DenizYatirim

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu GRSEL

Mevcut Fiyat (TL) 328.50
Hedef Fiyat (TL)

Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 285.44 400.17
3 Aylik Ortalama Hacim (mlin TL) 159
Sermaye (min TL) 102
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 33,507
Hedeflenen Piyasa Degeri -
Net Borg -1,509
Firma Degeri 31,998
Nominal Getiri 4% 8% 9% 3%
BIST100 Rolatif Getiri 1% 5% -18% -20%
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 19 Agustos 2026 tarihi itibariyledir.
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Giir-Sel Turizm (GRSEL TI)
2C26 toplanti notlan

Giir-Sel Turizm’in 2¢26 sonuglarina iliskin gerceklestirdigi

derledigimiz 6nemli notlar agagida yer almaktadir.

toplantidan

m 2C26’da 6zet finansallar. Gur-Sel Turizm, 2¢26'da yillik bazda %1 artisla 3.195
milyon TL satis geliri kaydetti. FAVOK 2C26'da yillik %3 azaligla 1.068 milyon TL
seviyesinde gerceklesirken, FAVOK marji 1,6 puan azalisla %33,4 oldu. Sirket,
2C26 doneminde yillik bazda %26 artisla 817 milyon TL net kar agikladi (1G26:
906 milyon TL net kar, 2¢25: 650 milyon TL net kar).

m Kapasite kullanim orani %89 seviyesine ulasti. Aktif olarak kullanilan arag
saysindaki artisin etkisiyle 6A25 doneminde %84 olan kapasite kullanim orani
yaklasik 5 puan artarak %89 seviyesine c¢ikarken, bu donemde toplam filo
blyUklugl %8,1 artarak 8.446 araca ulasti. Son donemde yapilan yatirimlarin
sonuglarinin gorilmesiyle birlikte 6A26 doneminde %17 6zmal ara¢ oranina
ulasild.

m Gelir dagilimi. Son verilere gore personel tagimaciligl ana is kolu olarak cirodaki
%70’e yakin payiyla 6ne ¢ikmaya devam ederken, %18 ile 6grenci tasimaciligl ve
%8,5 ile toplu tasima is kollari takip ediyor. Stirlictlt arag kiralama is kolu ise
%3,5 seviyesinde pay almaktadir.

m Mevsimsel etkiler. Yilin ilk yarisinda tahsilatlarin Temmuz ayina kaymasi
sebebiyle nakit yaratiminda baski gorilirken, yilin ikinci yarisinda net isletme
sermayesi tarafinda iyilesme gorilmesiyle birlikte nakit yaratiminda artis
beklenmektedir. Ek olarak, yatirnm harcamalarinin satislara oraninin gecgen
seneye kiyasla daha dusik diizeyde hedeflenmesi ile birlikte nakit akisi
desteklenecektir.

m Siirdiiriilebilirlik endeksi tekrardan hedefleniyor. Sirket,

donemlerde bu endeksten cikarilmisti. Yonetim, éniimizdeki gézden gegirme

gectigimiz

doneminde tekrardan endekse dahil olmak igin gerekli aksiyonlari aldigini
belirtti.

m Soru & Cevap:

m  Urdiin ihale siireci hakkinda. Sirket, 2026 yilinin sonuna dogru ihale siirecinin
sonuglanmasini beklemekle birlikte, jeopolitik gelismelere bagl olarak buradaki
takvimin 2027 yilinin ilk aylarinda da sonuglanabilecegi belirtildi. Ayrica, 2027
yilina sarksa bile finansal tablolarda etkisinin 2027 yili icerisinde gorulebilecegi
aktarildi.

m  UKOME servis iicreti gelismeleri hakkinda. Ozel egitim kurumlarinin farkli
standartlar ve daha yiksek hizmet kalitesi beklentisi oldugu igin bu taraftaki

gelismelere kiyasla ikili goriismelerin daha belirleyici oldugu paylasildi.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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.
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m  Adastec hakkinda. Adastec’in ABD’de National Park kapsaminda 300 araglik bir

sozlesmeye sahip oldugu ve 2026’nin son geyregine dogru ilk araglarin {iretim

bandindan inmesinin beklendigini belirtildi. Ayrica, yurt icinde basta havalimanlari

olmak lizere otonom siiriis uygulamalari icin gelismelerin takip edildigi aktarildi.

Orta veya uzun vadede Adastec’in ABD’de halka arz edilmesi hedeflenmektedir.

= Yil sonu beklentileri korundu. “Sirket, 2026 yilina iliskin 15.0-17.0 milyar TL

satis, 5.0-6.0 milyar TL FAVOK ve %8-%12 net yatinm harcamasi/satis
beklentilerini korumaktadir. Yilin ikinci yarisinda fiyat giincellemeleri, yeni
egitim dénemi ve son dbénemde devreye alinan operasyonlarin tam dénem
katkisiyla satis bliytimesinin hizlanmasi beklenmektedir.”

m Genel Degerlendirme: Sirket’in yukarida paylastigl bilgiye gére orta nokta

olarak 5,5 milyar TL FAVOK’ii baz aldigimizda FD/FAVOK carpani 5,8x seviyesini
isaret etmektedir. Geriye donuik 12 aylk verilere gére hisse 9,2x F/K ve 7,2x

FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir. GRSEL, Arastirma kapsamimizda
yer almamakta olup herhangi bir degerleme galismamiz bulunmamaktadir.

GRSEL | Son 1 yillik FD/FAVOK (x)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet



GUR-SEL TURIZM (GRSEL TI) — 2G26 TOPLANTI NOTLARI

Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢25 Ceyreksel Degisim Yillik Degisim Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) -6% 1% 6,603 6,553 1%
Briit kar (mio TL) -15% 10% 2,298 1,972 17%
Briit kar marji -3.6 puan 2.6 puan 34.8% 30.1% 4.7 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -21% 23% 256 208 23%
Faaliyet giderleri/satislar -0.7 puan 0.6 puan 3.9% 3.2% 0.7 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) -15% 8% 2,042 1,764 16%
Esas faaliyet kar marji -2.9 puan 1.9puan 30.9% 26.9% 4puan
FAVOK (mio TL) 12% 3% 2,276 2,227 2%
FAVOK marji 35.0% -2 puan -1.6 puan 34.5% 34.0% 0.5 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) 9% 38% 291 190 53%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -35% 88% 45 49 -9%
Parasal kazang/kayip (mio TL) ad. ad. -186 -109 a.d.
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -13% 11% 2,192 1,895 16%
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. -407 -324 a.d.
Net kar (mio TL) -10% 26% 1,723 1,468 17%
Net kar marji -1puan 5puan 26.1% 22.4% 3.7 puan
Net borg* (mio TL) a.d. a.d. -1,509 -1,156 a.d.
Net borg/FAVOK 0.0 -0.1 -0.3 -0.2 -0.1
Net borg/6zsermaye 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) -0.1puan 0.2 puan 26.3% 26.0% 0.2 puan
Aktif karlilik (yillik) 1.2 puan 2 puan 20.9% 19.0% 2 puan
Dénen varliklar (mio TL) -6% 4% 5,646 5,403 4%
Duran varliklar (mio TL) 2% 32% 11,824 8,940 32%
Ozkaynaklar (mio TL) 5% 34% 14,158 10,572 34%
Stoklar (mio TL) 10% -29% 9 12 -29%
isletme faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit (mio TL) 52% -16% 562 1,220 -54%
Serbest nakit akim (mio TL) a.d. a.d. -83 0 a.d.

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozi: da oldug ifade k

Nominal hisse performans geligimi
GRSEL 17 Agustos

-3.4% -3.3%

-0.3%
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GUR-SEL TURIZM (GRSEL TI) — 2G26 TOPLANTI NOTLARI

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Aciklanma Tarihi 17.08.2026 10.03.2026 10.03.2026
BILANGO (milyon TL) 6A26 2025 2024
Donen Varliklar 5,646 6,483 5,223
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,707 2,420 1,841
Finansal Yatinmlar 19 82 134
Ticari Alacaklar 3,386 3,583 3,035
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 8 8 2
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 9 9 9
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 342 382 201
(Ara Toplam) 5,646 6,483 5,223
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 11,824 11,399 7,036
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 186 186 0
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 1,454.96 1,454.96 833.91
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 40 43 3
Maddi Duran Varliklar 8,057 7,813 5,166
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,073 1,891 1,025
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0
Diger Duran Varliklar 13 12 8
TOPLAM VARLIKLAR 17,470 17,883 12,259
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukiumluliikler 1,837 3,966 3,090
Finansal Borglar 331 480 556
Diger Finansal Yuikiimlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 1,039 1,202 881
Diger Borglar 78 124 82
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Diginda Kalanlar) 156 1,977 1,297
Dénem Kari Vergi Yukumlultgi 0 0 124
Borg Karsiliklari 94 75 73
Diger Kisa Vadeli Yikimliliikler 139 108 78
(Ara Toplam) 1,837 3,966 3,090
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satig Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimliiliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimlulikler 1,476 1,390 1,085
Finansal Borglar 63 135 103
Diger Finansal Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yikiimlalikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 25 13 19
Uzun vadeli karsiliklar 119 104 67
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yakimlalugu 1,268 1,139 895
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 14,158 12,526 8,084
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 13,923 12,354 7,953
Odenmis Sermaye 102 102 102
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 503.00 503.00 427.14
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 88 88 75
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 10,559 7,308 4,136
Dénem Net Kar/Zaran 1,723 3,402 2,160
Yabanci Para Gevrim Farklari -30 -29 -2
Diger Ozsermaye Kalemleri 980 980 1,055
Azinlik Paylar 234 172 131
TOPLAM KAYNAKLAR 17,470 17,883 12,259

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

*Gegmis dénem verileri, enfl i gore diizeltilmistii

4 DENIZ YATIRIM STRATEJ{ & ARASTIRMA



GUR-SEL TURIZM (GRSEL TI) — 2G26 TOPLANTI NOTLARI

Gelir tablosu

Sirket GUR-SEL TURIZM TASIMACILIK VE SERVIS
Periyot Sonu 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026
Agiklanma Tarihi 17.08.2026 17.08.2026 17.08.2026 17.08.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2625 2026 6A25 6A26

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 3,161 3,195 6,553 6,603
Satislarin Maliyeti (-) -2,200 -2,142 -4,581 -4,304
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 961 1,053 1,972 2,298
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 Sekt6ri Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii 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) 961 1,053 1,972 2,298
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1 -3 -6 -8
Genel Yonetim Giderleri (-) -91 -110 -202 -248
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 119 107 332 307
Diger Faaliyet Giderleri (-) -22 -36 -203 -205
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 966 1,011 1,893 2,144
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 13 81 61 189
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 13 81 61 189
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 979 1,092 1,955 2,333
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 56 47 161 115
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disl) (-) -47 -29 -112 -256
Parasal Kazang / (Kayip) -66 -89 -109 -186
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 923 1,020 1,895 2,192
Surduriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -223 -185 -324 -407
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -126 -148 -313 -278
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -97 -37 -12 -129
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 700 835 1,571 1,785
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 700 835 1,571 1,785
Dénem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari 650 817 1,468 1,723
Azinlik Paylari 49 18 103 62
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 6.37 8.01 14.39 16.89
Surdirilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 6.37 8.01 14.39 16.89
Hisse Basina Kazang 6.37 8.01 14.39 16.89
Surdirilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 6.37 8.01 14.39 16.89

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

*Gegmis dénem verileri, enflasyon muhasebesi katsayisina gére diizeltilmistir.
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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 hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm 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 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm 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.

© DENIZ INVEST 2026

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin 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 Yatirnrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizérler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18iInda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/oneri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya disiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin diginda, sektér ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gézeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkh birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin goézetildigi, mekanik bir siireg

ylritmemektedirler.



