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ONEMLI NOT

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden
Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Allbatross Yatirim”) Kurumsal Finansman Miidiirligi
tarafindan, Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin (“Halk Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili
kurulus oldugu Pasifik Holding A.S. (“Pasifik” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda
Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin hazirladig1 2 Eyliil 2025 tarihli fiyat tespit raporunu
degerlendirmek amactyla hazirlanmis olup, yatirimeilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
tavsiye veya teklif igermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Allbatross
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1) HALKA ARZ iLE iLGILIi BILGILER

Tablo 1: Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Aracilik Yontemi
Halka Arz Yontemi

Dagitim Yontemi

Odenmis Sermaye
Halka Arz Oram (Halka Ac¢ikhik)

Halka Arz Metodu

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger)
Ek Satis

Satmama Taahhiidii

Tahsisat Oranlar

En lyi Gayret Aracilig

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Yurt I¢i Bireysel
Yurt I¢i Yiiksek Basvuru
Yurt I¢i Kurumsal

18.000.000.000 TL
20,00%

Sermaye Artirirmi:  2.000.000.000 TL nominal

Esit Dagitim

Oransal Dagitim
Ihragcr karar verecektir

666.666.668 TL (Fatih Erdogan)
Ortak Satisi: 666.666.666 TL (Mehmet Erdogan)
666.666.666 TL (Abdulkerim Firat)

4.000.000.000 TL

Sirket ve Ortaklar icin 1 yil (Fiyat Istikrar1 kapsaminda

alinabilecek paylar harig)

Yurt I¢i Bireysel

*Yatirimelar, 1.000.001 adet ve iizeri talepte Yurt Igi Yiiksek Bagvuru*
bulunmalar: halinde yurt igi yiiksek basvurulu Yurt I(;i Kurumsal

yatirnmcilar grubuna dahil edilecektir.

Fiyat istikrar

Halka Arz Biiyukliigii
Talep Toplama
Halka Arz Fiyati

%40 1.600.000.000 TL
%10 400.000.000 TL
%350 2.000.000.000 TL

30 giin boyunca Halk Yatirim tarafindan, briit halka arz
gelirinin %20’si kadar uygulanacak olup ihtiya¢ durumunda
ise %10’u kadar fon ilavesi de saglanacaktir.

6.000.000.000 TL
12-13-14 Kasim 2025
1,50 TL

Tablo 2: Halka Arz Oncesi ve Sonras1 Ortakhk Yapisi

Ortaklar Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Grubu Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%)
Fatih 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
. A 1.000.000.000 5,56 1.000.000.000 5,00
Abdulkerim Firat B 4.999.999.999 27,78 | 4.333.333.333 21,67
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 Agik Kisim B - - 4.000.000.000 20,00
Toplam 18.000.000.000 100,00 |20.000.000.000 100,00

Kaynak: Pasifik Holding A.S. Izahnamesi

Tablo 3: Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Alanlar1

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Yatirim Finansmani
Finansal Bor¢ Odemesi
Isletme Sermayesi
Toplam
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2) SIRKET HAKKINDA

fhrage1, yatirim holding olmasinin bir geregi olarak esas sdzlesmesinin yer alan amag¢ ve faaliyet
konusuna uygun bir sekilde, kar yaratma yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin
sermayelerine yatirim yapmaktadir. Ihragginin esas szlesmesine gére amact; kurulmus veya kurulacak
sirketlerin sermaye veya yonetimine katilarak bunlarin yatirim, finansman, organizasyon ve yonetim
meselelerini toplu bir biinye icerisinde yonetmektir. Bu suretle ekonomik dalgalanmalara karsi
yatirimlarin giivenligini artirmak, boylece bu sirketlerin saglikli bir sekilde milli ekonominin
gereklerini uygun olarak gelismelerinin ve devamliliklarini teminat altina almak ve bu amaca uygun
ticari, sinai ve mali islerde bulunmaktir.

Thrage1, yatirimlarini sermaye kazanci (deger artist) ve/veya yatirim geliri (kir pay1) elde etmek
amactyla yapmis ve uygun bir vade igin ¢ikis stratejisi olusturmustur. Thragginin yatirimer konumunda
olan ve mevcut durumda 3 gergek kisi ortagi bulunmaktadir. fhragg bahse konu yatirimlarini uzun
vadeli stratejik yatirnmlar kapsaminda degerlendirmektedir ve bu yatirimlardan uygun kosullar
olustugunda, halka arz/kurumsal yatirimcilara satig/tahsisli satis1 gibi gesitli yontemler ile ¢ikis
saglamay1 hedeflemektedir.

Sirket’in yatirimlari; insaat ve gayrimenkul, enerji, madencilik, orman iirlinleri ve uluslararasi lojistik
gibi sektorlerdir.

Thragc1, yeni yatirim alanlarinin saptanmast, projelendirilmesi ve gelecek planlarmin olusturulmasinda
diinyadaki gelismeleri dikkatle takip etmektedir. Diinya ekonomisi, iilke ekonomisi, siyasi ve jeopolitik
riskleri géz oniinde tutmaktadir. Ihrager yeni yatirimlarda risk alabilir. Bu kapsamda, Ihrager’nin
portfoyiindeki yatirnmlarinda firsatlart gozeterek isi risk-getiri dengesini dikkate alarak yonetmeyi
hedeflemektedir.

Thragginin yatirimeilarmin sirketteki ortalama 5 yil olarak belirlenmis olup, yatirim stratejisini buna
uygun sekilde yonetmektedir. Ayrica, Ihraggr meveut istiraklerini piyasada meydana gelen gelismelere

gore degerlendirmekte olup, gerekli goriildiigiinde makul piyasa degeri {iizerinden elden
¢ikarabilmektedir.

3) FINANSAL DURUM

Tablo 4: Bilanco

TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 12.686.308 617.422911 649.338.919
Duran Varliklar 11.969.421.322 30.103.725.517 31.921.259.957
Toplam Varhklar 11.982.107.630 30.721.148.428 32.570.598.876
Kisa Vadeli Yiikimliiliikler 128.553.704 968.618.902 1.012.066.137
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikkler 348.290.283 963.710.059 1.356.271.556
Ozkaynaklar 11.505.263.643 28.788.819.467 30.202.261.183
Toplam Kaynaklar 11.982.107.630 30.721.148.428 32.570.598.876
Kaynak: Pasifik Holding A.S. Izahnamesi
Tablo 5: Gelir Tablosu
TL 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 1.753.262.265 564.455.569 41.280.222 1.903.540.990
Briit Kar Marji (%) 100% 46% 6% 100%
Esas Faaliyet Kan 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640 1.821.521.605
Esas Faaliyet Kar Mariji (%) 99,7% 39.8% 0,3% 95,7%
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Finansman Gelir/Gideri 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640|  1.821.521.605
Oncesi Faaliyet Kar
Strdirilen Faaliyetler Vergi 1.747.432.771 707.219.631 538.981.198|  1.955.627.318
Oncesi Donem Kari
Net Donem Kar1 1.397.487.530 257.125.037 365371.236|  1.413.859.721
Net Kar Marji (%) 79,7% 21,0% 52,2% 74,3%

Kaynak: Pasifik Holding A.S. Izahnamesi

4) DEGERLEME HAKKINDA OZET BiLGi

Sirket'in Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 2 Eyliil 2025 tarihli Fiyat
Tespit Raporu’nda “Maliyet Yaklasimi — Toplama Yontemi” ve “Pazar Yaklasimi - Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi” yontemleri kullanilmigtir.

4.1 Pazar Yaklasim

Pazar Yaklasimi kapsaminda borsada islem goriip Pasifik Holding ile benzer 6zellikler gosteren
diger holdingler ile karsilastirma yapilarak Piyasa Degeri bulunabilmesi i¢in “Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Pasifik Holding ile benzer 6zellikler
gosteren sirketlerin piyasa c¢arpanlar1 analiz edilmistir. Borsadaki Kilavuz Emsaller Y Ontemi,
etkin isleyen piyasalarda paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artis1 ve
buna bagli risk diizeyini yansittig1 varsayimina dayanmaktadir.

BIST Holding ve Yatirim Sirketleri Endeksi’nde (XHOLD) yer alan holding sirketlerine iliskin
olarak, 01.09.2025 tarihindeki piyasa kapanislari1 iizerinden Finnet Veri Tabanindan saglanan
Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpanlar1 belirlenmistir. Carpan analizi yontemiyle
holding sirketlerinin gelirlerinin yatirim yaptiklari sirketlere bagli olmasi, diizenli ve 6ngériilebilir
bir nakit akigina sahip olmamasi nedeniyle firma c¢arpanlarinda oynakliga sebep olabileceginden
dolay1 Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma Degeri/Satislar
(FD/S), Fiyat-Kazan¢ (F/K) gibi gelir tablosu bazli ¢arpanlar degerleme c¢alismasinda
kullanilmamustir.

-- Hesaplanan - Agirlikh Ozkaynak

Carpan | Ozkaynaklar Ozsermaye Deeri Agirhk i
PD/DD 1,38 | 30.202.261.183 32.078.428.085 %100 | 41.679.120.433 TL
Deger 41.679.120.433 TL

Sonug olarak, ortalama PD/DD ¢arpani ile 30.06.2025 tarihli bilangoda yer alan Ozkaynak tutar1 olan
30.202.261.183 TL carpilarak hedef 6zsermaye degerine ulasilmistir. PD/DD ¢arpani kullanilarak
ulagilan hedef piyasa degeri 41.679.120.433 TL olarak hesaplanmaktadir.

4.2 Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 70.1°de belli bash {i¢c maliyet yaklagimi
yonteminin bulundugu belirtilmektedir.

« Ikame Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin, esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

e Yeniden Uretim Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin, varligin aynisinin
iiretilmesi i¢in gerekli olan maliyetin hesaplanmastyla belirlendigi yontem.

* Toplama Yontemi: Varligin degerinin, bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi
yontemdir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1 (b) bendinde belirtildigi iizere “isletmenin,
Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. 6



UDS 105 Degerleme Yaklasimlar:t ve Yontemleri standardinin 70.8 ve 70.9. nolu maddelerinde
tarif edilen toplama yO6ntemini kullanabildigi bir yatirim ortakligi veya holding sirketi olmasi
durumunda Toplama Yontemi kullanildigindan, bu degerleme ¢alismasinda Maliyet Yaklasimi
kapsaminda Toplama Y 6nteminin kullanilmasina karar verilmistir.”

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri standardi madde 70.8’de Toplama Y 6nteminin,
yatirirm yapan isletmeler acisindan sahip olduklar1 yatirnmlarin degerinin bir unsuru oldugu
varliklar veya isletmeler i¢in kullanildig1 belirtilmektedir. S6z konusu standardin 70.9’uncu
maddesinde toplama yonteminin uygulanmasina iliskin olarak:

* Degerleme konusu varligin bileseni olan her bir varligin uygun degerleme yaklasimlar1 ve
yontemleri kullanilarak degerlenmesi,

* Degerleme konusu varligin degerine ulasilabilmesi amaciyla bilesen varliklarin degerlerinin
toplanmasi,

gerektigi ifade edilmektedir. Pasifik Holding’in TFRS 10 kapsaminda kendini bir yatirim igletmesi
olarak tanimlamasi nedeniyle Maliyet Yaklasimi kapsaminda Toplama Y&nteminin itibari Fiyat
Tespit Raporu’nda gerceklestirilen degerleme ¢alismasina dahil edilmesi uygun gorillmiistiir.

Bu baglamda, Pasifik Holding’in paylarinin Maliyet Yaklasimi ¢ergevesinde Toplama Y ontemi
kapsaminda Net Aktif Degerinin tespitinde 6zel bagimsiz denetimden gegen 30.06.2025 tarihli
finansal tablolar ile Sirket’in finansal yatirimlar1 kapsaminda Bizim Menkul Degerler tarafindan
hazirlanan degerleme raporlari esas alinmistir.

Net aktif deger, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin piyasa degerinden yer aldigi bir bilancodaki
O0zkaynaklar toplamidir. Diger bir deyisle, varliklarin gercege uygun degerinden yiikiimliiliiklerin
diisiilmesiyle hesaplanmasidir. Ozel bagimsiz denetimden gecen 30.06.2025 tarihli finansal
tablolarindan yer alan Sirket’in finansal yatirimlar: kapsaminda Bizim Menkul Degerler tarafindan
hazirlanan degerleme raporlarinda yer alan degerler ilizerinden hesaplanan Sirket’in Net Aktif
Degeri 30.06.2025 tarihli bilancoya yansiyan rakam olan 30.202.261.183 TL olarak dikkate
alinmis, soz konusu deger hesaplamasina dahil edilmistir.

5) DEGERLEME SONUCU

Sirket’in degerlemesinde Toplama ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Y 6ntemlerine verilen agirliklar
asagidaki tabloda yer almakta olup, %25,00 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi
neticesinde 26.955.518.106 TL Sirket degerine ulasilmistir. Buna gore, 6denmis sermayesi
18.000.000.000 TL olan Sirket’in pay basina halka arz fiyat1 1,50 TL olarak hesaplanmistir. Halka
arz edilecek paylarin toplam nominal degeri 4.000.000.000 TL olup, halka a¢iklik oram1 %20,00
olarak hesaplanmistir.

Kullanilan Yéntemler Sirket Degeri | Agirhk Ags‘g‘]i‘:i“]‘)‘:'gr;lr‘;“s
Maliyet Yaklagimi-Toplama Y dntemi 30.202.261.183| 50,00% 15.101.130.592
Pazar Yaklagimi-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

Kaynak: Pasifik Holding A.S. Izahnamesi
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6) GORUS

Halka arza iliskin Fiyat Tespit Raporu’nda sunulan sirket ve sektorel bilgileri anlasilir ve yeterli
bulmaktayiz.

- Hazirlanan fiyat tespit raporunda sektor ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde agiklandigini diisiiniiyoruz.

- Fiyat Tespit Raporu’nda iki farkli degerleme yonteminin kullanilmasini olumlu bulmaktayiz.

- Yapilan degerleme c¢alismasinda “Maliyet Yaklasimi — Toplama Yontemi” ve “Pazar
Yaklasimi- Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi” yontemleri kullanilmistir. Kullanilan
degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde aciklandigini diislinliyoruz.

- Piyasa Carpanlar1 yonteminde sadece PD/DD kullanilmasini uygun buluyoruz.

- Sirket i¢in yapilan degerleme calismasinda Piyasa Carpanlart Yontemi’ne %50, Maliyet
Yaklasimi’na %50 oraninda agirlik verilmesini muhafazakar yaklagim olarak uygun buluyoruz.

Sonuc¢ olarak hesaplanan Ozkaynak degeri iizerinden %25 oraminda halka arz iskontosu
uygulandiktan sonra birim pay degeri 1,50 TL olarak hesaplanan halka arz pay basina degerini
makul buluyoruz.

UYARINOTU

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonucglar dogurmayabilir. Tiim
veriler, Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alimmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Allbatross Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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