Kurumsal Finansman

PASIFIK .
TEKNOLOJI

Fiyat Tespit Raporuna lliskin Analist
Raporu

05 Subat 2024



{
Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S. ﬂ% Ga|ata

Fiyat Tespit Raporuna iligkin Analist Raporu u’ Menkul Degerler

iICINDEKILER
1. SIRKET HAKKINDA OZET BILGI 2
2. HALKA ARZ iLE ILGILI BILGILER 3
3. OZET FINANSALLAR 4
4. DEGERLEME 5
5. GORUS 6

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmigtir. Raporda yer verilen tim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan
Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S. (“Sirket” ve/lveya “PATEK”) Halka Arz
izahnamesi ve eklerinden ve 11 Ocak 2024 tarihli Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan elde edilmistir.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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1. SIRKET HAKKINDA OZET BILGI

Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.$. 10.06.2015 tarihinde tescil edilerek
kurulmustur. Sirket dogrudan Ditravo, Destel Bilisim, icredible ve Pasifik Group B.V.de pay
sahibi olup ayrica Destel Connect, Destel Bilisimin bagli ortakhigidir. Sirket disariya sundugu
hizmetleri kendisi veya bagli ortakliklar aracihgi ile gerceklestirebilecegi gibi, kendisi ve bagl
ortakliklari disindaki sirketlerden de dis kaynak kullanimi seklinde faaliyetlerini
gerceklestirebilmektedir.

Sirket kendi tiizel kisiligi veya sahip oldugu bagli ortakliklari vasitasiyla; siber glivenlik, yazilim
gelistirme, IT/donanim ve OT/teknolojik altyapi hizmetleri olmak tzere 4 ana baslik altinda
hizmet vermektedir. Sirket’'in temel is alanlarina iliskin 6zet bilgiler asagidaki gibidir;

1. Siber guvenlik

Siber guvenlik, bilgisayar sistemleri, aglar, cihazlar ve diger dijital varliklari koruma sirecini
ifade eden bir kavramdir ve gesitli tehditlere karsi1 koruma saglamak igin bir dizi dnlemleri icerir.
Sirketin bagh ortakliklari arasinda yer alan Destel Bilisim; musterilerine ileri dizey teknolojik
¢bzumleri, profesyonel hizmetler ile birlestiren ugtan uca yuksek erisimli, guvenli ve
performansli, surekliligi izlenebilir ve yonetilebilir mimariler sunan yeni nesil bir sistem
entegratérudir.

2. Yazilim

Sirket'in bagli ortakligi olan Ditravo yazihm drunleri, bilgisayar, bilisim, iletisim, elektronik,
iletisim ortami, internet ortam UrUnleri alaninda muhendislik, mimarlik, masavirlik, etit, proje,
fizibilite cahsmalari yapmak, sistem c¢dzimleme, bilgisayar teknolojisi gelistirmesini ve
pazarlamasini yapmak, ayni hizmetleri internet Gzerinde de vermek, satmak ve pazarlamak
faaliyetlerinde bulunmaktadir. Ditravo, seyahat endustrisini odadina alan, demiryollari ve
havayollari igin yazilim ¢ézumleri Ureten bir teknoloji sirketidir.

3. IT/Donanim

Sirket, IT / Donanim sektérinde kendi tuzel kisiligi olarak dogrudan faaliyet gostermekte olup,
diger musterilerinin yani sira Grup’un tim sirketlerine; kurumsal ag hizmetleri, sunucu, istemci
ve sanallastirma hizmetleri, son kullanici bakim destek hizmetleri, yonetilen ve dis kaynak
hizmetleri, veri depolama ve ydnetim hizmetleri, birlesik mesajlasma ¢éztumleri, danismanlik
ve profesyonel hizmetler alanlarinda hizmet sunmaktadir.

4. OT/ Teknolojik Altyapi

Operasyonel teknoloji sistemleri, endustriyel streglerin surekliligini kontrol etmek, strdirmek,
fonksiyonel ve teknik guvenligi saglamak igin kullanilan endustriyel kontrol sistemleridir. Grup
icerisindeki fonksiyonel ayrim kapsaminda, Sirket’in bagli ortakhigi Destel Connect ise yurt ici
ve yurt disinda basta elektrik kablolama ve tesisat islemleri olmak Gzere, zayif akim, network,
guvenlik altyapilari gibi her tirli teknolojik altyapi sistemleri tasarimi ve imalati ile bu
sistemlerin birbirine entegre ve guvenilir sekilde calismasini saglayacak OT hizmetleri
konusunda faaliyet gostermektedir.

Pasifik Teknoloji grubu siber glvenlik, yazilim, IT / Donanim ve OT / teknolojik altyapi
hizmetlerini bir butan halinde ve entegre olarak sunabilmektedir.
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2. HALKA ARZ ILE ILGILI BILGILER
2.1. Halka Arza iliskin Ozel Bilgiler

HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGILER

BIST islem Kodu PATEK.HE
BiST Kod Agiklamasi PASIFIKk DONANIM VE YAZILIM BiLGi TEKNOLOJILERI A S.
Halka Arz Fiyati 35,00 TL
iskonto Orani 35,40%
Talep Toplama 6 - 7 Subat 2024
Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Aracilik Tiirii En iyi Gayret Araciig
Dagitilacak Lot 27.000.000
Halka Arz Biyuklugii 945.000.000 TL
Halka Arz Orani 20,15%
v * Yurt igi Bireysel Yatirimei (%70)
Dagitim Oranl .
* Yurt I¢i Kurumsal Yatirimei (%30)
" Paylarin igslem gormeye baslamasindan itibaren en fazla 30 giin
Taahhiitler boyunca fiyat istikrari planlanmaktadir.
* Sirket 1 yil siireyle sermaye artirimi gerceklestirmeyecek
* Sirket ortaklari 1 yil boyunca pay satigi yapmayacak
* Yatirim Harcamalari (%45)
Fon Kullanim Alani * AR-GE (Uriin Geligtirme) Yeni Uriin Yatirimlari (%35)
* isletme Sermayesi (%620)

Kaynak: izahname

2.2. Ortaklik Yapisi

o Hallka Arzdan Once Hallka Arzdan Sonra
EEVASEUT]]
Pay Grubu TL % TL %
Fatih ERDOGAN A 8.000.000 6,67 8.000.000 5,97
B 32.000.002 26,67 27.666.668 20,65
Abdulkerim EIRAT A 8.000.000 6,67 8.000.000 5,97
B 31.999.999 26,66 27.666.666 20,65
Mehmet ERDOGAN A 8.000.000 6,67 8.000.000 5,97
B 31.999.999 26,66 27.666.666 20,65
Halka Agik B - - 27.000.000 20,15
Toplam Sermaye 120.000.000 100 134.000.000 100
Kaynak: [zahname
Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16

E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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2.3. Halka Arz Gelirinin Kullanim Alani

Alan

Yatirm Harcamalari

AR-GE (Uriin Gelistirme) Yeni Uriin Yatirmlari
isletme Sermayesi

Toplam

45

35
20
100

Kaynak: izahname

3. OZET FINANSALLAR

Sirket’in bagimsiz denetim raporunda agiklamis oldugu gecmis dénemlere ait finansal tablolari

asagidaki gibidir;

3.1. Bilango

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

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 Yukimlultkler 81.299.846 276.431.345 363.573.844 479.423.176
Uzun Vadeli Yikimlilikler 2.904.422 8.623.223 35.749.674 25.888.667
Ozkaynaklar 16.267.437 52.984.387 60.131.643 134.468.510
Toplam Kaynaklar 100.473.705 338.038.955 459.455.161 639.780.353

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022

Hasilat 136.013.805 258.298.877 263.426.305 403.519.959 481.053.346
Satiglarin maliyeti (-) -118.605.715 -195.504.475 -232.500.486 -338.047.729 -363.671.039
Briit kar 17.408.090 62.794.402 30.925.819 65.472.230 117.382.307
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) - - - -252.561 -2.273.050
Pazarlama giderleri (-) -2.160.322 -4,152.219 -4.212.016 -6.134.658 -7.299.979
Genel yonetim giderleri (-) -3.102.867 -7.256.475 -17.320.751 -23.323.973 -30.749.562
Esas faaliyetlerden diger gelirler 14.779.855 48.706.763 55.686.883 85.609.726 52.467.899
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -12.125.587 -54.147.995 -62.081.457 -89.889.939 -63.402.995
Esas faaliyet kari / zarari 14.799.169 45.944.476 2.998.478 31.474.825 66.124.620
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 476.380 1.296.168 114.829 51.307 265.824
Yatirm faaliyetlerinden giderler (-) - - - - -101.769
FT!'\’S 9 uyarinca bellr_lenen deg. dus. kazanglari (zararlari) ve 267.918 77.706 -600.668 574.637 80.746
deg. dus. zararlarinin ipt.

Finansman geliri / (gideri) 6ncesi faaliyet kari 15.007.631 47.318.350 2.512.639 30.951.495 66.369.421
Finansman gelirleri - - - - -
Finansman giderleri (-) -40.818 -192.046 -2.964.562 -5.456.630 -3.437.207
Sirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kari / zarari 14.966.813 47.126.304 -451.923 25.494.865 62.932.214
Sirddrilen faaliyetlerden vergi geliri / gideri -3.393.308 -11.440.191 -4.048.141 -12.020.209 -17.086.319
Dénem vergi gideri -2.233.421 -7.288.691 -1.190.033 -5.453.428 -31.891.373
Ertelenmis vergi geliri / gideri -1.159.887 -4.151.500 -2.858.108 -6.566.781 14.805.054
Net donem kari / zarari 11.573.505 35.686.113 -4.500.064 13.474.656 45.845.895

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
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o Sirketin 2023/9 tarihli finansal tablolarinda yer alan (toplam finansal bor¢ / (toplam
finansal bor¢ + 6zkaynaklar)) orani yaklasik %13 olarak hesaplanmistir. Ancak Sirket’in
hedefleri dogrultusunda finansal kaldira¢ oranini %10 seviyesinde tutabilecegi

6ngorilmektedir.

o Risksiz getiri oraninda 5 yillik Tdrk Lirasi cinsinden tahvil getiri orani hesaplanmistir.
Makroekonomik beklentiler gz 6nunde bulundurularak 2025 yilindan itibaren kademeli

olarak azaltilmigtir.

e Borglanma maliyeti risksiz getiri oranindan yaklasik 400 baz puan fazla olacagi

varsaylmistir.

20234C T 2024T 2025T 2026T
Risksiz Faiz Orani (%) 28,50 28,50 28,50 28,50 28,50 28,50
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi (%) 55 55 55 55 55 55
Ozkaynak Maliyeti (%) 34,00 34,00 32,00 30,00 28,00 28,00
Kaldirag Orani (%) 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Borglanma Maliyeti (%) 32,50 32,50 30,50 28,50 26,50 26,50
Finansal Vergi Orani (%) 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
Duzeltiimis Borglanma Maliyeti (%) 24,38 24,38 22,88 21,38 19,88 19,88
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (%) 33,04 33,04 31,09 29,14 27,19 27,19

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1.2. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Projeksiyon

indirgenmig Nakit Akim Tablosu

20234C T 2024T 2025T 2027T 2027T Devam Eden Deger
Briit Satiglar 280 1.440 2.104 3.382 4,751 6.136
Satistan ladeler (-) -3 -14 -21 -34 -48 -61
Net Satiglar 277 1426 2083 3349 4704 6074
Satiglarin Maliyeti (-) 122 664 855 1.157 1.508 1.850
Briit Kar 156 762 1.228 2.191 3.196 4.225
Brit Kar Mariji 56% 53% 59% 65% 68% 70%
Faaliyet Gideri (-) 17 89 130 209 294 379
FVOK 138 673 1.098 1.982 2.902 3.846
Amortistan 1 6 189 377 384 384
FAVOK 140 680 1.288 2.359 3.286 4.230
FAVOK Marji 50% 47% 53% 59% 62% 63%
Vergi (-) 35 168 275 496 725 961
Nis Degisimi -57 197 107 197 214 221
Yatirimlar 1 1.227 1.335 - - -
Serbest Nakit Akimi (SNA) 161 -913 -429 1.667 2.346 3.048 14.422
Iskonto Faktdrii 96% 81% 61% 47% 37% 29% 29%
indirgenmig Nakit Akimlari 155,8 -737,2 -261,9 783,2 860,2 878,4 4.157
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 1.678
Devam Eden Deger Blyiume 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 itibariyle Ozkaynak Degeri (11.01.2024) 6.503

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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4.2. Degerleme Yontemleri Sonucu

Yurt iginde ve yurt disinda benzer nitelik, derinlik ve kapsamda faaliyet gésteren halka agik bir
sirket bulunmamasi nedeni ile Sirket'in 6zelliklerine uygun olarak ve performansini daha iyi
yansitacagl disincesi ile indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi secilmistir. Bu yoéntem
sonucunda ortalama halka arz dncesi piyasa degeri 6.503 Mn TL olarak hesaplanmistir. Halka
arz oncesi piyasa degeri Uzerinden %35,4 iskonto uygulanarak halka arz piyasa degeri 4.200
Mn TL, hisse bagi halka arz fiyati 35,00 TL hesaplanmistir.

Degerleme Yontemleri Sonug (Mn TL)

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 6.503
Sermaye 120
iskonto Oncesi Pay Basi Deger 54,19
Halka Arz Iskontosu 35,4%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri 4.200
Halka Arz Fiyat 35,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. GORUS

o Kamuya agiklanan ilgili raporlarda sirketin faaliyetleri, sektdér ve degerleme
yontemlerine iliskin bilgilerin detayli ve anlasilir oldugu kanaatindeyiz.

e Yurtiginde ve yurt disinda benzer nitelik, derinlik ve kapsamda faaliyet gosteren halka
acik bir sirket bulunmadigindan dolayi, Sirket'in performansini daha iyi yansitacagi
dusincesiyle indirgenmis Nakit Akimlar Yénteminin kullaniimasini uygun buluyor ve
yontemin anlasilir bir sekilde agiklandigini distnlyoruz.

o Sirket degerinin hesaplanmasinda kullanilan yéntemle bulunan 54,19 TL pay basina
degere % 35,4 iskonto uygulanarak belirlenen 35,00 TL pay basina fiyatin makul
oldugu kanaatindeyiz.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul ﬁ
Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda
hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanhigr kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi
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 Dbilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tarlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk
grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir strede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhlt icermemekte
olup, zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve
tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlar
ve degerleri yatirmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile kargi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan
gecmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul
edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusgler yatinmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata
Menkul Degerler A.S. tarafindan guncel ve gulvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahht
etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya
glncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata
Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ucguncu kisilere
gOsterilemez, ticari amagcla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis
oldugu butin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com



