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2023/09‘a gore

Net Satiglar
0,6%

geriledi

* Alt taseron calisan sayisi dahil edilmemistir.
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Dunya Deniz Ticareti

Yonetici Ozeti | Sektér | Kisaca Hat-San | Temel Yatirm Unsurlari | Finansallar | Yasal Uyari

AN

Diinya toplam ticaret
hacminin ortalama %85'ini
olusturan denizyolu
ticareti, Covid-19
salgininda sikga gtindeme
gelmisgtir. Kiiresel ticaret
hacmi, 2021 yilinda,
2020ye kiyasla %5,9,
daha normalize bir yil olan
2019’ye kiyasla %0,3 artis
géstererek 14,1 milyar ton
olarak gerceklestigi
tahmin edilmektedir.

2024 yili igin kiiresel
deniz ticaretinin 12,6
milyar tona ulasacagi
tahmin edilmektedir.

Diinya ticaret filosusun
DWT bazinda %90’ini
olusturan Tanker,
Dékmeyiik, Konteyner,
Kuruytik, Yolcu gemi
tiplerinin toplami 2024
yilinin baglarinda, 2023'e
goére %3,5 artig
gOstererek 2.242.673
DWT olmustur.

Diinya Ticareti ve Diinya Denizyolu Tagimaciligi

Diinya Denizyolu

Diinya Ticareti ve Diinya Denizyolu Tagimacihgi
- 88%

F 87%
- 86%
- 85%
84%

83%

Milyar Ton Diinya Ticaret Hacmi Ticareti Denizyolunun Pay1 16 -
2014 12,5 10,6 85% 15 -
2015 12,8 10,8 84%
2016 13,0 11,1 86% 14 -
2017 13,6 11,7 85%
2018 14,0 12,0 85% 3
2019 14,0 12,0 85% ., |
2020 13,3 11,7 87%
2021 14,0 12,1 85% 11 -
2022 14,1 11,9 84%
2023Y 14,3 12,3 84% 10 -
20241 14,8 12,6 84%
2025T 15,3 12,9 84%
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Kaynak: IMEAK Deniz Ticaret Odasi Raporiari, T.C. Ulastirma ve Altyapi Bakanligi, GISBIR, Denizcilik Genel Miidtirliigi, ISL, Clarkson Research Serv
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mmm Diinya Ticaret Hacmi Diinya Denizyolu Ticareti ====Denizyolunun Payi

Diinya Deniz Ticaret Filosunun Gemi Tipleri itibariyle DWT
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Tiirkiye Gemi insa Sanayi

2004 yilinda 38 adet olan
faal tersane sayisi,
2008de 64’e, 2024
Agustos'ta 85%e ulagsmistir.
Tersane sayilarinin yillik
bilesik bliyiime orani
(2004-2024 Agustos)
%¢4,1 olarak
gerceklesmistir. Agustos
2024 itibariyle 85 adet
tersane faal durumda olup
bu tersaneler Marmara ve
Bati Karadeniz
bolgelerinde
yogunlagmigtir.

2024 yili bagi itibariyle,
Ttirkiye’nin milli bayraktaki
gemi orani adet bazinda
%17,7 ve

yabanci bayrakta

%82, 3’tlir. DWT olarak
orani ise milli bayrakta
%12,6 ve yabanci
bayrakta

%87,4tdr.

Tiirkiye'deki tersaneler,
Ozellikle kuiglik ve orta
tonajli kimyasal tanker
insasinda kiiresel pazarda
s6z sahibidir.

2008-2023 Yillari Arasinda Teslim Edilen Gemi Sayilari (Adet)
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Kaynak: IMEAK Deniz Ticaret Odasi Raporiari, T.C. Ulastirma ve Altyapi Bakanligi, GISBIR, Denizcilik Genel Miidtirliigi, ISL, Clarkson Research Serv
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AYX

Turkiye'deki Faal Tersane Sayisi, 2024 Agustos
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Sirket Tanitimi HAL.SAN

Sirket’in Ana Faaliyet Alanlari

~ORIL. |

Tamir & Bakim Yeni Gemi ingasi Yizer Havuz Doniigtim Projeleri

< Sirket, Pkr Gemi insaa ve Deniz Nakliyat Sanayi ve Ticaret A.S. unvaniyla
Temmuz 2008de istanbul’da kurulmus olup 2011 yilinda ilk teslimatini
gerceklestirdi.

2013 yilinda Sirket’in unvani, nihai unvani olan Hat-San Gemi insaa Bakim
Onarim Deniz Nakliyat Sanayi ve Ticaret A.S. olarak tescil edilmistir.

Sirket’in merkezi Bakirkéy/istanbul’da olup merkez adresinde Sirket’in genel
mali ve idari yénetimine iligkin faaliyetler ydriitilmektedir.

Sirket, Yalova ili Altinova ilgesinde 108.975 m2 (izerine kurulu 19.542 m2‘si
kapali alan ve 8.895 m2 alan dzerine kurulu 3.849 m2'si kapali alan olmak

lizere iki farkli lokasyonda tersanecilik faaliyeti yiiriitmekte olup bu kapsamda Ortaklik Yapisi Sermaye Tutan, TL oran
yeni gemi ingasi, gemi tamir bakimi, gemi déniistimii ve ylizer havuz insasi Pekar Grup Ingaat A.S. 176.755.895 79,8%
faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Mehmed Halid Ismail PEPE 148.035 0,1%
0,
Sirket’in faaliyet gbsterdigi tersane alanlari, Yalova ili Altinova ilgesinde 2065 Mustafa Talha PEPE 148.035 0,1%
yilina kadar T.C. Milli Emlak Genel Mdddrliigi'nden hasilat payi karsiliginda Mesud Abdurrahman PEPE 148.035 0,1%
kiralanmigtir. S6z konu§u a]aqlar icerisinde; Sirket’e ait 3 adet iske_le, .2 a'fdet Halka Acik Kisim 44.300.000 20,0%
rthtim, 5 adet kizak (1’i egimli), 1 adet 25.000 ton kaldirma kapasiteli yiizer Toplam 221 500,000 100%

havuz, gemi inga ve bakim onarim faaliyetleri i¢cin yeterli ekipman ve altyapi

olanaklari ile donatiimistir.
Personel Sayisi

ViV a

2021 2022 2023 2024/09

% Sirket 2023 Eyliill ayinda halka arz olarak Borsa istanbul Yildiz Pazarda islem
gbérmeye baslamistir

* Alt taseron c¢alisan sayisi dahil edilmemisgtir..
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Hisse Fiyati & Kredi Notu HOLSAN

106,00 HATSN Kapanis, TL

96,00

85:00 s 28 Agustos 2024'te JCR tarafindan
26,00 Sirketin Uzun Vadeli Ulusal Kurum
’ Kredi Rating Notu ‘BBB+ (tr)’

66,00 / ' seviyesinden ‘A- (tr)’ seviyesine revize

56,00 /\ . edilmis olup gériinim stabildir.

46,00 .
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Kredi Derecelendirme
Kurum Rating* Yatirnim Diizeyi** Kredi Kalitesi**
JCR ER A- (tr)  Stabil  Yatirim Yapilabilir Seviye Yiksek Kredi Kalitesi
*Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu
** JCR Rating Skalasi baz alinmigtir.

A 22 Eyliil 2023’te halka arz olan Sirket’in ilk iglem fiyati 22,60 TL olmasina karsilik 30 Eyliil 2024°te 42,96 TL'lik fiyata
ulasiimigtir.



Kisaca Hat-San
Kilometre Tasglari
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Yiizer Havuz
-2017-

Gemi Onarimi
-2014-

ilk Teslimat
-2011-

Kurulus
-2008-

Sermaye Artirimi ve
Unvan Degisikligi

; -2013- Gemi hizmetleri 10.000 tonluk yiizer havuz ingasi
Pkr Gemi Ingaa ve Deniz 1.500 DWT Bunker Sirket sermayesi 5,1 mn TL'ye b er:u onakrlml Izlm: e"'_‘:( tamamlanarak faaliyete gegirildi
Nakliyat Sanayi ve Tanker gemisiyle ilk artinildi ve A A ci ve § ve diinyanin en biiyiik ener;ji

Ticaret A.S. unvaniyla onarim yapildi

kuruldu

Sirket'in unvani, Hat-San Gemi
ingaa Bakim Onarim Deniz
Nakliyat Sanayi ve Ticaret A.S.
olarak degistirildi

teslimat gercgeklesti gemisi “Karadeniz Powership
Osman Khan” doniigsiim projesiyle
birlikte 2 donlisiim projesi teslim
edildi ve sermaye 6,4 mn TL'ye
artirildi

'5:’“

-

[e]

Halka Arz
-2023-

Eyliil 2023’te Yildiz
Pazar’da islem gérmeye
basladi

Sermaye Artirimi
-2023-

Sirket'in sermayesi 18 mn
TL'den 188 mn TL'ye
artirildi

Yiizer Havuz
-2022-

Panamax yiizer havuzu
tamamlanarak faaliyete

gecti

Sermaye Artirmi
-2021-

Sirket'in sermayesi 6 mn
TL'den 18 mn TL'ye artirildi ve
Avrupa’nin en biiyiik ve en
uzun mavnalarindan birinin
boyu uzatilarak 5 megablok
yerlestirildi

Kapasite Artirimi
-2020-

Kapasite artirrmina
gidilerek Panamax yiizer
havuzu ingasina karar
verildi ve ikinci tersane
alani (A21 Parsel) satin
alindi

ASFAT'la Kontrat
-2019-

ASFAT Askeri Fabrika ve
Tersane igletme A.S. ile Tiirkiye
Cumhuriyeti Donanmasina
teslim edilmek iizere 10.000 ton
kaldirma kapasiteli yiizer havuz
icin kontrat imzalandi ve
2020'de teslim edildi
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Tersane Profili

iskele 3

Kizak 5 Blok Uretim Alani, Mekanik
ve Boru Atdlyeleri

Yuzer Havuz 1

Atolyeler

iskele 2

Kizak 1
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Kisaca Hat-San
Faaliyet Alanlari

« Hat-San Tersanesi, lretim tesisleri ve
kizaklari ile her tdrlii gemiyi insa
etmekte olup ayrica tersane alaninda
deniz veya kara kullanim amacgli her
taurlii  cgelik konstriiksiyonu da inga
etmektedir.

% Sirket, 25.000 ton kaldirma kapasiteli
ylizer havuz ile blyiik tasima kapasiteli
gemilerin bakim onarimini
yapabilmektedir. Yiizer havuz,
biinyesinde bulunan tanklarin pompalar
ile doldurulmasi yoluyla batirilarak
icerisine geminin girmesi saglanmakta
ve istendigi takdirde baska yerlere
yuzdlirilerek gétirilebilmektedir.
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+ Hat-San Tersanesi, 6zel dénlsim

projelerinde de faaliyet gdstermektedir.
Gemi ve diger ylzer tesislerin boy
uzatma projeleri, kullanim amacini
degistiren revizyonlari, yeni makine,
ekipman, fabrika kurulumlari veya
gemilerde agir celik konstriiksiyon isleri
verilen hizmetler arasindadir

Hat-San Tersanesi, Panamax ylizer havuz
ile dinya capindaki mdusterilerine gemi
tamir ve bakiminda hizmet vermektedir.

Kum pliskiirtme ve boyama,

Diimen, gsaft ve pervane onarimlari,
Kargo ve balast tanki aritma,

Bag pervane bakimi,

Ana/yardimci motor bakimi,

Kazan, esanjér, pompa bakim&onarim
Turbosarj, reglilatér revizyonu,

Elektrik igleri,

Mekanik isleri,

Seyir ekipmani hizmetleri,

Yangin ve glivenlik sistemi hizmetleri,
Balast suyu yénetimi (BWTS) kurulumu,
Scrubber Sistem kurulumu,

Gemi tamir ve bakim i¢in gerekli her tirlii hizmet ve
uygulama




’

Klsaca Hat'San Kisaca Hat-San
Operasyon ve Is Modeli 5]

Miisteri’nin Talebini iletmesi

Musteriler, bir plan veya bir is listesi gergevesinde Sirket ile temasa gegcmektedir.

Proje Maliyeti’nin Hesaplanmasi

’¢

Musteri talebi incelenerek malzeme/isgilik ihtiyaglari hesaplanmakta ve piyasadan Pazarlama departmani, yaptigi pazar arastirmasi sonucunda ortalama bir maliyet
birim fiyat alinmaktadir. cikararak musteriye 6n teklif sunmaktadir.

PP C o e . - - »S0zlesmeye muteakiben pesinat ve teminat mektubu alinir, tedarikgi ve
Musterinin olumlu geri donuslu akabinde s6zlesme asamasina gegilir. tageronlarla alinan teklif Gzerinden szlesmeler yapilir.

»Proje Baslangici

>Yeni gemi inga sdzlesmelerinde siire, proje blyiikligine gore 1 yil ve daha fazla; gemi tamir-bakimlarda ise 1 hafta — 3 ay araliginda strebilmektedir. is bitiminde proje
teslimi yapilir, es zamanh olarak alinan teminatlar iade edilir, kalan bakiye tahsilati yapilr, ihrag edilmesi durumunda guimrikleme islemlerine baslanir.

»Tahsilat

’¢

Yapilan iglere istinaden teslim belgesi, 6deme garanti belgesi imzalanir. Odeme garanti belgesindeki pesin ddeme alinarak gemi hareketine izin verilir

14



Kisaca Hat-San
Segment Bazli Gelirler

Segment Bazl Gelir, Milyon TL
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Segment Bazli Gelir Dagilimi

1.119

2024/09

2023/09

m Gemi inga ®Bakim Onarim = Diger

Sirketin hasilatinin 2021 ve 2022 yillarinda sirasiyla %97 ve %91'ini yurt digi satiglari
olusturmaktayken 2023te bu oran %94 olmustur. Ayrica hem yurt ici hem de yurt disina yapilan
satislarin tamamina yakini déviz bazlidir.

Sirket’in ana faaliyet alani yeni gemi ingasi, gemi tamir bakimi ve gemi déndisiimi faaliyetleridir.
Sirket, ayrica talebe gére yizer havuz ingasi ve satisi gerceklestirmektedir. Gemi bakim ve

onarim faaliyetleri, genel olarak 1 hafta - 3 aylik bir siireci kapsarken gemi inga projeleri bir yildan
uzun strebilmekte ve gemi insasinin tamamlanmasi sonrasinda fatura edilmektedir.

2023/09da 2.510 milyon TL olan hasilat, 2024/09°da paralel bir seyir izlemis ve 2.496 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

44,8%
32,4%

2023/09

mGemiinga ®Bakim Onarim = Diger

2024/09

2023/09°da satislari biyik oranda bakim onarim faaliyetleri domine ederken 2024/09°da gemi
insa payini artirmigtir. Ayrica diger faaliyetlerde gésterilen gemi dénisim faaliyetleri de 2024
yilinda artisa gegmistir.

Sirket 2024/09°'da TMS29 harig 2.274 mn TL net satis ve 770,6 mn TL EBITDA agiklamis ve info
Yatirim tarafindan halka arzda hazirlanan fiyat tespit raporundaki 2024 sonu EBITDA beklentisi
olan 609 mn TL'yi 2024/09 verileri ile asmistir. Béylece Sirket fiyat tespit raporunda tahmin edilen
2023 ve 2024 EBITDA beklentilerini geride birakmigtir. 2024 yili ihracatgilar igin genel olarak kéti
bir yil olmasina ve yilin tamaminda yliksek enflasyona ve TL bazli giderlerin artmasina ragmen
dolardaki stabil seyir gelirlerinin énemli bir kismi ihracat olan Hat-San’/ zorlasa da hedeflerin
asildigi bir yil olmustur.




Kisaca Hat-San

Gelir ve Maliyet Kirtlimi
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2021

Yurtdisgi Satis Payi

97%

2022

Maliyet Kirihimi12023/09

= Satilan Mamiil Maliyeti

= Satilan Hizmet Maliyeti

2023

95%

2024/09

Maliyet Kirilimi12024/09

= Satilan Mamiil Maliyeti

= Satilan Hizmet Maliyeti

Gelirlerin ortalamada %93,6°s yurtdisi kaynakli

Agirlikli olarak Avrupa’ya satig yapilirken ABD,
Cin, BAE gibi dinyanin farkli cografyalarindan
da gelir elde edilmekte

Satislarin  tamamina  yakini  dolar  bazli
gerceklesmekte

2022/12de %91 olan ihracat payr 2023/12°de
%92°ye ulasti. 2024/09°da ise %95 olarak
gercgeklesti.

2023/09'da maliyetlerin  %47,6'st mamdil
maliyetlerinden olusurken cari dbnemde hizmet
maliyetleri toplam maliyetlerin  %30,3lndi
olusturdu.

Hizmet maliyetleri bakim onarim kaynakli
gerceklesirken mamul maliyetleri yeni insa,
déniglim ve ylizer havuz satis kaynaklidir.
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Kisaca Hat-San
_.SA' AVN

3. Ceyrekte Gerceklesen Onemli KAP Bildirimleri

% Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu JCR tarafindan ‘BBB+ (tr)’ seviyesinden ‘A- (tr)’ seviyesine revize edilmis olup gérinim stabildir.

% 26.12.2023 tarihinde 5.100.000,00 USD olarak, yurt disinda mukim bir firma ile birim fiyat lizerinden gerceklestiriimis olan Gemi Tamir Bakim ve Onarim sézlesmesi,
31.07.2024 tarihi itibariyle mdsterimize bagari ile teslim edilmistir. Miisterimiz ve uluslararasi gézetim firmalarindan gelen ilave talepler dogrultusunda nihai tutar

15.600.000,00 USD (yaklasik 516.102.600,00 Tiirk Lirasi, 31.07.2024 TCMB dobviz alig kuru alinmistir) olarak gergeklesmisgtir.

% Sirketimizin halka arz izahnamesinde ve fiyat tespit raporunda belirtilen iki adet yeni ingaa projesinde kullaniimak (izere, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi Tesvik
Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Mldlirltigti’'nden komple yeni yatirim cinsi, biri 30.07.2024 belge tarihi ve 570079 belge numarali digeri ise 30.07.2024 belge
tarihi ve 570080 belge numarali olmak (lizere iki adet yatirim tesvik belgesi onaylanmigtir. S6z konusu belgelerimizin ikisi de 08.07.2024 ve 08.07.2027 tarihleri
arasinda olup, 570079 belge numarali yatirim tegvik belgemiz, 973.543.325,00 TL sabit yatirim tutari ve 120 kisilik istihdam icermekte, 570080 belge numarali yatirim

unsurlari "Sigorta Primi isveren Istisnasi”, "KDV istisnasi”" ve "Gimriik Vergisi Muafiyeti" seklindedir.
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Kisaca Hat-San
Referanslar

———— -

NB22-Tallinn tersanesi
dock22 klasik bir HS10 tipi
10.000 T kaldirma
kapasitesine sahip olup -20
derecede calisma kosuluyla
6ne ¢ikmaktadir. iskelenin
boyutlari 180 mx 30 m’dir.

Norvecli Sahipler igin insa
edilecek bir Canli Balik
Tasiyicisidir. 4000 CBM
tasima kapasitesine sahiptir
ve NMA kurallarina gére
ingsa edilmistir.  Boyutlari
87,10 m x 18,00 mdir.
Gemi, (¢ kardesin ikinci
kardes gemisi olup 2021'de
teslim edilmistir.

YUZER HAVUZ, HS10 Tipi
10.000 MT kaldirma
kapasitesine sahip  olup,
boyutlari 180.00 m x 30.00
m i¢ kiristir. NKK tarafindan
siniflandiriimigtir ve
Danimarkali  Sahipler igin
yapilmigtir.

NB20, Norvegli Sahipleri igin
insa edilen bir canli balik
gemisidir. 5000 CBM tasima
kapasitesine  sahiptir ve
NMA kurallarina gére inga
edilmistir. Gemi 2022 yilinda
teslim edildi.

2021 yilinda Norvecli
Sahipler igin dretilmis bir
girgir teknesidir. Boyutlari
65,00 m x 14,00 m'dir ve BV
tarafindan siniflandiriimigtir.

Hat-San 2019 yilinda Tlirk
Deniz Kuvvetleri igin 10.000
MT kaldirma kapasiteli yiizer
havuz insa etmistir. Boyutlari
175,60 m x 35,54 mdir.
Yiizer Havuz askeri
standartlara uygun olarak
donatilmis ve Tirk Loydu
tarafindan klaslanmistir.
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NB19, Norvegli Sahipler igin
inga edilen bir Canli Balik
Tasiyicidir. 4000 CBM
tasima kapasitesine sahiptir
ve NMA kurallarina gére
inga  edilmigtir.  Boyutlari
87,10 m x 18,00 mdir.
Gemi, U¢ kardes geminin
tglincusu (o][¥]] Ocak
2022 de teslim edilmistir.

2020 yilinda Norvecli
Sahipler igin dretilmis bir
Canli Balik Tasiyicidir. 4000
CBM tasima kapasitesine
sahiptir ve NMA kurallarina
goére Uretilmigtir. Boyutlari
87,10 m x 18,00 midir.
Gemi, U¢ kardes geminin
ilkidir.

2018 yilinda inga edilmis bir
BUZ KIRMA ROMORKORU.
55 MT ¢ekme kuvveti ve 144
DWT tasima kapasitesine
sahip olup, RMRS sinifina
sahiptir.
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Temel Yatirnm Unsurlari 1)

*Gemi insaa, gemi déntsim, gemi bakim ve ylzer havuz imalatiyla faaliyet alaninin gesitlendiriimesi is
riskini azaltmakta

Cesitlendirilmis Faaliyet alani

*Sirket yeni gemi insa faaliyetleri kapsaminda kuru yuk, tanker, duba, buz kirici, rémorkér, balik¢i gemileri
ile 6zel amacli gemi turleri insa edebilmekte

Farkli Gemi Tipleri

*Tersane toplamda 12 dontsum projesi gergeklestirmis ve basariyla teslim etmistir. Bunlar arasinda
Karadeniz Holding’e teslim edilen dinyanin en blyuk yUzer enerji santrali de bulunmaktadir.

Gemi Donusuim

LNG P r +2022 yilinda Avrupa’daki enerji krizi nedeniyle LNG kullanimina ilginin artmasi, yeni ingsa edilecek gaz
azarl tankerlerine ve mevcuttaki gaz tankerlerinin bakim-onarimina olan talebin artacagina isaret etmekte

*Gelirlerin tamamina yakini déviz bazh olup yerel para birimin enflasyon nedeniyle deger kaybettigi
Tuarkiye gibi gelismekte olan Ulkelerde bu durum kur riskine karsi direng anlamina gelmekte

Dogal Hedge Mekanizmasi

+2022 Mayis ayinda tamamlanmis olan yuzer havuzla Sirket'in insa ve bakim & onarim yapabilecegi gemi
boyutu kiguk ve orta boy gemilerden buyidk boy gemiler dizeyine yukselmistir. Bu durumun hem hitap
ettigi gemi yelpazesini hem de kar marjlarini olumlu etkilemesi beklenmektedir.

Yeni Yuzer Havuz ile Artan Kapasite




Sirket

Temel Yatirim Unsurlari
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Orta ve Kuguk Boy Gemi Talebi

Askeri Yuzer Havuz

A21 Parsel Yatirimi

Surdurulebilir Gelir

Guclu Varlik Degeri

Rekabet Avantaji

*ABD’nin Cin’e uyguladidi ticaret hacimlerinin yavasglatilmasi politikasi ve pandemi nedeniyle tedarik
zincirinin gesitlendirilmesi gerekliligi Tirkiye'nin dnemini artirmakta ve bu durum bulylk o6lgekli gemiler
yerine Hat-San’in portfdyu olan orta ve kuigik dlgekli gemileri tagimacilikta 6ne gikarmaktadir.

*Savunma sanayiine yapilmis olan ylzer havuz projesi Sirket’in teknik kabiliyetini artirmigtir. Sirket askeri
yuzer havuz insa ederek teslimini gergeklestiren iki kurumdan biridir. Tark Silahli Kuvvetlerinin referansi
ve s6z konusu Yyeterlilikle ilerleyen donemlerde diger Ulkelerin askeri birimlerinden ilgili taleplerin gelmesi
olasiligi oldukga artmigtir.

*Bir kismi gercgeklestiriimis olan 21. Parselde yer alan yatirimlarin tamamlanmasi halinde Sirket
binyesine yeni kabiliyetler kazandirmig olacaktir. Yeni yatirimlar gemi bakim & onarim galismalarinda
kullanilabilecegi gibi yeni bir yizer havuz yatinmi ile gemi insa kapasitesini artirabilecektir.

*Gemilerin sefere elverigli olabilmeleri Uluslararasi Denizcilik Mevzuat’nin gerektirdigi yukamlalikleri
saglamak adina zamaninda ve tam olarak bakim & onarim iglemlerini yapmak zorunda olmalari gelirlerin
Onemli bolumudnu olusturan bakim & onarim faaliyetlerinden kaynaklanan gelirlerin surekliligi acisindan
pozitiftir.

+Sirket’in maddi duran varliklar bilangoda kayith dederde takip edilmesine ragmen bagimsiz denetim
raporunun dipnotlarinda yer aldigi Uzere tersanenin rayi¢c degeri yaklagik 3 milyar TL olarak SPK lisansli
bir gayrimenkul degerleme kurulusu tarafindan tespit edilmigtir.

*Sirket’in iskele Uzerinde yilrtyerek gemilere blylk tonajda sevkiyat yapabildigi, 300 ton kapasiteli 150x2

Kreyn Vinci bulunmaktadir. Mevcut durumda yurt iginde su lzerinde 300 ton kapasiteli vingle hizmet
veren tek tersane olan Hat-San, rakiplerine bu hizmeti kiralamanin yani sira rekabet avantaji da elde
etmektedir.
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Pandemi ve Artan Kapasite Etkisi

Kurumlar Vergisi

Rusya-Ukrayna Savasi

Dusuk Iliskili Taraf Islem Hacmi

Net Nakit Pozisyonu

+2020 ve 2021'de devam eden pandemi ve 2021 ve 2022’nin Mayis ayina kadar gergeklesen yulzer
havuz yatirrmi Sirket'in faaliyetlerini kisitlayici etkide bulunmustur. Her iki etkenin ortadan kalkmasi
faaliyetler agisinda olumlu bir durumdur.

*Gemi insa sanayi Turkiye'nin ihracatinda 6énemli bir yere sahiptir ve ekonomiye katkisi yiksektir. Bu
nedenle sektdrli desteklemek adina Turkiye Cumhuriyeti kurumlar vergisi istisnalari saglamakta olup
Sirket bu istisnalardan faydalanmaktadir.

*Rusya — Ukrayna Savas’’nin Karadeniz’de yer alan bazi tersanelerin devre digi kalmasina sebep
olmasi, Sirket faaliyetlerine pozitif yansiyabilir.

*Dusuk iligkili taraf islem hacmi sade ve anlasllir bir bilango yapisina isaret etmekte.

*Sirket 2024/09 itibariyle halka arzdan saglanan fonun da etkisiyle 625 mTL net nakit pozisyonundadir.
Bu durum olasi yatirrm firsatlari igin Sirket'in hali hazirda énemli bir borglanma kapasitesi oldugu
anlamina gelmektedir.
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Yatirnm Tezi

Temel Yatirnm Unsurlari

I

Hedge - Gelirlerin tamamina yakini déviz bazli olup bu durum enflasyon nedeniyle olusan kur riskine karsi dogal savunma mekanizmasi anlamina gelmekte
T g
hﬁd Gemi Boyutu- Yeni ylzer havuz ile ingsa ve bakim & onarim yapabilecek gemiler buyik boy gemiler diizeyine yukselmistir. Bu durumun kar marjlarini olumlu etkilemesi beklemektedir.
(5 ) Kapasite — Bir kismi gergeklestiriimis olan 21. Parselde yer alan yatirrmlarin tamamlanmasi halinde Sirket biinyesine yeni kabiliyetler kazandirmis olacaktir. Yeni
6 yatirnmlar gemi bakim & onarim ¢alismalarinda kullanilabilecegi gibi yeni bir ylizer havuz yatinmi ile gemi insa kapasitesini artirabilecektir.
$=_: Ozkaynaklar — SPK lisansh kurum tarafindan yapilan degerlemeye gére tersanenin degeri yaklasik 3 milyar TL
‘;\v,;‘ Vergi istisnasi — Ihracat kapasitesi yiiksek olan sektérii desteklemek adina Tiirkiye Cumhuriyeti sektdre kurumlar vergisi istisnalari saglamakta olup Sirket bu
at = an == istisnalardan faydalanmaktadir.
Kapasite — 2021°deki pandemi ve 2022 yilindaki ylzer havuz yatirimi Sirket'in faaliyetlerini kisitlamis olmasi sonraki dénem igin artan kapasite anlamina
gelmekte.
© Cesitlilik —. Gemi insaa, gemi donlstiim, gemi bakim ve yizer havuz imalatiyla faaliyet alaninin gesitlendiriimesi is riskini azaltmakta ve Sirket’ yeni gemi insa faaliyetleri
kapsaminda, kuru yuk, tanker, duba, buz kirici, rdomorkér, balikgi gemileri ile 6zel amacli gemi tirleri inga edebilmekte.
% Kabiliyet— Sirket askeri yiizer havuz insa ederek teslimini gergeklestiren iki kurumdan biri olup ayni zamanda yiksek teknik kabiliyet gerektiren gemi doniisiim isleri yapabilmekte.
[ ]

()

Surdiurtlebilirlik — Gemilerin sefere elverigli olabilmeleri Uluslararasi Denizcilik Mevzuati'nin gerektirdigi yikimlulikleri saglamak adina zamaninda ve tam olarak bakim & onarim
islemlerini yapmak zorunda olmalari gelirlerin dnemli bélimani olusturan bakim & onarim faaliyetlerinden kaynaklanan gelirlerin strekliligi agisindan pozitiftir.
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Yatirnm Hikayesi

Temel Yatirnm Unsurlari

ulA AVX
Skes /

Yatirnm Hikayesi

®  Gemilerin sefere elverigli olabilmeleri igin bakim & onarim yapma zorunluluklari nedeniyle ®  Gemi doniisiim, gemi bakim & onarim ve gemi inga yapabilme kabiliyeti ile azaltilan ig riski;
surdiriilebilir gelirler;

®  Askeri yiizer havuz ve gemi doniisiim yapabilen yiiksek kabiliyetli ender kurumlardan olmasi;

® Gelirlerin tamamina yakini déviz bazl olmasi nedeniyle enflasyona karsi sahip olunan dogal

hedge mekanizmasi anlamina gelmekte;

® 2021’deki pandemi ile 2021 ve 2022 yilindaki yeni yiizer havuz yatirrminin faaliyetleri

kisitlayici etkisinin sona ermesi;

21. parsel yatirnminin tamamlanmasi ile artacak olan kapasite;

Yeni ylizer havuz ile artik kar marji yiiksek biiyiik tonajli gemilerin hitap edilen gemilerin
icerisine alinmis olmasi;

" SPK lisansl kurulus tarafindan yapilan degerlemeye gére yaklasik 3 milyar TL degerindeki " Devletin gemi insa sektdriine uygulamis oldugu kurumlar vergisi istisnalari;

tersane varliklari

I
D
o
«Q
D

Dogal Hedge

1 * Gelirlerin tamamina
yakininin déviz bazh
olmasi dogal hedge

yaratmakta

2

1 I 1 I
1 1 1 H 1
| Kapasite | L Vergh
! : . Istisnasi
L — al L ____________ 1

Artan Kapasite Kurumlar Vergisi

+ Pandeminin sona 3 « Ihracat orani yiiksek

ermesi, yeni ylizer olan sektoriin
havuzun devreye desteklenmesi adina
girmesi ile artan Devlet sektore
kapasite kurumlar vergisi

istisnalari
saglamaktadir.

%15-25’inin Sirket’in kendi kullanacagi elektrigi uretmek igin elektrik tiretim santrali kurulmasi ve mevcut gemi uretim ve tamir & bakim tesislerinin

2 Halka arzdan elde edilecek kaynagin %75-85’inin kapasitenin artirlimasina teminen yeni yuzer havuz insa edilmesinde ya da satin alinmasinda,

iyilestirilmesi & yenilenmesinde kullanilmasi planlanmaktadir. Halka arz gelirinin kullaniminin gelir tablosuna etkisinin 2025 yilinda tam olarak

goriilmesi beklenmektedir.
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TL
Hatsan 2023
Aktifler 6.565.186.363

Nakit ve Benzerleri
Finansal Yatirmlar
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Sozlesme Varliklari
Stoklar

Pesin Odenmis Gid.
Cari Don. Vergi Var.
Dig. Don. Var.

1.397.270.313
6.054
491.720.614
4.381.655
208.799.399
328.101.244
543.075.757
6.432.793
110.404.855

Dénen Varliklar

Diger Alacaklar

Finansal Yatirm

Ticari Alacaklar
Kullanim Hakki Varliklari
Maddi Duran Varliklar

Yat. Amag. Gay.

3.090.192.684
773.648
102.003.096
5.936.369
2.829.936.299

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

2024/09
6.510.561.611

291.037.490
971.419.315
73.812.635
5.391.230
194.908.314
904.240.413
258.162.011
7.833.590
148.521.915
2.855.326.913
773.647
103.342.770

47.103.203
3.149.114.870

Maddi Olmayan Duran Var. 478.224 666.192
Pesin Odenmis Gid. 8.991 -
Ertelenmis Vergi Var. 535.857.052 354.234.016
Duran Varliklar 3.474.993.679 3.655.234.698

e

Ozkaynak ve Yiikiimliiliikler

6.565.196.363

6.510.561.611

Kisa Vad. Borg. 13.764.111 8.864.556
Uz. Vad. Borg. Kisa Vad. Kis. 247.235.127 240.101.184
Diger Finansal Yik. 426.050 -
Kisa Vadeli Kiralama Yuk. 1.947.957 12.016.838
Ticari Borglar 259.668.426 353.029.583
Calis. Sag. Fay. Kap. Borg. 22.237.210 18.288.500
Diger Borglar 1.832.266 1.763.441
Ertelenmis Gelirler 1.089.254.908 614.049.524
Dénem Kari Vergi YUk. -
Kisa Vad. Kars. 67.300.555 55.932.444
Dig. Kisa Vad. Yukum. 56.759.022 59.717.033
Kisa Vad. Yiikiimliiliikler 1.760.425.632 1.363.763.103
Uzun Vad. Borg. 771.789.756 472.797.173
Diger Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar 14.345.732 13.837.271
Uzun Vadeli Kiralama Yuk. 2.533.922 11.354.073
Ertelenmis Vergi YUk. 316.259.453 352.144.068
Uzun Vad. Yiikiimliiliikler 1.104.928.863 850.132.585
Sermaye 221.500.000 221.500.000
Sermaye Diz. Fark. 359.700.420 359.700.420
Paylara lliskin Primler/iskontolar 1.079.755.643 1.079.755.643
Kardan Ayri. Kisit. Yed. 57.931.832 57.931.832
Kar veya Zar. Yen. Sin. Bir. Dig. Gid. (3.264.420) (811.719)
Gegmis Yil Karlari 998.897.359 1.984.218.393
Net Kar 985.321.034 594.371.354
Kont. Giicii Olma. Pay. - -
Ana Ortak. Ozkaynaklari 3.699.841.868 4.296.665.923
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Finansallar

Gelir Tablosu

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

TL
TMS29 Etkisi Dahil TMS29 Etkisi Harig
Hatsan 2023/09! 2024/09 | 2024/09
Net Satiglar 2.510.141.308 | 2.496.257.552 I 2.274.868.499
Degisim | -0,6% |
Satiglarin Maliyeti (1.922.553.207)1 (2.031.148.820) i (1.589.929.219)
Briit Kar 587.588.101 | 465.108.732 I 684.939.280
Briit Marj 23,4% | 186% | 30,1%
Genel Y 6netim Giderleri (43.276.510)i (32.256.665) | (27.411.519)
Degisim I -255% |
Satig-Pazarlama Dag. Giderleri (73.346.108)i (105.915.742) i (96.220.822)
Degisim 1 44,4% 1
Faaliyet Kari 470.965.483 | 326.936.325 | 561.306.939
Degisim I -30,6% I
Faaliyet Kar Marji 18,8% 13,1% : 24,7%
Amortisman (135.177.890)s (172.572.964) . (209.271.143)
EBITDA 606.143.373 | 499.509.289 ! 770.578.082
Degisim ! -17,6% !
EBITDA Marji 24,1% | 200% | 33,9%
Esas Faaliyet. Dig. Gel. 286.351.087 | 588.665.235 I 303.053.731
Esas Faaliyet. Dig. Gid. (120.548.000)! (403.091.795) I (141.605.331)
EBIT 636.768.570 | 512.509.765 I 722.755.339
Degisim | -19,5% |
EBIT Marji 25,4% | 20,5% | 31,8%
Yat. Faal. Gel.,Net 30.625.836 | 55.260.604 I 51.015.887
Net Parasal Pozisyon Kazang. ~ 113.342.621 | 324.008.745 I
Fin. Gid. (436.615.122)] (58.922.851) i (49.499.574)
Vergi Oncesi Kar 344.121.905 | 832.856.263 I 724.271.652
Vergi (79.409.375)] (21.507.062) i (20.112.824)
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) (122.086.019), (216.977.847) 1 (37.007.873)
Net Kar 142.626.511 594.371.354 . 667.150.955
Degisim : 316,7% '
Net Marj 5,7% ! 23,8% ' 29,3%

6.511 mTL
Aktifler
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Finansal Rasyolar HAZSAN
Likidite Rasyolari 2024/09

Cari Oran 1,76 2,09 1,0-15

Likidite Orani 1,57 1,43 0,8-1,0

Borgluluk Oranlan 2023 2024/09 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 43,6% 34,0% <%40

Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 7,1% 5,8% <100%

Faiz Karsilama Orani 1,4 8,1 >3

Net Borg/EBITDA -0,8 -1,3 <4

Kisa Vad. Yab. Borg/Pasif 26,8% 20,9% Sektor

Uzun.Vad.Yab.Borg/Pasif 16,8% 13,1% Sektor I L 2 49 6 IVI TL 6 ] 510 M
Ozkaynak/Pasif 56,4% 66,0% >%60
Toplam Borglar/Ozkaynaklar 77,4% 51,5% Sektdr 2024/09 Net Aktif Bquk|Uk
Finansal Borglar/Toplam Borglar 36,0% 32,6% Sektor Sat|§

Karhlik Oranlan (Yilliklandiriimis) 2023 2024/09 Referans

Brit Marj 23,4% 18,6% Sektor I L 4 L] 2 9 6 M
EBIT Marji 25,4% 20,5% Sektor 2024/09 O k k
EBITDA Marji 24,1% 19,2% Sektor z ayna
Net Kar Marji 5,7% 23,8% Sektor

ROE 15,4% 55,3% >Tahvil Getirisi .

. Net Satis 2024/09 verisi olup yilliklandirilmamigtir.

ROA 38,8% 31,5% Sektor

Faiz Gid./Net Satig 17,4% 2,4% <%3

Faaliyet Gideri/Net Satis 4,6% 5,5% Sektor

Yatirnm Rasyolari 2023 2024/09 Referans

Yatinm/Amortisman 7,6 4,1 >0%100

Yatirnm/Net Satig 40,9% 25,0% Sektor

EVA-TL 144.497.311 174.453.009 >0

ROIC 110,7% 64,9% >AOSM

CRR 22,9% 31,7% <%100
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EBITDA & Net Kar Koprusu HOLSAN.

2023/12
EBITDA

EBITDA Képrust (Mn TL)
Net Kar Kopriusi (mn TL)

139 —
-108,6 — [
21,5
Sanislar A SMM A Faaliyet Amortisman A 2024,09 g &
Gid. A EBITDA & b
A é}' o
&

-~ 2023/12-2024/09 arasi dénemde brut kar marjinda goérulen daralma EBITDA azalisinda temel degisken olarak ortaya ¢ikmistir

- Net parasal pozisyon hesabinda goriilen iyilesme ve finansman giderlerindeki azalma brit kar marjindaki gerilemeye ragmen net kardaki artigin en
Onemli nedenleridir.




FI n an Sa.l | ar Finansallar
Finansal Gelisim

Net Satig (mTL) Net Kar (mTL) EBITDA (mTL)

2.510,1

2.496,3

2023/09 2024/09 2023/09 2024/09
2023/09 2024/09

- Brut kar marjindaki daralma EBITDA marjini olumsuz etkilerken, yillar itibari ile alinan is bilegimin degisimi marj dalgalanmasini beraberinde
getirmesi olagan bir durumdur.

MR - Marjlardaki azalmaya ile birlikte finansman giderindeki azalma ve net parasal pozisyon karindaki iyilesme net kar artisindaki en énemli faktorlerdir.

Parametreler

- Ozellikle son dénemde kurlarin stabil kalmasi maliyetlerinin bir kismi TL enflasyonu nedeniyle artan ama satiglarinin 6nemli bélimi USD bazli olan
Sirket'in satiglarinin gegen yilin ayni dénemine kiyasla gerilemesine neden olmustur.

¢ = EBITDA & Net Kar Marjt

30



Finansallar
Net Borgluluk

Yonetici Ozeti | Sektér | Kisaca Hat-San | Temel Yatinm Unsurlari | Finansallar | Yasal Uyari

Net Bor¢ & Ozkaynak & Finansal Kaldirag

TLm 2023 2024/09
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.397,3 291,0
Diger Alacaklar* 52 6,2
Finansal Y atirmlar 102,0 1.074,8
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 13,8 8,9
Uzun Vad. Borg. Kisa Vad. Kis. 2472 240,1
Kisa Vadeli Kiralama Y GkUmltltkleri 1,9 12,0
Diger Borglar 1,8 1,8
Uzun Vadeli Finansal Borg 771,8 472,8
Uzun Vadeli Kiralama Y Gkumlultkleri 25 11,4
Diger Fin. Y k. 3,0 -
Net Borg (462,4) (625,1)
Ozkaynak 3.699,8 4.296,7
Net Borg/Ozkaynak -12,5% -14,5%
Net Borg/EBITDA -0,8 -1,0
EBITDA 606,1 625,03

-%14,5
Net Borg/Ozkaynak

5.000
4.000
3.000
§.000

1.000

(1.000)

Dusuk Finansal Borgluluk

-0,8

-

(462)

mmmmm Net Borg

Net Bor¢/EBITDA
4.297
3.700
-1,0
4/09
(625)
Ozkaynak —a— Net Borg/EBITDA

0,0

-0,2

-0,4

-0,6

-0,8

-1,0

-1,2

vadlig3siog 1eN
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isletme Semayesi Analizi

TLm

2023/12  2024/09

Ticari Alacak + Soz. Var., Ort.
Stoklar, Ort.

Pegin Odenmis Gid., Ort.

Dig. Dén. Var., Ort.

Ticari Borg., Ort.

Ertelenmis Gelirler, Ort.

Dig. Kisa Vad. YUk., Ort.

700,5 268,7
328,1 904,2
543,1 258,2
110,4 1485

(259,7)  (353,0)

(1.089,3)  (614,0)

(124,1)  (115,6)

isletme Sermayesi

209,1 496,9

Isletme Sermayesi/Net Satis
Net Satiglar

6,8% 16,2%
3.073,78  3.059,90
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isletme sermayesi ihtiyaci / ciro orani 2023 yilinda %6,8 seviyesinde iken 2024/09 itibari ile %16,2 seviyesine
ylikselmistir. Yiikselisin en 6nemli nedenleri stoklardaki artis ve ertelenmis gelirlerde gorulen gerilemedir.
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Varsayim Raporu
Gerceklesmeler

Varsayim Raporu

AN

Varsayim Raporu Verileri

: : . Gergeklesen-TMS | Gergceklesme Orani| Gergeklesen-TMS |Gerceklesme Orani

Hatsan Gemi Gelir Tablosu Tahmin 29 Harig (%-TMS 29 Harig 29 Dahil (%-TMS 29 Dahil
Tahmin & Gergeklesmeler, TL

2024/12 2024/09 2024/09 2024/09 2024/09
Satig Hasllat 3.563.892.988 2.274.868.499 63,83% 2.496.257.552 70,04%
Brit Kar 685.589.584 684.939.280 99,91% 465.108.732 67,84%
Briit Kar Marji 19,20% 30,10% 18,63%
Faaliyet Giderleri 145.037.630 123.632.341 85,24% 138.172.407 95,27%
Ciro Payi 4,10% 5,43% 5,54%
Faaliyet Kar* 540.551.954 561.306.939 103,84% 326.936.325 60,48%
Faaliyet Kar Marji 15,20% 24,67% 13,10%
Amortisman 68.537.599 209.271.143 305,34% 172.572.964 251,79%
FAVOK 609.089.553 770.578.082 126,51% 499.509.289 82,01%
FAVOK Marji 17,10% 33,87% 20,01%

- 2024 yilinda tlilkemiz ekonomisinin iginde bulundugu enflasyonist ortamdan kaynakh belirsizliklerin neden oldugu rekabet edebilme
gucunun zayiflamasi, dig ticaret dengesinin bozucu etkisi ile birlikte lilkeye gelen yabanci sermayenin agirhkh olarak kisa vadeli olmasi,
ekonomideki kirilganlik ve doviz kurlarindaki baskiyla birlikte artan igguciu, hammadde, yari mamul, mamil maliyetlerindeki hizh
artiglara ragmen net satis ve EBITDA gerceklesme rakamlarimiz hedefledigimiz seviyelere ¢ok yaklagmis veya gegmistir.

- 2025 yilinda ongorulen faiz indiriminin reel ekonomide olusturacagi pozitif etkilerle birlikte, maliyet artiglarinda goérece dengelenme
beklenmektedir. 2025 yilinin 9.ayinda bitirilmesi ongorulen NB21 adh yuzer havuzumuzun tamamlanmasiyla birlikte girketimizin ileriki
donemlerde satiglarda artis kaydetmesi beklenmektedir.
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Bu sunum Hat-San Gemi ingaa Bakim Onarim Deniz Nakliyat San. ve Tic. A.S. ile ilgili bilgiler icermektedir, yeniden dagitilamaz, gogaltilamaz, yayinlanamaz veya bagka
bir kisiye aktarilamaz veya tamamen veya kismen bagka bir amagla kullanilamaz. Bu belgeye Hatsan Gemi web sayfasindan da eriserek, bu belgede belirtilen
sinirlamalara uymayi kabul edersiniz.

Bu belge yalnizca bilgi amagh sunulmustur. Yatinm tavsiyesi olarak degerlendiriimemeli, herhangi bir degerlendirme veya menkul kiymet icin temel olugturmasi
amaclanmamali ve herhangi bir kisinin herhangi bir hisse veya diger menkul kiymetleri satin almasi, elinde tutmasi veya elden gikarmasi yonunde bir tavsiye olarak
degerlendiriimemelidir.

Bu sunum, Hatsan Gemi yonetimi tarafindan yapilan gincel varsayimlara ve tahminlere ve Hatsan Gemi'nin halihazirda kullanabilecegi diger bilgilere dayanan ileriye
donuk beyanlar icerebilir. Cesitli bilinen ve bilinmeyen riskler, belirsizlikler ve diger faktorler, sirketin gelecekteki fiili sonuglari, mali durumu, gelisimi veya performansi ile
burada verilen tahminler arasinda 6nemli farkliliklara yol agabilir. Hatsan Gemi, verdigi bu bilgiler igin herhangi bir sorumluluk ve beyan kabul etmez.

Ne Hatsan Gemi ne de herhangi bir Hatsan Gemi temsilcisi, aliciya herhangi bir ek bilgiye erisim saglama veya bu sunumu veya herhangi bir bilgiyi gincelleme veya bu tur
bilgilerdeki herhangi bir yanhshgi dizeltme yukimlaligunu Ustlenmez.

Bu sunumdaki belirli sayisal veriler, mali bilgiler ve piyasa verileri (yuzdeler dahil) yerlesik ticari standartlara gore yuvarlanmigtir. Sonug¢ olarak, bu sunumdaki toplam
tutarlar (toplamlar veya ara toplamlar veya farkliliklar veya sayilar iligkilendiriimisse), her durumda konsolide finansal tablolarda gériinen temel (yuvarlanmamig) rakamlarda
yer alan tutarlara karsilik gelmeyebilir. Ayrica, tablolarda ve grafiklerde, bu yuvarlatiimig rakamlar, ilgili tablo ve grafiklerde yer alan toplamlara tam olarak uymayabilir.
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