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1. Raporun Amaci

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan
VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
Raporda yer verilen tiim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Pasifik Holding A.S.’nin
(“Sirket”, “Pasifik Holding”) Halka Arz Izahnamesi ve eklerinden ve 2 Eylul 2025 tarihli
Integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Integral Finansman™) tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu’ndan elde edilmistir. Bu rapor, Sirket’in halka arzina iliskin olarak,
yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir oneri ya da teklif degildir.
Fiyat Tespit Raporu icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Tiirkiye Kalkinma
ve Yatirim Bankasit A.S. (“Kalkinma Yatirim Bankas1”, “Kurum™) higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu rapor, Kurum’un yalnizca Integral Yatirim tarafindan hazirlanmis olan “Fiyat
Tespit Raporu” hakkindaki goriisii olup, yatirim kararlarinin yayimlanan izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, kar yaratma yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin sermayelerine
yatirim yapmaktadir. Sirket’in yatirimlari; insaat ve gayrimenkul, enerji, madencilik,
uluslararasi lojistik, teknoloji-bilisim ve orman iriinleri sektorlerindendir.

Kaynak: Pasifik Holding, Izahname

3. Sirket Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortak Adi Soyadi Sermaye Sermaye
. Oran (%) : Oran (%)
(nominal, TL) (nominal, TL)

Fatih ERDOGAN 6.000.000.000 33,34 5.333.333.334 26,67
Abdllkerim FIRAT 5.999.999.999 33,33 5.333.333.333 26,67
Mehmet ERDOGAN 5.999.999.999 33,33 5.333.333.333 26,67
Halka Agik - - 4.000.000.000 20,00
TOPLAM 18.000.000.000 100 20.000.000.000 100

Kaynak: Pasifik Holding, [zahname

4. Halka Arza lliskin Genel Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri | 12-13-14 Kasim 2025

Talep Toplama Yoéntemi \ Konsorsiyum-Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Yontemi ‘ En lyi Gayret Aracilig

Halka Arz Yodntemi ‘ Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi

Sermaye Artirimi: 2.000.000.000 TL nominal degerli paylar
Halka Arz Edilecek Paylarim Dagilimi Ortak Satis1: 2.000.000.000 TL nominal degerli paylar
Toplam Satig: 4.000.000.000 nominal degerli paylar

Halka Arz Fiyati (TL) 1,50

Tahmini Halka Arz Biiyiikliigii ‘ 6.000.000.000

Halka Arz Sonrasi Halka Acikhik Oram %20

Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Integral Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus
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- Sirket ve ortaklar1 tarafindan 1 y1l boyunca pay satisi,
- Sirket paylarinin islem gérmeye baslamasindan itibaren 1 yil
boyunca bedelli veya bedelsiz sermaye artirima,

yapilmayacag: taahhiit edilmistir.

Satmama Taahhidi

Dagitim Yontemi Bireysel Yatirimciya Esit Dagitim
Yiiksek Bagvurulu Oransal Dagitim
%40 Yurt i¢i Bireysel
Tahsisat Gruplari %10 Yiiksek Bagvurulu
%50 Yurt I¢i Kurumsal

Kaynak: Pasifik Holding, zahname

5- Halka Arz Gerekceleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket’in paylarinin halka arz edilmek suretiyle primli fiyattan satilmasi ile Sirket’in sermaye
artirnmindan elde edilecek kaynaklarin Sirket paymna diisen halka arz ile ilgili masraflar
diistildiikten sonra kalan 3.000.000.000 TL tutarin kullanim yeri asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Halka Arz Geliri Kullanim Alani ‘ Kullanim Orani (%)
Yatirim 80
Finansal Borglarin Odenmesi 10
Isletme Sermayesi 10

Kaynak: Pasifik Holding, Fon Kullanim Yeri Raporu, Izahname

6. Sirket’in Finansal Verileri Hakkinda Ozet Bilgi
6.1. Gelir Tablosu

Pasifik Holding’in 2023 ve 2024 yillik hesap donemleri ile 30.06.2025 tarihlerinde sona eren
ara doneme iliskin 6zel bagimsiz denetimden gegen finansal tablolardaki gelir ve giderlerin
detayina agagida yer verilmektedir.
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01.01.- 0Lo1. 01.01.- 13,06
b 1o T T e Lt P B 8T 8
Hasilat 1.903.540.990 | 1.223.252.607 700.077.2600 1.753.262.265
Satiglarin Maliyeti (-) -|  (658.797.038)| (658.797.038) -
| Briit Kar (Zarar) 1.903.540.990 564.455.509 41.280.222| 1.753.262.265
Genel Yénetim Giderleri (-) (82.013284)|  (78.170903)|  (38.908.532)[  (5.198.123)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler | 52.142 IR.648 14.170 | -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (58.243) - (399.220) -
Esas Faaliyet Kan (Zarar) 1.821.521.605 486.323.314 1.986.640 | 1.748.064.142
Yatmm Faaliyetlerinden Gelirler s - -l -
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi
Faaliyet Kari (zar{a“} ) 1.821.521.605 486.323.314 | 1.986.6400| 1.748.064.142
Finansman Gelirleri 68.637.054 103.261.351 | 3.602.346 B
Finansman Giderleri (-) (123.721.683)| (254.842.828)| (103.423.916) (29.963)
Net parum! puziyom 189.189.443|  620.602.831|  636.816.128 (601.408)
kazanglari/(kayiplari)
 Siirdiirilen Faaliyetler Vergi Oncesi |\ oos 007 316 064344.668]  538.981.198| 1.747.432.771
Kan (Zaran) : ]
Sﬁl:dii!'ﬂhl‘fl faaliyetler vergi {541.767.597) I (707.219.631) | (173.609.962) (349.945.241)
| gelir/gideri | =1
- Dénem vergi gideri - - - (1.662.437)
- Ertelenmis vergi geliri/gideri  (541.767.597)| (707.219.631)| (173.609.962)| (348.282.804)
Diinem Kar (Zarar) 1.413.859.721 2!';7_.125.03? 365.371.236  1.397.487.530
Pay Bagina Kazang 0,0785 00174 - 0,0631] 11,6659

Kaynak: Pasifik Holding, /zahname

6.2. Bilanco

Pasifik Holding’in 2023 ve 2024 yillik hesap donemleri ile 30.06.2025 tarihlerinde sona eren
ara doneme iliskin 0zel bagimsiz denetimden gegen finansal durum tablosu kalemlerine

asagidaki tabloda yer verilmektedir.

VARLIKLAR 30.06.2025 31122024 | 31.12.2023
Diénen Varhklar 649.338.919 617.422.911 ' 12.686.308
| Nakit ve Nakit Benzerleri 254.401 21.031.611] 797.101
Diger Alacaklar 601.404.897 587.704.054 11.838.897
- lligkili Taraflardan Diger Alacaklar 600.473.953 | 386.645.692 11.838.897
- Hiskili Olmayan T a;a'ﬂardan Diger - 030,944 1 058362 i
Alacaklar

Pesin Odenmis Giderler 11.691.472 731.042 4619
' Diger Dinen Varhklar 35.988.149 7.956.204 J 45.691|
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Duran Varhklar |
Finansal Yatirom lar

—

31.921.259.957 30.103.725.517 11.969.421.322
30.084.876.029 | 11.969.421.322 |

31.902.963.704

MMaddi Duran Varliklar 18,296,253 18,845 458 -
Toplam Varhklar N 1 32.570.598.876 30.721.148.428 11.982.107.630
YUKUMLULUKLER 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023

Kiza YVadeli Yilkiimiliiliikler L1 0o 13T SHE.618.202 IISFEESJEH

Lizun Vadeli Borclanmalarin Kisa |

BTS. ; . -
Madeli Kisimlarn ESETSIES 62851265 B

Cahsanlara Saglanan Faydalar > DRO.G5 1.159.568 108.466
| Kapsamnda Borglar | - N T
| Driger Borglar 962.531.858 904,485 833 126,782,801

- HMigkili Taraflara Diger Borglor D2, Q8,85 7 SO 390, 349 f26.650 192

- dtigkili Olmayan Taraflara Diger 19 545,004 5089 484 131,609
| Borglar o
| Débnem Kar Vergi Y llkolim Wi - - 1,662 437

Kisa Vadeli Karsihiklar B 5TR.ZTH 292,132 -

- Caliganlara Saflorman Favdalara |

TR2T @213 -
fligkine Kisa Vadeli Kargilikiar Jr8.276 292.132| o ]

Uzun vadeli yil kiimliiliikler 1.356.271.556 Q63 T10.059 J48. 2N ZR3

LUzun Vadeli Borglanmalar - 14,004 78T =
(- Banka Kredilari =1 Fa 0 ?.’i.'-"' -

Uzun Vadeli Karsihiklar _ 1.725472)| _ LIB9.0O7S) _ F.Av9)

- Cofoparnfara Saflanan Favdalara
Higkin Usun Vadeli Karsiskdar 1.725.472 1.189.075| 7479
'Ertelenmis Vergi YokOmlulign | 1.354.5465.084  948.426.197|  348.282.804 |
 Toplam yiikiimlilikler 2. 368.337.693 1.932.328.961 | 476.843.987

|
| Ozkaynaklar 30.202.261.183|  28.788.819.467 | 11.505.263.643

Odenmis Sermaye 1 8,000, O 000 1E OO OO0 DNy | 5 OO OO, DR
_Sermaye Dilzeltme Farklar: ) G134, 294 801 9.134.294.801 | 4.107.776.113
Kar veya Zararda Yeniden
Smiflandinlmayacak

. . . . . . 7240 -

Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya (505.906) @ D
Giderler
- Faruemmdamenvey foneda planlars yeniden
&lctim kazang/rhavplan) {05, D) (57900} =

Kardan Ayrilan Kizitlanmig Yedekler | _ 191.B75 | _ 191.B75 -

Geemis Yillar Kar veya Zararlan | 1.654.420.692 | 1.397.295.655 =]

1.413.859.721 | 257.125.037 | 1.397.487.530|

| Met Ddmem Kari
Toplam Kavmaklar

A2.570.598.876

30.721.148.428 | 11.982.107.630 |

Kaynak: Pasifik Holding, [zahaname, Fiyat Tespit Raporu
7. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Integral Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na gore, Pasifik Holding paylarinin
halka arz fiyati belirlenirken degerleme yaklasimlarindan maliyet yaklasimi ve pazar yaklasimi

kapsaminda benzer sirket ¢arpanlart yontemleri kullanilmistir.

7.1. Maliyet Yaklasim
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari

ve Yontemlerine gO0re maliyet yaklasiminda

kullanilabilecek 3 yontem bulunmaktadir. Bunlar, “Ikame Maliyet Yontemi”, Yeniden Uretim
Maliyeti Yontemi” ve “Toplama Yontemi”dir. Sirket’in bir holding sirketi olmasi nedeniyle
“Toplama Yo6ntemi”nin kullanildig: belirtilmistir.
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Toplama Yontemi’nin kullanilmasi ¢er¢evesinde, Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gecen
30.06.2025 tarihli finansal tablolar1 ve Bizim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan
degerleme raporlar1 esas alinmistir. Bu kapsamda, Sirket’in 30.06.2025 tarihli finansal
tablolarinda yer alan 6zkaynak tutar1 olan 30.202.261.183 TL Net Aktif Deger olarak
degerleme calismasina dahil edilmistir.

Kaynak: Pasifik Holding Fiyat Tespit Raporu

7.2. Carpan Analizi

Integral Yatirim, Sirket’in bir holding sirketi oldugu géz oniinde bulundurularak, Pasifik
Holding’in i¢in yapilan carpan analizi kapsaminda PD/DD rasyosunu kullanmistir. F/K,
FD/FAVOK ve FD/Satislar rasyolar1 degerleme calismasina dahil edilmemistir.

Degerleme ¢aligmasinda, BIST Holding ve Yatirim Sirketleri Endeksi (XHOLD)’nde yer alan
holding sirketlerine iliskin olarak, 01.09.2025 tarihindeki piyasa kapanislari iizerinden PD/DD
carpanlar1 belirlenmistir. Carpan analizi yonteminde holding sirketlerinin gelirlerinin yatirim
yaptiklart sirketlerinin gelirinin yatirim yaptiklar1 sirketlere bagli olmasi, diizenli ve
ongoriilebilir bir nakit akisina sahip olmamasi nedeniyle g¢arpanlarda oynakliga sebep
olabileceginden FD/FAVOK, FD/S, F/K gibi gelir tablosu bazli carpanlarin kullanilmadig1
belirtilmistir.

Pasifik Holding — Benzer Sirket Carpanlan

Firma Adlan ' Borsa Kodu | PD/DD | Piyasa Degeri (000.000 TL)
1000 Yatirimlar Hol. BINHO 1,03 o 14.911 |
Akdeniz Yatinm Holding | AKYHO 1,43 | 856 |
Alarko Holding | ALARK | 0,59 | 38.171
Anadolu Grubu Holding AGHOL 070 | ~70.138 |
| Avrupa Yatirim Holding . AVHOL 1,18 1913
 Bera Holding __BERA | 049 12.585 |
| Cosmos Yatinm Holding | COSMO | 12,19 | 870
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Dagi Yatirim Holding DAGHL | 3577+ | - 8415
Denge Holding DENGE 1,35 1.854
Derliiks Yatinm Holding DERHL 2,90 4.399
Dogan Holding DOHOL 0,67 49.043
Global Yatinnm Holding GLYHO 1,69 17.960
Grainturk Holding GRTHO 8,96 56.219
GSD Holding GSDHO 0,46 5.010
Giiler Yatirim Holding GLRYH 0,71 2.700
Hedef Holding HEDEF 13,00 38.502
Inveo Yatirim Holding INVEO 0,86 13.570
Invesico Holding INVES 5,18 106.688 |
Isiklar Enerji Yap1 Holding IEYHO 2,32 7.773
Ihlas Holding | IHLAS | 1,38 6.240
Ihlas Yayin Holding IHYAY 2,15 1.337
Kiler Holding KLRHO 3,88 105.463
Kog Holding KCHOL 0,78 466.859 |
Loras Holding LRSHO 0,67 4416
Lydia Holding LYDHO 10,48 27.102 ]
Marka Yatinm Holding MARKA 5,09 1.054
Mazhar Zorlu Holding MZHLD 8,06 762
' Metro Holding METRO | 0,63 2.506
Net Holding NTHOL 0,42 26.025
Otto Holding OTTO 7,58 | - 3.967
Polisan Holding POLHO 0,96 | 16.873
Ral Yatiim Holding RALYH | 925 | 43.623
Sabanci Holding SAHOL 0,63 199.851
Tekfen Holding . TKFEN 1,18 38.369
Tera Yatinm Teknoloji Holding ~ PEHOL 737 | 28.700
Unlii Yatirim Holding UNLU 1,10 2.812
Verusa Holding VERUS 6,74 32,900
Yesil Yatirnm Holding YESIL 1,48 1.742
Medyan 1,38 |
ik Holding- Benzer Sirket Carpan Analizi Sonu
Hesaplanan Agirh X
Carpan | Gakaynskla | 5 ppye Degor | A8 | i Degeri
PD/DD 1,38 [30.202.261.183 32.078.428.085| 100,00% 41.679.120.433
Deger 41.679.120.433




KALKINMA YATIRIM
BANKASI

7.3. Degerleme Sonucu

Pasifik Holding A.S.

Degerleme Sonucu (TL)

Kullanilan Yéntemler irket g SEimgain
. Sirket Degeri Agirhk Sirket Deperi
Maliyet Yaklagimi-Toplama Yéntemi 30.202.261.183 | 50,00% 15.101.130.592
Pazar Yaklagimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi 41.679.120.433 I 50,00% 20.839.560.216
| Sirket Degeri = | 35.940.690.808
| Halka Arz Iskontosu B | 25,00%
| Iskontolu Sirket Degeri I ) 26.955.518.106
| Odenmis Sermaye ] ] 18.000.000.000
Halka ArzFiyah ] = [ } L50

Pasifik Holding i¢in yliriitiilen degerleme ¢alismasinda kapsaminda ulasilan sirket degerine
%?25 oraninda halka arz iskontosu uygulanmis ve 1 TL nominal degerli payin degeri 1,50 TL
olarak bulunmustur.

8. Halk Arz Fiyati Hakkinda Nihai Degerlendirmeler

Integral yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket degerlemesinde Piyasa
Carpani Analizi ve Maliyet Yaklagimi yontemine gore degerlemesine yer verilmistir. Carpan
analizi yonteminden elde edilen Sirket’in 6z kaynak degeri %50, maliyet yaklagimi
yonteminden elde edilen Sirket’in 6z kaynak degeri %50 oraninda agirliklandirilmigtr.

e Nihai deger bulunurken benzer sirketler analizine %50, maliyet yontemine yontemine
%50 agirlik verilmistir.

e Sirket’in bir holding yapis1 olmasi nedeniyle kullanilan degerleme yontemlerini makul
buluyoruz.

e Kalkinma Yatirim Bankasi olarak degerleme sirasinda kullanilan ve Bizim Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanan raporlara iligkin detayli inceleme yapilmamastir.

« Integral Yatirmm tarafindan hesaplanan halka arz dncesi 6z sermaye degeri iizerinden
%25 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak, halka arz fiyat1 pay basma 1,5 TL
olarak hesaplanmigtir.

Uyar1 Metni
Bu raporda yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum

8
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ve degerlendirmeler ise genel nitelikte olup; sdz konusu degerlendirmeler herhangi bir tavsiye veya teklif niteligi
tasimamaktadir. Bu raporda yer alan degerlendirmeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin ve eklerinin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.

Bu rapor, Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankas1 A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi
ve veriler kullanilarak hazirlanmustir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankas1 A.S. bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir. Bu bilgilere dayanilarak yatirimcilarin aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan
dolay1 Tiirkiye Kalkinma Yatirim Bankasi A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.



