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Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Pay Tebligi Seri:
VI, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. Fikras1 uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin
borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gormeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort
ay olmas1t ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farklibklarin nedeni hakkinda
degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi
durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cercevesinde hazirlanan
raporlarin KAP’ta ortakliga iliskin bolimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmas1 zorunludur. Paylan GiP’te islem géren ortakliklarin halka arzinda gorev alan yetkili

kurulus bulunmamasi1 durumunda bu yukumluluk piyasa danismani tarafindan yerine getirilir.”

Ozata Denizclik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Ozata Denizcilik” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda
Teblig’in 29.Madde 1.fikras1 uyarinca Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Vakif Yatinm”) tarafindan
hazirlanan  Fiyat Tespit Raporu, 24.08.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda

(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1327492 ,https: //www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1327493) yayimlanmistir.

Sirket paylar1 05.09.2024 tarihinden itibaren Borsa istanbul A.S. pay piyasasinda islem gérmeye baslamstir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Pay Tebligi’nin 29.Madde ve 4.fikras1 kapsaminda
hazirlanmis olup, Ozata Denizcilik’in halka arz fiyat1 ile ikinci rapor tarihi olan 29.08.2025 tarihine kadar
(28.08.2025 kapanis) olusan borsa fiyat1 arasindaki farkliliklarin olas1 nedenleri hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir. isbu rapor degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan

degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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1. Halka Arza iliskin Ozet Bilgi

Ozata Denizcilik’in cikarilmis sermayesinin 60.000.000 TL’den 71.350.000 TL’ye artirilmas nedeniyle ihrac
edilen 11.350.000 TL nominal degerli ve mevcut pay sahibi Ozata Tersanecilik Sanayi ve Ticaret A.S.’ye ait
toplam 2.000.000 TL nominal degerli olmak iizere toplam 13.350.000 TL nominal degerli paylarin hisse basi
105,00 TL fiyattan halka arzina iliskin izahname ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu, Sermaye Piyasasi

Kurulu tarafindan 23.08.2024 tarihinde onaylanmistir.

Sirket’in paylarimin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 105,00 TL’den Borsa disinda talep
toplama islemleri 27-28-29 Agustos 2024 tarihlerinde gerceklestirilmistir. Sirket’in paylar “OZATD” hisse
koduyla 05 Eylul 2024’te Yildiz Pazar’da islem gormeye baslamistir.

2. 24.08.2024 Tarihinde KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

Ozata Denizclik’in 24.08.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit

Raporu’nda;

v Sirket tarafindan saglanan 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 tarihleri icin
diizenlenen Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis finansal tablolar kullanmlmistir.
v Sirket’in birim fiyatimin tespitinde, indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) ve Carpan Analizi yontemleri

kullamlmistir.

o Carpan Analizi
= Sirket’in ciro ve operasyonel kir performansim yansitmasi sebebiyle FD/FAVOK
carpant kullanilmistir.
= Carpan Analizi kapsaminda yurt ici ve yurt dis1 benzer sirketlere yer verilmistir.
Yurt icinde benzer faaliyette bulunan BIST’te islem goren tek sirketin Hatsan Gemi
(HATSN) olmasi sebebiyle saglikli analize imkan vermeyeceginden, HATSN’1n BIST
Metal Esya Makine Endeksi’ne dahil olmasinm hesaba katarak soz konusu endeks

yurt ici benzer sirketler olarak analize katilmistir.

= Calismadaki tiim carpan degerleri 02.07.2024 itibariyle hesaplanmistir.

FD/FAVOK Carpanina Gore Degerleme FD/FAVOK Agirhik
Yurt ici 11,8x 50%
Yurt disi 13,4x 50%

_Agirtiklandinlmis FD/FAVOK 12,6x

FAVOK (Son 12 Aylik) - USD 27.812.913

Firma Degeri - USD 349.447.971

Net borc¢ (31.03.2024 itibanyla) - USD 33.879.237

Ozsermaye Degeri - USD 315.568.734

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Carpan analizi kapsaminda yurt ici ve yurt disi carpan analizlerinden elde edilen
degerlere esit agirlik verilerek Carpan Analizi sonucunda 315.568.734 USD

ozsermaye degeri hesaplanmistir.

o indirgenmis Nakit Akimlari

Calismada kullamlan varsayimlar, Sirket’in Bagimsiz Denetimden Gecmis finansal
verilerini ve gelecek yillara iliskin beklentileri yansitacak sekilde olusturulmustur.
INA yonetimi kapsaminda Sirket icin Projeksiyon Dénemi’ne iliskin nakit akimlar
ile birlikte Devam Eden Deger tahmini yapilmistir.

USD bazli INA modeli kapsaminda risksiz faiz orani olarak Tiirkiye 8 yillik ABD Dolar
cinsi tahvilin son 3 aylik ortalama getirisi olan %7,58 dikkate alinmistir
Projeksiyon Donemi boyunca risk priminin %5,5 diizeyinde olacag
varsayilmaktadir.

intiyatliik geregi Sirket’in Projeksiyon donemi boyunca risksiz faiz orani iizerinden
5,0 puan bor¢ primi ile borclanacagi varsayilmaktadir.

Projeksiyon Donemi boyunca Beta katsayis1 1,0 olarak dikkate alinmistir.

iNA Analizi Sonucu

Projeksiyon donemi firma degeri (USD) 147.849.654
Devam eden deger biiylime oram 2,0%
Devam eden deger (USD) 362.786.167
Devam eden degerin bugiinkii degeri (USD) 167.377.854
Firma degeri (USD) 315.227.508
Net bor¢ (USD) (31.03.2024 itibanyla) 33.879.237
Ozsermaye Degeri 31.03.2024 itibariyla (USD) 281.348.271
Piyasa Degerinin Bugiinkii Degeri 289.101.934
UsD/TL* 32,6290
Ozsermaye Degeri (TL) 9.433.107.016

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
*02.07.2024 itibariyla

v Sirket icin deger tespiti calismasinda halka acik sirket yatinmcilan tarafindan sikca kullanilan INA

ve Carpan Analizi olmak lzere iki yonteme gore deger tespiti yapilmistir. Temkinli olmak adina

INA yontemine %70, Carpan Analizi yontemine %30 agirlik verilmistir. Buna gore agirliklandirilmis
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 297.041.974 USD, 02.07.2024 tarihi itibariyla 32,6290 USD/TL
kuruna gore ise 9.692.182.582 TL olarak hesaplanmaktadir.

Ozata Denizcilik- Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri :
indirgenmis Nakit Akimlar1 (USD) 289.101.934 %70
Carpan Analizi (USD) 315.568.734 %30
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (USD) 297.041.974

USD/TL* 32,6290

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 9.692.182.582

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Sayfa 5/ 11



VakifYatim

29 Agustos 2025 Cuma

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

*02.07.2024 itibariyla

9.692.182.582 TL Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degerine %35,00 oraninda halka arz iskontosu
uygulanmis, 6.299.918.679 TL Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degerine ulasilmis ve halka arz birim

pay degeri 105,00 TL olarak belirlenmistir.

OZATA - Degerleme Sonu

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 9.692.182.582
Odenmis Sermaye (TL) (31.03.2024 itibariyla) 60.000.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 161,54
Halka Arz iskonto Oram %35,00
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 6.299.918.679
Halka Arz Fiyati (TL) 105,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
3. Halka Arz Sonuclarn

27-28-29 Agustos 2024 tarihlerinde Ozata Denizcilik paylarinin halka arz1 “Borsa Disinda Sabit Fiyatla Talep
Toplama” yontemiyle gerceklestirilmistir. Halka arzda birim fiyat olan 105,00 TL’den, halka arz edilen toplam
13.350.000 TL nominal degerli paylarin satisi gerceklesmistir.

Halka arz fiyati izerinden gelen talep ve dagitim bilgisi yatinma grubu bazinda asagidaki tabloda

sunulmaktadir.
Planlanan Tahsisat Talep Dagitim

Yatirima p — - P -
Grubu N9m1nal Oran Kisi Ngmlnal Oran Kisi Nemlnal Oran

) Deger (TL) Sayisi Deger (TL) Sayis1 | Deger (TL)
;:"rretylgl 6.675.000 | %50,00 | 630.283 | 17.854.274 | %34,65 | 618.855 | 6.675.000 | %50,00
Iﬂ:t:ﬁlal 6.675.000 | %50,00 93 33.668.897 | %65,35 93 6.675.000 | %50,00
Toplam 13.350.000 | %100,00 | 630.376 | 51.523.171 | %100,00 | 618.948 | 13.350.000 | %100,00

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu

4. Halka Arz Sonrasi Finansal ve Operasyonel Performans

Ozata Denizcilik paylarinin 05.09.2024 tarihinde Borsa istanbul Yildiz Pazar’da islem gérmeye baslamasinin
ardindan 2024 yili 9 aylik, 2024 yil sonu, 2025 yili 3 aylik ve 2025 yili 6 aylik finansal verilerini aciklamistir.
KGK tarafindan yayimlanan 23 Kasim 2023 tarihli "Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin
Enflasyona Gore Duzeltilmesi Hakkinda Duyuru” kapsaminda Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihli solo finansal
tablolar1 TMS 29 "Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi kapsaminda enflasyon

dizeltmesine tabi tutulmustur.

Sirket’in 6zet finansallar asagida yer almaktadir.

Bilango (TL) 30.06.2025 31.12.2024
Ddnen Varliklar 1.865.954.583  1.739.296.088
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Vakif Yatinim

Nakit ve Nakit Benzerleri 128.705.163 77.395.066
Finansal Yatirimlar 752.596.909 1.178.896.519
Ticari Alacaklar 610.296.916 186.248.941
- lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar - -

- iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 610.296.916 186.248.941
Diger Alacaklar 73.406.065 126.885.081
- iligkili Taraflardan Diger Alacaklar - -

- iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 73.406.065 126.885.081
Stoklar 44.880.888 33.902.911
Pesin Odenmis Giderler 171.837.804 91.786.682
Diger Donen Varliklar 84.230.838 44.180.888
Duran Varliklar 4.107.050.907 4.125.534.618
Finansal Yatirimlar 11.243.401 11.243.401
Diger Alacaklar 53.556 53.556

- iligkili Taraflardan Diger Alacaklar - -

- iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 53.556 53.556
Kullanim Hakki Varliklari 75.882.445 62.896.917
Maddi Duran Varliklar 4.015.434.073  4.046.274.849
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.437.432 5.065.895
TOPLAM VARLIKLAR 5.973.005.490 5.864.830.706
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.271.456.608 884.212.910
Kisa Vadeli Borglanmalar 334.917.034 460.277.965
- Banka Kredileri 294.440.622 438.729.932
- Kiralama islemlerinden Borglar 39.934.125 19.087.558
- Diger Kisa Vadeli Borglar 542.287 2.460.475
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 235.819.056 174.433.693
Ticari Borglar 437.432.446 208.983.738
- iligkili Taraflara Ticari Borglar 256.988 -

- iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 437.175.458 208.983.738
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 23.709.393 23.546.149
Diger Borglar 770.567 1.067.907

- iliskili Taraflara Diger Borglar - -

- iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 770.567 1.067.907
Ertelenmis Gelirler 202.540.103 -

Kisa Vadeli Karsiliklar 10.383.504 8.536.572

- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 6.892.260 4.741.982

- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 3.491.244 3.794.590
Diger Kisa Vadeli Ytukumlulikler 25.884.505 7.366.886
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 942.964.720 997.013.685
Uzun Vadeli Borglanmalar 626.324.695 703.318.838
- Banka Kredileri 614.335.428 693.856.343
- Kiralama islemlerinden Borglar 11.989.267 9.462.495
Uzun Vadeli Karsihklar 10.148.929 9.453.175

- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 10.148.929 9.453.175
Ertelenmis Vergi YakimlGligu 306.491.096 284.241.672
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Ozkaynaklar

3.758.584.162

3.983.604.111

Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltme Farklari
Paylara iliskin Primler (iskontolar)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli

Gelirler (Giderler)

- Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olciim Kazanglari / (Kayiplari)

Kardan Ayrilmig Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari

Net Dénem Kari veya Zarari

71.350.000
194.687.258
1.435.651.932

-5.071.904

-5.071.904

25.804.281
2.263.291.269

-227.128.701

71.350.000
194.687.258
1.435.651.932

-7.180.656

-7.180.656

23.467.939
2.002.701.742

-262.925.869

TOPLAM KAYNAKLAR

5.973.005.490

5.864.830.706

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Vakif Yatinim

. 01.01.2025- 01.01.2024-
Gelir Tablosu (TL) 30.06.2025 30.06.2024
Haslilat 1.151.289.644 1.111.076.936
Satislarin Maliyeti (-) -945.344.161 -810.730.615
Briit Kar (Zarar) 205.945.483 300.346.321
Genel Yonetim Giderleri -50.202.440 -20.138.874
Pazarlama Giderleri -32.845.748 -7.310.057
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 44.761.989 83.769.373
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -112.531.955 -52.305.125
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 55.127.329 304.361.638

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 80.236.046 -
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 135.363.375 304.361.638
Finansman Gelirleri 106.937.702 7.124.193
Finansman Giderleri -418.531.396 -196.875.961
Net Parasal Pozisyon Kazanclari (Kayiplari) -20.005.937 259.535.542
Faaliyet Vergi Oncesi Kari (Zarari) -196.236.256 374.145.412
Faaliyet Vergi Geliri (Gideri) -30.892.445 -99.111.325
Doénem Vergi Geliri (Gideri) - -
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -30.892.445 -99.111.325
D6nem Kari (Zaran) -227.128.701 275.034.087

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Ozata Denizcilik’in 2025 2C finansal verileri (TMS 29 standardi uygulanmis) ile Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen

2025 yil1 gelir tablosu projeksiyonlari(6 aya uyarlanmis) asagida yer almaktadir.

Gelir Tablosu Gergeklesen 2G25* Projeksiyon 2C 2025T Gergeklesen 2¢25 Gergeklesme
Projeksiyonlari (TL) (USD) (USD) Orani
Satis Gelirleri 1.151.289.644 52.800.590 28.969.966 54,87%
FVOK 122.897.295 12.194.197 3.092.472 25,36%
FAVOK 251.509.098 17.752.041 6.328.738 35,65%
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket
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* TMS 29 "Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi kapsaminda enflasyon diizeltmesine tabi tutulmus

ve Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinan verileri yansitmaktadir. Bilgi amacli tabloda yer verilmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen projeksiyonlarin yillik olmasi sebebiyle projeksiyonlar ikinci ceyrege

uyarlanmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2025 yil sonu projeksiyonlar1 USD kuru iizerinden tahmin edildiginden, 2025
Bagimsiz Denetim Raporu 6 Aylik finansallarinin ikinci ceyregin son giiniindeki TCMB gosterge nitelikli USD kuru

olan 39,7408’e bolinmesi sonucu gerceklesen 2025/2C rakamlar bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 2025 ilk yariyih sonunda 52,8 mn ABD Dolar satis gelirine ulasacagi

ongoriilmds, ilk 6 aylik donemde 28,9 mn ABD Dolarn satis yapilmis ve gerceklesme orani %54,9 olmustur.

Sirket’in FVOK rakaminin 2025 ilk yariyili sonunda 12,2 mn ABD Dolan olacag ngériilmiis, ilk 6 aylik donemde

ise %25,4 gerceklesme orani ile 3,1 mn ABD Dolar olarak gerceklesmistir.

Sirket’in FAVOK’ii, 2025 ilk yaryili sonunda projeksiyonunda 18,8 mn ABD Dolar seviyesinde éngoriiliirken, ilk

6 aylik donemde ise 6,3 mn ABD Dolan olarak gerceklesmis ve gerceklesme orani %35,7 seviyesinde olmustur.

5. Halka Arz Sonrasi Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Ozata Denizcilik paylari, 05.09.2024 tarihinden itibaren Borsa istanbul Yildiz Pazar’da 105,00 TL/pay baz fiyat,
‘OZATD.E’ kodu ve surekli islem yontemiyle islem gormeye baslamistir. Sirket paylarinin 28.08.2025 tarihi
itibariyle kapanms fiyat1 227,20 TL seviyesinden gerceklesmistir. Sirket paylan halka arz tarihinden bugiine
kadar en yuksek 252,00 TL seviyesini gorurken, en dusuk ise 69,65 TL seviyesini gormustur.
OZATD - Kapams Fiyat1 (TL)
300,0
250,0
200,0
150,0
100,0
50,0
0,0

5.09.2024
20.09.2024
5.10.2024
20.10.2024
4.11.2024
19.11.2024
4.12.2024
19.12.2024
3.01.2025
18.01.2025
2.02.2025
17.02.2025
4.03.2025
19.03.2025
3.04.2025
18.04.2025
3.05.2025
18.05.2025
2.06.2025
17.06.2025
2.07.2025
17.07.2025
1.08.2025
16.08.2025

Kaynak: Rasyonet
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Ozata Denizcilik paylarimin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladigi 5 Eyliil 2024 tarihinden itibaren BIST100

endeksinin seyri asagida yer almaktadir.
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Kaynak: Rasyonet

Ozata Denizcilik paylarimin islem gérmeye baslamasindan bir 6nceki islem giiniinde, 9.984,93 seviyesinden
kapanis gerceklestiren BIST100 endeksinin, 28.08.2025 tarihli kapamsi ise 11.368,78 seviyesinden
gerceklesmistir.
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Kaynak: Rasyonet
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VakifYatim

29 Agustos 2025 Cuma

5 Eyliil 2024 ve 28 Agustos 2025 tarihleri arasinda Sirket paylarimin fiyat1 %116,38 (halka arz fiyatina gore)
yiikselirken, BIST100 endeksi ayn1 donemde %13,86 yiikselis kaydetmistir. Sirket paylarinin halka arz edildigi

gunden bu yana BIST100 endeksine gore getirisi +%90,04 olmustur.
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