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Ulastirma

Girsel Turizm (GRSEL) finansal sonuglarinin  ardindan gergeklestirdigi analist
toplantisinda operasyonel performans ve blytme planlarina iliskin degerlendirmelerde

bulunuldu.

GRSEL'in faaliyet alani, ismindeki turizm ifadesinin dusundlrdigu klasik tur
operatdrligunden ziyade daha ongorulebilir nakit akisi yaratan 6grenci ve personel
tasimaciligr segmentinde yogunlasiyor. Sirketin is modeli, kamu kurumlari (yurt iginde
kamu kurumu yok, yurt disinda kamu kurumu var), 6zel okullar ve kurumsal firmalarla
yapillan uzun vadeli s6zlesmelere dayandigi icin mevsimsellikten goérece arindiriimis,
duzenli gelir Uretme kapasitesine sahip. Gursel Turizm, isimlendirmesinin aksine turizm
dongusune yuksek derecede bagh bir oyuncu olmaktan ziyade hizmet tasimacihgi

odaginda konumlanan bir ulasim sirketi.

GRSEL, 2026 yilinin birinci geyreginde yillik bazda %0,5 artisla 3,18 milyar TL ciro, %7,8
artisla 113 milyar TL FAVOK ve %10,8 artisla 847 milyon TL net kar aciklamisti. Enflasyon
muhasebesi kapsaminda duran varliklarin yeniden degerlenmesi sonucunda olusan
gegici farklar ertelenmis vergi yakimlulagunu artirici ydnde etki yaratirken séz konusu
durum nakit cikisi gerektirmemekle birlikte gelir tablosunda vergi gideri olarak

muhasebelestirildigi icin donem net kari Uzerinde asadi yonlu bir baski olusturdu.

Serbest nakit akigi tarafinda 126 déneminde gUclli FAVOK Uretimine ragmen
donemsel isletme sermayesi ihtiyacindaki artis nedeniyle negatif gergceklesmistir. Bu
gorinumde, basta 6grenci tasimaciligi olmak Uzere bazi is kollarindaki hizmet ve tahsilat
takviminden kaynaklanan olagan avans déngusu etkili olmustur. S6z konusu dénemsel
etkinin yil icindeki operasyonel donguyle birlikte normallesmesi ve guclu operasyonel

karlihgin nakit Uretimine daha belirgin sekilde yansimasi beklenmektedir.

Yatirnm harcamalarn 126 déneminde 295 milyon TL seviyesinde gergeklesmis, yatirrm
harcamalarinin satislara orani ise %9,3 olmustur. Arag, plaka ve operasyonel altyapi
yatirimlari; filo yenilemesini, kapasite artisini ve Anadolu'daki ayak izini desteklerken
kurulmakta olan bakim merkezleri hizmet surekliligi ve maliyet verimliligine katki

saglamayi hedeflemektedir.

Yurt disi operasyonlarda sirket Urdiin'de toplu tasima alaninda faaliyetlerini sGrdurirken,
sirket burada yeni bir ihaleye katilmisti. ihalenin énimuzdeki aylarda sonuclanmasi
beklenirken tutarin yaklasik 1 milyar dolar bUyukliguinde olmasi dngorultyor. On yillik
sozlesme suresinde yillik bazda yaklasik 100 milyon dolar gelir éngoérulUyor. Anadolu
tarafinda ise Ozellikle Samsun ve Eskisehirde kurulan bakim istasyonlariyla HUB
yapilanmasi guglendiriliyor. ABD'de ise bUyUmeyi hedefleyen sirket, Adastec yatirimiyla
otonom toplu tasima teknolojilerine odaklaniyor. Luna Bus ortakligi kapsaminda
Michigan'da otobUs Uretimine baslaniyor. ilk sekiz aracin Eylll 2026'da sahaya indirilmesi

hedeflenirken surecin ardindan ilave sekiz aragla Uretimin devam etmesi planlaniyor.

Sirket, 2026 yili beklentilerini koruyarak satis gelirlerinin 15,0-17,0 milyar TL, FAVOK'Un ise

50-6,0 milyar TL araldinda gerceklesmesini 6ngdérmektedir. Bu beklentiler

dogrultusunda hisse 6,5x FD/FAVOK carpaniyla islem gériirken cari carpan seviyesi
7,2x FD/FAVOK'tir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve
bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan
genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin
yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir
getirinin  sadlanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada
yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden
ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan
dogacak her tUrlG maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggluncu
kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslar, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi

kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirket Bilgileri

Hisse Kodu GRSEL

Sirket Pazari Yildiz Pazar

Hisse Fiyati (TL) 310,25

S1Y En YUksek 401,10
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Performans

GRSEL (mn TL) 2025  2025/03 2026/03
Net Satislar 12715 3170 3184
FAVOK 4122 1.047 1129
Net Kar 3179 764 847
Ozkaynaklar 1.544 9.512 12.392
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