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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Al
16.11.2026
Hisse 13.11.2026 Brisa 2026 yilhnin ilk dokuz aylik sonuglari, ic pazardaki blyimenin ve
Kurulus Tarini = operasyonel verimliligin karliiga yansidigi bir goriiniime isaret ediyor.

Net satislarda sinirli reel artisa karsilik briit kar ve FAVOK daha giiclii
Odenmig Sermaye(Mio TL) 305 blytlrken, sirket gegen yilin ayni donemindeki net zarardan net kara
gecti. Uguncu ceyrekte satis gelirleri yillik bazda gerilese de brut kar

Pazar Ana Pazar
ve FAVOK marjlarindaki yiikselis, operasyonel iyilesmenin sirdiginii
XUTUM, XUSIN, XKMYA, XTUMY, &
gosterdi.
Dahil Endeksler XSKOC, XUSRD, XBANA, XKTUM, [j
KSRDK, K3IN5, XTOSY = Net satislar, 30 Eylil 2026 satin alma gliclyle yillik %?2,0 artarak
38,74 milyar TL oldu. Satislarin maliyetinin %2,9 azalmasiyla brit kar
Performans 1H 1A A 1y %?21,1 ylkseldi, 9,39 milyar TL'ye ulasti. Brit kar marji %20,42'den

%?24,24'e cikarken, esas faaliyet kari ise %50,9 artisla 3,56 milyar TL
Nominal (TRY) -1.47 0.43 -12.66 -2019 olarak gerceklesti. Sirket tanimli FAVOK %26,6 yiikseldi, 5,89 milyar
TL, FAVOK marji %12,25ten %15,21’e yiikseldi. Katma degerli tiriin
odagi ve maliyet disiplini karlihgi desteklerken, personel giderlerinde
Relauf BIST-100 44/ 5.89 .22 -28.38 reel artis izlenmesi gereken maliyet unsurlar arasinda yer aldi.

MNominal (UsD) -1.88 -142 -17.02 -32.93

N Satislarin gelisiminde ic pazar belirleyici oldu. Indirim ve iade éncesi

= BRBA - = N Getir Performans yurtici satislar %7,6 artarak 28,89 milyar TL olurken, yurtdisi satislar

ise %9,1 azalarak 12,75 milyar TLye geriledi. Yurtici satiglarin brit

500 satislar icindeki payl %69,4 oldu. I¢ pazarda tim ana segmentlerde

pazar payl kazanilmasi ve yiksek katma degerli segmentte pazarin

iki kati bliylime saglanmasi, Griin kanal stratejisini destekledi. Lassa

ile 18 Ulkede pazar payi kazanilmasi uluslararasi rekabet acisindan

olumlu olmakla, bu kazanimlar dokuz aylik donemde TL bazinda reel
yurtdisi gelir artisina dontismedi.

{25

100 Uclincii ceyrek net satislar yillik %1,7 azalarak 13,46 milyar TL oldu,
brit kar %9,9 artigla 3,45 milyar TL, FAVOK %12,2 biiyiiyerek 2,43
milyar TL'ye, FAVOK marji %15,8'den %18,0e cikti. Buna karsilik da
ticari kur farki giderlerindeki artis ve vade farki gelirlerindeki azalisin
da etkisiyle esas faaliyet kari %2,9 gerileyerek 1,41 milyar TL oldu.
Konsolide net kari %40,8 artarak 532,2 milyon TL'ye ulasirken, ana
ortaklk net kar1 526,7 milyon TL olarak gerceklesti.

W O 057206 0770036 097206 17026 Dokuz aylik konsolide net kar 806,7 milyon TL, ana ortaklik net kari

800,6 milyon TL oldu. Onceki yil ayni déneminde sirasiyla 1,19 milyar

TL ve 1,17 milyar TL net zarar bulunuyordu. Operasyonel iyilesmeye

Gel oy o moouwmom oW WX W ek olarak net finansman giderinin %13,3 azalarak 4,37 milyar TLye
gerilemesi kara gecisi destekledi. Net parasal pozisyon kazanci 1,29
milyar TL'ye diismesine ragmen vergi oncesi kar 492,0 milyon TLye
Degin % L A A ulasti. Toplam 314,7 milyon TL net vergi geliri de donem karina katki
sagladi. Dolayisiyla net kardaki toparlanma, faaliyet performansindaki

Net Sats oeM Bl BB &MY 4 W UM

Btk A AN S S N 1 JU S . _ : yet peiiUlitdist
glclenme yaninda finansman ve ertelenmis vergi etkileri de iceriyor.
Dejin e mE WM 8% B0 B W
FACK ¥ N 1 B [ MY N - N Isletme faaliyetlerinden saglanan nakit %27,4 artarak 5,02 milyar
s e _T_Ly_e yuks_ellrken, maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlarina
iliskin nakit harcamalar %14,7 azalarak 1,74 milyar TL oldu. Artan
Net sl Py Kz U L nakit Uretimi ve daha dusuk yatinm harcamasi bor¢c 6demelerini
D’ A T destekledi. Kiralamalar dahil topla_m finansal borg ise yil sonuna gore
%9,1 azalip 17,76 milyar TL'ye, sirket tanimli net finansal bor¢ %2,7
Net e mE W v W 4w m W

gerileyip 5,47 milyar TL oldu. Cari oran 1,05ten 1,09'a yulkselirken,
Deisn % B WE BB 68 37! finansal borclarin %84,5'inin kisa vadeli olmasi vade ve finansman
yonetiminin énemini korudugunu gosteriyor.

Sila GIRGIN - Arastirma Uzman Yardimcisi
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Sirket Yapisi ve Faaliyet Modeli

Lastik Uretimi ve Mobilite Hizmetleri

1974 yilinda Sabanci Holding istiraki olarak kurulan Brisa’'nin ana faaliyet alani lastik Gretimi, pazarlamasi ve satisidir. Sirket,
1988 yilinda Bridgestone Corporation ile imzaladigi lisans anlasmasiyla Bridgestone markali lastiklerin Uretim ve satisina
basladi. Bridgestone ve Lassa markalariyla farkli miisteri ve kullanim segmentlerine ulasan sirketin Uretim altyapisini Izmit ve
Aksaray fabrikalar olusturuyor. Uriin portféyii binek, hafif ticari, kamyon ve otobiis lastiklerinin yani sira is makinesi lastikleri,
sirt kaucugu, cesitli ic lastikler ve diger tamamlayici Grlinleri kapsiyor.

Brisa is modeli, liretim ve Urlin gelistirme yetkinligini yaygin dagiim agiyla bir araya getiriyor. Yurticinde bayiler, filo misterileri
ve otomotiv Ureticileri Gzerinden ydritllen satislar, uluslararasi dagitim kanallariyla tamamlaniyor. Bu yapi, sirketin hem yeni
arag Uretimine bagh orijinal ekipman talebine hem de mevcut arag parkinin lastik yenileme ihtiyacina erismesini saglyor. Farkli
musteri gruplarina ve cografi pazarlara ulasan satis adi, gelir kaynaklarini gesitlendirirken Bridgestone ve Lassa markalarinin
genis bir kullanici kitlesine sunulmasini destekliyor.

Lastik faaliyetlerine ek olarak arac takip ve filo yonetimi hizmetleri, sirketin mobilite alanindaki faaliyetlerini genisletiyor. Lastik
drdnlerinin arac kullanim verileri ve takip hizmetleriyle birlikte ele alinmasi, filo musterilerinin araclarini ve operasyonlarini
yonetmesine yodnelik daha kapsamli ¢coziimler sunulmasini destekliyor.

Ortaklik Yapisi ve Konsolidasyon

Brisa’nin kontroli Sabanci Holding ve Bridgestone Corporation tarafindan mustereken saglaniyor. Her iki ortagin sermaye payi
ayri ayri %43,63, diger ortaklarin toplam payi ise %12,74 seviyesinde bulunuyor. Tamami 6denmis cikariimis sermaye 305,1
milyon TL diizeyinde. Sirket paylari 1986 yilindan bu yana Borsa Istanbul’da islem gdriiyor. Finansal raporda Borsa Istanbul'da
kayith pay orani %10,24 olarak yer aliyor.

Sabanci Holding'in yerel sanayi ve is yonetimi deneyimi ile Bridgestone'un kiresel lastik teknolojisi ve sektor birikimini bir araya
getiren ortaklik yapisi, Brisa’nin Gretim, Grlin gelistirme ve pazara erisim kapasitesini destekliyor. Sirketin rekabet konumu; bu
ortaklik yapisinin yaninda marka portfdyd, bayi iliskileri, Gretim altyapisi ve musteri cesitliligiyle sekilleniyor.

Brisa'nin 1 Mart 2022 tarihinde bilinyesine kattigi Arvento Mobil Sistemler'deki payl %88,89 seviyesinde bulunuyor. Arac takip
ve filo yonetimi alaninda faaliyet gbsteren Arvento, tam konsolidasyon yontemiyle finansal tablolara dahil ediliyor. Arvento’nun
hizmetleri, Brisa’'nin lastik odakl faaliyetlerini mobilite ¢éziimleriyle tamamlayarak filo misterilerine sundugu triin ve hizmet
cesitliligini destekliyor.

Insan Kaynagi ve Operasyonel Yapi

Grubun belirsiz siireli is s6zlesmesiyle calisan personel sayisi, 31 Aralik 2025 tarihindeki 3.451 kisiden 30 Eylll 2026 itibariyla
3.314 kisiye gerileyerek %4,0 azaldi. Bu toplamin 2.450’si toplu is s6zlesmesi kapsaminda, 858'i kapsam disinda ve 6'sI yabanci
personelden olusuyor. Ayrica 3 belirli stireli calisan bulunuyor.

Personel ve dogrudan iscilik giderleri, yilin ilk dokuz ayinda gecen yilin ayni dénemine goére reel %7,5 artarak 10,23 milyar
TL'ye ulasti. Bu giderlerin net satislara orani %25,1'den %?26,4'e yiikseldi. Iscilik giderlerinin satislardan daha hizli artmasi
maliyet yapisi (izerinde baski olustururken, ilk madde ve malzeme giderleri ile genel Uretim giderlerindeki gerileme karlihgi
destekledi. Bdylece sirket, artan personel maliyetlerine ragmen briit kar ve FAVOK marijlarini yiikseltti.

Brisa’nin operasyonel yapisi; marka gticli, trlin gelistirme, Uretim altyapisi ve dagitim aginin birlikte yonetilmesine dayaniyor.
Yiksek katma dederli Grlinlere odaklanilmasi ve i¢c pazardaki pay kazanimlar faaliyet performansini desteklerken, stok ve
tahsilat yénetimi operasyonlardan saglanan nakdin gelisiminde belirleyici oluyor. Uretim ve maliyet verimlili§indeki kazanimlarin
korunmasi, karllktaki iyilesmenin devami agisindan énem tasiyor.



https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

Bizi Takip Edin! in X

BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Satiglar ve Pazar Performansi

Dokuz aylik net satislar, gecen yil ayni dénemine gére reel %2,0 artarak 37,97 milyar TL'den 38,74 milyar TLye yiikseldi. Iade
ve iskontolar éncesi briit satislar ise %1,8 artisla 41,64 milyar TL oldu. Yurtici brit satislarin %7,6 artarak 28,89 milyar TL'ye
ulasmasi, satis biyiimesinin ana kaynagini olusturdu. Yurtdisi briit satislar ise %9,1 azalarak 12,75 milyar TLye geriledi.

Sati yapisi mn TL I T U

Yurtigi brit satiglar 28.885,4 26.853,4 %?7,6
Yurtdisi brit satiglar 12.754,8 14.037,6 -%9,1
Toplam briit satiglar 41.640,2 40.891,0 %1,8
Satis iadeleri 277,6 234,7 %18,3
Satis iskontolari 2.621,6 2.683,6 -%?2,3
Net satislar 38.741,0 37.972,7 %2,0

Yurtici satislarin briit satislar icindeki pay1 %65,7'den %69,4'e ylkselirken, yurtdisi satislarin pay1 %34,3ten %30,6'ya geriledi.
Bu degisim, dokuz aylik donemde satis bliylimesinin i¢ pazar agirlikh gerceklestigini gosteriyor. Toplam iade ve iskontolarin briit
satiglara oraninin %7,14'ten %6,96'ya gerilemesi de net satis bliyimesine sinirli katki saglad.

Brisa, i¢ pazarda tim ana segmentlerde pazar payl kazanirken, yiiksek katma degerli Giriin segmentinde pazarin iki kati bir
blyime kaydetti. Bu performans, sirketin Grin karmasini ve satig basina yarattigi degeri gelistirme stratejisini destekliyor.
Katma degerli Griin odagi, operasyonel verimlilik kazanimlariyla briit kar ve FAVOK marijlarindaki iyilesmeye katki sagladi.

Uluslararasi tarafta Lassa’nin Dogu ve Orta Avrupa basta olmak Uzere farkl pazarlarda performansi 6ne cikti. Toplam 18 llkede
pazar payi kazanilmasi, markanin uluslararasi konumunu destekledi. Buna karsilik yurtdisi brit satiglarin reel olarak gerilemesi,
dis pazar kazanimlarinin toplam gelir bilyiimesine yansimasinin sinirli kaldi§ini gésteriyor. Ihracat gelirlerinin yeniden biiyiimeye
gecmesi, ic pazardaki gliclii performansi tamamlayarak satislarin cografi acidan daha dengeli gelismesini destekleyebilir.

Dokuz aylik brit satislarin 36,36 milyar TL'si mamul, 4,46 milyar TL'si ticari mal, 22,2 milyon TL'si yari mamul ve 805,4 milyon
TL'si diger satislardan olustu. Mamul satislarinin toplam icindeki %87,3'llik payi, Uretim faaliyetlerinin sirketin gelir yapisindaki
agirhgini ortaya koyuyor. Mamul satislar yillik reel %?2,4, ticari mal satislari ise %1,3 artti.

Uclincii ceyrekte yurtici briit satiglar yilik %2,3 ylkselirken, yurtdisi brit satislar %9,4 azaldi. Bu donemde net satiglar %1,7
gerileyerek 13,46 milyar TL oldu. Ig pazar satislar desteklemeyi strdirirken, dis gelirlerde gerileme toplam satis performansini
sinirladi. Buna ragmen brit kar ve FAVOK artmasi, sirketin satis blyikligunin yaninda karliliga da odaklanan faaliyet yapisini
destekledi.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Operasyonel Karlilik ve Maliyetler

Dokuz aylik donemde satislarin maliyeti reel %2,9 azalarak 29,35 milyar TL'ye gerilerken, net satislar %2,0 artti. Boylece brit
kar 1,64 milyar TL artisla 9,39 milyar TL'ye ulasti. Briit kar marji %20,42'den %?24,24'e ylkselerek 3,82 puan iyilesirken,
satlslarln maliyetinin net satislara orani %79,58'den %75,76'ya geriledi. Satis hacmindeki artis, yliksek katma degerli Grinlerin
katkisi ve operasyonel verimlilik kazanimlari, karliliktaki iyilesmeyi destekledi.

Pazarlama giderleri reel %0,8 artisla 4,45 milyar TL, genel yonetim giderleri %2,0 artisla 1,53 milyar TL oldu. Gelir tablosunda
giderlesen Ar-Ge tutari %1,6 azalarak 260,9 milyon TLye geriledi. Bu g giderin toplami %1,0 artarak 6,24 milyar TL olurken,
net satislara orani %16, 28’den %16,11'e indi. Faaliyet giderlerindeki artisin satis biylumesinin altinda tutulmasi, briit kardaki
kazanimlarin faaliyet karhhcjlna yansimasini destekledi.

Ilk madde ve malzeme 16.382,7 16.883,5 -%3,0
Personel ve dogrudan iscilik 10.230,6 9.517,6 %7,5

Genel Uretim giderleri 2.033,1 2.511,7 -%19,1
Amortisman ve itfa 3.044,3 2.981,6 %2,1
Nakliye ve depolama 1.115,1 1.121,2 -%0,5
Royalty ve satis komisyonu 618,7 601,6 %2,8

Personel ve dogrudan iscilik giderleri reel %7,5 artarak 10,23 milyar TL'ye ulasirken, net satislara orani %25,1'den %26,4’e
yukseldi. Buna karsilik ilk madde ve malzeme giderlerinin %3,0 azalarak 16,38 milyar TLye, genel Uretim giderlerinin %19,1
gerileyerek 2,03 milyar TLye inmesi maliyet yapisini destekledi. Nakliye ve depolama giderleri de %0,5 azalarak 1,12 milyar TL
oldu. Bu gelismeler, artan iscilik maliyetlerinin etkisini dengeleyerek briit kar marjindaki genislemeye katki sagladi.

Esas faaliyet kar yillik %50,9 artarak 3,56 milyar TLye, esas faaliyet kar marji %6,21'den %9,19'a yikseldi. Sirket hesaplama
yontemine gore FAVOK %?26,6 biiyiiyerek 5,89 milyar TLye ulasirken, FAVOK marji %12,25'ten %15,21'e cikti. Briit karliliktaki
iyilesme ve faaliyet giderlerinin kontrolll gelisimi, operasyonel kar artisinin temelini olusturdu.

Esas faaliyetlerden diger gelir ve giderlerin net katkisi 775,1 milyon TL'den 396,2 milyon TL'ye geriledi. Ticari alacak ve borglara
iliskin net vade farki geliri 1,72 milyar TL'den 1,49 milyar TLye inerken, ticari islemlerden kaynaklanan net kur farki giderinin
1,05 milyar TL'den 661,6 m|Iyon TLye dismesi faallyet sonucunu destekledi.

Diger taraftan da, donem icinde giderlestirilen 393,0 milyon TL ceza karsiligi ve kredi karti komisyon giderlerinin 66,5 milyon
TL'den 167,2 milyon TL'ye yiikselmesi, esas faaliyet karindaki artisi sinirladi. Bu kalemlere ragmen esas faaliyet karinin gicli
bliyiimesi, iyilesmenin temel olarak briit karlihktaki artis ve faaliyet giderlerinin kontrolli seyriyle saglandigini gosteriyor.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Uclincii Geyrek ve Net Karin Bilesenleri

Ceyreklik sonuglar mn TL clopl) 3C25 m

Net satiglar 13.464,5 13.701,0 -%1,7

Briit kar 3.449,1 3.139,5 %?9,9

Esas faaliyet kari 1.408,9 1.450,4 -%2,9

FAVOK 2.430 2.165 %12,2

Konsolide net kar 532,2 378,1 %40,8

Ana ortaklik net kari 526,7 385,3 %36,7
Brit kar mariji %25,62 %?22,91 +2,70 puan
FAVOK marij %18,05 %15,80 +2,25 puan

Uclincii ceyrekte briit kar marji %25,62, FAVOK marji ise %18,0 ile dokuz aylik ortalamalarin tizerinde gerceklesti. Ilk alti ayda
yaklasik %13,7 olan FAVOK marjinin tiglincii ceyrekte %18,0%e yiikselmesi, operasyonel karliliktaki giiclenmeyi gosteriyor. Net
satislarin yillik %1,7 geriledi§i donemde briit karin %9,9, FAVOK'lin ise %12,2 artmasl, satis gelirlerine kiyasla daha giiclii bir
kar Gretimine isaret ediyor.

Briit kardaki artisa karsilik esas faaliyet kari %2,9 gerileyerek 1,41 milyar TL oldu. Bu gelismede, esas faaliyetlerden diger gelir
ve giderlerin net katkisinin 347,5 milyon TL'den 56,4 milyon TLye dusmesi etkili oldu. Ticari islemlerden kaynaklanan net kur
farki gideri 171,9 milyon TL'den 300,6 milyon TLye yikselirken, ticari alacaklarin vade farki gelirleri 1,19 milyar TL'den 1,03
milyar TL'ye geriledi. Ik madde ve malzeme giderleri de reel %16,4 artarak 6,79 milyar TL'ye ulasti. Buna ragmen satislarin
maliyetinin toplamda %5,2 azalmasi, brit marjdaki iyilesmeyi destekledi.

Dokuz aylik finansman giderleri yillik reel %21,1 azalarak 5,23 milyar TL'ye geriledi. Banka kredilerine iligskin giderlesen faiz
tutan 4,91 milyar TL'den 3,30 milyar TLye indi. Buna karsilik tahvil komisyon ve faiz giderleri 630,5 milyon TL'den 850,1 milyon
TL'ye yukseldi. Banka kredisi faizlerindeki gerileme, toplam finansman giderlerinin azalmasinda belirleyici oldu.

Finansman gelirleri %45,9 azalarak 859,3 milyon TL'ye gerilese de net finansman gideri 5,04 milyar TL'den 4,37 milyar TLye
diiserek sonuclara 671,3 milyon TL iyilesme sagladi. Finansman yikinde azalis kara gegisi desteklerken, net finansman gideri
esas faaliyet karinin (izerinde kalmasi, operasyonel kazanimlarin net kara dontstimuni sinirlamaya devam etti.

Net parasal pozisyon kazanci, dnceki yiin ayni dénemindeki 2,02 milyar TL'den 1,29 milyar TL'ye gerileyerek sonuclara 724,0
milyon TL daha distk katki verdi. Buna ragmen faaliyet karliigindaki artis ve net finansman giderindeki azalis sayesinde vergi
dncesi sonug, 581,2 milyon TL zarardan 492,0 milyon TL kara dond.

Dokuz aylik donemde 162,7 milyon TL donem vergi giderine karsilik 477,4 milyon TL ertelenmis vergi geliri olustu. Boylece
toplam 314,7 milyon TL net vergi geliri, konsolide net kari destekledi. Vergi 6ncesi karin 492,0 milyon TL oldugu dénemde
konsolide net kar 806,7 milyon TL'ye, ana ortaklik net kari ise 800,6 milyon TLye ulasti. Net vergi gelirinin konsolide net karin
yaklasik %39’una karsilik gelmesi, dénem sonucundaki katkisini ortaya koyuyor.

Uclincl ceyrekte vergi 6ncesi kar yillik %15,1 gerileyerek 547,0 milyon TL oldu. Buna karsilik net vergi giderinin 266,6 milyon
TL'den 14,9 milyon TL'ye dismesi, konsolide net karin %40,8 artarak 532,2 milyon TLye ulagsmasinda belirleyici oldu. Ana
ortaklik net karl %36,7 artisla 526,7 milyon TLye ylikseldi. Béylece operasyonel marjlardaki giiclenmeye eslik eden daha disuk
vergi yuki, ceyreklik net sonucu destekledi. Dokuz aylik konsolide net karin yaklasik %66’si liclinct ceyrekte elde edildi.
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Bilanco Likidite ve Isletme Sermayesi

Nakit ve nakit benzerleri mn TL 8.774,1 10.219,6
Finansal yatirrmlar mn TL 1.946,1 2.170,4
Ticari alacaklar mn TL 12.530,1 10.101,9
Stoklar mn TL 8.831,5 7.728,8
Kisa vadeli yukamldltkler mn TL 31.417,8 29.772,9
Net isletme sermayesi mn TL 2.723,6 1.529,8
Cari oran 1,09 1,05
Likidite orani stoklar harig 0,81 0,79
Nakit orani finansal yatinmlar dahil 0,34 0,42

Ddnen varliklarin kisa vadeli ylikamltlikleri asan kismini ifade eden net isletme sermayesi, 2025 yil sonundaki 1,53 milyar
TL'den 2,72 milyar TL'ye ylkseldi. Cari oran 1,05'ten 1,09, stoklar harig likidite orani ise 0,79'dan 0,81’e cikti. Bu gelisme kisa
vadeli ylktmlaliklerin donen varliklarla karsilanma kapasitesini desteklerken, iyilesmede ticari alacak ve stok artisi 6ne cikti.

Nakit ve finansal yatinmlarin toplami ise 12,39 milyar TL'den 10,72 milyar TL'ye geriledi. Buna bagh olarak bu varliklarin kisa
vadeli yakimldliklere orani %41,6'dan %34,1’e indi. Dolayisiyla cari orandaki ylikselise ragmen nakit ve finansal yatirnmlarin
sagladigi likidite tamponu daraldi. Alacaklarin tahsilata, stoklarin ise satisa doniisimi kisa vadeli 6deme kapasitesi acisindan
onemini koruyor.

Nakit ve nakit benzerleri 8,77 milyar TL seviyesinde bulunuyor. Bu tutarin 5,24 milyar TL'sini vadesi (i¢ aydan kisa kredi karti
slip alacaklari, 2,52 milyar TL'si vadeli mevduat ve 1,01 milyar TL'sini vadesiz mevduat olusturuyor. Kredi karti slip alacaklarinin
toplam nakit ve nakit benzerleri icindeki payl %59,7 seviyesinde.

Kisa vadeli finansal yatirimlar ise 1,95 milyar TL olup bunun 1,93 milyar TL'si Eurobond yatirimlarindan olusuyor. Sirketin likidite
kaynaklar boylece banka mevduatlari, kisa vadeli POS alacaklan ve finansal yatirmlar arasinda dagiliyor. POS alacaklarinin
tahsilat takvimi, kullanilabilir nakdin donem icindeki gelisiminde énemli rol oynuyor.

Ticari alacaklar yil sonuna goére reel %24,0 artarak 12,53 milyar TLye, stoklar %14,3 yilikselerek 8,83 milyar TLye ulasti. Ticari
borclar ise %4,1 artisla 11,69 milyar TL oldu. Ticari alacaklar ile stoklar toplamindan ticari borclarin cikariimasiyla hesaplanan
faaliyet isletme sermayesi ihtiyaci, 6,59 milyar TL'den 9,67 milyar TLye yukseldi. Alacak ve stoklarin ticari borglardan daha hizl
bliyiimesi, bilanco lizerinde faaliyetlere bagli isletme sermayesi ihtiyacini artirdi.

Stok artisinda hammadde ve yoldaki mallar belirleyici oldu. Hammadde stoklari 1,72 milyar TL'den 2,90 milyar TLye, yoldaki
mallar 1,16 milyar TL'den 1,85 milyar TL'ye yiikseldi, mamul stoklari 2,69 milyar TL'den 1,78 milyar TLye geriledi. Bu dagilim,
stok yapisinin bitmis Griinlerden hammadde ve tedarik asamasindaki mallara dogru kaydigini gosteriyor.

Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklarin ortalama vade 54 giinden 56 giine, ticari borclarin ortalama vadesi ise 108 giinden
114 gline yukseldi. Tedarikci vadelerindeki uzama isletme sermayesi finansmanini desteklerken, alacak ve stok buytkliklerinde
artis nakit donasumdnin etkin yonetilmesini dnemli hale getiriyor.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Bor¢luluk Finansman ve Kur Riski

Kiralama ylkumltlikleri dahil toplam finansal borc, 2025 yil sonuna gore reel %9,1 azalarak 19,54 milyar TL'den 17,76 milyar
TLye geriledi. Kisa vadeli finansal borglar 16,06 milyar TL'den 15,01 milyar TL'ye, uzun vadeli finansal borgclar ise 3,48 milyar
TL'den 2,75 milyar TLye indi. Uzun vadeli borglardaki daha hizli azalis nedeniyle kisa vadeli finansal borglarin toplam icindeki
payl %82,2'den %84,5’e ylkseldi. Toplam borcun ve kisa vadeli 6deme ylkinin azalmasi bilanco gorinimunid desteklerken,
borglarin kisa vadede yogunlasmasi nakit akisi ve refinansman ydnetiminin énemini korudugunu gosteriyor.

Net borg kopriisii mn TL 30 Eyliil 2026 m

Finansal borg kiralamalar dahil 17.760,6 19.539,6
Nakit ve finansal yatirimlar 10.720,2 12.389,9
Basit net borg kiralamalar dahil 7.040,5 7.149,7

Sirket hesabinda harig tutulan kiralamalar 207,7 183,1
Sirket hesabinda diisiilen korunma degderleme farki 1.361,1 1.342,2
Sirket tanimli net finansal borg 5.471,6 5.624,4

Sirketin hesaplama yontemine goére net finansal borg, 2025 yil sonundaki 5,62 milyar TL'den %?2,7 azalisla 5,47 milyar TLye
geriledi. Bu hesaplamada kiralama yukumliltkleri hari¢ finansal borclardan nakit ve nakit benzerleri, finansal yatinmlar ve Avro
kredilerine iliskin 1,36 milyar TL korunma degerleme farki distllyor. Kiralama ytkimlilikleri dahil toplam finansal borgtan
yalnizca nakit ve finansal yatinmlar ¢ikarildiginda ise net bor¢ 7,15 milyar TL'den 7,04 milyar TL'ye geriliyor. Her iki hesaplama
da net borgta sinirli bir azalisa isaret ediyor.

Brisa finansman yapisi TL banka kredileri, sukuk, tahvil ve Avro kredilerinden olusuyor. Farkli fonlama araclarinin kullanilmasi
kaynak cesitliligini desteklerken, TL borglanma maliyetleri finansman giderleri Gizerinde belirleyici olmaya devam ediyor.

Kisa vadeli TL banka kredilerinin agirlkl ortalama faiz orani %30,78 seviyesinde bulunuyor. Uzun vadeli TL banka kredilerinin
kisa vadeli kisminda bu oran %40,48, uzun vadeli kisminda ise %39,53. Sukuk finansmaninda %41,38, tahvillerin kisa vadeli
kisminda %41,35 oranlar yer aliyor. Avro banka kredilerinin aciklanan faiz orani %7,15 olurken, bu kredilere iliskin olan kur ve
degisken faiz riski capraz kur swaplariyla yonetiliyor.

Kisa vadeli finansal borglarin 9,44 milyar TL'si uzun vadeli borclanmalarin énilimizdeki on iki ayda 6denecek kismindan, 5,56
milyar TL’si ise kisa vadeli borclanmalardan olusuyor. Isletme faaliyetlerinden saglanan nakit ve likit varliklar ddeme kapasitesini
desteklerken, bor¢ vadelerinin nakit Gretimiyle uyumlu yonetilmesi 6nem tasiyor. Fonlama vadelerinin uzatilmasi ve finansman
maliyetlerinin azaltilmasi, sirketin finansal esnekligini giiclendirebilir,

Brisa, doviz kredilerinden kaynaklanan kur ve degisken faiz riskini capraz kur swaplariyla yonetiyor. Kur riski tablosuna gore
tirev islemler 6ncesi net yabanci para acik pozisyonu 6,73 milyar TL seviyesinde bulunurken, 2,87 milyar TL tutarindaki bilanco
disi tiirev pozisyonuyla acik 3,86 milyar TLye geriliyor.

Déviz kuru duyarhlik analizinde, ilgili para birimlerinin TL karsisinda birlikte %10 deger kazanmasinin kar veya zarar Uzerindeki
olumsuz etkisi 385,7 milyon TL olarak hesaplaniyor. Bu tutarin 2025 yil sonundaki 695,4 milyon TLye gore yaklasik %44,5
azalmasi, dénem sonu kur duyarliiginda iyilesmeye isaret ediyor. Korunma islemleri déviz kredilerinin riskini azaltirken, yabanci
para cinsinden ticari alacak ve borclarin dengesi de toplam kur pozisyonunun gelisiminde belirleyici olmaya devam ediyor.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Yatirnmlar Teknoloji ve Vergi Avantajlari

Brisa, Izmit ve Aksaray fabrikalarinda bina, makine ve ekipman yatinmlarini siirdiiriiyor. Maddi duran varliklarin net defter
degeri, 2025 yil sonunda 30,09 milyar TL'den 29,28 milyar TL'ye gerilerken, yapilmakta olan yatirmlar 1,74 milyar TL'den 1,93
milyar TLye yikseldi. Devam eden yatirmlar Gretim altyapisini desteklerken, amortisman giderleri ve maddi olmayan duran
varliklara yapilan transferler maddi duran varliklarin net defter degerini azaltti.

Dokuz aylik donemde maddi duran varlik ilaveleri 2,18 milyar TL, maddi olmayan duran varlik ilaveleri ise 60,0 milyon TL oldu.
Ayrica maddi duran varliklardan maddi olmayan duran varliklara 548,8 milyon TL transfer edildi. Bu tutarin 523,2 milyon TL'sini
aktiflestirilen gelistirme giderlerine yapilan transferler olusturdu. Yatirrmlarin Gretim ekipmanlarinin yaninda Grln gelistirme
faaliyetlerini de kapsamasi, sirketin teknoloji ve katma deger odagini destekliyor.

Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlarina iligkin nakit harcamalari, yillik reel %14,7 azalarak 1,74 milyar TL'ye geriledi.
Nakit yatinm harcamalarinin net satislara orani %5,37'den %4,49a indi. Daha dusuk yatinm harcamasi, artan isletme nakdiyle
birlikte bor¢ 6demeleri ve likidite yonetimi icin kaynak sagladi.

Gelir tablosunda giderlesen Ar-Ge harcamalari ise 260,9 milyon TL ile net satislarin yaklasik %0,67'sine karsilik geldi. Sirket,
dogrudan giderlestirilen calismalarin yaninda gelistirme faaliyetlerinin bir bolimini aktiflestirerek stirdiirliyor. Aktiflestirilen
gelistirme giderlerinin net defter degeri, eylil sonu itibariyla yaklasik 1,49 milyar TL seviyesinde bulunuyor.

Brisa’nin Ar-Ge-500 arastirmasinda sektor liderligini korumasi, arastirma ve Uriin gelistirme faaliyetlerinin sirket stratejisindeki
yerini destekliyor. Lassa Revola’nin Auto Bild'in bagimsiz performans testlerinde elde ettigi basarili sonuclar da Griin gelistirme
yetkinligini 6ne cikaryor. Bu calismalar, yliksek katma degerli iriinlere odaklanan bliylime stratejisini ve markalarin rekabet
glclnt destekliyor.

Brisa Dijital Dontisiim Merkezi unvani, dijitallesme alanindaki yetkinliklerini 6ne c¢ikariyor. Dijital uygulamalar, Uretim stregclerinin
izlenmesi, kaynak kullaniminin yonetilmesi ve operasyonel verimliligin gelistiriimesi acisindan sirketin dénistimini destekliyor.

Surdirdlebilirlik alanindaki ilerlemeler sonucunda sirketin ETS kapsamindaki karbon ytkimldliginden istisna tutulmasi, karbon
maliyetlerine maruziyet acisindan olumlu bir gelisme olusturuyor. Aksaray fabrikasindaki glines enerjisi projesi icin diizenlenen
29,6 milyon TL tutarindaki yatirnm tegvik belgesi de yenilenebilir enerji yatinmlarini destekliyor.

Izmit ve Aksaray yatinmlar icin sadlanan tesvikler, de yatinm harcamalarinin ekonomik geri déniisiinii ve gelecekteki vergi
avantajlarini destekliyor. Aksaray fabrikasindaki tevsi yatirrmina iliskin tesvik belgesinde yatinma katki orani %40, vergi indirim
orani %80 seviyesinde bulunuyor. Belgenin yatirnm stresi 28 Haziran 2027’ye kadar uzatiimis durumda.

Grup, tesvikli yatinmlar kapsaminda gelecekte yararlanabilecegi toplam indirimli kurumlar vergisi avantajini yaklasik 3,42 milyar
TL olarak tahmin ediyor. Bu kapsamda o6ngorilebilir Gg yilik dénem icin 299,8 milyon TL ertelenmis vergi varligi finansal
tablolara yansitiimis bulunuyor. Yatirm tesvikleri, vergilendirilebilir kar olustukca kullanilabilecek avantajlar yoluyla yatirimlarin
finansal katkisini gliclendiriyor.

Finansal dipnotlarda aciklanan, 2027 yilindan itibaren lretim kazanclarina uygulanacak kurumlar vergisi orani %25ten %12,5'e
indirilmesi ertelenmis vergi hesaplamalarina yansitildi. Cari donem vergi yikini degistirmeyen diizenleme, gelecek dénemlere
iliskin vergi hesaplarini etkiliyor.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Nakit Akislari ve Nakit Uretiminin Degerlendirilmesi

Brisa'nin isletme faaliyetlerinden sagladigi nakit, yilin ilk dokuz ayinda gegen yilin ayni ddnemine gére reel %27,4 artarak 5,02
milyar TL'ye ulasti. Isletme nakdi FAVOK orani %84,7'den %85,3’e yilikseldi. Operasyonel karllikta bliyimeye nakit tGretiminde
artisin eslik etmesi, faaliyet sonuclarinin nakde dénidsimi acisindan olumlu bir gériiniim ortaya koydu.

Isletme sermayesinden kaynaklanan nakit kullanimi, gecen yilin ayni déneminde 1,17 milyar TL'den 1,82 milyar TLye yiikseldi.
Nakit akis tablosunda ticari alacak hareketleri 1,03 milyar TL katki saglarken, stok hareketleri 1,11 milyar TL, ticari borg
hareketleri ise 1,97 milyar TL nakit cikisi yaratti. Boylece stoklar ve ticari borclardaki hareketler, isletme sermayesine bagli nakit
ihtiyacinin baslica kaynaklarini olusturdu.

Isletme faaliyetlerinden saglanan nakitten maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlarina iliskin édemeler cikarildidinda kalan
tutar, 1,91 milyar TL'den 3,28 milyar TL'ye yukseldi. Artan isletme nakdi ve azalan yatirrm harcamalari, yatinrm sonrasi nakit
dretimini guclendirdi. Finansman faaliyetlerinde siniflanan 3,40 milyar TL faiz édemesi ise bu tutarin yaklasik 120,1 milyon TL
Uzerinde gerceklesti. Faiz 6demeleri, operasyonlardan ve yatinmlardan sonra kalan kaynagin kullaniminda belirleyici olmaya
devam etti.

Dénemde yeni borclanmalardan 12,11 milyar TL kaynak saglanirken, bor¢ geri édemeleri 14,93 milyar TL oldu. Banapara
bazinda 2,82 milyar TL net bor¢ édemesi gerceklestirildi. Finansman faaliyetlerinde ayrica 3,03 milyar TL diger nakit girisi,
273,9 milyon TL faiz tahsilati ve 94,7 milyon TL net faktoring girisi kaydedildi. Kira ytkimltliklerine iliskin ddemeler 70,8
milyon TL olurken, Arvento kontrol giici olmayan ortaklarina 60,0 milyon TL temettli 6demesi gerceklestirildi. Bu hareketler
sonucunda finansman faaliyetlerinden net nakit cikisi 2,96 milyar TL olarak gerceklesti.

Isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerinin toplami, kur ve enflasyon etkileri oncesinde 551,5 milyon TL nakit artisi sagladi.
Buna 1,9 milyon TL olumlu kur etkisi ve 2,00 milyar TL olumsuz enflasyon diizeltmesi eklendiginde, nakit akis tablosundaki
dénem sonu nakit bakiyesi 10,22 milyar TL'den 8,77 milyar TL'ye geriledi. Enflasyon diizeltmesi nakit 6deme niteligi tasimayip
nakdin satin alma gliciindeki degisimi yansitiyor. Bilancodaki nakit ve nakit benzerleri ile nakit akis tablosundaki kapanis
bakiyesi arasindaki 2,6 milyon TL fark ise faiz tahakkuklarindan kaynaklaniyor.

Genel olarak isletme nakdindeki blylime ve yatinm harcamalarindaki gerileme, sirketin nakit Gretimini ve borg O0deme
kapasitesini destekledi. Isletme sermayesi ihtiyaci ve faiz 6demeleri bu iyilesmenin donem sonu nakit birikimine dénidsmesini
sinirlayan unsurlar oldu.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Karsiliklar Tahsilat ve lligkili Taraflar

Toplam kisa vadeli karsiliklar, 2025 yil sonundaki 1,07 milyar TL'den 3,05 milyar TLye yukseldi. Bunun 433,4 milyon TL'sini
calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar, 2,62 milyar TLsini ise diger kisa vadeli karsiliklar olusturdu. Dider karsiliklarin
icinde 977,5 milyon TL musteri ciro primi, 566,4 milyon TL ihracat komisyonu, 773,3 milyon TL ceza, 156,1 milyon TL dava,
34,1 milyon TL garanti, 29,1 milyon TL satis iskonto primi ve 83,6 milyon TL diger karsilik bulunuyor. Ciro primi ve ihracat
komisyonu karsiliklari, satis faaliyetlerine bagh yikimliliklerin bu kalemde 6nemli agirlik tasidigini gosteriyor.

Rekabet sorusturmasi sonucunda sirkete bildirilen idari para cezasi 1,019 milyar TL diizeyinde. Gerekgeli kararin tebligini
takiben stresinde 6deme halinde %25 indirimle ddeme tutari 764,3 milyon TLye iniyor. Bu yukdmlulik icin 2025 yilinda ayrilan
392,0 milyon TL karsiliga, 2026 doneminde 372,3 milyon TL ilave edildi. Cari dénemde ayrilan karsiligin enflasyon diizeltmesi
sonrasi gelir tablosuna yansiyan tutari 393,0 milyon TL, eylil sonundaki toplam ceza karsiligi ise 773,3 milyon TL oldu.

Ceza yukimliligindn karsihk yoluyla finansallara yansitiimasi donem karlihgini etkilerken, 6deme asamasinda ayrica nakit
cikisi olusacak. Dava karsiliklarn agirlikl olarak ise iade ve is kazasi davalarindan kaynaklaniyor. Garanti karsiliklari ise lastikler
icin uygulanan 24 aylik garanti programina iliskin tahmini yukimlaltkleri kapsiyor. Bu kalemler 6deme takvimi, kisa vadeli nakit
yonetimi acisindan 6nem tasiyor.

Sipheli olarak degerlendiriimeyen vadesi gecmis ticari alacaklar, 2025 yil sonundaki 479,0 milyon TL'den 1,01 milyar TLye
yukseldi. Bu alacaklarin 690,5 milyon TL'si bir aydan kisa, 162,5 milyon TL'si bir ila tg ay, 159,8 milyon TL’si ise (g ila on iki ay
gecikmeli bulunuyor. Vadesi gecmis alacaklarin yaklasik %68,2’'si bir aydan kisa gecikme diliminde olmasi, gecikmelerin agirlikli
olarak kisa sirelerde yogunlastigini gosteriyor. Bununla birlikte toplam tutarda artis, tahsilat performansi yakindan izlenmesini
onemli hale getiriyor.

S6z konusu gecikmis alacaklar icin alinan teminatlar 670,1 milyon TL ile yaklasik %66,2 kapsama sagliyor. Stpheli ticari alacak
karsihgi ise 224,0 milyon TL'den 166,5 milyon TLye geriledi. Karsilik bakiyesindeki azalista net karsilik iptali ve enflasyon
diizeltmesi etkili oldu.

Grubun aldigi toplam teminatlar 18,05 milyar TL seviyesinde bulunuyor. Bu tutarin baslica bilesenlerini 7,67 milyar TL teminat
mektubu, 5,18 milyar TL dogrudan borclandirma sistemi limiti, 3,03 milyar TL ihracat sigortasi, 1,24 milyar TL ipotek oluuyorr.
Ayrica 758,4 milyon TL yurtici alacak sigortasi bulunuyor. Banka teminatlari, DBS limitleri ve alacak sigortalarini bir araya
getiren yapi, bayi ve ihracat alacaklarina iliskin kredi riskinin yonetimini destekliyor.

Dokuz aylik dénemde iligkili taraflara yapilan mamul ve ticari mal satiglari 3,60 milyar TL, iliskili taraflardan hammadde, yari
mamul ve isletme malzemesi alimlari ise 5,80 milyar TL oldu. Iliskili taraflara ticari borclar 4,45 milyar TL ile toplam ticari
borclarin yaklasik %38,1'ini olusturdu. Bu islemler, grubun lretim ve dagitim faaliyetlerinde ortaklik yapisina bagh tedarik ve
satis iliskilerinin agirhigini gosteriyor.

Bridgestone Europe’a iliskin royalty ve satis komisyonu giderleri 618,7 milyon TL seviyesinde. Iliskili finansal kuruluslara iliskin
finansman giderleri toplam 2,17 milyar TL oldu. Bu tutarlar, ticari faaliyetlerin yaninda lisans ve finansman iliskilerinin de grup
ici islemlerde énemli yer tuttugunu ortaya koyuyor.

Sirketin verdigi toplam teminat, rehin, ipotek ve kefalet tutari, 2025 yil sonundaki 5,83 milyar TL'den 2,65 milyar TL'ye geriledi.
Bu tutarin tamami sirketin kendi tiizel kisiligi adina verdigi teminatlardan olusuyor. Verilen teminat, rehin, ipotek ve kefaletlerin
toplam 6zkaynaklara orani yaklasik %19,9’dan %8,8’e geriledi.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Carpan Analizi

Tarihsel Carpan Dederleri
Carpanlar 2022 2023 2024 2025 2026/03 2026/06 2026/09 airket Sektor
Ortalama

F/K ORANI 724 410 1393 40.60 24.26 1238 3580
F/NAKIT AKIM 466 299 541 1236 9.00 6.73 516 612 5.90
F/S ORANI 068 062 061 063 0.59 062 051 061 192
FD/DD 185 131 131 114 121 115 094 131 136
PD/DD 157 122 108 0.89 097 093 071 110 103
TEMETTU VERIMI 107 419 137 211 218 210 257 106 243
FO/FAVOK 521 409 473 5.76 492 455 383 473 19.12
FD/SATIS 0.80 0.66 074 0.81 0.74 076 068 0.74 218
FO/SERMAYE 0.94 0.60 078 068 076 0.74 059 072 088

2026/09 dénemine ait carpanlar, Brisa sektor ve sirket ortalamalarina kiyasla genel olarak iskontolu bir gériinim sundugunu
gosteriyor. FD/FAVOK carpani 3,83 ile 4,73 olan sirket ortalamasi %19,0, 19,12 sektor seviyesinin %80,0 altinda bulunuyor.
Dokuz aylik dénemde FAVOK'lin %26,6 artmasi ve marjin %15,2'ye yikselmesi, operasyonel performans acisindan gorinimi
destekliyor.

PD/DD carpani 0,71 ile piyasa dederinin 6zkaynaklarin altinda bulunduguna isaret ediyor. Bu seviye, 1,10 sirket ortalamasina
gore %35,5, 1,03 olan sektor carpanina gore %31,1 iskonto iceriyor. FD/DD carpani da 0,94 ile sirket ortalamasinin %?28,2,
sektor seviyesinin %30,9 altinda yer alyor.

F/K orani 24,26 ile 35,80 olan sektdr seviyesine gore %32,2 iskontolu olmakla birlikte, 12,38 olan sirket ortalamasinin yaklasik
%96 Uzerinde bulunuyor. Dolayisiyla net kar bazindaki degerleme, sirketin kendi ortalamasina gore operasyonel ve bilanco
bazli carpanlardan farklilasiyor. Finansman giderlerinin net kar Uzerindeki agirligi ve dokuz aylik net kara vergi gelirinin katkisi
dikkate alindiginda, net karlihgin siirekliligi degerleme agisindan énem tasiyor.

Satis bazli carpanlarda da sektor iskontosu belirgin. Fiyat/satis orani 0,51 ile 1,92 sektdr seviyesinin %73,4 altinda bulunuyor.
FD/Satis carpani ise 0,68 ile 2,18 olan sektdr seviyesine gbre %68,8 iskontolu. Fiyat/nakit akimi carpani 5,16 ile 6,12 olan
sirket ortalamasinin %15,7, 5,90 olan sektdr seviyesinin %12,5 altinda yer aliyor.

2026/09 carpanlar, Brisa’da operasyonel kar, satis ve defter degeri bazinda iskontolu bir degerleme goriinimiine isaret ediyor.
F/K'nin sirket ortalamasi Uzerinde bulunmasi ise net karliliktaki gelisimin dnemini korudugunu gosteriyor. Marj kazanimlarinin
surddrilmesi, finansman ylkindn hafiflemesi ve nakit Uretiminin giclenmesi, degerlemeyi destekleyebilecek temel unsurlar
arasinda yer aliyor. Sektorle karsilastirmada buyime, borgluluk ve karlilik farkhhklari da dikkate alinmaldir.
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BRISA 3G26 Mali ve Genel Goriunum

Gorunum ve Izlenecek Gostergeler

Brisa’nin dokuz aylik sonuclari, i¢ pazardaki kazanimlarin ve operasyonel verimliligin finansal performansa olumlu yansidigini
gosteriyor. Satislardaki sinirli reel biyiimeye karsilik briit kar ve FAVOK'iin daha giiclii artmasi, sirketin satis basina yarattigi
karlihgr yiikseltti. Isletme faaliyetlerinden saglanan nakdin artmasi ve toplam finansal borcun azalmasi toparlanmayi destekledi.
Uclincii ceyrekte briit kar ve FAVOK marjlari dokuz aylik ortalamalarin {izerinde gerceklesmesi, operasyonel goriiniim acisindan
olumlu bir gelisme oldu.

Oniimiizdeki donemde yiiksek katma dederli triinlerin satislar icindeki payi ve i¢ pazarda kazanilan konumun korunmasi,
biiyiime ve karliigin temel belirleyicileri olacak. Ihracat gelirlerinin yeniden bilylimeye katki vermesi ise ic pazar performansini
tamamlayarak gelir yapisini gigclendirebilir. Hammadde ve personel giderlerinin seyri ile Gretim verimliligindeki kazanimlar,
marjlarin korunmasi acisindan yakindan izlenecek.

Faaliyet karindaki artisin finansman giderlerini daha yliksek oranda karsilamasi, operasyonel iyilesmenin net kara donidsimuin(
gliclendirebilir. Dokuz aylik donemde azalan net finansman gideri sonuclari desteklerken, borclanma maliyetleri Ghem koruyor.
Borg vadelerinin uzatilmasi ve fonlama maliyetleri azaltiimasi, sirketin finansal esnekligine katki saglayabilecek alanlar arasinda
bulunuyor.

Nakit tarafinda isletme sermayesi ihtiyaci, yatinm harcamalar ve faiz ddemeleri birlikte belirleyici olacak. Ticari alacaklarin ve
POS bakiyelerinin tahsilata donlisimd, stoklarin satislarla uyumlu yénetilmesi ve karsiliklara iliskin 6deme takvimi, kullanilabilir
nakdin gelisimini etkileyecek. Isletme nakdindeki artisin siirmesi, yatirimlarin finansmani ve bor¢ 6demeleri icin kaynak yaratma
kapasitesini destekleyebilir.

Brisa faaliyet karlihgi ve isletme nakdindeki gelisimi olumlu degerlendiriyoruz. i¢c pazardaki pay kazanimlar,
katma degerli iiriin odagi ve maliyet disiplini bu goriiniimiin temel dayanaklarini olusturuyor. Dokuz aylk net
kara ertelenmis vergi gelirinin katkisi ve uciincii ceyrek net kar artisinda azalan vergi giderinin belirleyici
olmasi, faaliyet performansinin yaninda vergi etkilerinin de dikkate alinmasini gerektiriyor.

Mevcut operasyonel kazanimlarin korunmasi, ihracat gelirleri toparlanmasi ve finansman yiikiiniin hafiflemesi,
sirketin karlihgini daha kahlc bicimde giiclendirebilir. Artan faaliyet karinin yatinm ve borg servisi sonrasinda
nakit birikimine doniismesi, oniimiizdeki donemde finansal goriiniimiin gelisimi acisindan one ¢ikacak.
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TEKNiK GORUNUM
BRISA - Fiyat Grafigi
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalar
Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapams Destek Noktalan Pivot Direng Noktalan
Gostergeler : . .
Dedier Karar Defjer Karar Deder Karar Yontemi Fiyaim. ps1  Dpsz Ds3 Noktasi prz prz Dr1
Stochastic 7937 Al 1028 | AL 873 AL Klasik 7030 6477 6693 6362 7078 7247 7463 T6.32
RSl L7 4§ AL T8 7§ AL 4633 AL Camarilla - 6924 6959 6995 7078 7085 7101 7136
Williams2:R -35.4% SAT -L500 AL 8240 NOTR Fibonacci - 6693 6840 6931 7078 7225 731lea T463
MHMomentum 101.96 AL 2984 SAT 8955 SAT Demarks's - - - 6778 7078 7163 - -
MACD -1.09 AL 472  BAT -§41 SAT
ADX 15 80 AL 2184 EAT 919 SAT
CCl 10951 NOTR -8095 NOTR -133.11 NOTR

Ultimate Oscillator 61.20 NOTR 4238 NOTR 26.25 NOTR
ROC 196 NOTR -1016 NOTR 2223 NOTR

Hareketli Ortalama 68.53 NOTR 7292 NOTR 7868 NOTR

Al Sayisi 5 3 2
Sat Sayisi 1 3 3
Ntr Sayisi 4 4 5
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Cekince

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye
Ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuc¢lar dogurmayabilir. Bu
raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi
verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif
icermemektedir. Veriler, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata
ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagcl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Al CAPITAL
Yatinm Menkul De@erler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tum goéris ve tahminler,
s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma BoIUmuU'ne qit olup diger
GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim
gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin dedistirilebilir. Al CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketleri
bu raporda adi gegen girketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica,
yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle Al CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatirm
bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tur ig firsatlari arayisinda

olabilecegini kabul ederler.

Saglikl ve bol kazancli gunler dileriz.

Al Capital Yatirim- Arastirma
M. Baki ATILAL - Genel MUdur Yardimcisi
Sila GIRGIN - Uzman Yardimcisi

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in gucglu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikgi dijital gozUmleriyle
yatinm yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap Ag ° alcapital.com.tr
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Irtibat Birolarimiz

Genel Mudurluk

e Esentepe Mah. BiyUkdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394 Sisli [ istanbul
(X E-Posta: info@alcapital.com.tr € Telefon: 0212 37118 00

Adana - Telefon: 0322 970 02 30 ) . . Eskisehir — Telefon: 0222 502 01 64
Cinarli !\/Iqhollesu Ziyapasa Bulvarl, GuUnep Ziyapasa s Hosnudiye Mah. ismet in6nU 1. Cad. No:13
Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905 Seyhan / ADANA Yalgin Kiligoglu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebast [ ESKISEHIR

Ankara .
| Ankara o

Ankara — Telefon: 0312 419 04 77
Tunali Cad. No:14/4 Cankaya /| ANKARA

izmir — Telefon: 0232 404 01 21
Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / izMIR

Ankara Cankaya — Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime is Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya / ANKARA

izmir Konak - Telefon: 0232 402 30 71 — 0232 402 30 72
Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7 Kat:15
Daire:153 Konak [/ iZMIR

Ankara Dumlupinar — Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50 09 }
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266 Istanbul
Tepe Prime is Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Cankaya / ANKARA

istanbul Atagehir — Telefon: 0216 688 42 40

Bursa Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:1 Atagehir /
ISTANBUL
Bursa — Telefon: 0224 233 30 83 istanbul Goztepe - Telefon: 0216 407 26 22
Kugukbalikl Mah. Bagaran Sok. No:6 Osmangazi [ BURSA Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan — Kadikéy [ iISTANBUL
kkal istanbul Merkez — Telefon: 0212 37118 00
Ganakkale Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / iISTANBUL
Canakkale - Telefon: 0286 218 04 00 Istanbul Nurol Tower — Telefon: 0212 371 43 56
Barbaros Mah. Atatirk Cad. Kiyt AVM No:25-32 Merkez | GANAKKALE Izzetpaga Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower Kat:31 Ofis

No:3109 i¢ Kapi No:243 Sigli / iISTANBUL

istanbul Zorlu - Telefon: 0212 845 8205
Levazim Mahallesi Koru Sokagi No:2 R3 Kule T242 Besiktas / ISTANBUL
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