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1. RAPORUN AMACI
isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden integral Yatirm

Menkul Degerler A.S. (“integral Yatirim”) tarafindan, Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S (Halk Yatirim)
, yetkili araci kurum oldugu Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S (kisaca “ihraggl”, “Pasifik

Teknoloji” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Halk Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat
tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek
karar vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi integral Yatirm hicbir
sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S.

HALKA ARZ OZET BiLGi

ihragg Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S. Ve Ortaklar

Halka Arz Tarihleri
Halka Arz Fiyati

Halka Arz iskonto Orani
Halka Arz Yontemi
Halka Arz Sekli

Aracilik Turii

Halka Arz Oncesi Odenmis
Sermaye

Halka Arz Sonrasi Odenmis
Sermaye

Halka Arz Sonrasi Halka Agcikhk
Orani

Halka Arz Edilen Hisse Adedi

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlan

Fiyat istikrar
Borsa Kodu

islem Gorecegi Pazar

Halka Arza Aracilik Eden
Kurulug

06 - 07 Subat 2024

35,00

35,40%

Sabit Fiyatla Talep Toplama
Sermaye Artirimi ve Ortak Satisl

En lyi Gayret Araciligi

120.000.000 TL
134.000.000 TL

20,15%

27.000.000

Paylarin %70'i Yurt ici Bireysel Yatirimcilara
Paylarin %30'u Yurt ici Kurumsal Yatinmcilara
30 Gin sireyle planlanmaktadir.

PATEK

Ana Pazar

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Kaynak: Pasifik Teknoloji Fiyat Tespit Raporu, izahname
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3. SIRKET PROFiLi

Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri AS. Destel Bilisim ile is birligi yaparak gelismis ag ve ag
glvenligi ¢ozlimlerine odaklanan sirket, danismanlik, miihendislik, glivenlik operasyon merkezi, ag
operasyon yonetim merkezi gibi teknolojik hizmetleri misterilerine sunuyor. Sirket dogrudan
Ditravo, Destel bilisim, icredible ve Pasifik Group B.V’de pay sahibi olup ayrica Destel Connect, Destel
Bilisim’in baglh ortakligidir. Yeni nesil bir sistem entegratéri olan Destel, ileri diizey teknolojik
¢Ozimleri profesyonel hizmetlerle birlestirerek misterilerine ugtan uca yuksek erisimli, gtivenli ve
performansli sistemler sunuyor. Destel'in siradan destek ve danismanlik hizmetlerini yenilikgi
modellerle birlestirerek sagladigi musteri memnuniyeti, Tirkiye ve diinya genelinde blylk projede
yer almasina katki sagliyor.

Sirket’in Faaliyetleri Hakkinda

Sirket siber glivenlik Grlin ve hizmetleri sunmak, yazilim, Griin ve servis gelistirmek, danismanhk
hizmetleri vermek, bilgisayar donanimi, bilgisayar ekrani, klavye, yazici ve monitor ve yedek parca vb.
donanim temini yapmak tiim bu teknolojiye iliskin blitiin teknolojik altyapi miihendisligini ve imalatini
yapmak sirketin temel is alanlarini olusturmaktadir.

1-) Siber Giivenlik

Siber glivenlik, bilgisayar sistemleri, aglar, cihazlar ve diger dijital varliklari koruma siirecini ifade eden
bir kavramdir ve gesitli tehditlere karsi koruma saglamak icin bir dizi 6nlemleri icerir. Destel bilisim
bu sistem entegratoérini saglamaktadir.

2-) Yazilim

Sirketin bagli ortakligi olan Ditravo yazilim Uriinleri, bilgisayar, bilisim, iletisim, elektronik rinleri
alaninda mahendislik hizmetleri internet tGzerinde de vermek, satma faaliyetlerinde bulunmaktadir.

3-) IT / Donanim

Bu kapsamda genel olarak asagidaki hizmetler siralanmaktadir.
Kurumsal Ag Hizmetleri

Sunucu, islemci ve Sanallastirma Hizmetleri

Son Kullanici Bakim ve Destek Hizmetleri

Yonetilen ve Dis Kaynak Hizmetleri

Veri Depolama ve Yonetim Hizmetleri

Birlesik Mesajlasma Cozlimleri

Danismanlik ve Profesyonel Hizmetler
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3.1 Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortak Adi
Sermaye (TL) Payi (%) Sermaye (TL) Payi (%)
. . A 8.000.000 6,67% 8.000.000 5,97%
Fatih Erdogan
B 32.000.002 26,67% 27.666.668 20,65%
A .000. 9 .000. 9
Abdiilkerim Firat 8.000.000 6,67% 8.000.000 5,97%
B 31.999.999 26,67% 27.666.666 20,65%
o A 8.000.000 6,67% 8.000.000 5,97%
Mehmet Erdogan
B 31.999.999 26,67% 27.666.666 20,65%
Halka Agik Kismi B - 0,00% 27.000.000 20,15%
Toplam 120.000.000 100% 134.000.000 100%

Kaynak:Pasifik Teknoloji zahname

4. OZET FINANSAL TABLOLAR

4.1. Bilango

Bilango (TL) 09/2023
Dénen Varliklar 99.079.255 331.897.003  400.714.080 527.848.886
Duran Varliklar 1.394.450 6.141.952 58.741.081 111.931.467
Toplam Varliklar 100.473.705 338.038.955  459.455.161 639.780.353
Kisa Vadeli Yakimliilikler 81.299.846 276.431.345  363.573.844 479.423.176
Uzun Vadeli Yukimliliikler 2.904.422 8.623.223 35.749.674 25.888.667
Ozkaynaklar 16.269.437 52.984.387 60.131.643 134.468.510

Kaynak: Pasifik Teknoloji Fiyat Tespit Raporu, izahname

4.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu -TL 2020 2021 2022 9A22 9A23
Hasilat 136.013.805 258.298.877 403.519.959 263.426.305 481.053.346
Satislarin Maliyeti -118.605.715 -195.504.475 -338.047.729 -232.500.486 -363.671.039
Briit Kar / Zarar 17.408.090  62.794.402  65.472.230  30.925.819 117.382.307
Esas Faaliyet Kari / Zarari 14.799.169  45.944.476  31.474.825 2.998.478  66.124.620
E;naa;i:/ ZT;Zr?;;'rraﬁ'de” Oncesi 15.007.631  47.318.350  30.951.495 2.512.639  66.369.421
éirfei:u;:: ;azzl'r‘::f'er Verei 14.966.813  47.126.304  25.494.865 451923 62.932.214
Net Dénem Kari/ (Zaran) 11.573.505  35.686.113  13.474.656  -4.500.064  45.845.895

Kaynak: Pasifik Teknoloji Fiyat Tespit Raporu
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5. HALKA ARZDAN ELDE EDILECEK FONUN KULLANIM YERI

Kullanim Alani Kullanim Tutari (%)
Yatirim Harcamalari %45
ARGE Yatirimlari %35
isletme Sermayesi %20

Toplam 100%

Kaynak: Pasifik Teknoloji Fonun Kullanim Yeri Raporu

e Yatirm Harcamalari- Sirket, net halka arz gelirinin yaklasik %45’ini inovasyon ve teknoloji
altyapisi, genisleme projeleri, fiziksel altyapi ve ekipman vyatirimlarinda kullanmayi
planlamaktadir.

o ARGE Yatinnmlari- Sirket, net halka arz gelirinin yaklasik %35’ini yenilik¢i teknoloji projeleri,
teknoloji tabanh is modelleri ve piyasa analizi ve talep tahmini yatirrmlarinda kullanmayi
planlamaktadir.

e isletme Sermayesi- Sirket net halka arz gelirinin yaklasik %20’sini nakit akisi iyilestirmeleri,
misteri iliskileri ve pazarlama yatirimlarinda kullanmayi planlamaktadir.

6. DEGERLEME YONTEMLERI

Halk Yatinnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda indirgenmis Nakit
Akimi yontemi kullaniimistir. Hedef 6zsermaye degerinin hesaplanmasinda indirgenmis nakit akimina
%100 agirlik verilmistir.

6.1 Net Aktif Deger Yontemi

INA projeksiyonu cercevesinde Sirket’in is plani baz alinarak 2023 4. Geyrek — 2028 yillari arasi
projeksiyon dénemi olarak kabul edilmistir.

Projeksiyonda Sirket’in hedefleri dogrultusunda finansal kaldirag oranini %10 seviyesinde tutulacagi
ongorilmus olup, risksiz getiri orani icin referans olarak Tirkiye 5 yil vadeli TL tahvilinin getiri orani
kullanilmis ve 2025 yili itibaren kademeli olarak azaltilmistir. Projeksiyonda Beta katsayisi 1 olarak
kabul edilmis olup piyasa risk primi %5,5 olarak alinmistir. Projeksiyonda bor¢glanma maliyeti, Sirket’e
0zgli risk ve finansman kosullari g6z 6niinde bulundurulup, risksiz getiri orani izerine 400 baz puan
risk primi eklenerek hesaplanmistir. Bu ¢cercevede AOSM 2023 4C —2028 donemiigin sirasiyla %33,04,
%33,04, %31,09, %29,14, %27,19 ve %27,19 olarak alinmistir. Devam eden bliylime orani %5,0 olarak
kabul edilmistir.

Projeksiyonda Sirket'in 30.09.2023 tarihindeki 06zsermaye degeri 5.988 milyon TL olarak
hesaplanmistir. 30.09.2023 tarihli 6zsermaye degeri, fiyat tespit raporu tarihi olan 11.01.2024
tarihindeki karsiligina 2023 yili 6zkaynak maliyeti kullanilarak getirilmis ve 6zsermaye degeri 6.503
milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Pasifik Donanim iNA Tablosu
mn TL

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 1.678
Devam Eden Deger Biiylime Orani 5,00%
indirgenmis Devam Eden Deger 4.157
Firma Degeri 5.835
+Nakit ve Nakit Benzerleri 172,6
-Finansal Borglar 21
Ozkaynak Degeri 5.988
Degerleme Tarihi itibariyla Ozkaynak Degeri (11.01.2024) 6.503

Kaynak: Pasifik Teknoloji Fiyat Tespit Raporu

Sonug

Sonug olarak degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlari yontemi %100 agirliklandirilarak
6.503 milyon TL 6zkaynak degerine ulasilmistir. Bulunan hedef degere %35,4 halka arz iskontosu
uygulanmis ve halka arz icin 35,00 TL hedef fiyat belirlenmistir

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 6.503
Nominal Sermaye Tutari 120
iskonto Oncesi Pay Basina Deger (TL) 54,19
Halka Arz iskontosu %35,4
Halka Arz iskonotsu Sonrasi Piyasa Degeri 4.200
Halka Arz Pay Fiyati (TL) 35
Halka Arz Blyiikligi 945

Kaynak:Pasifik Teknoloji Fiyat Tespit Raporu

7. GORUS

Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S tarafindan sirket i¢in hazirlanan fiyat tespit raporunun kapsamli,
net ve anlasilir oldugu kanaatindeyiz. Sirket ve sektoér hakkinda verilen bilgiler oldukca detayhdir.

Pasifik Teknoloji’nin fiyat tespit hesaplamasinda indirgenmis Nakit Akimlari kullanilmistir. Kullanilan
degerleme ydonteminin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistinliyoruz.

Agirlikh  Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda kullanilan degerlerin  makul oldugu
gorisindeyiz.

Sonug olarak, kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %35,4 halka arz

iskontosu uygulanmis ve halka arz igin 35 TL hedef fiyat belirlenmistir. Yukarida belirtmis oldugumuz
gorisler dikkate alinmak kaydiyla makul oldugu goriisiindeyiz.

Buytkdere Cd

59. Sk. Spine 1 " No0:243 Kat:2 34398 |\
b 444 1 858 (ULU) » f: 0212 30 81 » Mersis No: 0 47 00 17

_ www.integralyatirim.com.tr _

ISTANBUL




INTEGRAL
YATIRIM

MENKUL DEGERLER A.5.

Yasal Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatirnrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gérisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirrm Menkul Degerler
A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acikca ifade
edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. icerik kesinlikle mali, hukuki, vergi
veya diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadigi gibi, tamamen icerige dayali olarak yatirim
yapilmamali veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirim konulu karar almadan énce bir uzmandan
goris alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir
sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya c¢ikan zararlar da dahil
olmak tzere her tiirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak
hazirlanmis olup vyatirimcilara kendi olusturacaklari yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan
goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatirim
Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her tirli i¢ ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili
tictinci kisi kurumlardan elde edilmis olup, integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi
bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu
raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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