TACIRILER 23 Haziran 2010

MENKUL DEGERLER A.S. Aydin SOZUBIR
Ozet Rapor BRISA A.S.
Kod milyon TL (%) milyon $ (%)

BRISA 2009/03 2010/03 Deg; 2009/03 2010/03 Deg 2009/03  2010/03

Net Satiglar 154.5 196.5 27.2 93.2 129.5 39.0:F/K (x) 473.07 10.35
Fiyat Deg (%) Net Esas Faaliyet Kari -13.2 11.6 188.0 -8.0 7.7 196.2:Pd/DD (x) 0.62 1.77
Aylik 12.9 Net EFK+Amortisman 0.9 26.0 2894.3 0.5 171 3171.6:FIS (x) 0.31 0.88
3 Aylik 2.8 Net Kar -18.07 12.23 167.7 -10.90 8.1 173.9:FD/VAFOK(x) 5.88 6.28
6 Aylik 59.9 Ozvarlik 370.3 404.6 9.3 220.9 265.7 20.3:FD/Satis (x) 0.55 1.00
Yillik 159.9 Kisa Vadeli Fin.Borg 76.9 48.3 -37.1 45.8 31.7 -30.8 2009/03  2010/03

Uzun Vadeli Fin. Borg 111.0 61.4 -44.7 66.2 40.3 -39.1iCari Oran (x) 1.82 1.62
Son 1 YIl Toplam Borg 308.9 298.5 -3.4 184.3 196.0 6.3:Likidite O. (x) 0.77 0.86
Diigiik 36.17 Aktif Toplam 679.2 703.1 3.5 405.2 461.7 13.9:Nakit Oran (x) 0.03 0.06
Yiiksek 114.99 Net EFK Marji - % -8.5 56 Borglanma Orani - % 83.4 73.8
Ortalama 69.59 VAFOK Mariji - % 0.6 13.2 Finansal Borg / T. Borg - % 60.8 36.8
Son 96.50 Faaliyet Kar Marji - % -8.6 6.0 Stok Devir Hizi - giin 91.08 89.33

Net Kar Marji - % -11.7 6.2 Ticari Borg Devir Hizi - giin 27.6 35.2
Hisse Adedi (adet) Ozvarlik Karliigi - % 0.1 17.1 Ticari Alacak Devir Hizi - giin 62.7 67.8

7,442,000

Brisa, tek cati altinda toplanan diinyadaki en buylk lastik Uretim tesislerinden biridir. Bridgestone teknolojisi
Takasbank S.O ile 400'Un Uzerinde farkh tipte lastik tGretimi yapilmaktadir. Yurt icinde 400 Lassa ve 150 Bridgestone bayisine,
10% Avrupa’da ise 2700 satis noktasinda Brisa'da Uretilen lastikler satiimaktadir. Sirket 33 Ullkeye ihracat

yapmaktadir.

Liyasalbedell Kapasite 2008 yilinda tamamlanan 168 milyon dolar tutarinda yatirmla yillik 6,500,000 adetten yillik

L 718,153,000 10,500,000 adete kapali alan ise 300,000 metrekareye cikartildi. Sirket yeni tevsii ve modernizasyon yatirim

$ 462,966,091 programi 2010-2014 yili kapsamakta olup 272 milyon TL tutarindadir ve yatinm tesvik kapsaminda
yapilacaktir.

Piyasa Degeri (TSO)

L 71,815,300 2009 yilinda hem yurt ici hem de yurt disi talep yetersizligi nedeni ile 2009 yilinda tretimine zaman zaman

$ 46,296,609  ara veren Sirket 2010 yilina olumlu basladi. 2010 yilinin ilk 3 ayinda 2009 yilinin ayni dénemine gore Uretim
adet bazinda %46, ton bazinda %39 artarken satislar adet bazinda %24.4 artis gosterdi. Uretimin ve

Ortalama Hacim satislardaki bu olumlu artis talep artisindan kaynaklanmakla birlikte ayni zamanda 2009/03 déneminin

Son 3 Ay oldukga olumsuz gegmesi nedeni ile baz etkisinden de kaynaklanmaktadir. Bundan sonraki dénemlerde satis

TL 4,653,051 artisinin baz etkisinin azalmasina bagli olarak %10, yillik artisin ise %15 olacagini tahmin ediyoruz.

$ 3,042,469

Son 6 Ay Satis gelirleri, miktar artisina bagh olarak %27.2 artisla 154.5 milyon TL'den 196.5 milyon TL'ye ylkseldi.

TL 8,660,717  Artan kapasite kullanimi maliyet uzerinde olumlu etki yaparken brut kar marji %7.36’dan %20.13’e yukseldi.

$ 5694206 2009/03'de faaliyetinden 13.2 milyon TL zarar eden Sirket, satis artisina ve finansman geliri yazmasina bagl

Son 1Yil olarak 2010/03'de 11.8 milyon TL faaliyet kari agikladi.Net kar ise %167 artarak 12.23 milyon TL oldu. Mali

TL 4,762,431 yapisi kuvvetli olan Sirket’in toplam borg %3.4 gerilerken ve finansal borglarin toplam borglar igindeki payi

$ 3,137,264 %60.8’den %36.8’e indi. 2009/03'de %83.4 olan borglanma orani 2010/03'de %?73.6 oldu. Sirket’in 2010/03

itibari ile net yabanci para pozisyonu 32.7 milyon dolar, net nakit posizyonu ise 96.8 milyon TL negatiftir.

Sirket’in 2010 yilinda 880 milyon TL satis geliri 57.2 milyon TL net kar (2009/12 = 39.06 milyon TL)
aciklamasini tahmin ediyoruz. Sirket’in makul degerini 823 milyon TL olarak hesapliyoruz. Halen 718 milyon
TL piyasa dederi ile islem goren Sirket, hesapladigimiz degere gore %12.7 iskontolu olup bu ise %14.6 prim
potansiyelini ifade etmektedir. Hisse senedi igin tavsiyemiz tutulmasi yonindedir. Asiri fiyat gerilemelerinde
ise toplanmalhdir.

Brisa ve imkb Brisa Piyasa Degeri (mio $)
(25 Haziran 2009 = 100)
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