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Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’'nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan,
integral Yatirim Menkul Degerler A.S.nin (“integral Yatinm”) Pasifik Holding A.S. (“Pasifik Holding” ve/veya “Sirket”)
icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirnmcilarin pay alim
satiminailiskin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi TSKB A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

ihraggi, yatirim holding olmasinin bir geregi olarak esas s6zlesmesin yer alan amag ve faaliyet konusuna uygun bir sekilde,
kar yaratma yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin sermayelerine yatirrm yapmaktadir. ihracginin
esas sozlesmesine gore amaci; kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye veya yonetimine katilarak bunlarin yatirim,
finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir bilinye icerisinde yonetmektir. Bu suretle ekonomik
dalgalanmalara karsi yatinmlarin givenligini artirmak, boylece bu sirketlerin saghkh bir sekilde milli ekonominin
gereklerine uygun olarak gelismelerinin ve devamliliklarini teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali
islerde bulunmaktir.

ihraggi, yatirimlarini sermaye kazanci (deger artis) ve/veya yatirim geliri (kar payi) elde etmek amaciyla yapmis ve uygun
bir vade icin ¢ikis stratejisi olusturmustur. ihraggi'nin yatirimcisi konumunda olan ve mevcut durumda 3 gergek kisi ortagi
bulunmaktadir. ihraggl bahse konu yatirimlarini uzun vadeli stratejik yatirimlar kapsaminda degerlendirmemektedir ve
bu yatirnmlardan uygun kosullar olustugunda, halka arz/kurumsal yatirimcilara satis/tahsisli satis gibi ¢esitli yéntemler
ile ¢ikis saglamayi hedeflemektedir.

Sirket'in yatirimlari; insaat ve gayrimenkul, enerji, madencilik, uluslararasi lojistik, teknoloji-bilisim ve orman drinleri
sektorlerindedir.

ilk Yatirim . . . ihraggi Payi
Tarihi Ticaret Unvani Faaliyet Alani Sermayesi ‘ 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 :2::1':( Yenilenebilir Enerji 30.000.000 21.000.000 70
29.12.2023 Aden Pelet Orman Uriinleri 30.000.000 24.000.000 80

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu
Halka Arz Bilgileri

Pasifik Holding paylarinin halka arzi esit dagitim yontemi ile pay basi sabit fiyat 1,50 TL ile 12-13-14 Ekim 2025 tarihlerinde
gerceklestirilecektir.

Sirket’in, ¢cikarilmis sermayesinin 2.000.000.000 TL bedelli sermaye artirimi ve 2.000.000.000 TL mevcut pay satisi yoluyla
mevcut sermayesinin 18.000.000.000 TL'den 20.000.000.000 TL'ye artirilmasi sonucu 4.000.000.000 TL nominal degerli
(B) grubu pay halka arz edilecektir. Buna gore Sirket’in halka agiklik orani %20,00 olacaktir.
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Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihragci

Pasifik Holding A.S.

Borsa Kodu

PAHOL

Halka Arz Oncesi Sermaye

18.000.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye

20.000.000.000 TL

Halka Arz Toplami (Nominal)

4.000.000.000 TL (Sermaye Artisi ve Ortak Satisi)

Halka Aciklik Orani

%20,00

Araci Kurum

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

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Satig Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satig

Aracilik Turd

En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyati

1,50 TL

Talep Toplama Tarihleri

12-13-14 Ekim 2025

Halka Arz BayaklGga

6.000.000.000TL

Kaynak: Sirket izahnamesi, Fiyat Tespit Raporu, KAP

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Kullanim Alani Kullanim Orani (%)
Yatirnm
-Enerji ve Maden
-Lojistik %80
-Gayrimenkul
-Teknoloji Sektorleri
Finansal Borclarin Odenmesi %10
isletme Sermayesi %10

Sirket’in menfaatleri dogrultusunda yukaridaki oranlarda en fazla %10 oraninda degisiklik yapilabilir.

Kaynak: Sirket izahnamesi

Finansal Durum ve Faaliyet Sonugclari

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 30.06.2024 ve 30.06.2025 donemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden ge¢cmis gelir

tablosu ana kalemleri asagidadir:

31.12.2024

30.06.2024

30.06.2025

Gelir Tablosu (TL)

31.12.2023

Hasilat 1.753.262.265 1.223.352.607 700.077.260 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
Esas . 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640 1.821.521.605
Faaliyet Kari/Zarari

Finansman Oncesi 1.748.064.142 486.323.314 1.986.640 1.821.521.605
Faalivet Kari/Zarari

Vergi Oncesi Kari 1.747.432.771 964.344.636 538.981.198 1.955.627.318
Donem Kari 1.397.487.530 257.125.037 365.371.236 1.413.859.721

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu
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Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 donemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosunun ana
kalemleri asagidadir:

Ozet Bilango (TL)

Doénen Varliklar

31.12.2023
12.686.308

31.12.2024
617.422.911

30.06.2025
649.338.919

Duran Varliklar

11.969.421.322

30.103.725.517

31.921.259.957

Toplam Varliklar

11.982.107.630

30.721.148.428

32.570.598.876

Kisa Vadeli Yiikimlilikler 128.553.704 968.618.902 1.012.066.137
Uzun Vadeli Yikimlilikler 348.290.283 963.710.059 1.356.271.556
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

Toplam Ozkaynaklar Ve Yiikiimliiliikler 11.982.107.630 30.721.148.428 32.577.418.402

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu

2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Maliyet Yaklagimi
B- Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)

Maliyet Yaklagimi

Pasifik Holding'in TFRS 10 kapsaminda kendini bir yatirm isletmesi olarak tanimlamasi nedeniyle Maliyet Yaklagimi
kapsaminda Toplama Yonteminin Fiyat Tespit Raporu'nda gergeklestirilen degerleme calismasina dahil edilmesi uygun
gorulmustiur. Bu baglamda, Pasifik Holding'in paylarinin Maliyet Yaklasimi cercevesinde Toplama Yontemi kapsamindaki
Net Aktif Degeri'nin tespitinde 6zel bagimsiz denetimden gecen 30.06.2025 tarihli finansal tablolari ile Sirket'in finansal
yatirimlari kapsaminda Bizim Menkul Degerler tarafindan hazirlanan degerleme raporlari esas alinmigtir. Net aktif deger,
varliklarin ve yukumliliklerin piyasa degerinden yer aldigi bir bilancodaki 6zkaynaklar toplamidir. Diger bir deyisle,
varliklarin gercege uygun degerinden yiikimliliklerin diisiilerek 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 gergege uygun degeri lizerinden hesaplandigi gz oniine alinarak,
30.06.2025 tarihi itibariyla 6zkaynak rakami olan 30.202.261.183 TL Net Aktif Deger olarak degerleme ¢alismasina dabhil
edilmistir.

Pazar Yaklagimi

Pazar Yaklasimi kapsaminda borsada islem gorip Pasifik Holding ile benzer o6zellikler gosteren diger holdingler ile
karsilagtirma yapilarak piyasa degeri bulunabilmesi igcin "Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi" kullanilmistir. Bu yontem
kapsaminda, Pasifik Holding ile benzer 6zellikler gésteren sirketlerin piyasa ¢carpanlari analiz edilmistir. Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi, etkin isleyen piyasalarda paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artisi ve buna
bagh risk diizeyini yansittigl varsayimina dayanmaktadir.
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Piyasa Carpanlari Analizi

BIST Holding ve Yatirim Sirketleri Endeksi'de (XHOLD) yer alan holding sirketlerine iliskin olarak, 01.09.2025 tarihindeki
piyasa kapanislari (zerinden Finnet Veri Tabanindan saglanan Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpanlari
belirlenmistir. Carpan analizi yonteminde holding sirketlerinin gelirlerinin yatirim yaptiklari sirketlere bagl olmasi, dizenli
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 bazh ¢arpanlar degerleme ¢alismasinda kullanilmamistir.

Benzer Sirketler Carpan Degerleri:

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Pasifik Holding ile benzer 6zellikler gésteren paylari Borsa istanbul'da
islem goren XHOLD'da yer alan holding sirketlerinin piyasa ¢arpanlari analiz edilmistir.

XHOLD'da yer alan holding sirketlerine iliskin olarak, 01.09.2025 tarihindeki piyasa kapanislari Gizerinden Finnet Veri
Tabanindan saglanan PD/DD carpanlari belirlenmis ve c¢eyrek acikhk istatistiki yonteminin birinci ¢eyreginin ceyreklik
araligin (IQR) 1,5 kati altinin ve (glncl ¢eyreginin ceyreklik araligin (IQR) 1,5 kati Ustliniin sirasiyla alt ve Ust sinir olarak
uygulanmasi suretiyle hesaplanan 0 - 14,79 araliklarinin disinda kalan degerler u¢ deger olarak kabul edilerek elimine
edilmis, kalan ¢arpanlarin ortancasi hesaplanip Benzer Sirket Carpan Analizi kapsaminda degerlendirilmistir.

Yurt i¢i Benzer Sirket " . Agirliklandiriimig
| k kl Agirhik "
Carpanlari Carpanlar Ozkaynaklar girt Ozsermaye Degeri TL

PD/DD 1,38X 30.202.261.183 %100 41.679.120.433

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu

3. Degerleme Sonucu ve Goriis

Ozsermaye Agirliklandinilmig

Degerleme Sonucu . . Agirhk v
g Degeri (TL) & Ozsermaye Degeri (TL)

Maliyet Yaklasimi - Toplama Yéntemi 30.202.261.183 %50 15.101.130.592
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlar | 41.679.120.433 %50 20.839.560.216
Agirliklandinlmis Ozsermaye Degeri (TL) %100 35.940.690.808

%25 iskonto Sonrasi Agirhklandirilmis

.. L. 26.955.518.106
Ozkavnak Degeri (TL)

Agirhiklandirilmis Pay Degeri (TL) 1,50

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek ol¢lide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu géristindeyiz.
- Net Aktif Deger ve Carpan Analizi yontemleri kullanilmis ve yontemlere esit agirlik verilmistir. Bu agirliklandirmanin
makul oldugunu diisinmekteyiz.



Pasifik Holding A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu

11 Kasim 2025

- Sektor bazinda garpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugunu
disiintiyoruz. ilave olarak Sirket ile benzer faaliyet koluna sahip yurt disi benzer sirket carpanlarini da hesaplamaya
dahil etmenin daha makul oldugu goéristindeyiz.

- Garpan analizi kapsaminda PD/DD degerinin kullaniimasini makul buluyoruz.

- IQR yontemiyle u¢ deger eliminasyonu yapilmasi uluslararasi degerleme standartlarinda makul bir yontemdir.
Bununla birlikte gbzleme dayali olarak manuel eliminasyon yapilmasinin da uygun olacagi gériisiindeyiz.

Degerlendirmemiz sonucunda %25,00 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 1,50 TL hisse basi fiyati makul
buluyoruz.

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyla mevcut piyasa kosullari
ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi
bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yénlendirici nitelikte
olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanhik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte ve bu yénde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz
bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig bir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu
yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirnmcilarin ve/veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun lgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. sorumlu tutulamaz.



