmasi igin 6n g¢alisma yapilmasini,
Cin'de kurulmasi planlanan yeni Sirkete, Sirketimiz tarafindan %35 ortak olunmasini, 62 Milyon
Euro tutarindaki kurulug sermayesinin %28,8'inin J10 aracinin Uretim hattinin ve sair detaylarin
satisindan elde edilecek 18 Milyon Euro'dan karsilanmasini ve geri kalan 3,8 Milyon Euro
sermayenin ayrica 6denmesini kapsayan Protokol'un devami mahiyetinde bir Ek Protokol 4
Temmuz 2014 tarihinde imzalanmistir. imzalanan Ek Protokol ile taraflarca konuyla ilgili
yurUtilecek planlama, yatirnm ve Uretim hazirhk calismalari detaylandiriimistir. Ek protokolde
varilan mutabakata gbére 15 Ekim 2014 tarihine kadar ortaklik ("joint venture") anlagsmasinin
imzalanmasi, 1 Ocak 2016 tarihinde deneme Uretimine baslanmasi ve 1 Mart 2016 tarihinde ise
seri Uretime gecilmesi hedeflenmektedir. ilk yil, yaklasik 10,000 adet J10 Uretilmesi planlanmakta
olup, bu Uretimin tedricen 20,000 adedin tzerine ¢ikmasi 6ngorilmektedir. Gelismeler kamuoyu
ve yatirnmcilarimiz ile paylasilacaktir.

2014 wyilik planli bakim ve revizyon nedeniyle Hasanada Organize Sanayi Bolgesindeki
Fabrikamizda 28 Temmuz - 15 Agustos 2014 tarihleri arasinda, Bursa Organize Sanayi
Bolgesindeki Fabrikamizda ise 28 Temmuz - 8 Agdustos 2014 tarihleri arasinda Uretime ara
verilecegine iligkin 6zel durum agiklamasi yapiimistir.

Sirketimizin  04.08.2014 tarih ve 2014/30 nolu Yonetim Kurulu karariyla; Sirketimiz esas
s6zlesmesinin 7. maddesi g¢ercevesinde Ydnetim Kurulu'na verilen yetkiyle, azami 200.000.000
TL (ikiydzmilyon Turk Lirasi) nominal degerli, yurticinde, bir veya birden ¢ok seferde, halka arz
edilmeksizin nitelikli yatirirmcilara satigi yapilmak utzere tahvil ihra¢ edilmesine, ihra¢ edilmesi
planlanan tahvilin 3 yila kadar vadeli 3 ayda bir kupon édemeli, degisken faizli ve vade sonunda
anapara 6demeli olmasina karar verilmistir. S6z konusu karar kapsaminda planlanan tahvil ihraci
ile ilgili olarak Sirketimiz tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa istanbul A.S.'ye 13
Agustos 2014 tarihinde basvuruda bulunulmustur. S6z konusu karar ve bagvuru ayni gin Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda duyurulmustur.
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