DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu BRISA
Mevcut Fiyat (TL) 84.40
Hedef Fiyat (TL) 124.60
Getiri Potansiyeli (%) 47.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 66.25 101.96
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 17
Sermaye (mln TL) 305

Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 25,752
Hedeflenen Piyasa Degeri 38,018
Net Borg 7,015
Firma Degeri 32,766
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 14% 4% -13% -5%
BIST100 Rélatif Getiri 7% -13% -22% -14%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 06 Agustos 2025 tarihi itibariyledir.

Rinansdlay Gerceklesen Deniz Yatinm  Research Turkey  Forinvest (Foreks)
(mIn TL)
Satig geliri 8,753 9,191 8,861 8,861
FAVOK 829 980 953 953
FAVOK marji 9.5% 10.7% 10.8% 10.8%
Net kar -579 -589 -531 -531
Net kar marji -6.6% -6.4% -6.0% -6.0%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Forinvest

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
07.08.2025 08:03:46

Brisa Bridgestone (BRISA Tli)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Notr

Brisa Bridgestone, 2¢25 doneminde 8.753 milyon TL satis geliri (Konsensus:
8.861 milyon TL / Deniz Yatirm: 9.191 milyon TL), 833 milyon TL FAVOK
(Konsensus: 953 milyon TL / Deniz Yatirim: 980 milyon TL) ve 579 milyon TL
net zarar (Konsensus: 531 milyon TL net zarar / Deniz Yatirim: 589 milyon TL
net =zarar) acikladi. Enflasyon muhasebesi nedeniyle 2C25 dénemi
finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi altinda 409 milyon TL’lik olumlu

etki olustu.
= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v’ Satis tonaji ve finansallardaki zayiflamanin hiz kesmis olmasi.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

% Satis gelirinde yasanan reel daralma, zayiflayan operasyonel karllik,
finansman giderinin yiiksek seyri ve artan net borg pozisyonu.

= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Bilangoda olumsuz okudugumuz bagliklarin agirlikli olmasina karsin,
zayiflamanin hiz kesmis olmasi, en kétii geride kaldi fiyatlamasinin
baslayabilecegini yatirimci psikolojisi nezdinde desteklemesi ve
beklentiler

performansi iizerinde 6nemli etki yaratmayacagi diisiincesindeyiz.

paralelinde agiklanan finansal sonuglarin  hisse

m Brisa’nin satis geliri, 2C25 doneminde gecen yilin ayni dénemine gore %7
azalarak 8.753 milyon TL olarak gerceklesmistir. Satis gelirindeki azalma,

yurt ici satis hacminden kaynaklanmistir. Yurt igi satis tonaji bu dénemde %5

azalis gdstermistir. ihracat tonaji ise %10 artis gdstermistir.

m 2G25 doéneminde brit kar yillik bazda %25 azalisla 1.586 milyon TL olarak

gerceklesmistir. Briit kar marji 4,5 puan azalsla %18,1 seviyesinde

olusmustur.

m FAVOK yillik bazda %37 azalisla 833 milyon TL, FAVOK mariji 4,6 puan azalisla
%9,5 seviyesinde gerceklesmistir.

m Sirket, 2C25 doneminde 579 milyon TL net zarar agikladi. Bu noktada artan
finansman _giderinin _etkisi _dikkat cekmektedir. Sirket, 2C25 ddneminde

1.191 milyon TL seviyesinde net finansman gideri kaydetti.

m 2G25 donem sonu itibariyle Sirket'in 7.015 milyon TL net borg pozisyonu
bulunmaktadir (1¢25: 6.481 milyon TL net borg). Net bor¢/FAVOK orani ise bu
doénem itibariyla itibariyle 1,5x seviyesindedir (1¢25: 1,3x).
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile

musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA BILANCO DEGERLENDIRME

m Sirket, Haziran ayinda gergeklestirdigi sunumda, 2025 yil sonuna ait
beklentilerini paylagmisti. Hatirlayacak olursak Sirket, 2025 yilinda; i) toplam
lastik satis hacminin tonaj bazinda yatay seyretmesini ii) satis gelirlerinde
tek haneli diisiis gergeklesmesini iii) briit kdr marjinda diisiik tek haneli
diisiis gergeklesmesini vi) operasyonel gider artislarinin ortalama
enflasyonun altinda kalmasini v) FAVOK marjinda tek haneli seviyelerde
diigiis gobstermesini vi) net kdr marjinda tek haneli seviyelerde diisiis
beklemekteydi.

m Genel degerlendirme: Kur ve enflasyon tahminlerimizde ¢eyreklik bazda

yaptigimiz rutin revizyonlara ek olarak, son ag¢iklanan finansal sonuglari
modelimize yansitmamiz neticesinde Brisa Bridgestone icin 12-ayhk hedef
fiyatimizi 118,60 TL'den 124,60 Tl'ye vyiikseltirken, onerimizi ise TUT
yoniinde korumaya devam ediyoruz. Hatirlayacak olursak 1C25 dénemi
finansallari sonrasinda; kiiresel yavaslama ve ABD Baskani Trump’in devreye
aldigi/alacagi tarifelerin otomotiv sektériinde yarattigi/yaratabilecedi arz
ve talep kaynakh olasi belirsizligi géz 6niine alarak, ihtiyath kalmak adina,
modelimizde revizyona gitmis, modelimizin sundugu yiikselis potansiyeline
karsin, belirttiGimiz riskler ¢ercevesinde &énerimizi TUT yéniinde revize
etmistik. Bugiin, heniiz 6nerimizde degisiklik yapmak igin risklerin tam
olarak masadan kalkmadigini degerlendiriyoruz. Ancak, zayiflamanin hiz
kesmis olmasini olduk¢a 6nemli buluyoruz. Keza Sirket, Haziran ayinda
gergeklestirdigi toplantida, ikinci ¢ceyrekte, maliyet artislarinin ve yiiksek
finansman giderinin zorlayici olmaya devam ettigini; 3. geyrek itibariyle
talepteki toparlanma paralelinde karhlik rakamlarinin diizelmeye
baslamasini beklediklerini, esas toparlanmay ise 2026 yilinda bekledikleri
bilgisine yer vermisti. Nette Sirket’e ait finansallari_yakindan izlemenin

6nemli oldugunu ve hizl karar almadan 6nce, trend donisiiniin ikna etmesini

beklemenin daha saglikli bir yatirimci davranisi olacagi kanaatindeyiz.

m Hisse, yil bagindan itibaren BIST 100 endeksinin %14 gerisinde performans
gostermistir. Geriye doniik 12 aylik verilere gére hisse 7,0x FD/FAVOK
carpaniyla islem gérmektedir. 2025 ve 2026 tahminlerimize gore BRISA
hissesi sirasiyla 7,2x ve 4,3x FD/FAVOK carpani ile islem gérmektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yilhk Degisim (1.v1 6A24 Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 1% -7% 17,403 20,305 -14%
Briit kar (mio TL) -8% -25% 3,309 5,189 -36%
Briit kar marji -1.8 puan -4.5 puan 19.0% 25.6% -6.5 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -5% -1% 2,972 3,052 -3%
Faaliyet giderleri/satislar -1puan 0.9 puan 17.1% 15.0% 2 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) -34% -79% 337 2,138 -84%
Esas faaliyet kar marji -0.8 puan -5.4 puan 1.9% 10.5% -8.6 puan
FAVOK (mio TL) -9% -37% 1,753 3,488 -50%
FAVOK marji -1.1 puan -4.6 puan 10.1% 17.2% -7.1 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) -79% 33% 362 -157 a.d.
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -3% 31% -2,424 -1,549 57%
Parasal kazang/kayip (mio TL) -5% -22% 837 1,008 -17%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) 96% a.d. -879 1,432 a.d.
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. -246 -421 -41%
Net kar (mio TL) 8% a.d. -1,116 1,024 a.d.
Net kar marji -0.4 puan -8.2 puan -6.4% 5.0% -11.5 puan
Net borg* (mio TL) 8% 44% 7,015 6,567 7%
Net borg/FAVOK 0.2 0.8 1.5 1.0 0.5
Net borg/6zsermaye 0.0 0.0 0.3 0.3 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) - -3.4 puan -37.5 puan -1.8% 26.5% -28.2 puan
Aktif karlihk (yillik) -1.5 puan -15.9 puan -0.8% 11.2% -11.9 puan
Dénen varliklar (mio TL) 23,837 -8% 18% 23,837 27,300 -13%
Duran varliklar (mio TL) 0% 33% 24,601 24,897 -1%
Ozkaynaklar (mio TL) -4% 28% 20,933 22,171 -6%
Stoklar (mio TL) 7% 15% 5,842 6,868 -15%

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

Nominal hisse performans gelisimi Aciklanma tarihi
BRISA 6 Agustos 9.0% 10.1%

10.0%

15.9%
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Bilango

Periyot Sonu 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 06.08.2025 26.02.2025 26.02.2025
BILANGO (milyon TL) 6A25 2024 2023
Donen Varlklar 23,837 26,296 31,806
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,331 8,144 18,947
Finansal Yatinmlar 1,603 2,287 1,923
Ticari Alacaklar 7,952 8,732 5,514
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 255 160 97
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 5,842 6,046 4,747
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 854 928 579
(Ara Toplam) 23,837 26,296 31,806
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 24,601 24,046 21,701
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatiim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 171 128 127
Maddi Duran Varliklar 21,997 21,755 17,628
Serefiye 107 107 92
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,424 1,405 1,306
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 461
Diger Duran Varliklar 901 651 2,087
TOPLAM VARLIKLAR 48,439 50,343 53,507
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 21,100 21,589 24,964
Finansal Borglar 10,566 10,588 14,106
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 8,207 9,730 9,282
Diger Borglar 233 166 170
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 273.52 277.82 199.53
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yuikiimlultklerin Disinda Kalanlar) 31 71 228
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 0 40 17
Borg Karsiliklari 1,276 361 555
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 514 355 408
(Ara Toplam) 21,100 21,589 24,964
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 6,405 5,830 9,130
Finansal Borglar 5,383 5,095 8,435
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliltklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 722 668 695
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukamlulugi 300 67 0
Diger Uzun Vadeli Yakumltltkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 20,933 22,924 19,413
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 20,888 22,803 19,303
Odenmis Sermaye 305 305 305
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.14 0.14 0.12
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 2,983 2,904 2,345
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 9,870 8,978 3,544
Donem Net Kar/Zarar -1,116 1,772 5,754
Yabanci Para Cevrim Farklari 2 2 -2
Diger Ozsermaye Kalemleri 8,844 8,841 7,356
Azinlk Paylan 45 122 110
TOPLAM KAYNAKLAR 48,439 50,343 53,507

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2025 30.06.2024 30.06.2025
Agiklanma Tarihi 06.08.2025 06.08.2025 06.08.2025 06.08.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 6A24 6A25 2G24 2025

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 20,305 17,403 9,371 8,753
Satislarin Maliyeti (-) -15,116 -14,094 -7,254 -7,167
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 5,189 3,309 2,117 1,586
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 5,189 3,309 2,117 1,586
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -2,191 -2,110 -1,048 -1,047
Genel Yénetim Giderleri (-) -771 -727 -380 -316
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -90 -135 -41 -89
Diger Faaliyet Gelirleri 1,552 2,035 778 829
Diger Faaliyet Giderleri (-) -1,993 -1,728 -821 -788
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler -7.60 8.50 -13.34 3.63
FAALIYET KARI (ZARARI) 1,689 652 591 178
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 284 56 91 23
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 285 56 91 23
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -1 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 1,973 708 682 201
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 2,060 829 569 440
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -3,609 -3,252 -1,476 -1,222
Parasal Kazang / (Kayip) 1,008 837 523 409
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,432 -879 298 -582
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -421 -246 -145 3
D6nem Vergi Geliri (Gideri) -117 -30 -11 -5
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -304 -216 -134 7
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,011 -1,125 154 -579
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,011 -1,125 154 -579
Dénem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari 1,024 -1,116 147 -579
Azinhk Paylar -13 -10 6 1
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 3.12 -3.51 0.43 -1.80
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 3.12 -3.51 0.43 -1.80
Hisse Basina Kazang 3.12 -3.51 0.43 -1.80
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 3.12 -3.51 0.43 -1.80

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yénlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirnm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



