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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

20,00 20.000,00
15,00 15.000,00
10,00 M 10.000,00
5,00 5.000,00
0,00 0,00
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ORTAKLIK YAPISI %
Kiraga Holding 58,51
Diger 41,49
nIlsMIMl Konsenslis  Pusula Yatinm Gergeklesme
Haslilat - 3.997,00 4.983,40
\V/e] ¢ - 715,00 339,64
Net Kar - 35,15 -325,54
KARSN GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 1,30 -6,38 -0,10
Getiri (5) 1,26 -7,90 -14,82
Getiri (XU100-Rolatif) 1,02 -7,03 -31,03
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yillik 2025/06 2026/06
Brut Kar Mariji (Y%) 29,84 19,85
Brut Kar Marji (C%) 29,55 27,17
FAVOK Marji (Y%) 11,46 15,70
FAVOK Mariji (C%) 16,51 6,82
Net Kar Mariji (Y%) 0,36 1,61
Net Kar Marji (C%) 1,37 -6,53
Net Borc (mIn TL) 7.372,01 8.946,93
isletme Sermayesi (mln TL) 5.423,45 7.458,03
Cari Oran 0,96 1,00
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -304,96 1.500,08
Net Finansman Gideri/Satislar 32,66 16,91
Briit Kar Bliylime (Y%) 430,08 -28,44
Brut Kar Buytiime (C%) 72,00 -28,44
FAVOK Biiyiime (Y%) 103,04 78,54
FAVOK Biiyiime (C%) 0,00 -62,91
Net Kar Buiyiime (Y%) -86,92 489,11
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Kaynak: Finnet - Verilerin tiimd solodur.

Karsan Otomotiv — KARSN — Sinirli Olumsuz

Sektore paralel sekilde etkilendi

Karsan Otomotiv, 2026 2.ceyrekte 5 milyar TL hasilat, 340 milyon TL
FAVOK ve 326 milyon TL net zarar ile beklenti alti sonug paylasti.

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Genel cergevesiyle rakiplerinden rolatif pozitif ayrisan, SNA'nin
pozitif kaldigi cerceveyi dikkate alarak finansallar sinirli olumsuz
degerlendiriyoruz. Sirketin beklenti revizyonlarini yakindan takip
ediyor olacagiz.

Pusulanin 4 Yonu:

SNA gecen senenin aksine pozitifte kalmayi basardi.
Sektorel cerceveden olumsuz etkilendi.

ilk 6 ayda gérece biiyiime var.

Adetlerde hem ceyreklik hem yillik daralma var.

> > > >

Sektérde olumsuz goriniim suriyor. Makro cercevenin gozle gorulur
sekilde bozulmasi ve finansmana erisim problemlerinin siirmesi nedeniyle
sektérde zayif gérinim devam ediyor. Ozellikle yasanan bu durum
beklenen teslimatlarin en erken 2026 2.yarisina en ge¢ 2027 ortasina
kaymis goriiniiyor.

Genel cercevesiyle adetler baskilandi. Adet sayisi iretim 6zelinde ilk 6
ayda %2,24 daralma ile 23.150 adet olurken siniflandirma bakimindan
adetlerin 22.789'u Megane; 361'i Karsan Elektrikli'den geldi. Satis
bakimindan adetler %9,84 daralma ile 23.125’e gerilerken adetlerin 340"
Karsan Elektrikli ve 22.785'i Megane olarak gerceklesti. Burada kontrat
cercevesi seklinde Karsan Elektrikli tarafinda o6telemeli, Megane
tarafinda tam satis odagi devam ettiriliyor. Ertelenmis gelir varligindaki
azalista da sadece Karsan Elektrikli oldugunu tahmin ediyoruz. Kapasite
kullanim orani 6zellikle 2026 2.ceyregin beklenenden daha yavas
ge¢mesiyle birlikte 770 baz puan daralma ile %75,4’e gerileyerek sektor
ortalamalarina yakinsadi. Burada 6zellikle kontrat becerisi geregi 2026
2.yarida sektérden ayrismasini bekleriz.

Fiyatlama mekanizmasi rakiplerinden aynstirdi. Ozellikle Megane
fiyatlama becerisi ve Karsan Elektrikli tarafinda kontrat agiyla birlikte %7,56
artisla 5 milyar TL seviyesinde gerceklesti. ilk 6 ayda gelirler Karsan
Elektrikli 1 kat artisla 7,54 milyar TL olurken diger tarafta %7,81 daralma
ile 2,56 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Operasyonel karlilik tarafinda
maliyetlerde yasanan gozle gorilur artis, kur farki gelirlerindeki %75°lik
azalis ve karsilik giderlerinde 3 kathk artis sonucu FAVOK, 2026 2.ceyrekte
%62,9 azalisla 340 milyon TL oldu. FAVOK'teki azalisin etkisiyle birlikte
marjlar 969 baz puan azaligsla %6,82'ye gerilerken beklentilere dair
revizyonlari sirket 6zelinde yakindan takip ediyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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