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Pasifik Holding A.S.

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

1. Raporun Amaci

isbu rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) pay ve pay benzeri menkul kiymetlerin ihracina iliskin usul
ve esaslarin dlzenlendigi 22/06/2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VII, No: 128.1 Pay
Tebligi’nin 29. Maddesi 2. Fikrasi cercevesinde UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis ve
yayimlanmistir. Rapor, Halk Yatirm Menkul Degerler A.S. ve integral Yatirnm Menkul Degerler A.S.
liderligindeki konsorsiyum araciligiyla arz edilecek Pasifik Holding A.S. (Pasifik Holding) paylarinin halka arzi
kapsaminda integral Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu yéntem,
icerik ve varsayimlar agisindan analiz edip degerlendirmek amaciyla hazirlanmigstir. Fiyat Tespit Raporu’na
iliskin hazirlanan analiz raporunda 5. kissimda bulunan Sonug (sayfa 8) degerlendirmemizin disinda kalan
tiim bilgi ve veriler; izahname ve ekleri, tasarruf sahiplerine satis duyurusu ile integral Yatirm Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

isbu rapor yalnizca UNLU Menkul Dederler A.S.’nin fiyat tespit raporu hakkindaki gériisii ve
degerlendirmeleri olup yatirnmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri, teklif veya tavsiye
niteligi tasimamaktadir. Yatirnm kararlari, halka arza iliskin olarak KAP’ta yayinlanan izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr UNLU
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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2. Halka Arz Bilgileri

2.1 Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka Arz Talep Toplama Tarihleri
Halka Arz Fiyati

Borsa Kodu

islem Gorecegi Pazar

Halka Arz Talep Toplama Yontemi

Konsorsiyum Lideri
Tahsisat Gruplari

Halka Arz Sekli

Halka Arz Oncesi Sermaye

Halka Arz Sonrasi Sermaye
Halka Arz Bliyiiklugti

Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri
Halka Agiklik Orani

Satmama Taahhiidii

Fiyat istikrarini Saglayici islemler
Katihm Endeksi

Fon Kullanim Yeri

Kaynak: izahname

3. Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

3.1 Halka Arzin Gerekgesi

12-13-14 Kasim

1,50 TL

PAHOL

Yildiz Pazar

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.
integral Yatirim Menkul Degerler A.S.

%40 Yurt igi Bireysel - 1.600.000.000 TL Nominal
%10 Yuksek Basvurulu - 400.000.000 TL Nominal
%50 Yurt i¢i Kurumsal - 2.000.000.000 TL Nominal

2.000.000.000 TL Nominal Sermaye Artirimi
2.000.000.000 TL Nominal Ortak Satisi

18.000.000.000 TL Nominal

20.000.000.000 TL Nominal

6.000.000.000 TL

30.000.000.000 TL

%20

Sirket ve Ortaklar icin 1 yil

30 Gin

Uygun degildir

%80 - Yatirimlar
%10 - Finansal Bor¢ Odemesi
%10 - isletme Sermayesi

Sirket paylarinin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, Sirkete
deger yaratacak yatirim firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirhgin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap
verilebilirlik ilkelerinin glicli bir sekilde uygulanmasi, Sirketin kurumsal kimliginin gli¢lendirilmesi
hedeflenmektedir.

3.2 Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirketin 18.000.000.000 TL tutarindaki sermayesinde, Fatih ERDOGAN’In sahip oldugu 666.666.668 TL
nominal degerli, Abdulkerim FIRAT'In sahip oldugu 666.666.666 TL nominal degerli ve Mehmet
ERDOGAN’In sahip oldugu 666.666.666 TL nominal degerli (B) Grubu paylar ortak satis yoluyla halka arz
edilecektir. Toplam ortak satisi yoluyla halka arz edilecek nominal tutar (2.000.000.000 TL), halka arz 6ncesi
toplam sermayenin %11,11’ine denk gelmektedir.
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" Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibi

Grubu (TL) (%) (TL) (%)

0, (o)
Eatih ERDOGAN A 1.000.000.000 %5,56 1.000.000.000 %5,00
B 5.000.000.002 %27,78 4.333.333.334 %21,67

o) 0,
Abdulkerim FIRAT A 1.000.000.000 %5,56 1.000.000.000 %5,00
B 4.999.999.999 %27,78 4.333.333.333 %21,67

0, 0,
Mehmet ERDOGAN A 1.000.000.000 %5,56 1.000.000.000 %5,00
B 4.999.999.999 %27,78 4.333.333.333 %21,67
Halka Acik Kisim B - - 4.000.000.000 %20,00
TOPLAM 18.000.000.000 100/ 20.000.000.000 100

Kaynak: izahname

3.3 Sirket Faaliyetlerini Tanitici Bilgiler

ihragcl, yatirim holding olmasinin bir geregi olarak esas sézlesmesinde yer alan amag ve faaliyet konusuna
uygun bir sekilde, kar yaratma yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin sermayelerine
yatirim yapmaktadir. ihragcl, yatinmlarini sermaye kazanci (deger artis) ve/veya yatirrm geliri (kar payi)
elde etmek amaciyla yapmis ve uygun bir vade icin ¢ikis stratejisi olusturmustur. ihragc’’nin yatirmcisi
konumunda olan ve mevcut durumda 3 gercek kisi ortagi bulunmaktadir. ihraggi bahse konu yatirimlari
uzun vadeli stratejik yatirrmlar kapsaminda degerlendirmemektedir ve bu yatirnmlardan uygun kosullar
olustugunda, halka arz/kurumsal yatirmcilara satis/tahsisli satis gibi cesitli yontemler ile ¢ikis saglamayi
hedeflemektedir.

Sirketin yatirimlari; insaat ve gayrimenkul, enerji, madencilik, uluslararasi lojistik, teknoloji-bilisim ve

orman Urunleri sektorlerindedir.

ihragcl, yeni yatinm alanlarinin saptanmasi, projelendirilmesi ve gelecek planlarinin yapilmasinda
diinyadaki gelismleri takip etmektedir. Dinya ekonomisi, (ilke ekonomisi, siyasi ve jeopolitik istikrar goz
oniinde tutulmaktadir. ihragcl yeni yatirimlarda risk alabilir. ihraggi, mevcut yatirmlarinin siiresini
ortalama 5 yil olarak belirlemis olup, yatirim stratejisini ve ¢ikis senaryosunu diinya ve ilke ekonomisi ile
birlikte uluslararasi piyasalarda meydana gelen gelismeler dogrultusunda yilda en az bir kere olmak (izere
periyodik olarak gozden gegirmeyi ve gerekli durumlarda revize etmeyi planlamaktadir. Cikis stratejisi
olarak halka acik sirketler olan Pasifik GYO, Pasifik Eurasia ve Pasifik Teknoloji paylarinin borsada satis
yontemi ve potansiyel yerli ve yabanci yatirimcilara satis; diger sirketler icin ise halka arz suretiyle paylarin

satis yontemlerinin uygulanmasi planlanmaktadir.

ihragc’’nin yatirm yaptigi ortakliklar vasitasiyla faaliyet gdsterdigi alanlar asagidaki gibidir:

A. insaat ve Gayrimenkul: Sirket insaat ve gayrimenkul sektdriindeki yatirimlarini Pasifik insaat ve
Gayrimenkul Grubu vasitasiyla gerceklestirmektedir. S6z konusu grup; Pasifik GYO ve Pasifik
GYO'nun ortagl oldugu Merkez Ankara Adi Ortakhgi, Pasifik Levent Adi Ortakhgi, Pasifik

5
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Kemerburgaz Adi Ortakhg, Pasifik Goktirk Adi Ortakhgl ve Pasifik Bodrum Adi Ortakligi, Pasifik
Etiler Adi Ortakhigi ve Merkez Cadde’den olusmaktadir.

B. Enerji: Sirketin  enerji alanindaki yatinmlarini, Pasifik Enerji Grubu vasitasiyla yerine
getirilmektedir. Pasifik Enerji Grubu, Pasifik Yenilenebilir Enerji ile bu sirketin %20’sine sahip
oldugu Genergy, %100’lUne sahip oldugu Windrogen, Pasifik Elektron, Seara ve %34’line sahip
oldugu Agronatura’dan olusmaktadir. Grup depolamali rlizgar enerjisi, glines enerjisi ve dogalgaz
cevrim ve elektrik tedarik faaliyetlerinde bulunacaktir.

C. Madencilik: Sirketin madencilik alanindaki yatirimlari  Pasifik Madencilik tarafindan
yuratulmektedir. Pasifik Madencilik Sivas bolgesinde yer alan maden sahalarinda polimetalik
maden Uretimi yapacaktir.

D. Uluslararsi Lojistik: Sirketin uluslararasi lojistik alanindaki yatirimlari Pasifik Uluslararasi Lojistik
Grubu vasitasiyla yerine getirilmektedir. Pasifik Uluslararasi Lojistik Grubu; Pasifik Eurasia ve bagli
ortakliklari Pasifik Global Lojistik, Pasifik Eurasia DTi, Pasifik ISR, Pasifik Akgiinler ve PSF Pasifik
Corp.’dan olusmaktadir.

E. Teknoloji-Bilisim Sektori: Sirketin teknoloji-bilisim alanindaki yatirimlari Pasifik Teknoloji Grubu
vasitasiyla yerine getirilmektedir. Pasifik Teknoloji Grubu; Pasifik Teknoloji ve bagh ortakliklari olan
Destel Bilisim, Destel Connect, Icredible, Ditravo, Pasifik Group, Proline ve Titra Teknoloji’den
olusmaktadir. Pasifik Teknoloji Grubu; (i) siber glivenlik, (ii) yazilim gelistirme, (iii) IT/donanim ve
(iv) OT/teknolojik altyapi hizmetleri ve (v) savunma ve insansiz hava araclari yazilimi olmak tzere
5 ana baslik altinda hizmet vermektedir.

F. Orman Uriinleri Sektorii: Sirketin orman Uriinleri sektériindeki yatirimlari Aden Pelet vasitasiyla

yerine getirilecektir. Aden Pelet ilk asamada odun peleti Giretimi gerceklestirmeyi planlamaktadir.

ilk Yatirm . ) : ihraggi Payi
Tarihi Ticaret Unvani Faaliyet Alani Sermayesi
arini Tutar (TL) Oran (%)
27.12.2023 Pasifik GYO Gayrimenkul 5.323.560.210 674.880.000 12,67
27.12.2023 Pasifik Eurasia Uluslararasi Lojistik 672.000.000 120.000.000 17,86
5.04.2024 Pasifik Teknoloji Teknoloji 600.000.000 306.000.000 51
18.12.2023 | Pasifik Madencilik Maden 25.000.000 17.500.000 70
18.12.2023 | P2sifik Ee""_?"eb"'r Enerji 30.000.000 21.000.000| 70
nerji
29.12.2023 Aden Pelet Orman Uriinleri 30.000.000 24.000.000 80

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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3.4 Sirket Hakkinda Finansal Bilgiler

3.4.1 Ozet Gelir Tablosu

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 31.12.2023
Hasilat 1.903.540.990 1.223.252.607 700.077.260 1.753.262.265
Briit Kar (Zarar) 1.903.540.990 564.455.569 41.280.222 1.753.262.265
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 1.821.521.605 486.323.314 1.986.640 1.748.064.142
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi 1.821.521.605 486.323.314 1.986.640 1.748.064.142
Faaliyet Kari (Zarari)
Surdirilen Faaliyetler Vergi Oncesi 1.955.627.318 964.344.668 538.981.198 1.747.432.771
Kari (Zarari)
Donem Kari (Zarar) 1.413.859.721 257.125.037 365.371.236 1.397.487.530
Pay Basina Kazang 0,0785 0,0174 0,0631 11,6659
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
3.4.2 Ozet Bilango
(TL) 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Dénen Varliklar 649.338.919 617.422.911 12.686.308

Duran Varliklar

31.921.259.957

30.103.725.517

11.969.421.322

Toplam Varliklar

32.570.598.876

30.721.148.428

11.982.107.630

Kisa Vadeli Yaktumltltkler

1.012.066.137

968.618.902

128.553.704

Uzun Vadeli Yakimltltkler

1.356.271.556

963.710.059

348.290.283

Ozkaynaklar

30.202.261.183

28.788.819.467

11.505.263.643

Toplam Kaynaklar

32.570.598.876

30.721.148.428

11.982.107.630

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Sirketin halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde asagidaki iki temel yontem kullaniimistir.

a) Maliyet Yaklasimi: Toplama Yontemi

b) Pazar Yaklagimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Sirketin degerlemesinde Toplama ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemlerine verilen agirliklar asagidaki
tabloda yer almakta olup, %25,00 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi neticesinde
26.955.518.106 TL Sirket Degeri'ne ulasiimistir. Buna gore, 6denmis sermayesi 18.000.000.000 TL olan
Sirketin pay basina halka arz fiyati 1,50 TL olarak hesaplanmistir. Halka arz edilecek paylarin toplam
nominal degeri 4.000.000.000 TL olup, halka agiklik orani %20,00 olarak hesaplanmistir.
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Kullanilan Yontemler

Sirket Degeri

Agirhk

Agirhklandiriimis

Maliyet Yaklagimi - Toplama Yéntemi

30.202.261.183

%50,00

Sirket Degeri
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

Odenmis Sermaye

18.000.000.000

Halka Arz Fiyati

1,50

Satis Sekli Nominal Tutar
S Art 2.000.000.000 3.000.000.000
Halka Arz Edilecek Paylarin Degeri crmaye Arirm
Ortak Satisi 2.000.000.000 3.000.000.000
Halka Arz Biyiikliigii 4.000.000.000 6.000.000.000
Halka Agiklik Orani %20,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. Sonug — Degerleme Hakkindaki Gorilisimiiz

e Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan finansal bilgilerin ve degerleme yontemlerinin anlasilir oldugunu

duslintyoruz.

e Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli ve detayh oldugunu distnuyoruz.

o Degerleme yontemi olarak %50’ser agirliklarla maliyet yaklasimi ve pazar yaklasimi yontemlerinin

kullanilmasini makul buluyoruz.

e Piyasa carpanlari analizinde PD/DD c¢arpaninin kullanilmasinin sirketin faaliyetleri ile uyumlu

oldugunu distintyoruz.

e Halka arz iskontosunun %25,00 olarak uygulanmasinin makul oldugunu diistiniiyoruz.



u UNLU#«Co

UNLU Menkul Degerler A.S. (“UNLU & Co”), Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yetkilendirilmis ve
SPK diizenlemelerine tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU & Co tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan
bilgiler ve diger kaynaklardan temin edilen bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup UNLU & Co tarafindan denetlenmemis veya bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan
bilgilerin eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi g6z 6niine
alinmahdir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirnrm danismanligi kapsaminda degildir. SPK
Mevzuati geregince, yatirim danismanhgl hizmeti, yatinm danismanligl sézlesmesi cergevesinde, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. S6z konusu goérisler herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olmayip Yatirimcilar’in mali durumu ile risk ve getiri tercihlerini de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari alinmasi, beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.
Zarara ugramamak icin gerekli basiret, dikkat ve 0zen gosterilmelidir. Bu raporun ticari amagl
kullanimindan dolay! ve burada yer alan gorislere dayanarak Yatirimcilar'in ve (glinct taraflarin islem
yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co calisanlari
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz. Bu rapor ABD’de
dagitilmak icin hazirlanmamistir.



