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GSDHO GUNLUK AYLIK
Getiri (TL) 1,74 -8,06
Getiri () 1,78 -8,97
Getiri (XU100-Rolatif) RIS -3,79
Ceyreklik 2025/09
Yillik 2024/12
Brit Kar Marji (Y%) 59,78
Brut Kar Marji (C%) 54,67
FAVOK Marji (Y%) 44,17
FAVOK Mariji (C%) 39,17
Net Kar Mariji (Y%) 10,73
Net Kar Marji (C%) 3,69
Net Bor¢ (mIn TL) -3.260,63
isletme Sermayesi (mln TL) 3.637,53
Cari Oran 3,20
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -767,59
Net Finansman
Gideri/Satislar 3,53
Briit Kar Biylime (Y%) 3,14
Brut Kar Buytiime (C%) 58,72
FAVOK Biiyiime (Y%) 105,23
FAVOK Biiyiime (C%) -23,79
Net Kar Buyume (Y%) 0,00
Net Kar Buyiime (C%) -60,54
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GSD Holding - Olumlu
GSDDE katkisiyla gti¢li sonuglar

GSD Holding, 2025 4.ceyrekte 454 milyon TL net kar ile tahminlerimize
paralel sonucglar paylasti. (Piyasa Beklentisi:-Yok/Pusula Yatirnm:375
milyon TL net kar)

2025 yilinda neler oldu ve 2026 nasil basladi? 2025 yilinda Turkiye
denizcilik, kuru yuk tasimaciigr ve faktoring sektorl, kiresel ticaretteki
daralma endiseleri ve IMO'nun (Uluslararasi Denizcilik Orgiitii) kati karbon
emisyon standartlarina uyum icin gerektirdigi maliyetli yesil donlisim
yatinmlarinin gélgesinde kar marjlarini savunmaya calistigi bir stirec yasadi.
Bu doénemde filolar, emisyon hedeflerini tutturabilmek adina seyir
hizlanini diisiirmek (slow steaming) zorunda kalirken; faktoring ayaginda
ise siki para politikalari ve yiiksek faiz ortami fonlama maliyetlerini artirarak
yurt ici ticaret hacimlerini baskilamisti.

Ancak 2026 yilinin baslarinda patlak veren yeni boélgesel savaslar ve
tirmanan jeopolitik gerilimler, deniz yolu tedarik zincirlerinin
dinamiklerini bir gecede yeniden yazdi. Catismalarin kritik bogazlan ve
gecis  guzergahlarini  yiiksek  riskli  bolgelere
donlstiirmesiyle, armatorler rotalarini  zorunlu olarak kitalann
etrafindan dolasan cok daha uzun mesafelere cevirmek zorunda kald.
Bu zorunlu rota dedgisiklikleri, denizcilik terminolojisindeki "ton-mil"
talebini aniden yukselterek piyasadaki atil gemi kapasitesini hizla emdi
ve spot piyasada navlun fiyatlan ile savas riski sigorta primlerinde son
derece sert bir ralli baslatti.

geleneksel

Kisa vadeli sozlesmelerle calisan GSDDE'nin guiglii filolari icin bu kriz ortami,
uzayan seyir surelerine ve artan yakit maliyetlerine ragmen, navlun
gelirlerindeki katlanarak artan biiyiime sayesinde olaganiistii bir doviz
bazli nakit akisi yaratti. Es zamanli olarak finansman ve faktoring ayagi da,
sisen navlun faturalan ile artan emtia fiyatlan tzerinden sekillenen
ylksek montanli uluslararasi ticaret alacaklarini finanse ederek, yiiksek
fonlama maliyetlerine ragmen operasyonel karliigini maksimize
edecek gugcli bir alan buldu; boylece diizenleyici baskilarla baslayan
sureg, tam anlamiyla hiper-dongiisel bir getiri donemine evrildi.

GSDHO nezdinde finansallan olumlu bulmakla birlikte 2026 1.ceyrege
dair goriinimde giincel gelismeler net bir sekilde pozitif cerceveye
isaret etmektedir. Devamlilik olup olmayacagini takip ediyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linct kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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