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Brisa (BRISA), 4C24 déneminde 967.8 milyon TL net kar agikladi.
Piyasa beklentisi 956 milyon TL idi. Piyasa beklentisinin hafif
Uzerinde net kar aciklandi. Net kar yillik bazda %71 azalis gostererek
967.8 milyon TL oldu. Net kardaki gerilemede artan net finansman
gideri ve cirodaki azalma etkili oldu. Net kar marji yilhk bazda 23.9
puan azalig gostererek %10.7 seviyesinde gerceklesti.

Satis gelirleri yillik bazda %7.2 azaldi

4C24 doneminde satis gelirleri, yilik %7.2 azalig gostererek 9.057
milyon TL'ye geriledi. Bir dnceki geyrege gore satis gelirleri %12 artti.
Buna karsin TMS 29 hari¢ tutuldugunda sirketin 4C24 cirosu gecgen
seneye kiyasla %36 artmis ve 8.908 milyon TL seviyesinde
gorinuyor. Brit kar yillik %8.8 azaligla 2.248 milyon TL olurken, brit
kar marji yillik -0.4 puan azalisla %24.8 seviyesinde gerceklesti. Yine
enflasyon muhasebesi olmayan sonuglara bakildiginda sirketin 4C
yillik brit kar artisi %27 seviyesiyle 2.823 milyon TL olacakti.

FAVOK yillik bazda %11 artig gdsterirken, geyreksel bazda %101.4
artis gdsterdi ve 1.693 milyon TL oldu. FAVOK marji da yillik 2.9 puan
artisla %17.9 seviyesinde gerceklesti. Bir 6nceki ceyrekte %9.9
FAVOK marji elde edilmist. TMS 29 harig¢ birakildiginda ayni
dénemler igin FAVOK %45 artmig ve 1.936 milyon TL seviyesinde
olacakti.

12 Aylik Sonuglar

2024 yihinin tamamina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik bazda
%9.7 azaligla 34.6 milyar TL'ye geriledi. Brit kar marji -1 puan
azalisla %23.6 seviyesinde gergeklesirken brit karin bu seviyelerde
korunmasinda siki maliyet yonetimi ve operasyonel verimlilik artisi
etkili oldu. 12 ayhk donemde yurt ici satiglar gegen yila gére %8.5
azalarak 25.621 milyon TL, yurt disi satislar ise yillik %15 azalarak
11.498 milyon TL oldu. TMS hari¢ birakildiginda net satiglar nominal
olarak %43 artmis olacakti.

FAVOK marji 0.4 puan azalisla %15.7 seviyesinde gerceklesti.
FAVOK yillik bazda %12.2 azalig gosterdi ve 5.4 milyar TL olarak
hesaplandi. Bu sonuglarla birlikte sirketin 12 aylik net dénem Kkari
%73.6 azaligla 1.513 milyon TL'ye geriledi. Finansal sonuglarda
enflasyon muhasebesi uygulanmamis olsaydi net kar 2023 yilina
gore %7 artmis olacakti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 79.35
Piyasa Degeri (mn TL) 24,211.0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 2,421.1
Buglinki Sermaye (bin TL) 305,117
Halka Acik Sermaye 30,512
Halka Agiklik Orani %10
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -7.2
3 Ayhk -19.4
Yilbasina gore -13.0
Son 1Yl -28.2

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Ayhk -0.8
3 Aylik -17.7
Yilbagina gore -9.5
Son 1Yl -28.8

Piyasa Carpanlari

F/K 15.9
PD/DD 1.2
FD/NS 0.8
Aktifler 43,148,021
Net Borg 4,502,142
Net Déviz Pozisyonu -1,455,524
Net Satislar 34,546,797
FAVOK 5,418,848
Net Kar/Zarar 1,518,775

3G24  De§. (%) 12A23  Deg. (%)

Net Satiglar 9,057,377 9,760,960 -7.2 8,086,062 12.0 34,546,797 38,257,936 -9.7
Brit Faaliyet Kari 2,248,187 2,464,743 -8.8 1,441,190 56.0 8,137,157 9,383,239 -13.3
Faaliyet Giderleri 1,257,428 1,550,497 -18.9 1,236,213 1.7 5,109,326 5,342,446 -4.4
Finansman Gelir/Gider -1,040,123 -212,200 ad. -1,010,636 ad. -3,377,970 -1,528,623 a.d.
Esas Faaliyet Kari 990,758 914,245 8.4 204,977 3834 3,027,831 4,040,792 -251
FAVOK 1,618,570 1,458,670 11.0 803,833 1014 5,418,848 6,168,855 -12.2
Ana Ortaklik Net Kar 967,772 3,375,830 -71.3 -326,420 ad. 1,518,775 5,754,433 -73.6
Oranlar 4C24 4G23 Fark 3C24 Fark 12A24 12A23

Brit Kari Marji (%) 24.8 25.3 -0.4 17.8 7.0 23.6 245 -1.0
Esas Faa.Kari Marji (%) 10.9 9.4 1.6 2.5 8.4 8.8 10.6 -1.8
Favok Marji (%) 17.9 14.9 29 9.9 7.9 15.7 16.1 -0.4
Net Kar Marji (%) 10.7 34.6 -23.9 -4.0 14.7 4.4 15.0 -10.6
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Net bor¢ pozisyonu azaliyor

Sirketin net borg pozisyonu 2023 yilinin ayni dénemine gore %169.5 artarken, bir 6nceki geyrege gére %5.1 azalarak bu dénemde 4.5 milyar TL
net borcu gerceklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 0.8 seviyesinde gerceklesti. Net borcu ifade eden rasyolarda bir bozulma goériinmuyor.
Bununla birlikte net bor¢/FAVOK rasyosu ideal seviyelerde olmaya devam ediyor. 31 Aralik 2024 itibariyle sirketin 1.5 milyar TL doviz agigi
bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gére 5.8 milyar TL azalarak 7.0 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 3.1 milyar TL nakit girisi sagland.
Yatinim faaliyetlerinden 2.4 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 6.4 milyar TL nakit ¢ikigi oldu.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat

Brisa'nin 4. Ceyrek finansal sonuglarini nétr olarak karsiliyoruz. Cirodaki azalma ve net finansman giderindeki artis sirketin net karini baskiladi.
Diinyada yenileme ve OE lastik Pazar satiglarinda yasanan goérece biyime ragmen gecen yil yurt i¢i talepte yasanan gerileme sirketin
finansallarinda etkili olmus goériintyor. Turkiye yenileme ve OE lastik pazarinin 2025 yilinda 2024 yilina benzer seviyede seyretmesi bekleniyor.
2023 yilina kiyasla sirketin fabrikalarindaki kapasite kullanim orani %1 geriledi. 2024 yilindan yillik Gretim miktari adet bazinda %5 artmasina
karsin Uretim miktari ton bazinda %2 azaldi. Sirketin Aksaray fabrikasinda planladigi 34 milyon $ ilave yatinmin ilk fazi tamamlandi. Sirketin
kapasite artiglarinin éniimiizdeki dénemde potansiyel olusturacag gériisiindeyiz. BRISA igin INA modelimize gére 12 aylik hedef fiyatimiz 120
TLdir.
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Bilango (Bin TL) 2021 2022 2023/12 2024/12 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 2,945,862 5,884,258 23,897,130 31,806,083 22,538,385 -29.1
Hazir Degerler 1,335,062 3,344,879 8,665,396 18,947,073 6,979,893 -63.2
Ticari Alacaklar 727,119 1,043,298 5,709,007 5,513,745 7,484,240 35.7
Diger Alacaklar 13,225 14,357 60,109 96,670 137,498 42.2
Stoklar 617,650 1,108,723 5,840,201 4,746,922 5,181,535 9.2
Diger Dénen Varliklar 21,103 54,650 143,196 89,122 36,799 -58.7

Duran Varliklar 3,114,635 4,405,061 23,396,806 21,700,932 20,609,635 -5.0
Ticari Alacaklar 35,845 17,504 3,783 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 1,829,630 2,017,051 16,793,774 17,628,026 18,645,610 5.8
Maddi Olmayan Duran Varliklar 107,311 126,461 1,256,121 1,397,933 1,296,325 -7.3
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 6,060,497 10,289,319 47,293,935 53,507,014 43,148,021 -19.4

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2,303,596 5,088,156 23,807,921 24,964,014 18,503,306 -25.9
Finansal Borglar 295,968 391,220 4,390,157 553,289 3,196,477 477.7
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 664,382 1,675,345 7,820,764 13,552,282 5,878,615 -56.6
Ticari Borglar 1,199,835 2,807,484 10,409,868 9,281,551 8,339,284 -10.2
Diger Borglar ve Karsiliklar 143,410.94 214,107.31 1,187,132.26 1,576,891.48 1,088,930.37 -30.9

Uzun Vadeli Yiikiimlilkler 2,318,515 2,892,070 6,714,017 9,129,572 4,996,425 -45.3
Finansal Borglar 2,205,187 2,723,553 4,037,075 8,434,960 4,366,772 -48.2
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 113,327.35 168,516.98 2,676,942.24 694,612.11 629,653.14 94

Oz Sermaye 1,438,387 2,309,092 16,643,134 19,303,445 19,544,028 1.2

TOPLAM PASIFLER 6,060,497 10,289,319 47,293,935 53,507,014 43,148,021 -19.4

Temel Rasyolar 2020 2021 2022 2023/12 2024/12

Cari Oran 1.3 1.2 1.0 1.3 1.2

Likitide Oran 1.0 0.9 0.8 1.1 0.9

Toplam Borg / Toplam Aktif 76.3 77.6 64.5 63.7 54.5

T. Finansal borg / Aktif 52.2 46.6 34.4 421 31.2

Toplam Borg / Ozsermaye 321.3 345.6 183.4 176.6 120.2

Gelir Tablosu (Bin TL) 4C23 4C24 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)

Satig Gelirleri 9,760,960 9,057,377 -7.2 38,257,936 34,546,797 -9.7

Satiglarin Maliyeti 7,296,217 6,809,191 -6.7 28,874,698 26,409,640 -8.5

Brit Kar/Zarar 2,464,743 2,248,187 -8.8 9,383,239 8,137,157 -13.3

Faaliyet Giderleri 1,550,497 1,257,428 -18.9 5,342,446 5,109,326 -4.4

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 914,245 990,758 8.4 4,040,792 3,027,831 -25.1

Esas Faaliyet Kari 238,418 1,721,358 622.0 2,943,294 3,361,248 14.2

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 1,458,670 1,618,570 11.0 6,168,855 5,418,848 -12.2

Ana Ortaklik Net Kar 3,375,830 967,772 -71.3 5,754,433 1,518,775 -73.6

Karlilik Oranlari 4C23 4C24 12A23 12A24

Brit Kar Marji 25.3 24.8 24.5 23.6

Favok Mariji 14.9 17.9 16.1 15.7

Net Kar Marji 34.6 10.7 15.0 4.4

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danismanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandirilmasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin
verecekleri yatirm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanliglik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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