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Pasifik Eurasia Lojistik Dig Ticaret A.S.
Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analist Raporu

1- Amag

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Pay Tebliginin 29. maddesine istinaden info Yatirm Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis olan bu rapor, Pasifik Eurasia Lojistik Dis Ticaret A.S. (“Pasifik Eurasia”
veya “Sirket”) icin Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Halk Yatirrm”) tarafindan hazirlanarak 02.06.2023
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan edilmis olan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nun
degerlendirmesi niteligindedir.

Bu Rapor; Pasifik Eurasia’nin halka arzina iligkin olarak, yatirrmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi
yonunde bir teklif degildir. Bu raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup,

finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamigtir.

2- Halka Arz Bilgileri

HALKA ARZA iLiSKiN OZET BILGILER

- Odenmis Sermaye : 150.000.000 TL
: Sermaye Artirimi
e A - Halka Arz Sekli ve Ortak Sati!
alka Arz Miktari ve . )
Sekli (Nominal) - Halka Arz M!ktarl - Sermaye Artirimi : 18.000.000 TL
- Halka Arz Miktari - Ortak Satisi : 16.000.000 TL
- Halka Arz Miktari - Toplam : 34.000.000 TL
- Halka Arz Orani (Halka Aciklik) : 20,24%
- Halka Arz Fiyati : 25,00 TL
Sirket Degeri ve Halka - Halka Arz Oncesi Sirket Degeri : 3,75 Milyar TL
Arz Biyuklugi - Halka Arz Biyikligi : 850,0 Milyon TL
- Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri : 4,20 Milyar TL
- Yatinmci Grubu ?:aat;,? Satis Miktan
\T(Z:]';'ig‘a"t'la‘f"“"a” ve ~ Yurt Igi Bireysel Yatirimcilar 70% - 23.800.000
- Yurt igi Kurumsal Yatirimcilar 25% : 8.500.000
- Yurt DisI Kurumsal Yatirimcilar 5% : 1.700.000

- Sabit Fiyat ile Talep Toplama

- Esit Dagitim

Aracilik Yontemi
Konsorsiyum Lideri

Fiyat Istikran

Talep Toplama Yontemi
Dagitim Yontemi

- Halk Yatirim liderliginde olusturulan toplam 35 Uyeli konsorsiyum

| |
| |
| - En lyi Gayret Aracihigi \
| |

- 170 milyon TL'lik kaynakla 30 gin sireyle planlanmaktadir.

Sirket tarafindan 1 yil bedelli / bedesiz sermaye artirimi yapilmayacagi,
- Sirket ortaklar tarafindan ise 1 yil boyunca pay satigi yapilmayacagi
taahhat edilmistir.

BIST islem Kodu |- PASEU
Talep Toplama Tarihleri - 6 ve 7 Haziran 2023

Lock-up (Satmama
Taahhiidii)

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatinm
bu bilgilerin dogrulugu ve blitinl(igi konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, goriis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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3- Sirkete iligkin Bilgiler

Pasifik Eurasia’nin faaliyet konusu; uluslararasi demir yolu, hava yolu, kara yolu, deniz yolu ile yik
tasimacihgi, uluslararasi sularda ¢oklu tagma tirtiine uygun konteynerlerin konteyner gemilerine taginmasi,
demir yolu tasimaciligiyla ilgili yikin yikleme — bosaltma hizmetleri, demir yolu yik nakliyat acentelerinin
faaliyetleri, karayolu ile sehirlerarasi yuk tagimacilhdi, hava yolu yuk nakliyat acentelerinin faaliyetleri,
havayolu ile yuk tagimaciligi ve tim bunlara iliskin terminal hizmetleri yerine getirmektir.

2013 yilinda kurulan Sirket, 2019 yilinda faaliyet konusunu degistirerek; lojistik sektoériindeki faaliyetlerine
18.03.2019 tarihinde baslamistir. Sirket fiili olarak demiryolu tasimaciligi, terminal hizmetleri, karayolu
tasimacihdi, havayolu tagimacili§i ve denizyolu tasimacihdi alanlarinda faaliyet géstermektedir.

Sirketin halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Sermaye Sermaye

Ortagin Adi

Sermaye Payi

Fatih Erdogan 50.002.500 33,34% 44.669.166 26,59%
Abdulkerim Firat 50.002.500 33,34% 44.669.167 26,59%
Mehmet Erdogan 49.995.000 33,33% 44.661.667 26,58%
Halka Agik Kisim - - 34.000.000 20,24%

Toplam 150.000.000

100% 168.000.000 100%

4- Finansal Tablolar

Bilango (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2023
Donen varliklar 16.526.722 80.157.899 276.171.209 314.136.930
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.710.068 920.769 8.772.505 9.726.254
Finansal Yatirimlar 5.508 0 0 0
Ticari Alacaklar 6.780.065 50.684.710 146.395.706 149.477.528
Diger Alacaklar 172.468 590.993 30.453.680 72.294.947
Stoklar 3.088.364 21.214.699 0 0
Pesin Odenmis Giderler 1.411.278 1.592.610 41.356.784 33.097.750
Diger Dénen Varliklar 2.358.971 5.154.118 49.192.534 49.540.451
Duran Varliklar 2.072.683 6.795.679 203.338.930 204.990.107
Diger Alacaklar 134.968 286.002 431.386 456.465
Yatirnm Amacli Gayrimenkuller 0 0 41.763.595 41.763.595
Maddi Duran Varliklar 1.843.028 4.260.144 159.687.754 161.309.011
Kullanim Haklari 0 1.843.156 1.382.367 1.267.170
Maddi Olmayan Duran Varliklar 94.687 95.755 73.828 193.866
Ertelenmig Vergi Varligi 0 310.622 0 0
TOPLAM VARLIKLAR 18.599.405 86.953.578 479.510.139 519.127.037
KISA VADELiI YUKUMLULUKLER 14.322.302  64.962.271 267.548.771 244.483.504
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 15.183.024 36.169.780 49.893.411
Ticari Borglar 2.475.308 33.267.414 190.510.813 164.539.186
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 193.491 111.838 138.111 1.019.690
Diger Borglar 4.679.592 3.751.264 150.757 13.140.953
Ertelenmis Gelirler 6.590.686 5.913.131 27.566.177 12.551.735
Donem Kari Vergi Yukumlaltgi 313.325 6.689.528 12.938.983 3.166.468
Kisa Vadeli Karsiliklar 69.900 46.072 74.150 172.061

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatinim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirnm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlislhigindan dolay: highir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 575.566 1.956.587 115.919.513  104.932.394
Uzun Vadeli Borglanmalar 0 1.590.521 1.140.819 1.016.962
Ticari Borglar 0 0 113.399.289 100.904.833
Uzun Vadeli Karsiliklar 188.430 366.066 1.207.641 1.906.762
Ertelenmis Vergi Yukimlaluga 387.136 0 171.764 1.103.837
OZKAYNAKLAR 3.701.537 20.034.720 96.041.855 169.711.139
Odenmis Sermaye 800.000 800.000 21.000.000 150.000.000
Kar veya Zararda Yen. Siniflandiriimayacak Gel. -82.336 -20.398 -3.249 -5.017
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 0 0 1.004.885 4.702.682
Gegmis Yillar Kar / Zararlari 383.776 2.983.873 -1.949.767 84.279
Net Donem Kari / Zarari 2.600.097 16.271.245 75.989.986 14.929.195
TOPLAM KAYNAKLAR 18.599.405 86.953.578 479.510.139 519.127.037

Gelir Tablosu (TL) 31122020  31.12.2021  31.12.2022  31.03.2022
Hasilat 56.670.051  295.851.036 533.409.319 116.549.481 139.745.760
Degisim 422,06% 80,30% 19,90%
Satiglarin Maliyeti -42.564.015 -261.379.285 -409.858.402 -97.189.205 -114.957.608
Briit Kar 14.106.036 34.471.751 123.550.917 19.360.276 24.788.152
Degisim 144,38% 258,41% 28,04%
Briit Kar Marji 24,89% 11,65% 23,16% 17,74%
Pazarlama Giderleri -684.950 -1.696.271 -1.775.069 -189.401 -293.254
Genel Yonetim Giderleri -8.772.568 -13.395.531 -25.627.728 -3.655.967 -7.723.630
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 761.681 21.418.523 30.529.127 8.680.526 4.387.718
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -557.223 -13.906.897 -29.406.636 -11.231.700 -326.033
Esas Faaliyet Kari 4.852.976 26.891.575 97.270.611 12.963.734 20.832.953
Degisim 454,13% 261,71% 60,70%
E. Faaliyet Kar Marji 8,56% 9,09% 18,24% 14,91%
Amortisman 111.682 946.488 1.172.329 356.287 803.547
FAVOK 4.964.658 27.838.063 98.442.940 13.320.021 21.636.500
Degisim 460,72% 253,63% 62,44%
FAVOK Mariji 8,76% 9,41% 18,46% 15,48%
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 11.904 301.391 967.348 0 0
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -1.487.463 0 0 0 0
ag‘r?"sma" Gid. Oncesi Faal. 3.377.417  27.192.966  98.237.959  12.963.734  20.832.953
Finansman Gelirleri 53.429 21.283 4.121.753 3.546.916 10.849.380
Finansman Giderleri -64.110 -4.462.800 -2.942.968 -365.832 -12.650.369
Vergi Oncesi Kar 3.366.736 22.751.449 99.416.744 16.144.818 19.031.964
(Sé]izld:rf)me” Faal. Vergi Gelir / -766.639  -6.480.204  -23.426.758 -3.602.854 -4.102.769
Dénem Vergi Gideri -358.079 -7.193.446 -22.948.660 -3.598.987 -3.170.254
Ertelenmig Vergi Geliri/Gideri -408.560 713.242 -478.098 -3.867 -932.515
Doénem Net Kari/(Zarar) 2.600.097 16.271.245 75.989.986 12.541.964 14.929.195
Degisim 525,79% 367,02% 19,03%
Net Kar Marji 4,59% 5,50% 14,25% 10,68%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatinim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirnm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlislhigindan dolay: highir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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5- Halka Arzdan Elde Edilecek Kaynagin Kullanimi

Sirket faaliyetlerinin potansiyel yatirm firsatlari degerlendirilerek biiyiimenin sirdirilmesi, Sirket ve bagh
ortakliginin isletme sermayesi i¢in kullaniimasi planlanmaktadir. Elde edilecek fonun %40’ Demiryolu Tren
isletmeciligi, %30’u terminal yatirimlari, %20’si havayolu ve diger yatirimlarda, %10’'u igletme sermayesi
ihtiyacinda kullanilacagi belirtiimistir.

6- Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Genel Tespitler
Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 28.04.2023 tarihli fiyat tespit raporunda, Sirket’in
pazar degerinin belirlenmesinde Gelir Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akimi) dikkate alinmistir.

Fiyat Tespit Raporunda Sirket'in henliz ana is planlari gergevesinde yaptigi yatirimlara dayali faaliyetlerine
yeni basladigi ve yurt icinde benzer nitelik ve kapsamda faaliyet gosteren bir sirketin olmadigi, yurt disindaki
benzer sirketlerin sektériinde oturmus, pazar payl ve kar marji duragan hale gelmis sirketler oldugu
belirtilmigtir.

indirgenmis Nakit Akimi

indirgenmis Nakit Akimi Analizi gelecek on yillik dénem esas alinarak hesaplanmis olup 2023 — 2032 yillari
kapsamaktadir.

e Projeksiyonlar USD para birimi Gzerinden hesaplanmis ve ortalama Dolar/TL kuru tzerinden TL'ye
cevrilmigtir.

e Gosterge faiz olarak 10 yillik devlet tahvili faiz oranindaki dalgalanmalar g6z 6niinde bulundurularak
projeksiyon dénemleri boyunca %20 olarak kullaniimistir.

e Piyasa risk primi olarak %6 baz alinmistir.
o EK risk primi ise %2,25 olarak baz alinmistir.
e Beta degeri 1 alinmigtir.
e Kurumlar Vergisi orani %20 olarak alinmistir.
e AOSM %26,63 olarak hesaplanmistir.
e Uc deger buylime orani %3 olarak alinmistir.
INA sonucunda 7.511 milyon TL Sirket degeri hesaplanmistir.
a. Sonug

Sirket icin Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket'in piyasa
degeri tespit edilirken indirgenmis Nakit Akimlari Analizinden 7.511 milyon TL piyasa degderi hesaplanmigtir.
Bu degere %50,1 halka arz iskontosu uygulandiktan sonra halka arz fiyati 25,00 TL olarak belirlenmigtir.

Degerleme Ozeti

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri - INA (Milyon TL) 7.511
Sermaye (Milyon TL) 150

iskonto Oncesi Pay Basina Deger 50,07
Halka Arz iskontosu 50,1%
Halka Arz Fiyati 25,00

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirnm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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8 Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemlerine iliskin Goriiglerimiz

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektdr hakkinda yeterince aydinlatici bilgiler
yatirrmciya sunulmustur.

e Degerleme calismasinda Fiyat Tespit Raporunda belirtilen gerekcelerle sadece INA yodntemi
tizerinden gidilmis ve INA sonucunda hesaplanan sirket degerine %50,1 gibi ciddi oranda halka arz
iskontosu uygulanarak pay basina 25,00 TL deger bulunmustur. Sirketin yatirnmlarina bagh olarak
gelecek beklentilerini yansitan Fiyat Tespit Raporundaki projeksiyonlarin gergeklestiriimesi ya da
major sapmalar olmamasi bulunan deger agisindan temel belirleyici faktor olacaktir.

o Degerleme galismasinda, mevcut piyasa algisini da yansitmak adina piyasa ¢arpanlari analizine de
yer verilerek dusuk bir agirlikla da olsa nihai degerlemede dikkate alinabilirdi.

¢ Yukarida belirtilen ¢ekincelerimiz dogrultusunda %50,1 halka arz iskontosu uygulanarak belirlenen
halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatindeyiz.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirnm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.



