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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu OZKGY
Mevcut Fiyat (TL) 14.94
HedefFiyat (TL)

Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 9.68 15.22
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 62
Sermaye (mlIn TL) 1,456
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 21,753
Hedeflenen Piyasa Degeri
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 12% 10% 23% 7%
BIST100 Rolatif Getiri 7% 11% 1% -4%
1.60 T - 16.00
1.40 + - 14.00
1.20 + - 12.00
1.00 - 10.00
0.80 + - 8.00
0.60 T T 6.00
0.40 + T 4.00
0.20 XU-100 Relatif OZKGY TL (sa§ eksen) —+ 2.00
0.00 T T T T 0.00
07/24 11/24 02/25 06/25 10/25

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 20 Kasim 2025 tarihi itibariyledir.
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Ozak GYO (OZKGY TI)

Toplanti notu

Ozak GYO’nun gergeklestirdigi, 3¢25 finansal sonuglarina ait toplanti ardindan,
son gelismeleri iceren kapsamli degerlendirmelerimiz agagida yer almaktadir.

m Ozak GYO, gayrimenkul gelistirme, ticari isletmeler ve turizm segmentlerinde
faaliyet gosteren, portfoyil, lokasyon ve Urlin gesitlili§i agisindan dengeli
yapilandirmasiyla 6n plana gikarken, 30.09.2025 itibariyla Net Aktif Degeri’'ni
yil sonuna gére %29 artig ile 63,9 milyar TL seviyesine tasimayi basarmistir.

m Sirket’in portféyiinde, istanbul Avrupa yakasinda 3, Anadolu yakasinda 1 proje
yer alirken, tamamlanan projeler arasinda Biyikyali ve Doa Goktirk 6ne
¢ikmaktadir. Blylikyali’da stogun yalnizca %7’si (100—105 adet), Doa Goktlrk’te

ise %50’si satisa hazir durumdadir. Biylkyal’da kalan %7’lik stok Uzerine

yonetim, sektérde ortalama %10’luk kalan stok seviyesinin normal kabul

edildigini_ve ikincil piyasayl bozmamak adina iskontolu satisa gidilmedigini
belirtmistir.

m Devam eden projelerde satis ve insaat performansi glgli sekilde ilerlemekte
olup, Hayat City projesinde giincel ilerleme %76 seviyesine ulagmis, satis orani
%45’e gelmis ve projenin Mart—Nisan 2026 doneminde teslim edilmesi
planlanmaktadir. Ozak Duyu Goktirk’te insaat ilerleme orani %49 olup satis
orani %26 seviyesindedir; toplam insaat maliyetinin yaklasik 1,1 milyar TL

%A45’inin ifade

Dragos projesinde Sirket payina disen stoklarin %20’si satilmis, proje, kat

%41 dizeyindedir.

Emlak Konut ile hasilat paylasimi seklinde gelistirilen Hayat Flora projesinde ilk

oldugu ve bu maliyetin gerceklestirildigi edilmistir.

karsiigi modelde ilerlemekte ve gilincel ilerleme
etap ilerleme %14 seviyesinde olup, 409 bagimsiz bolimiin %25’i satilmistir;
Emlak Konut ile beraber ilerleyen satis silireglerin dolayisiyla satis hizinin

nispeten daha yavas oldugu belirtilmistir.

m Sirket, konut satislarinda 2025 yili itibariyla belirgin bir ivme yakaladigini ve
satis performansinin 2024’e gore yaklasik 3 katina gikmasini bekledigini ifade
etmistir. Gegtigimiz yil toplam 85 adetlik satis gerceklestiriimisken, 2025’in
dokuz ayinda bu rakam 196 adede ulasmis; yilin devaminda ise satislarin hiz
kesmeden siirdigl belirtilmistir. Yonetim, giincel durum itibariyla, toplam

220-230 adet

gerceklesmesinin bu gliglii trendin de lizerine ¢ikarak 250-300 adet araliginda

satiglarin seviyesine geldigini aktarirken, yil sonu

olabilecegine dikkat gekmistir.

m Konut satiglarina ek olarak kira gelirleri Sirket finansallari agisindan 6nem arz
etmekte ve nakit akisini desteklemektedir. 9A25 doneminde kira geliri
948,8 milyon TL'ye ulasirken bu gelirlerin %49’u Ela Excellence Resort Hotel,
%2311 34 Portall Plaza, %12’si Fisekhane, %7’si Bulvar 216, %5’i is istanbul 34,
%3’ Metro Gross Market’ten gelmektedir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim 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 yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m Sirket, gelecek projeksiyonunu turizm ve konut projeleri lizerine kurgulamistir. Konut tarafinda; Nisan 2026’da baslamasi
planlanan Palas Balmumcu projesi 5,6 milyar TL, ayni tarihte baslamasi planlanan Topkapi projesi ise 6,8 milyar TL'lik beklenen
gelir yaratma potansiyeline sahiptir. Turizm tarafinda Kemer, Camyuva, Demre, Didim ve Bodrum’da konumlanan genis arsa
portfoyu ile Sirket uzun vadede yiiksek deger yaratacak projelere hazirlanmaktadir.

m Yonetim, 2026 vyili itibariyla devreye girecek yiiksek ciro potansiyelli projeleriyle siirdiirebilir biiyiime patikasinda
ilerlemektedir. Bu paralelde, 2026 yilinda 7-8 milyar TL ciro beklentisi oldugu ve temettii politikasinin asgari %50 dagitim
tizerine kurulu oldugu ifade edilmistir.

m Genel Degerlendirme: Sirket, Arastirma kapsamimizda yer almamakta olup herhangi bir degerleme ¢alismamiz
bulunmamaktadir. Ancak, Sirket tarafindan paylasilan NAD ve piyasa degerine baktigimizda, Sirket’in, yiuksek seviyede iskontolu

islem gdérdugiini izliyoruz. Ozak GYO’nun mevcut piyasa degerinin 21,8 milyar TL seviyesinde kalmasina karsin Net Aktif Degeri’nin

63,9 milyar TL dizeyine ulasmasi, Sirket’in yaklasik %66 oraninda NAD iskontosuyla islem gordigini ortaya koymaktadir.

Gayrimenkul portfoylinde hem arsa hem bina varliklarinda yil icinde 6nemli bir deger artisi yasanmis; toplam portfoy degeri
48,2 milyar TL'den 61,6 milyar TL'ye yiikselmistir. Buna ragmen hisse fiyati bu artisi tam olarak yansitmamaktadir. Tarihsel PD/DD
grafiginden de gorildigl lizere, carpan, uzun dénem ortalamasinin altinda seyretmektedir. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100
endeksinin %4 gerisinde performans gostermistir. Geriye doénik 12 ayhk verilere gére hisse 27,3x F/K ve 0,3x PD/DD
¢arpanlarindan islem gérmektedir.

OZKGY | Tarihsel PD/DD
0.60

0.55

0.50

0.45

0.40

0.35

0.30

P
g

0.25

0.20

01.01.2024
01.02.2024
01.03.2024
01.04.2024

.05.2024
01.06.2024
01.07.2024
01.08.2024
01.09.2024

.10.2024
01.11.2024
01.12.2024
01.01.2025
01.02.2025
01.03.2025
01.04.2025
01.05.2025
01.06.2025
01.07.2025
01.08.2025
01.09.2025
01.10.2025
01.11.2025

01
01

PD/DD Max. PD/DD Min. PD/DD Ort. PD/DD

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet

m Asagidaki tabloda, Sirket'in 63.972 milyon TL seviyesindeki Net Aktif Degeri lizerinden farkli iskonto oranlari uygulandiginda
ortaya cikan potansiyel piyasa degerlerini ve hisse fiyatlarini gorebilirsiniz. Daha diistik iskonto oranlarinin kullanildig
senaryolarda, Sirket’in potansiyel piyasa degerinin 31.986—-38.383 milyon TL araligina, hisse fiyatinin ise 21,97-26,36 TL araligina
yukselebilecegi gorilmektedir. Buna karsilik, iskonto oraninin daha da artmasi durumunda piyasa degerinin 12.794-19.192 milyon
TL bandina kadar gerileyebilecegi ve buna paralel olarak hisse fiyatinin da 8,79-13,19 TL seviyelerinde olusabilecegi

anlasilmaktadir.

Net aktif deger senaryo analizi Mevcut

Net aktif deger (milyon TL) 63,972 63,972 63,972 63,972 63,972
iskonto orani -40% -50% -66% -70% -80%

Piyasa degeri (milyon TL) 38,383 31,986 21,753 19,192 12,794
Hisse fiyati (TL) 26.36 21.97 14.94 13.18 8.79

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalar
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m Asagida, Sirket tarafindan paylasilan 2024 yil sonu ile 30 Eylil 2025 donemine ait Net Aktif Deger tablosu yer almaktadir.

OZKGY Gayrimenkul Portfoy Tablosu Ekspertiz Degeri (mn TL)

Arsalar 31.12.2024 30.09.2025
Bodrum Arsasi (Akyarlar) 6,043 7,580
Goktirk 118 148
Didim Arsa 1,497 1,877
Demre Arsa 674 845
Kemer Arsasi 1,893 2,374
Topkapi Arsasi 1,333 1,672
Kemer Camyuva Arsasi 900 1,129
Toplam 12,458 15,625
Binalar

Ela Resort Excellence Otel 11,548 14,519
Atasehir Bina (Bulvar 216 AVM) 3,624 4,546
Glnesli Bina 2,082 2,612
ikitelli Bina 5,548 6,958
Bayrampasa Bina (Hayattepe) 1,569 1,968
Buyukyal Ofis 829 1,040
Buytkyal Ticari Alanlar 2,460 3,085
Antalya Lojman Binasi 223 280
Toplam 27,883 35,008
Projeler

Tamamlanan Proje Stoklari 2,176 2,505
Devam Eden Proje Stoklari 5,152 7,851
Toplam 7,328 10,356
Bagl ortakliklar

Ela Hospitality Turizm ve Otelcilik A.S. 495 621
Biiylikyal Otel isletmeciligi A.S. 0 0
Toplam 495 621
Toplam Gayrimenkul Portfoyii 48,164 61,610
Nakit & Finansal Yatinmlar (+) 4,004 6,546
Diger Varliklar (+) 2,503 4,814
Diger Yukumlalukler (-) 4,679 6,780
Borglar (-) 349 2,218
NAD 49,643 63,972
Piyasa Degeri 21,753
Mevcut iskonto -66%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limdi, Sirket verileri
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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 yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. 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 dnerilir 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 icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasas! aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm 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.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi 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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizérler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri 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 disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin diginda 6nerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg

ylritmemektedirler.



