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Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete'de yayinlanan
Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 2 fikrasi kapsaminda Vakif Yatirrm Menkul Degerler
A.$. tarafindan hazirlanmigtir.

Pasifik Holding A.S. halka arzina iligkin olarak, yatinmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde
bir oneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup
yatinnmcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Sirket ve Faaliyetleri Hakkinda Bilgiler

Pasifik Holding, yatirim holding olmasinin bir geregdi olarak esas stzlesmesinde yer alan amag
ve faaliyet konusuna uygun bir sekilde, kar yaratma yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye
sirketlerinin sermayelerine yatirm yapmaktadir. Pasifik Holding'in esas s0zlesmesine gore
amaci; kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye veya yonetimine katilarak bunlarin yatirm,
finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir biinye igerisinde yonetmektir. Bu
suretle ekonomik dalgalanmalara karsi yatinmlarin gilivenligini artirmak, bdylece bu sirketlerin
saglkh bir sekilde milli ekonominin gereklerine uygun olarak geligmelerini ve devamliliklarini
teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali islerde bulunmaktir.

Pasifik Holding, yatinmlarini sermaye kazanci (deder artis) ve/veya yatinm geliri (kar payi) elde
etmek amaciyla yapmig ve uygun bir vade igin gikig stratejisi olugturmustur. ihragginin
yatinmcisi konumunda olan ve mevcut durumda 3 gergek kisi ortagi bulunmaktadir. ihragg
bahse konu yatirimlarini uzun vadeli stratejik yatinmlar kapsaminda degerlendirmemektedir ve
bu yatinmlardan uygun kosullar olustugunda, halka arz/kurumsal yatirimcilara satig/tahsisli
satis gibi cesitli yontemler ile ¢ikis saglamayi hedeflemektedir.

Sirketin yatirmlari; ingaat ve gayrimenkul, enerji, madencilik, uluslararasi lojistik, teknoloji-biligim
ve orman Urlnleri sektorlerindedir.

Pasifik Holding, mevcut yatinmlarinin siiresini ortalama 5 yil olarak belirlemis olup, yatinm
stratejisini ve ¢ikis senaryosunu diinya ve iilke ekonomisi ile birlikte uluslararasi piyasalarda
meydana gelen gelismeler dogrultusunda yilda en az bir kere olmak lizere periyodik olarak
gozden gegirmeyi ve gerekli durumlarda revize etmeyi planlamaktadir. Gikis stratejisi olarak
halka acik sirketler olan Pasifik GYO, Pasifik Eurasia ve Pasifik Teknoloji paylarinin borsada satis
yontemi ve potansiyel yerli ve yabanci yatinmcilara satis; diger sirketler igin ise halka arz
suretiyle paylarin satig yontemlerinin uygulanmasi planlanmaktadir.

ihragginin yatinm yaptigi ortakliklar vasitasiyla faaliyet gosterdigi alanlar agagidaki gibidir:

o ingaat ve Gayrimenkul: Sirket, insaat ve gayrimenkul sektériindeki yatinmlarini Pasifik
insaat ve Gayrimenkul Grubu vasitasiyla gerceklestirmektedir. S6z konusu grup; Pasifik
GYO ve Pasifik GYO’nun ortadi oldugu Merkez Ankara Adi Ortaklidi, Pasifik Levent Adi
Ortakhg, Pasifik Kemerburgaz Adi Ortakhdi, Pasifik Goktirk Adi Ortakligi ve Pasifik
Bodrum Adi Ortakhdi, Pasifik Etiler Adi Ortakli§i ve Merkez Cadde’den olugmaktadir.

e Enerji: Sirketin, enerji alanindaki yatinmlar, Pasifik Enerji Grubu vasitasiyla yerine
getirilmektedir. Pasifik Enerji Grubu, Pasifik Yenilenebilir Enerji ile bu sirketin %20'sine
sahip oldugu Genergy, %100’tine sahip oldugu Windrogen, Pasifik Elektron, Seara ve
%34'lne sahip oldugu Agronatura’dan olusmaktadir. Grup depolamali riizgar enerijisi,
glines enerjisi ve dogalgaz gevrim ve elekrik tedarik faaliyetlerinde bulunacaktir.

e Madencilik: Sirketin madencilik alanindaki yatinmlari Pasifik Madencilik tarafindan
ylritilmektedir. Pasifik Madencilik Sivas bdlgesinde yer alan maden sahalarinda
polimetalik maden uretimi yapacaktir.

Arastirma ve Strateji Muduarlugu
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e Uluslararasi Lojistik: Sirketin uluslararasi lojistik alanindaki yatinmlari Pasifik
Uluslararasi Lojistik Grubu vasitasiyla yerine getirilmektedir. Pasifik Uluslararasi Lojistik
Grubu: Pasifik Eurasia ve bagli ortakliklari olan Pasifik Global Lojistik, Pasifik Eurasia
DTI, Pasifik ISR, Pasifik Akgiinler ve PSF Pasifik Corp.’dan olugsmaktadir.

e Teknoloji-Bilisim Sektorii: Sirketin teknoloji-bilisim alanindaki yatinmlan Pasifik
Teknoloji Grubu vasitasiyla yerine getirilmektedir. Pasifik Teknoloji Grubu; Pasifik
Teknoloji ve bagli ortakliklar olan Destel Bilisim, Destel Connect, Icredible, Ditravo,
Pasifik Group, Proline ve Titra Teknoloji'den olusmaktadir. Pasifik Teknoloji Grubu; (i)
siber guvenlik, (ii) yazihm gelistirme, (iii) IT/donanim ve (iv) OT/teknolojik altyapi
hizmetleri ve (v) savunma ve insansiz hava araglari yazilimi olmak tzere 5 ana baslk
altinda hizmet vermektedir.

e Orman Uriinler Sektorii: Sirketin orman driinleri sektériindeki yatirimlari Aden Pelet
vasitasiyla yerine getirilecektir. Aden Pelet ilk asamada odun peleti {retimi
gerceklestirmeyi planlamaktadir.

Pasifik Holding'in mevcut finansal yatinmlarindan cikis stratejileri 6zetle asadidaki gibidir:

. . - Elde Edilme Dogrudan . o
Sirket Adi/Unvani Kurulus Yeri | Faaliyet Konusu Tarihi Ortakl?k Payi (%) Finansman Cikig Tarihi
Pasifik GYO Ankara Gayrimenkul 27.12.2023 12,67 Ozkaynak Devam Etmekte
Pasifik Eurasia Ankara Uluslararasi Lojistik 27.12.2023 17,86 Ozkaynak Devam Etmekte
Pasifik Teknoloji Ankara Teknoloji 5.04.2024 51 Ozkaynak Devam Etmekte
Pasifik Madencilik Ankara Maden 18.12.2023 70 Ozkaynak Devam Etmekte
Pasifik Yenilenebilir Enerji Ankara Enerji 18.12.2023 70 Ozkaynak Devam Etmekte
Aden Pelet istanbul imalat 29.12.2023 80 Ozkaynak Devam Etmekte

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Faaliyet Gosterdigi Sektorler Hakkinda
1) ingaat ve Gayrimenkul Sektériindeki Faaliyetler:

Pasifik GYO paylari 16 Aralik 2021 tarihi itibariyle Borsa istanbul AS'de (“BIST") islem gérmeye
baslamis olup, Sirket'in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle sermayesi 5.323.560.210 TL
diizeyindedir. Pasifik GYO'nun portfoyiinde hali hazirda bes adet proje bulunmaktadir. Bunlar;
Merkez Ankara Projesi, Next Level istanbul Projesi, Next Level Country Projesi, Next Level Kemer
Projesi ve Next Level Bodrum Projesi'dir.

2) Uluslararasi Lojistik Sektoriindeki Faaliyetler

Pasifik Eurasia Lojistik Dig Ticaret A.S., uluslararasi demir yolu, hava yolu, kara yolu, deniz yolu
ile yiik tagimacihi, uluslararasi sularda ¢oklu tagima tiiriine uygun konteynerlerin konteyner
gemileriyle tagsinmasi, demir yolu tagimaciligiyla ilgili kargo yiikleme bosaltma hizmetleri, demir
yolu yiik nakliyati acenteligi, kara yolu ile sehirler arasi yiik tagimacilidi, hava yolu yiik nakliyati
acenteligi ve hava yolu ile ylik tagimaciligi alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

Pasifik Eurasia paylar 14 Haziran 2023 itibariyle Borsa istanbul’da islem gdrmeye basladi.
3) Enerji Sektoriindeki Faaliyetler:

Pasifik Yenilenebilir Enerji, 20.01.2023 tarihinde elektrik enerjisi Uretimi, dagitimi ve tedariki,
toptan ve perakende satisgi, ithalatini ve ihracatini yapmak; yenilenebilir kaynaklardan elektrik
enerjisi Uretmek lzere su, glines, riizgar, biokiitle, biyogaz, jeotermal elektrik tretim santralleri
ve fosil yakith termik santraller kurmak; elektrik enerjisi depolama tesisleri kurmak, kurulan veya
kurulacak olan bu tesisleri isletmek, bakim ve onarimlarini yapmak, devralmak, devretmek ve
enerji sektoriindeki tim faaliyetleri gostermek lizere 1.000.000 TL sermaye ile kurulmustur.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa2/9



Pasifik Holding A.S. Vakif Yatinim

11 Kasim 2025 Sali

Pasifik Yenilenebilir Enerji'nin istirak ve bagl ortakliklarina iligkin bilgiler asagida yer
verilmektedir.

1)

2)

4)

5)

4)

Genergy : Sirket 05.12.2022 tarihinde kurulmustur. Mevcut sermayesi 158.000.000 TL olup,
baslica amagc ve konusu yenilenebilir enerji kaynaklari dahil elektrik enerijisi tiretimi amaciyla
kullaniimak tizere lretim tesislerinin kurulmasi, isletmeye alinmasi ve elektrik enerjisi tiretimi
ile Uretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasitenin musterilere satisi ile istigal etmektir.
Windrogen: Sirket 16.01.2023 tarihinde kurulmustur. Mevcut sermayesi 1.000.000 TL olup,
baslica amag ve konusu yurt iginde ve yurt disinda her tiirli kaynaktan elektrik ve enerji
tretim tesisi kurulmasi, hidroelektrik santrallerinde ve su kaynaklarindan, termik
kaynaklardan, yenilenebilir enerji kaynaklarindan niikleer yakit kullanmak suretiyle veya bir
baska kaynaktan dUretilen enerji basta olmak (izere tim enerji kaynaklarindan enerji
tretilmesidir.

Pasifik Elektron: Sirket 18.12.2023 tarihinde elektrik enerjisi ve kapasitesinin tedariki, toptan
satisl, ithalat, ihracati ve dogrudan serbest tiiketicilere satisi ve ticareti faaliyetleri ile istigal
etmek lizere kurulmustur.

Seara: Sirket 03.01.2022 tarihinde Romanya’da kurulmustur. Sirket 200 RON sermayeye
sahip olup Sirket'in eski ortagi ile Pasifik enerji arasinda 22.11.2024 tarihli imzalanan hisse
satis sozlesmesiyle paylarinin %100'U Pasifik Enerji'ye devredilmistir. Seara’nin ana faaliyet
konusu; yenilenebilir enerji kaynaklar dahil elektrik enerjisi iretimi amaciyla kullaniimak
lizere Uretim tesislerinin kurulmasi, isletmeye alinmasi ve elektrik enerjisi tretimi ile Uretilen
elektrik enerjisi ve/veya kapasitenin miisterilere satisi ile istigal etmektir.

Agronatura: Sirket 29.05.2023 tarihinde Romanya’da kurulmustur. 29.04.2025 tarihinde
satis sOzlesmesi ile %34 Pasifik Yenilenebilir Enerji'ye devredilmistir. Agronatura’nin ana
faaliyet konusu; yenilenebilir enerji kaynaklarn dahil elektrik enerjisi Uretimi amaciyla
kullanilmak tizere uretim tesislerinin kurulmasi, isletmeye alinmasi ve elektrik enerjisi tretimi
ile Uretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasitenin misterilere satisi ile istigal etmektir. 85
MW/h depolama kapasitesi mevcuttur.

Pasifik Enerji Grubu’nun Santralleri

Pasifik Enerji biiyime hedefini yesil enerji ve siirdirilebilirlik Gizerinden tanimlamakta olup
bu perspektife uygun yatinmlar gergeklestirmektedir. Yatirimlarini en kisa siirede
tamamlayarak tiretime ge¢gmeyi hedeflemektedir.

Edirne/Kesan’'da bulunan, Arel DRES (39,9 MW) 6n lisansini almis olan Windrogen ve
Mardin'de yer alan, kendine ait Taha Hibrit Dogalgaz Kombine Cevrim Santrali ile 205 MW
Uretim lisansina sahip olan Genergy, 39,99 MW iretim lisansina sahip olan Seara, 45,54 MW
dretim lisansina sahip olan Agronatura gibi sirketlerinin mevcut santral yatinmlarini
tamamlayarak, 2025 yili itibariyla enerji tiretimine baslamayi planlamaktadir. Pasifik Enerji
biiyime hedefi dogrultusunda 6niimizdeki 5 yillik siiregte yurt ici ve yurt disi RES ve GES
yatinmlariyla toplam 500 MW kurulu giice ulagsmayi hedeflemektedir.

Teknoloji Sektoriine iligkin Faaliyetler

Pasifik Teknoloji'nin ana faaliyet konusu; kurumsal firmalara bilgisayar donanimi ve
elektronik drinleri ile yazilim Griinlerinin alim satimini yapmaktir.

istanbul Bilisim Vadisi Teknopark'ta yer alan Pasifik Teknoloji, inovatif yazilim ve donanim
¢ozimleri sunarak, sirketlerin dijital doniisiim siireclerine katki saglamayi hedefleyen bir
teknoloji ve AR-GE sirketidir. Yazilimdan donanima, teknolojik altyapidan siber giivenlige
kadar, farkli alanlarda genis bir hizmet yelpazesine sahip olan Pasifik Teknoloji ile bagli
ortakliklari olan Ditravo, Destel Bilisim, Destel Connect, Icredible, Pasifik Group BV ve Proline
dis hizmet alimi araciligiyla faaliyetlerini gergeklestirmektedir.
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5) Orman Uriinleri Sektoriindeki Faaliyetler

Sirket'in orman Uriinleri sektoriindeki faaliyetleri Aden Pelet vasitasiyla yerine getirilecektir.
Aden Pelet ilk asamada odun paleti Uretimi gergeklestirmeyi planlamaktadir. Aden Pelet’in
yatinm stiregleri halen devam etmektedir. Aden Pelet 2024 yilinin dordiinci geyregi itibariyle
dretime gegmistir.

9.000 m? kapali alan 25.000 m? toplam alanda 1.fazda 6 ton/saat peles pres kapasitesi ile
yillik 40.000 ton pelet iiretim kapasitesine sahip tesisin yatinm sireci 2024 Aralik ayinda
tamamlanan Uretim tesisinde ilk Uretim ve satis ayni ay icerisinde gerceklesmistir.
30.06.2025'e kadar toplam 5.598.754,3 TL+KDV bedelle 961 ton odun peleti satisi
tamamlanmistir.

6) Madencilik Sektoriindeki Faaliyetler

Pasifik Madencilik ‘in ana faaliyetleri 3213 sayili Maden Kanunun ve ilgili mevzuati uyarinca
her tirlii maden ocagi devir almak, maden tetkiki, isletmesi ile ilgili islemleri yapmak,
madenleri ihrag ve ithal etmek, isletme yontemi ile ilgili her turli teknolojiyi kullanmak,
lisansli alanlarda jeolojik ve jeofizik etiit sonrasinda maden arama igin sondaj yapmak,
yukarida bahsedilen faaliyetlere iligkin fizibilite galismasi ile pazarlama ve igletme planlarini
hazirlamak, cevher igletme ve zenginlestirme ile metaliirjik aktivitelerine iliskin plan yapmak
ve detay prohe sonrasinda nihai projelerin gergeklestiriimesi igin faaliyetler yiriitmek,
maden isleri icin her turli ihaleye katilmak, her tiirli maden ve sanayii hammaddesini
pazarlamak benzer faaliyetleri gerekirse yurtdiginda yapmak, yerli ve yabanci gergek ve tiizel
kisiler ile is birliginde olmaktir.

Ruhsatlar

RuhsatNo  Ruhsat Alani (Ha) Ruhsat Bitig Tarihi Bolge Ruhsatin Safhasi Maden Cinsi  Kaynak Tahmin miktari (mn ton)
202001559 1112,24 5.12.2034 Sivas Igletme Polimetalik 3,05%
202100792 644,89 27.12.2034 Sivas igletme Polimetalik 1,71-4,33**
202101072 360 5.12.2034 Sivas Isletme Polimetalik 0,86-2,26**
202101134 996,87 8.09.2028 Sivas Detay Arama Polimetalik -
202500408 1727,65 4.07.2032 Sivas  On Arama Polimetalik -

* Kaynak tahmin miktari Caka Madencilik tarafindan hazirlanan Ulusal Kaynak ve Rerzerv Raporlama Komisyonu (UMREK) raporunda "Mimkiin"
olarak siniflandiriimistir.

** Arama hedefleridir.

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Pasifik Madencilik yatinm asamasinda olup, heniiz satig geliri bulunmamaktadir. 2027
yilinda Uretime gegilmesi dngoérilmektedir.

Hissedarlik Yapisi

Sirketin 01.10.2024 tarihinde gergeklestirilen son genel kurul toplantisi ve fiyat tespit rapor tarihi
itibariyla ortaklik yapisina iliskin bilgiler su sekildedir:

Sermaye Payi ve Orani

gztlasg:;;a di son Gen:1| 'I.I(:T;(I);:plantlm Rapor Tarihi itibariyle
I (TL) ) (TL) )
Fatih Erdogan A 1.000.000.000 5,56 1.000.000.000 5,56
B 5.000.000.002 27,78 5.000.000.002 27,78
Abdulkerim Eirat A 1.000.000.000 5,56 1.000.000.000 5,56
B 4.999.999.999 27,78 4.999.999.999 27,78
Mehmet Erdogan A 1.000.000.000 5,56 1.000.000.000 5,56
B 4.999.999.999 27,78 4.999.999.999 27,78
Toplam 18.000.000.000 100 18.000.000.000 100

*A grubu paylarin 5 oy hakki bulunmaktadir
**Yiizdeler, kiisuratlarindan yuvarlanmasindan dolayi toplamda %1700 etmeyebilir
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Degerleme Analizi

Pasifik Holding A.S.’nin halka arz edilecek pay basina de@erinin tespitinde asagdidaki iki temel yontem
kullaniimustir.
e Maliyet Yaklagimi: Toplama Yéntemi

e Pazar Yaklagimi: Garpan Analizi

Toplama (Maliyet Yaklagimi) Yontemine Gore Sirket Degeri

Pasifik Holding'in paylarinin Maliyet Yaklasimi ¢ergevesinde Toplama Ydntemi kapsamindaki Net
Aktif Degeri'nin tespitinde 6zel bagimsiz denetimden gegen 30.06.2025 tarihli finansal tablolari ile
Sirket'in finansal yatinmlar kapsaminda Bizim Menkul Degerler tarafindan hazirlanan degerleme
raporlari esas alinmistir.

Net aktif deger, varliklarin ve yiikimliliklerin piyasa degerinden yer aldigi bir bilangodaki 6z
kaynaklar toplamidir. Sirket'in 30.06.2025 tarihli finansal tablolari dikkate alinarak, 30.06.2025 tarihi
itibariyla 6zkaynak rakami olan 30.202.261.183 TL Net Aktif Deger olarak dederleme calismasina
dahil edildigi gorilmektedir.

Carpan Analizi (Pazar Yaklagimi) Yontemine Gore Sirket Degeri

Pazar Yaklagimi kapsaminda borsada islem goriip Pasifik Holding ile benzer 6zellikler gosteren diger
holdingler ile kargilastirma yapilarak Piyasa Degeri bulunabilmesi igin “Carpan Analizi Yontemi”
kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Pasifik Holding ile benzer 6zellikler gésteren sirketlerin piyasa
carpanlari analiz edilmistir.

Benzer Sirketlerin Carpan Analizi

BIST Holding ve Yatinm Sirketleri Endeksi'nde (XHOLD) yer alan holding sirketlerine iligkin olarak,
01.09.2025 tarihindeki piyasa kapaniglari tizerinden Piyasa Degeri/ Defter Dederi (PD/DD) garpanlari
belirlendigi goriilmektedir.

Carpan analizi yonteminde holding sirketlerinin gelirlerinin yatinm yaptiklar sirketlere bagli olmasi,
diizenli ve ongorilebilir bir nakit akisina sahip olmamasi nedeniyle firma garpanlarinda oynakliga
sebep olabileceginden dolayi Firma Degeri/ Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma
Degeri/ Satislar (FD/S), Fiyat-Kazang (F/K) gibi gelir tablosu bazli ¢arpanlar degerleme g¢alismasinda
kullanilmamuigtir.

Bu yéntem kapsaminda, Pasifik Holding ile benzer dzellikler gdsteren paylari Borsa istanbul'da islem
goren XHOLD’da yer alan holding sirketlerinin piyasa ¢arpanlarinin analiz edildigi gorilmektedir.

Degerleme calismasi kapsaminda medyan hesaplamasinda; geyrek aciklik istatistiki yonteminin
birinci ¢eyreginin ¢eyreklik araligin (IQR) 1,5 kati altinin ve Gglincii ¢eyreginin ¢eyreklik araligin (IQR)
1,5 Gstunin sirasiyla alt ve st sinir olarak uygulanmasi suretiyle hesaplanan 0-14,79 araliklarinin
disinda kalan degerler ug deger olarak kabul edilerek elimine edilirken, kalan ¢arpanlarin ortancasi
hesaplanip Benzer Sirket Carpan Analizi kapsaminda degerlendirildigi belirtiimektedir.
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Pasifik Holding- Benzer Sirket Carpanlari

Firma Adlari Borsa Kodu PD/DD Piyasa Degeri (000.000 TL)
1000 Yatirimlar Hol. BINHO 1,03 17.911
Akdeniz Yatinm Holding AKYHO 1,43 856
Alarko Holding ALARK 0,59 38.171
Anadolu Grubu Holding AHGOL 0,7 70.138
Avrupa Yatinm Holding AVHOL 1,18 1.913
Bera Holding BERA 0,49 12.585
Cosmos Yatirm Holding COSMO 12,19 870
Dagi Yatinm Holding DAGHL 35771 8.415
Denge Holding DENGE 1,35 1.854
Derliiks Yatirnm Holding DERHL 2,9 4.399
Dogan Holding DOHOL 0,67 49.043
Global Yatirnm Holding GLYHO 1,69 17.960
Graintiirk Holding GRTHO 8,96 56.219
GSD Holding GSDHO 0,46 5.010
Giiler Yatinm Holding GLRYH 0,71 2.700
Hedef Holding HEDEF 13 38.502
Inveo Yatirim Holding INVEO 0,86 13.570
Investco Holding INVES 518 106.688
Isiklar Eneriji Yapi 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 4.416
Lydia Holding LYDHO 10,48 27.102
Marka Yatirim 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 Yatinm Holding RALYH 9,25 43.623
Sabanci Holding SAHOL 0,63 199.851
Tekfen Holding TKFEN 1,18 38.369
Tera Yatinm Teknoloji Holding PEHOL 7,37 28.700
Unlii Yatinm Holding UNLU 1,1 2.812
Verusa Holding VERUS 6,74 32.900
Yesil Yatinm Holding YESIL 1,48 1.742

* Finnet Veri Tabanindan 02.09.2025 tarihi ile ¢gekilmistir.
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpan Analizi Sonucu

Garpan analizi sonucunda, medyan PD/DD carpani ile 30.06.2025 tarihli bilangoda yer alan Ozkaynak
tutari olan 30.202.261.183 TL carpilarak hedef 6zsermaye degerine ulasiimigtir. PD/DD ¢arpani
kullanilarak ulasilan hedef piyasa degeri 41.679.120.433 TL olarak hesaplanmaktadir.

Pasifik Holding - Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

Garpan Ozkaynaklar Hesaplan anvf)z.sermaye Agirlik Ag |!'I|kland |E|In'1|$
Degeri Sirket Degeri
PD/DD 1,38 30.202.261.183 32.078.428.085 100%  41.679.120.433
Deger 41.679.120.433

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa6/9
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Degerleme ve Sonug

Vakif Yatinm

Pasifik Holding'in degerlemesinde Toplama ve Garpan Analizi Yontemlerine esit agirlik verilmis olup,
%25,0 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi neticesinde 26.955.518.106 TL Sirket Degeri
tespit edilmistir. Buna gore, 6denmis sermayesi 18.000.000.000 TL olan Sirket'in pay basina halka
arz fiyati 1,50 TL olarak hesaplanmaktadir. Halka arz edilecek paylarin toplam nominal degeri
4.000.000.000 TL olup, halka acgiklk orani %20,0 olarak hesaplanmistir.

Pasifik Holding A.S.
Degerleme Sonucu (TL)
Kullanilan Yontemler Sirket Degeri Agirhik Aglrllklarl;il;::?@ Sirket
Maliyet Yaklasimi-Toplama Yontemi 30.202.261.183 50,00% 15.101.130.592
Pazar Yaklasimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi 41.679.120.433 50,00% 20.839.560.216
Sirket Degeri 35.940.690.808
Halka Arz Iskontosu 25,00%
iskontolu Sirket Degeri 26.955.518.106
Odenmig Sermaye 18.000.000.000
Halka Arz Fiyati 1,50
Satig Sekli Nominal Tutar
. .. Sermaye Artirmi 2.000.000.000 3.000.000.000
Halka Arz Edilecek Paylarin Degeri
Ortak Satisi 2.000.000.000 3.000.000.000
Halka Arz Biiyiikliigu 4.000.000.000 6.000.000.000
Halka Agiklik Orani 20,00%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sonug olarak, Pasifik Holding igin yiritilen degerleme calismasi kapsaminda hesaplanan Sirket
Degerine %25,0 oraninda halka arz iskontosu uygulanmasi sonucunda, halka arz edilmesi planlanan
1 TL nominal degerli payin halka arz fiyati 1,50 TL olarak belirlenmistir.

Goriisiimiiz

o Fiyat Tespit Raporu'nda, sirket, faaliyet alani ve faaliyet gosterdidi sektore iligkin
verilen bilgilerin yeterli ve agiklayici oldugunu degerlendiriyoruz.

o Degerleme galismasinda, toplama yontemi (net aktif deder) ve carpan analizi
yontemlerine yer verilmis olup, bu analizlere yonelik agiklamalari yeterli buluyoruz.

e Carpan analizinde, yurt icinde faaliyet gdsteren benzer sirketlerin PD/DD garpanina
yer verilmesini ve Ozsermaye degerinin belirlenmesinde medyan degerinin
kullanilmasini uygun goériyoruz.

« Nihai 6zsermaye degerinin hesaplanmasinda her iki yonteme de esit agirlik verilmis
olup, ulagilan 6zsermaye degerini makul buluyoruz.

e Sonug olarak Pasifik Holding A.S. icin %25,00 halka arz iskontosu sonrasinda
ulasilan 1,50 TL'lik halka arz fiyatinin makul oldugu goriisiindeyiz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa7/9
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Vakif Yatinm

Bilango

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Durum Tablosu (TL)

VARLIKLAR 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Donen Varliklar 12.686.308 617.422.911 649.338.919
Nakit ve Nakit Benzerleri 797.101 21.031.611 254.401
Diger Alacaklar 11.838.897 587.704.054 601.404.897
Pesin Odenmis Giderler 4.619 731.042 11.691.472
Diger Donen Varliklar 45.691 7.956.204 35.988.149
Duran Varliklar 11.969.421.322 30.103.725.517 31.921.259.957
Finansal Yatinmlar 11.969.421.322 30.084.876.029 31.902.963.704
Maddi Duran Varliklar - 18.849.488 18.296.253
Toplam Varliklar 11.982.107.630 30.721.148.428 32.570.598.876

YUKUMLULUKLER

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 128.553.704 968.618.902 1.012.066.137
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 62.681.369 46.875.051
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 108.466 1.159.568 2.080.952
Diger Borglar 126.782.801 904.485.833 962.531.858
Donem Kari Vergi Yikimluligu 1.662.437 - -
Kisa Vadeli Karsiliklar - 292.132 578.276
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 348.290.283 963.710.059 1.356.271.556
Uzun Vadeli Borglanmalar - 14.094.787 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 7.479 1.189.075 1.725.472
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 348.282.804 948.426.197 1.354.546.084
Toplam Yiikiimliiliikler 476.843.987 1.932.328.961 2.368.337.693

Ozkaynaklar

11.505.263.643

28.788.819.467

30.202.261.183

Odenmis Sermaye

6.000.000.000

18.000.000.000

18.000.000.000

Sermaye Diizeltme Farklari

4.107.776.113

9.134.294.801

9.134.294.801

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler

g - -87.901 -505.906
veya Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler - 191.875 191.875
Gegmis Yillar Kar veya Zararlari - 1.397.295.655 1.654.420.692
Net Donem Kari 1.397.487.530 257.125.037 1.413.859.721

Toplam Kaynaklar

11.982.107.630

30.721.148.428

32.570.598.876

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Gelir Tablosu

T® Vakif Yatinm

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Kar Zarar Tablosu (TL)

13.06.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Hasilat 1.753.262.265 1.223.252.607 700.077.260 1.903.540.990
Satislarin Maliyeti (-) - -658.797.038 -658.797.038 -
Briit Kar (Zarar) 1.753.262.265 564.455.569 41.280.222 1.903.540.990
Genel Yonetim Giderleri (-) -5.198.123 -78.170.903 -38.908.532 -82.013.284
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler - 38.648 14.170 52.142
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) - - -399.220 -58.243
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640 1.821.521.605
Yatinm Faaliyetlerden Gelirler - - - -
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) | 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640 1.821.521.605
Finansman Gelirleri - 103.261.351 3.602.346 68.637.954
Finansman Giderleri (-) -29.963 -254.842.828 -103.423.916 -123.721.683
Net parasal pozisyon kazanglari/(kayiplarr) -601.408 629.602.831 636.816.128 189.189.443
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 1.747.432.771 964.344.668 538.981.198 1.955.627.318
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri -349.945.241 -707.219.631 -173.609.962 -541.767.597
- Donem vergi gideri -1.662.437 - - -
- Ertelenmis vergi geliri/gideri -348.282.804 -707.219.631 -173.609.962 -541.767.597
Donem Kari (Zarari) 1.397.487.530 257.125.037 365.371.236 1.413.859.721
Pay Bagina Kazang 11,6659 00174 0,0631 0,0785

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yoénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize

uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimas! sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili  kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar
Yyoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tgtnctd kisilerin ugrayabilecedi her tiirlii zararlardan
dolayi Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.




