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KISALTMALAR

KISALTMALAR TANIMLAR

ABD, US, USA Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolari, USD Amerika Birlesik Devletleri’nin ;esmi para birimi

- AOSM Agurhikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AR-GE . Arastirma ve Geligtirme

A.S. : Anonim Sirketi

Avro veya Euro Avrupaﬁigi_ p_ara birimi ]
| BIT Bilgi ve iletisim Teknolojisi
| Blokzincir, Blockchain Verilerin dijital ortamda sifrelenerek kaydedildigi bir |

tiir kayrt defteri ya da kayit listesi olarak tamimlanan
Blokzinciri Teknolojisi

Borsa, Borsa Istanbul, BIST veya BiAS

Borsa Istanbul A.S.

BT

Bilgi Teknolojileri

ByteSec iCredible tarafindan fidye yazilimlarina kars
gelistirilecek dagitik saklama ve koruma iiriinii

CBDDO Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanhigy Dijital
Déniisiim Ofisi

CPI Consumer Price Index - Tiiketici Fiyat Endeksi

Deloitte Denetim, danigmanlik, finansal danismanhk, risk
danigmanligi, vergi ve ilgili alanlarda hizmet sunan
dinyamin  dnde gelen profesyonel danigmanlik
sirketlerinden birisidir,

Destel Bilisim Destel Biligsim Coziimleri A.S.

Destel Connect

Destel Connect Elektrik Elektronik Sanayi ve Ticaret
AS.

DevOps Yazilim  gelistirme ve BT  operasyonlarini
birlestirmeyi amaglayan bir yazilim gelistirme
yaklagimi

Ditravo Ditravo Dijital Hizmet Platformu A.S.

Esas Sozlesme

| Sirket Esas S6zlegmesi

Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi {ar

FAVOK
FinTech
FVOK

Gartner

Finansal Teknoloji

Faiz ve Vergi Oncesi Kar

Gartner, Inc.,, merkezi Stamford, Connecticut'ta
bulunan ve teknoloji lizerine arastirma yapan ve bu
aragtirmay1 hem 6zel damgmanlik hem de yonetici
programlari ve konferanslar araciligiyla paylasan bir
Amerikan teknolojik aragtirma ve damgmanlik
firmasidir.

Genesis, Net Core Genesis

iCredible’n  kodsuz hizli uygulama gelistirme
platformu

GSYH

Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

GYO

Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgl—

Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Fatih Erdogan, Abdulkerim Firat, Mehmet Erdogan’:
ifade etmektedir.

Halka Arz Edilen Paylar

Sirket tarafindan sermaye artirm suretiyle ihrag
edilecek 14.000.000 TL nominal deferli 14.000.000 |




adet B grubu paylar ile mevcut ortaklardan Fatih
Erdogan’in sahip oldugu toplam 4.333.334 TL
nominal degerli 4.333.334 adet B grubu, Abdulkerim
Firat’in sahip oldugu toplam 4.333.333 TL nominal
degerli 4.333.333 adet B grubu ve Mehmet
Erdogan’in sahip oldugu 4.333.333 TL nominal
degerli 4.333.333 adet B grubu pay olmak iizere
toplam 27.000.000 TL nominal degerli 27.000.000
adet B grubu paylar

Innova Innova Bilisim Coziimleri A.S.

IT | Bilgi teknolojisi; genellikle bir igletme veya baska bir
girigim baglaminda veri veya bilgi depolamak, almak,
iletmek, c¢ahsmak ve islemek igin bilgisayarlarin
kullantlmasi (Information technology)

iCredible iCredible Yazilim Teknoloji A.S.

INA Indirgenmis Nakit Akimlart

— -

Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu veya KVKK

6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu

Kurul veya SPK

Sermaye Piyasasi Kurulu

KVK

Kurumlar Vergisi Kanunu

Low-Code Framework

Low Code No Code (LCNC)

Yazilim gelistirmeyi hizlandirmak ve kolaylastirmak
igin tasarlanmis bir arag tiirli

. Dﬁg_izk kod (low-code) veya kodsuz (no code), kod

yazan geleneksel gelistiricilerin ihtiyacim azaltan
veya ortadan kaldiran sezgisel siiriikleme ve birakma
araclar kullanarak uygulama tasarlama ve gelistirme
yontemleridir.

Mn

Milyon

Nis
OECD

Net Isletme Sermayesi

Iktisadi Isbirligi ve Gelistirme Teskilati

oT

Operasyonel teknoloji; endiistriyel ekipmanin,
varliklarin, siireclerin  ve olaylarin dogrudan
izlenmesi ve/veya kontrolii yoluyla bir degisikligi
tespit eden veya buna neden olan donanim ve yazilim
(Operational technology)

Pasifil_( Grubu

Temel olarak Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ingaat
A.S., Pasifik JGayrimenkul Yatiim Ortakh§ A.S,
Pasifik Eurasia Lojistik ve Dig Ticaret A.S., Orcay
Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.§. ve Sirket’ten
olusan Pasifik Grubu Sirketleri

| Pasifik ingaat
Pasifik Teknoloji Grubu, Grup

Pasifik Gayrimenkul Yatirm ingaat;%.s.

Sirket ile bagh ortakliklari olan Destel Biligim
Coziimleri A.S., Destel Connect Elektrik Elektronik
Sanayi ve Ticaret A.S., Ditravo Dijital Hizmet
Platformu A.S., Pasifik Group B.V. ve iCredible
Yazilim Teknoloji A.S.

Pay Tebligi 22.06.2013 tarihli ve 28685 sayilh Resmi Gazete’de
- yayimlanmig VII-128.1 sayii1 Pay Tebligi

SPK Sermaye Piyasast Kurulu

SPKn 30.12.2012 tarihli ve 28513 sayilt Resmi Gazete’de

yayimlanmig 6362 Sayilt Sermaye Piyasasi Kanunu
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SPL Sermaye Piyasast Lisanslama Sicil ve Egitim
Kurulugu A.S.

Sirket / ihragg Pasifik Donanim ve Yazihim Bilgi Teknolojileri A.S. |

TCDD T Tirkiye ~ Cumhuriyeti  Devlet  Demiryollan ]

_ Tasimacilik A.S.
| TCMB Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari

Ticaret Sicil Gazetesi / TTSG _Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi .

TL, TRY Tiirk Lirast

TMS / TFRS Tiirkiye Muhasebe Standartlari, Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar1 ile bunlara iliskin ek ve
yorumlar

TUBISAD Tiirkiye Bilisimci Sanayiciler Dernegi

TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi

Tiirk Telekom Tiirk Telekomiinikasyon A.S.

uDSs Uluslararas: Degerleme Standartlan

Yi-UFE Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi

YHT Yiiksek Hizli Tren

WEB Diinya Capinda Ag (World Wide Web)

Web3/Blokzincir Web3, Internet'in merkezi olmayan ve kullamecilarin

kendi verilerini kontrol edebilecegi bir siirtimiidiir.
Web3, blok zinciri teknolojisine dayanmaktadir.
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1. RAPOR OZETIi
Raporun Amaci

Bu rapor, Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Halk Yatirim™) ile Pasifik Donamim ve Yazilim Bilgi
Teknolojileri A.S. (“Sirket”) arasinda 02 Kasim 2023 tarihinde imzalanmis olan “Halka Arza Aracilik
ve Finansal Danigmanlik Sézlesmesi” kapsaminda, Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas tegkil
edecek degerin Sermaye Piyasast Kurulu’nun II.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uygun olarak belirlenmesi
amaciyla hazirlanmistir.

~Etik ilkeler TTTYLO T N -

Sirket’in igsbu fiyat tespit raporunda yer alan degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
I1.62-1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’i ve Uluslararas:
Degerleme Standartlar: dikkate alinarak; Tirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Meslek Kurallarinda
belirtilen asagidaki etik ilkeler ¢cercevesinde hazirlandigint beyan ederiz.

e Yapilan degerleme ¢alismas: sirasinda diirlist ve dogru davranilmis; ve galigmalar Sirket ve
Sirket hissedarlaria zarar vermeyecek bir bigimde ylirtitiilmiistiir.

e Degerleme kapsaminda kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen ¢calismalarda dogru beyana dayals,
meslek kurallarina uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket ederek; giiveni zedeleyici
hareketlerden 6zenle kaginilmistir. Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yamiltici ve
abartili beyanlarda bulunulmamig ve bu sekilde reklam yapilmamustir.

o Bilerek aldatici, hatali, Onyargili goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérev kabul edilmemistir. Degerleme isi
gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde ylrlitiilmiistiir.

e Miisterinin degerleme taleplerini yerine getirmek icin, zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmistir.

e Gorev bagimsizlik ve objektiflik icinde, kisisel ¢ikarlar1 gbzetmeksizin yerine getirilmistir.
s Degerleme iicreti, raporun sonucunda bulunacak deger tespitine bagh olarak belirlenmemisgtir.
¢  Gorevle ilgili licretler, degerlemenin énceden belirlenmis sonuglarina bagh degildir.

e Raporda kullanilan Sirket ile ilgili bilgiler; Bloomberg verileri, kamuya agik bilgiler ile
Sirket’ten ve Sirket’in bagimsiz denetim raporundan elde edilen bilgilerden olugmaktadir.

e Degerleme ¢aligmazi, Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miisterileri
ile olan ig ve diger iliskilerinde uyacaklari meslek kurallarini ve etik ilkeleri belirleyen Tiirkiye
Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallari’’'nda belirtilen etik ilkelere uygun olarak
hazirlanmigtir.

Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar: uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar baghiginin F maddesinin 9. maddesi” ¢er¢evesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye
Piyasast Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine
uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir parcasit olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢er¢evesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

MENKUL DEGERLER A-3:



Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayan Kurulus ve Proje EKibi

Isbu Fiyat Tespit Raporu 11/11/2015 tarih ve G-015 (269) sayili Genis Yetkili Aract Kurum yetki
belgesine sahip, halka arza aracilik ve yatirim danigmanligi faaliyetlerinin her ikisinde de bulunma izni
bulunan Halk Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ayri bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatinm damgmanlig
faaliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan Halk Yatirim, Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi
Mevzuat: Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar Hakkindaki Ilke Karart ile 13.01.2022
tarih ve 2/56 sayili karan uyarinca “Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye Yetkili Kuruluglar”
ile “Makine ve Ekipmanlar Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” olmak iizere iki ayr1 listenin olusturulmasi
kapsaminda, 06.10.2022 tarih ve 58/1477 sayili Kurul onayi ile “Gayrimenkul Disindaki Varhiklar
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinnus olup, istenen sartlara haiz olarak gayrimenkuller

disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir.

Fiyat Tespit Raporu’nu hazirlayan Halk Yatinm degerlemeyi tarafsiz, bagimsiz ve profesyonelce
gerceklestirmek igin gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip personel istihdam etmektedir.

Halk Yatirnm’in 02 Kasim 2023 tarihinde imzalanmis olan “Halka Arza Aracihk ve Finansal
Damgmanlik Sozlesmesi” diginda degerleme konusu Sirket ile dnemli bir iligkisi veya baglantisi
bulunmamaktadir.

Proje Ekibi
Degerleme c¢alismasi, Halk Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin Kurumsal Finansman Bélimii
¢alisanlarindan olusan ve konusunda uzman bir ekip tarafindan yiiriitiilmiistiir. Calisma ekibi iiyeleri, bu

raporu hazirlayabilmek igin gerekli bilgi birikimine sahip olup, toplamda 40 yil iizerinde tecriibeye
sahiptir.

Zafer Mustafaoglu, Halk Yatinnm’da Kurumsal Finansman, Kitle Fonlama Platformu ve Girisim
Sermayesi Danigmanlik, Arastirma ile Hazine ve Portféy Araciligindan sorumlu Genel Miidiir
Yardimcist pozisyonunda galigmakta olup; siirdiiriilebilirlik ve geri kazamm esash is gelistirme,
inovasyon yonetimi, stratejik planlama, risk yonetimi, alternatif finansman araglari, girisim sermayesi
yatinmlari ySnetimi, sinir Stesi sirket birlesmeleri ve satin almalar, finansal kontrol alanlarinda 20 yildan
fazla deneyim sahibidir. Lisans egitimini istanbul Teknik Universitesi, Isletme Miihendislizi
Boliimii’nden 1990 yilinda mezun olarak tamamlamigtir, Yilksek Lisans egitimini ise Istanbul Teknik
Universitesi, Isletme B&liimii’nde tamamlamistir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey
3 Lisans, sicil no: 200195).

Menevse Ozdemir Dilidiizgiin, Halk Yatiim’da Kurumsal Finansman Birimi’nde Miidiir
pozisyor.unda ¢alismakta olup, halka arzlar, sirket satin alma ve birlesmeleri ile borglanma araglar: ve
sukuk ihraglar1 konusunda 12 senelik tecriibesi bulunmaktadir. Lisans egitimini Bilkent Universitesi,
I§letme Bliimii’nden 2009 yilinda mezun olarak tamamlamistir. Yiiksek Lisans egltlmml ise Bogazici
Universitesi, Finans Miihendisligi Bolimii’nde tamamlamistir. Doktorasim ise Bahgesehir
Universitesi’nden Finans alaminda almustir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey 3
Lisans, sicil no: 205720).

Hasim Can Yilmaz, Halk Yatinm’da Kurumsal Finansman Birimi’nde Analist / Uzman Yardimcist
pozisyonunda ¢aligmaktadir. Lisans egitimini Dokuz Eyliil Universitesi, Isletme Fakiiltesi, Uluslararas:
Isletmecilik ve Ticaret Bsliimii’nden 2021 yilinda mezun olarak tamamlamistir. Ayrica, bitirdigi bolim
icerisindeki Uluslararasi Finans ve Bankacilik Uzmanlik Programini da tamamlamigtir. SPK Diizey 3
Lisansina sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 920719)

Gizem Ermis, Halk Yatinm’da Kurumsal Finansman Birimi’nde Analist / Uzman Yardimsici
pozisyonunda g¢alismaktadir. Lisans egitimini Ege Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi,
Isletme B&liimiin’den 2018 yilinda mezun olarak tamamlamustir. SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL
Diizey 3 Lisans, sicil n0:305951)




Sinirlayia Sartlar

Degerleme ¢aligmasinda kullanilan veriler, Deneyim Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S. tarafindan
31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 30.09.2023 donemleri i¢in hazirlanan 6zel bagimsiz denetim
raporlar ve finansal tablolari ile ve kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgilere ve Halk Yatirim’in
bulgularina, tahminlerine ve analizlerine dayanmaktadir.

Halk Yatirim, degerleme calismasi kapsamimda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni
miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi, bu konularda herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.

“Degerleme calismasina esas teskil etmek tizere tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz—

oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin
dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig:
varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir. Bilgi ve belgeler
makul &lgiide degerlendirildiginde, bariz sekilde gercege aykiri olduguna iligkin bir siipheye
ulagilmamistir; bununla birlikte, Halk Yatirim elde edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engeli olmadigini taahhiit
edememektedir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi ve Sirket ydnetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir. Ayrica, Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda isletmenin stirekliligini, bilgi ve
tecriibe birikimini etkileyecek bir degisimin olmayacagi varsayilmistir.

Kullanilan finansal bilgiler, Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériisiinden ge¢mis olup
giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Ayrica, Sirket tarafindan saglanan veya Halk Yatirim tarafindan finansal performansina iliskin Sirket
yonetimi ile goriisiilerek yapilan analizler neticesindeki tiim tahminler, Halk Yatirim proje ekibinin
sorgusundan gecmistir. Bu sorgulama neticesinde, en iyi gayret ile olusturulan tahmin ve
projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmekle birlikte; tam olarak dogrulugu veya kesinligini tespit
etmek miimkiin degildir.

Halk Yatirim, Sirket’in finansal performansim da dikkate alarak projeksiyonlarda kullanilan
varsayimlar miimkiin oldugunca muhafazakar bir bakis agisiyla degerlendirmistir.

Farkli tarihlerdeki finansal verilerle, farkli degerleme yontemleri ve agirlik oranlarmim kullaniimasi
durumunda farkli degerlere ulagilabilir.

Halk Yatirim tarafindan Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit calismasi
yapilmamuisgtir.

Miisteri, Kullanmim, Dagitim ve Yaymlanma Kisitlamalar
Isbu Rapor ve iginde yer alan veriler VII — 128.1 sayili Pay Tebligi’nin hiikiimleri uyarinca kamuya
aciklanacaktir, ancak bu raporun muhatab: Sirket olarak kalacaktir.

Isbu Rapor, Sirket’in paylarmin halka arz islemiyle ve ilgili olabilecek kamu kurumlarinin kullanimu ile
siirldir.

Degerlemesi Yapilacak Varlik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

Sirket paylarmin tamaminin degeri bulunarak 1 -TL nominal degerli payin degeri hesaplanmistir.
Degerleme galigmasinda para birimi olarak Tiirk Lirast kullanilmagtir.

Isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylarnmn satis fiyatmin nominal degerinden yiiksek
olmasindan dolay1, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1.
fikras1 uyarinca s6z konusu satig fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan ydntemlere iligkin
olarak hazirlanmstir,
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Kullanilan Degerleme Yontemleri

Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S.’nin sermaye artirimi ve ortak satigi yoluyla halka
arz edilecek paylarinm birim fiyat tespitinde asagidaki iki temel yontem dikkate alinmisgtir:

i.  Gelir Yaklasimi
ii.  Piyasa Carpanlar: Yaklasimi

Degerleme metodolojileri, sektoriin ve Sirket’in 6zelliklerine uygun olarak segilmis ve séz konusu
kiiresel Slgekte kabul gérmiis yontemlerin Sirket degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatine
“vartlmuistir. - = .

2. YONETICi OZETi

Sirket’in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve
Yontemleri kapsamimda Madde 40 uyarinca gelir yaklasimi gercevesinde indirgenmis nakit akislar
yontemi kullanilmagtir.

Degerleme metodolojisi olarak;

— Sirket’in ana is planlar1 ¢ergevesinde yaptig1 yatinmiarla devreye girecek 2 yeni is kolunun [veri
merkezi ve yazahim gelistirme (iCredible)] toplam gelirler igerisindeki payinin énemli 6lgiide
artig gsteriyor olmasi,

—~  Yurt iginde ve yurt disinda benzer nitelik, derinlik ve kapsamda faaliyet gdsteren halka agik bir
sirketin bulunmamasi,

— Yeni is alanlarinda miisterileri ile imzaladig1 avantajh sdzlesmeler sayesinde edindigi rekabet
{istiinliig,

— Sirket’in faaliyet gosterdigi is kollarinda, faaliyet gosteren diger sirketlerin segmentlerinde
pazar pay1, kar marji ve biiyiime hizlar1 agisindan duragan hale gelmis ve uzun zamandir faaliyet
gdsteren sirketler olmalar1 sebebiyle daha hizli biiylime olanagina sahip olmasi,

nedeni ile Sirket’in $zelliklerine uygun olarak ve performansmi daha iyi yansitacag: diisiincesi ile
yalnizca Gelir Yaklagim — Indirgenmis Nakit Akislar1 (“INA”) yéntemi segilmistir.

Sermaye Yapis1 ve Halka Arza lliskin Bilgiler

Sermayesi 120.000.000 TL olan Sirket’in iskonto Oncesi halka arz pay basina degeri 54,19 TL olarak
hesaplanmugtir. Yaklagik %35,4 oraninda halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 4.200 mn
TL, pay bastna deger ise 35,00 TL olarak hesaplanmuir. Halka arz, Sirket’in ¢ikarilmig sermayesinin
120.000.000 TL’den 134.000.000 TL’ye g¢ikarilmast nedeniyle artirilacak 14.000.000 TL nominal
degerli 14.000.000 adet B grubu payin (“$irket Paylar1”) sermaye artirimi suretiyle, ve Halka Arz Eden
Pay Sahipleri’nin miilkiyetinde bulunan 13.000.000 TL nominal degerli 13.000.000 adet B grubu
paylarin (Mevcut ortaklardan Fatih Erdogan’in sahip oldugu toplam 4.333.334 TL nominal degerli
4.333.334 adet B grubu, Abdulkerim Firat’m sahip oldugu toplam 4.333.333 TL nominal degerli
4.333.333 adet B grubu ve Mehmet Erdogan’mn sahip oldugu 4.333.333 TL nominal degerli 4.333.333
adet B grubu paylar olmak iizere toplam 13.000.000 adet B grubu paylar) (“Ortak Paylar1™) ortak satis1
suretiyle olmak iizere toplam 27.000.000 TL nominal degerli 27.000.000 adet pay halka arz:1 suretiyle
gergeklestirilecektir. Buna gore, halka arzin biiyiikliigi 945 mn TL olup, halka agiklik oran %20,15
olarak hesaplanmistir.
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Tablo 1: Halka Arz Edilen Pay Degeri ve Halka Arz Biiyiikliigii

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 6.503
Iskontolu Piyasa Degeri 4.200
Nominal Sermaye Tutari 120
Halka Arz Sonrast Nominal Sermaye Tutar 134
Halka Arz - Ortak Satisi (Nominal) 13
Halka-Arz=0Ortak Satist ———~-  ——- %48,15
Halka Arz - Sermaye Artirimi (Nominal) 14
Halka Arz - Sermaye Artirimi1 %51,85
Toplam Halka Arz Edilen Nominal Pay Adedi 27
Toplam Halka Agiklik Oran %20,15
[skonto Oncesi Pay Basina Deger (TL) 54,19
Halka Arz iskontosu %35.4
Halka Arz Pay Fiyati1 (TL) 35,00
Halka Arz Biiyiikliigii 945

Tablo 2: Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Bilgileri
—ihrag:gl wayy 3 Pasifik Donamm ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S.
Konsorsiyum Liderleri Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Sekli Sabit Fiyat Ile Talep Toplama
Cikarlmis Sermaye 120.000.000 TL
Talep Toplama Tarihleri Daha sonra belirlenecektir.
Sermaye Artirimt: 14.000.000 TL nominal degerli pay
HGIES BrZ Xamisi Ortak Satigi: 13.000.000 TL nominal degerli pay
Halka Aciklik Orani % 20,15
Fiyat Pay Basina 35,00 TL
Fiyat istikran Planlanmaktadir.
Fiyat istikran Stiresi ggzlarm BIAS’ta islem gérmeye baslamasindan itibaren 30

3. SIRKET HAKKINDA BILGI
3.1. Genel Baks
Pasifik Donamim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S. (“Sirket”) 10.06.2015 tarih ve 8838 sayili TTSG

uyarinca ilk olarak “Pasifik Mesken Ingaat Taahhiit A.S.” ticaret tinvam ile ve 50.000 TL kurulus
sermayesi ile Ankara Ticaret Sicil Miidiirliigii nezdinde 05.06.2015 tarihinde tescil edilerek kurulmustur.

Sirket dogrudan Ditravo, Destel Bilisim, iCredible, ve Pasifik Group B.V.’de pay sahibi olup,ayrica
Destel Connect, Destel Bilisim’in bagl ortaklifidir. Sirket disariya sundugu hizmetleri kendisi veya
bagli ortakliklar: araciligi ile gergeklestirebildigi gibi, kendisi ve bagh ortakliklar: disindaki sirketlerden
de dig kaynak kullanimi seklinde faaliyetlerini ger¢eklestirebilmektedir.

Sirket sermayesinde dogrudan pay sahibi olan kigiler asagida yer almakta olup Sirket’in dolayli pay
sahibi bulunmamaktadir.
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Tablo 3: Ortakhk Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonras:
Pay Sahibi
(TL) Sermaye Payi (%) (TL) Sermaye Payi (%)

Fatih Erdogan 40.000.002 33,34 35.666.668 26,62
Abdulkerim Firat 39.999.999 33,33 35.666.666 26,62
Mehmet Erdogan 39.999.999 3333 35.666.666 26,62
Halka A¢ik - - 27.000.000 20,15
TOPLAM 120.000.000 100,00 134.000.000 o 100,00

Sirket’in dogrudan ve dolayli pay sahibi oldugu sirketler ile Sirket’in ana ortaklarinin sahip oldugu diger
sirketlere iligkin bilgiler asagida sunulmaktadir,

Tablo 4: Sirket’in Dogrudan ve Dolayli Pay Sahibi Oldugu Sirketler

Sirket Unvam Faalivet Alam

Destel Biligim Coziimleri A.S. Biligim Teknolojileri

Ditravo Dijital Hizmet Platformu A.S. Biligim Teknolojileri

iCredible Yazilim Teknoloji Anonim Sirketi Biligim Teknolojileri

Pasifik Group B.V. Holding

Destel Connect Elektrik Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. Teknolojik Altyapt Coziimleri

Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ingaat A.S. Ingaat

Pasifik Gayrimenkul Yatirmm Ortaklig1 A.S. Gayrimenkul projeleri gelistirme, pazarlama ve satig

Tagimacilig1 destekleyici faaliyetler (ellecleme,
depolama, v.b.)
Pasifik Eurasia Lojistik Dis Ticaret A.S. Demiryolu ve diger yollarla tagimacilik faaliyetleri

Merkez Ankara Gayrimenkul Yatirim ingaat A.S. Ingaat

Pasifik Eurasia Terminal Hizmetleri A.S.

Sirket fiili olarak; kendi tiizel kisiligi veya sahip oldugu bagli ortakliklar vasitasiyla; (i) siber giivenlik,
(ii) yazilim gelistirme, (iii) IT / donamim ve (iv) OT / teknolojik altyap: hizmetleri olmak iizere 4 ana
baslik altinda hizmet vermekte olup; bu hizmetleri bagh ortakliklar: araciligiyla verebildigi gibi bu
hizmetler Grup Sirketleri tarafindan birbirlerine verilebilmektedir. Sirket ve bagli ortakliklart olan
Destel Bilisim, Ditravo ve iCredible ve dolayh olarak pay sahibi oldugu Destel Connect’in yukarida
belirtilen fiili faaliyetleri kapsamix la; miisterilerine bir biitlin olarak veyahut bagka bir deyisle sadece
siber glivenlik ya da yazilim veya donanim seklinde bir ayrima gitmeden ugtan uca hizmet
sunabilmektedir. ’

3.2.  Sirket’in Faaliyetleri Hakkinda

Sirket, Destel Bilisim ve Ditravo temel olarak teknoloji, bilisim, bilgi ve iletisim teknolojileri
sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Destel Connect ise ingaat sektdriiniin ayrilmaz bir pargas1 olan,
teknolojik altyap: olarak sunulan elektrik taahhiit ve tesisat sekt6riinde faaliyet gostermektedir.

Bu kapsamda; (i) siber giivenlik iirlin ve hizmetleri sunmak, (ii) yazithm, {iriin ve servis gelistirmek,
danmismanlik hizmetleri vermek, (iii) bilgisayar donanimi, bilgisayar ekrani, klavye, yazict ve monitdr ve
yedek parga vb. donanim temini yapmak, (iv) tiim bu teknolojiye iliskin biitiin teknolojik altyap:
mithendisligini ve imalatini yapmak, Sirket’in temel is alanlarini olugturmaktadir.

Sirket’in temel ig alanlarina iligkin 6zet bilgiler asagidaki gibidir:
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1. Siber Giivenlik:

Siber giivenlik, bilgisayar sistemleri, aglar, cihazlar ve diger dijital varliklar1 koruma siirecini ifade eden
bir kavramdir ve gesitli tehditlere karsi koruma saglamak igin bir dizi &nlemleri igerir. Bu tehditler
arasinda kot niyetli yazihmlar (viriisler, Truva atlari, casus yazilimlar), bilgi sizintilari, kimlik avi
(phishing), bilgisayar korsanligi, veri sifreleme saldirilari, DDoS saldirilar1 (Dagitilmis Hizmet Reddi
Saldirist), igeriden tehditler ve daha birgok gesitii tehlike bulunmaktadir.

Sirket’in bagli ortakliklar arasinda yer alan Destel Bilisim; miisterilerine ileri diizey teknolojik
¢oziimleri, profesyonel hizmetler ile birlestiren ugtan uca yiiksek erigimli, giivenli ve performansli,
siirekliligi izlenilebilir ve yonetilebilir mimariler sunan yeni nesil birsistem entegratériidiir.

Destel Biligim, bu kapsamda, miigterilerin ihtiyaglarim analiz ederek giivenlik aciklarini tespit etmekte,
bu agiklara uygun Uriin ve ¢Oziim Onerileri ile miisterilerine sunmaktadir. Ayrica talep eden
miisterilerinin kurulum siiregleri, satis sonrasi destek ve bakim, miisteri ihtiyaglarina gére iiriiniin
Ozgiinlestirilmesi konularinda hizmet vermektedir.

2.Yazilim

Sirket’in bagli ortaklig: olan Ditravo yazilim iiriinleri, bilgisayar, bilisim, iletisim, elektronik, iletisim
ortami, internet ortam (multimedya) iirlinteri alaninda miihendislik, mimarhk, miisavirlik, etiit, proje,
fizibilite ¢alismalar1 yapmak, sistem ¢oziimleme, bilgisayar teknolojisi gelistirmesini, pazarlamasim
yapmak, aym hizmetleri internet lizerinde de vermek, satmak ve pazarlamak faaliyetlerinde
bulunmaktadur.

Ditravo, seyahat endiistrisini odagina alan, demiryollari ve havayollari igin yazihm ¢6ziimleri iireten bir
teknoloji sirketidir. Gelistirilmis olan iirtinler Tiirkiye i¢indeki seyahat hizmet saglayicilarinin
ihtiyaglarina cevap vermesinin yam sira, global pazarda da birgok demiryolu ve havayolu seyahat
hizmeti saglayicinin ihtiyaglarima cevap verecek bir yazihm ¢6ziim mimarisi ve modiiler yap: ile
tasarlanmustir.

3. IT /Donanim

Ingilizcede Information Technology kelimelerinin kisaltmasi olan IT, bilisim teknolojileri anlamina
gelir. IT terimi, kisisel bilgisayarlar veya ev sistemleri, devlet kurumlan veya biiyiik 6zel sirketlerin bilgi
yOnetimi i¢in kullamlir. Bilisim sistemleri; bilgisayar aglari, sistem, fiziksel donanim, yazilim, sesli ve
gortintiilii iletisim veya giivenlik gibi birgok alani kapsar.

Bu kapsamda genel olarak asagidaki hizmetler siralanabilecektir:

*  Kurumsal Ag Hizmetleri

*  Sunucy, Istemci ve Sanallastirma Hizmetleri
*  Son Kulianici Bakim Destek Hizmetleri

*  Yonetilen ve Dis Kaynak Hizmetleri

*  Veri Depolama ve Yoénetim Hizmetleri

* Birlesik Mesajlasma Cdztimleri

* Damigmanlik ve Profesyonel Hizmetler

Sirket, IT / Donanim sektoriinde kendi tiizel kisiligi olarak dogrudan faaliyet gostermekte olup, diger
miisterilerinin yam sira Grup’un tiim sirketlerine yukarida yer verilen alanlarda kendi personeli ile
kullanici destek hizmetleri dahil olmak iizere hizmet sunmaktadir.
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4. OT / Teknolojik Altvapi

Operasyonel teknoloji sistemleri, endiistriyel siireglerin siirekliligini kontrol etmek, siirdiirmek,
fonksiyonel ve teknik giivenligi saglamak i¢in kullanilan endiistriyel kontrol sistemleridir.

Grup igerisindeki fonksiyonel aynm kapsaminda, Sirket’in bagli ortakhig: Destel Connect ise yurt igi ve
yurt disinda basta elektrik (yapisal) kablolama ve tesisat islemleri olmak iizere, zayif akim, network,
giivenlik altyapilar1 gibi her tiirlii teknolojik altyap: sistemleri tasarimi ve imalat1 ile bu sistemlerin
birbirine entegre ve giivenilir sekilde caligmasini saglayacak OT hizmetleri konusunda faaliyet
gostermektedir.

bilgisayar ag tesisati ile konut tipi anten (uydu anten dahil), elektrikli giines enerjisi kolektérd, elektrik
sayacl, yangmn ve hirsiz alarm sistemleri, giivenlik sistemleri, iletisim sistemleri vb. kurulumu
hususlarinda hem projelendirme hem de imalatin yapilmasi konularinda faaliyet gdstermektedir.

Guinliik yasamda, konutlarda, igyerlerinde, ofislerde vb. yapilarda kullamlan, akill: sistemler, kamera
sistemler, asansor sistemleri, tamima sistemleri gibi tiim hayat1 kolaylastiran Giriinlerde OT altyapisi
kullanilmaktadir.

Tiim bu teknolojinin kullanilabilmesi igin de yapisal kablolama ihtiya¢ duyulan unsurlardan birisidir.

Grup igerisindeki fonksiyonel ayrim kapsaminda, Sirket’in bagh ortakligi Destel Connect ise yurt igi ve
yurt diginda basta elektrik (yapisal) kablolama ve tesisat iglemleri olmak tizere, zayif akim, network,
giivenlik altyapilan gibi her tiirlii teknolojik altyap: sistemieri tasarimi ve imalat: ile bu sistemlerin
birbirine entegre ve giivenilir sekilde caligmasim saglayacak OT hizmetleri konusunda faaliyet
gostermektedir.

Pasifik Teknoloji grubu siber giivenlik, yazilim, IT / Donanim ve OT / teknolojik altyap: hizmetlerini
bir biitiin halinde ve entegre olarak sunabilmektedir.

3.3. Finansal Durumu
Bilanco

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.09.2023 tarihleri itibariyla bilangosu asagida yer
almaktadir.

IRIM

RLER A.S.
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Tablo 5: Bilanco

Bilango (TL.) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Dinen Varliklar 99.079.255 331.897.003 400.714.080 527.848.886
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.867.850 47.625.566 38.080.936 172.649.444
Ticari Alacaklar 57.860.829 168.220.018 174.837.188 255.708.345
Itigkiti Taraflardan Ticari Alacaklar 17.525.816 139.580.255 56.583.151 154.366.317
Nigkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 40.335.013 28.639.763 118.254.037 101.342.028
Diger Alacaklar 4.296.126 25.631.379 16.911.880 11.499.229
Dligkili Taraflardan Diger Alacaklar 4.199.888 25.422.245 16.439.477 11.226.535
Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 96.238 s 209.134— 472.403 - 272694
Stzlesme Varhkj]arl 19.038.143 39.713.301 86.323.773 0
Devam Eden Ingaat, Taahhiit veya Hizmet
Sozlegsmelerinden Alacaklar (Tligkili Taraf) L S LU 0
Stoklar 5.786.942 38.007.266 42.912.951 48.078.340
Pesin Odenmis Giderler 651.591 6.282.792 13.699.461 21.178.123
Nigkili Olmayan Taraflara Pegin Odenmis Giderler 651.591 6.282.792 13.699.461 21.178.123
Diger Donen Varliklar 2.577.774 6.416.681 27.947.891 18.735.405
Duran Varliklar 1.394.450 6.141.952 58.741.081 111.931.467
Diper Alacaklar 68.008 173.627 239.649 312.087
Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 68.008 173.627 239.649 312.087
Maddi Duran Varliklar 1.085.571 2.281.106 6.555.912 30.115.184
Kullanim Haklar: 0 1.131.027 16.789.996 19.339.537
Maddi Olmayan Duran Varliklar 129.141 450.879 31.365.093 59.020.083
Serefiye 0 0 10.179.936 10.179.936
Diger Maddi Olmayan Duran Varlikdar 129.141 450.879 21.185.157 48.840.147
Pesin Odenmis Gelirler 0 372.810 172.993 0
Tliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 0 372810 172.993 0
Ertelenmis Vergi Varligt 111.730 682 192.235 3.144.576
Diger Duran Varhklar 0 1.731.821 3.425.203 0
Toplam Varhklar 100.473.705 338.038.955 459.455.161 639.780.353

KYMTIRIM

MENKUL DEERLER A.S.
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 81.299.846 276.431.345 363.573.844 479.423.176

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 31.974 219426 2.890.209 3.714.110
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yukimliliikler 0 193.977 2.692.816 3.714.110
Diger Finansal Yakiimliliikler 31.974 25.449 197.393 0

Ticari Borglar 49.195.486 100.656.884 114.825.790 205.530.014
Higkili Taraflara Ticari Bor¢lar 519.607 0 202.912 8.929.906
Tliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 48.675.879 100.656.884 114.622.878 196.600.108

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.401.843 2.108.868 2.360.143 14.502.677

Diger Borglar 3.000.800 1.670.298 50.529.240 192.194.102
Tligkili Taraflara Diger Borglar o _ 62.678 104,250 __  48.834.122 180.050.526
Hliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.938.122 1.566.048 1.695.118 12.143.576

Ertelenmis Gelirler 27.550.954 169.381.945 187.245.990 39.394.557
[liskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 20.455.360 160.872.967 144.615.218 16.437.041
Tiiskiti Olmayan Taraflardan Ertelenmiy Gelirler 7.095.594 8.508.978 42.630.772 22.957.516

Donem Kan Vergi Yukimlilagi 0 2.177.239 4.350.679 19.862.722

Kisa Vadeli Kargilikian ] 107.622 200.620 1.326.715 4.178.448

P Cahlsanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli 107.622 125.620 1.196.715 4.000.948

arsiliklar
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0 75.000 130.000 177.500

Diger Kisa Vadeli Yukumlalukler 11.167 16.065 45.078 46.545

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2.904.422 8.623.223 35.749.674 25.888.667

Uzun Vadeli Borglanmalar 0 976.538 14.410913 16.790.506
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikimlildiikler 0 976.538 14.410.913 16.790.506

Ertelenmig Gelirler 797.278 335.671 3.734.350 0
Tigkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 797.278 335.671 3.734.350 0

Uzun Vadeli Kargiliklar ] 885.907 2.029.616 5.652.403 9.023.794

P Cannlarasag lanariaydalan dREUST il 885.907 2.029.616 5.652.403 9.023.794

arsihiklar

Ertelenmis Vergi Yikimliligi 1.221.237 5.281.398 11.952.008 74.367

Toplam Yiikimliilikler 84.204.268 285.054.568 399.323.518 505.311.843

Ozkaynaklar 16.269.437 52.984.387 60.131.643 134.468.510

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar (77.599) 941.361 4.916.703 134.468.510

Odenmis Sermaye 50.000 1.000.000 1.000.000 120.000.000

Ortak Kontrole Tabi Isletme Birlesmelerinin Etkisi 0 0 9.412.908 (8.840.853)

Kar veya Zararda Yeniden Simiflandimnimayacak Birikmig

Diger Kapsamli Gelirler ) (39.202) 39.635 (87.765) (38.854)
Tammlanmg Fayda Planlar: Yeniden Olgiim

Kazang(Kayplary) (39.202) 39.635 (87.765) (38.854)

Gegmis Y1l Karlar/Zararlart (81.690) (88.397) (98.274) 9.064.586

Donem Net Kan (6.707) (9.877) (5.310.166) 14.283.631

Kontrol Giicii Olmayan Paylar 16.347.036 52.043.026 55.214.940 0

Toplam Kaynaklar 100.473.705 338.038.955 459.455.161 639.780.353

Varhklar

Sirket’in 2020 yil1 sonunda 100,5 milyon T1L. olan konsolide varliklari; 2021 y1l sonunda 2020 yil sonuna
kiyasla %236,45 artigla 338,1 milyon TL’ye, 2022 yihi sonunda 2021 y1l sonuna gore %35,92 artisla
459,5 milyon TL’ye, 30.09.2023 itibartyla ise 2022 yil sonuna kiyasla %39,25 artisla 639,8 milyon
TL’ye yiikselmistir. Finansal tablo dénemleri itibartyla varliklarda gergeklesen artislarda temel olarak
dénen varliklardaki artiglar ve bunun yani sira duran varliklar icerisindeki maddi ve maddi olmayan
duran varhiklardaki artislar etkili olmustur. Dénen varliklar; 2020, 2021, 2022 y1l sonlar1 ve 30.09.2023
donem sonu itibariyla toplam varhiklarin sirasiyla; %98,61, 998,18, %8722 ve %382,50sini
olusturmaktadir. Sirket’in artan is hacmi nedeniyle 6zellikle nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar ve
stoklar kalemlerinde artis gergeklesmistir. Sirket’in temel iist baslik olarak teknoloji sektériinde faaliyet
gostermesi nedeniyle, duran varliklarin toplam varhklar icerisindeki pay: simirli kalmigtir. Bununla
birlikte, duran varhiklarin toplam varhklar icerisindeki pay: yillar itibariyla artis gostermis olup 2020,
2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 donem sonu itibarryla toplam varliklar igerisindeki pay: sirastyla;
%1,39, %1,82, %12,78 ve %17,50 olmustur.




Dinen Varhklar

Sirket’in donen varliklar1 2020, 2021, 2022 yil sonlart ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla sirasiyla
99,1 milyon TL; 331,8 milyon TL; 400,7 milyon ve 527,8 milyon TL olmustur. Dénen varliklarda; 2021
yil sonunda 2020 yil sonuna gore %234,98, 2022 yil sonunda 2021 y1l sonuna gore %20,73, 30.09.2023
dénem sonu itibariyla 2022 yil sonuna gore %31,73 oraninda artis gergeklestirmistir. Sirket’in dénen
varliklar1 artan is hacmine bagl olarak 6zellikle nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar ve stok
kalemlerindeki artigin etkisi ile yiikselmigtir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

‘Sirket’in 2020 yil sonunda 8,9 milyon TL olan nakit ve nakit benzerleri %437,06 artis ile 2021 yili—
sonunda 47,6 milyon TL’ye yiikselmis, 2022 yili sonunda bir nceki yila gére %20,04 azalis ile 38,1
milyon TL seviyesine gerilemis ve 30.09.2023 ddnem sonu itibariyla 2022 yili sonuna gore %353,38
art1s gostererek 172,6 milyon TL’ye ylikselmistir.

Sirket’in nakit ve nakit benzerlerinde 2021 yilinda goriilen artigta temel olarak Sirket’in artan is hacmine
bagl olarak, 30.09.2023 déneminde goriilen artista ise temel olarak sermaye artig1 ve gelirlerlerindeki
artis etkili olmustur.

Ticari Alacaklar

Sirket’in 2020 y1l sonunda 57,9 milyon TL olan ticari alacaklar1 %190,73 artis ile 2021 yili sonunda
168,2 milyon TL’ye yiikselmis, 2022 yil1 sonunda bir 6nceki yila gére %3,93 artis ile 174,8 milyon TL
seviyesine gelmis ve 30.09.2023 doénem sonu itibariyla 2022 yil sonuna gore %46,26 artis gostererek
255,7 milyon TL seviyesine yiikselmistir. Finansal tablo dénemleri itibariyle ticari alacaklardaki artisin
temel sebebi Sirket’in is hacmindeki artis ve 6zellikle Destel Connect ve Destel Bilisim’in iistlendigi
projelerdeki ilerlemedir. Nitekim, Sirket’in 2020 yilinda 136,1 milyon TL olan hasilati %90 artis ile
2021 yilinda 258,3 milyon TL olarak gercekiesmis, 2022 yilinda 2021 yilina gore %56 artis ile 403,5
milyon TL seviyesine yiikselmis ve 2023 yilimn itk dokuz ayinda bir énceki yilin aym dSnemi gore
282,61 artiy gostererek 481,1 milyon TL seviyelerine ulagmistir. Sirket’in hasilatindaki ve is
hacmindeki artiga bagli olarak ticari alacaklar kaleminde de yiikselme goriilmektedir. Ticari alacaklar,
finansal tablo donemleri itibariyla 2020, 2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla
toplam varliklarin sirastyla %57,59; %49,76; %38,05 ve %39,97sini olusturmustur.

Sirket’in bagl ortakli1 Destel Connect tarafindan Merkez Ankara Projesi kapsaminda verilen teknolojik
altyap: isleri nedeniyle, Pasifik Merkez Adi Ortaklii’ndan ticari alacaklar1 bulunmaktadir.

Stoklar

Sirket’in 2020 y1l sonunda 5,7 milyon TL olan stoklar1 %556,78 artig ile 2021 y1l sonunda 38,0 milyon
TL’ye yiikselmis, 2022 vili sonunda bir 6nceki yila gore %12,91 artis ile 42,9 milyon TL seviyesine
gelmis ve 30.09.2023 dbrem sonu itibariyla 2022 yil sonuna gore %12,04 artis gostererek 48,1 milyon
TL seviyesine yiikselmistir. 30.09.2023 dénemi sonu itibartyla Sirket’in stoklarinin %77,22°si ilk madde
ve malzemeler icerisindeki elektronik ve elektrik altyap: islerinden kaynakli malzemelerden, %22,78’si
ise ticari mallar altindaki bilgisayar donanimlar, teknolojik iiriinler ve yazilimlardan olusmaktadr.
Sirket’in bagl ortakliklarindan Destel Connect tarafindan 7440 Sayili Bazi Alacaklarin Yeniden
Yapilandirilmas: ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda 01.01.-
30.09.2023 déneminde 17.015.675 TL stok beyan edilmistir. Sirket’in iistlendigi projelere iliskin olarak,
proje sathalar1 kapsaminda stoklarinda arti olabilmektedir.

Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler

Sirket’in pesin ddenmis giderlerinin tamamina yakim faaliyetleri nedeniyle iigiincil taraflara verilen
avanslardan olugmaktadir. Ayrica, sigorta gibi pegin ddenmis giderler de bulunmaktadir. 2020, 2021,
2022 il sonlart ve 30.09.2023 dénem sonu itibartyla pesin 8denmig giderler sirasiyla 651 bin TL, 6,3
milyon TL, 13,7 milyon TL ve 21,2 milyon TL’dir.
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Diger Dénen Varliklar

Sirket’in diger donen varliklary; 2020, 2021, 2022 yil sonlan ve 30.09.2023 donem sonu itibariyla
sirastyla; 2,6 milyon TL, 6,4 milyon TL, 27,9 milyon TL ve 18,7 milyon TL’dir. Diger dénen varliklar;
devreden KDV alacaklarindan ve personele verilen avanslardan olusmaktadir.

Duran Varlhklar

Sirket’in duran varliklari; 2020, 2021, 2022 y1l sonlar1 ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla sirasiyla 1,4
milyon TL, 6,1 milyon TL, 58,7 milyon TL ve_111,9 milyon TL’dir. Duran varhklar finansal tablo
donemleri itibariyla 2020, 2021, 2022 y1li sonlar1 ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla toplam varliklarin
sirasiyla %1,39, %1,82, %12,78 ve %17,50’sini olusturmaktadir. Duran varliklar igerisinde en fazla paya
sahip iki kalem maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklardir. Ayrica, Sirket’in kiraladig1
varliklara iligkin olarak da kullanim hakki varliklari bulunmaktadir.

Maddi Duran Varhklar

Sirket’in maddi duran varliklars maliyet degeri iizerinden muhasebelegmektedir.2020 yil sonunda 1,1
milyon TL olan maddi duran varhiklar %110,13 artis ile 2021 yil sonunda 2,2 milyon TL’ye yiikselmis,
2022 y1l sonunda bir 6nceki yila gére %187,40 artzs ile 6,5 milyon TL’ye ve 30.09.2023 dénem sonu
itibartyla 2022 y1l sonuna gére %359,36 artis ile 30,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket’in maddi duran
varliklarindaki artis; tasit alimlari, artan is hacmi kapsaminda verimliligi arttirmak i¢in yapilan demirbas
alimlari ve &zel maliyetlerden kaynaklanmaktadir.Sirket’in bagli ortaklig: Ditravo’nun merkez binasinin
gelistirilmesi igin yapilan harcamalar 6zel maliyetlerde izlenmektedir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Sirket’in maddi olmayan duran varliklan; haklar, gelistirme maliyetleri ve serefiyeden olusmaktadir.
Gelistirme maliyetleri; gelismis tirtinlerle ilgili olarak, yeni iiriin geligtirme, test etme ve tasarlamay1
kapsayan proje maliyetleri, projenin ekonomik ve teknolojik agidan uygulanabilir ve proje maliyetlerinin
saglikh olarak olgiilebilir oldugu durumlarda maddi olmayan varlik olarak degerlendirilmistir. Bu
kapsamda, Sirket’in gelistirdigi yazilimlara iliskin gelistirme maliyetleri aktiflestirilmistir. Maddi
olmayan duran varhklar; 2020, 2021, 2022 yil sonlari, 30.09.2023 dénem sonu itibariyla sirastyla 129
bin TL, 450 bin TL, 31,4 milyon TL ve 59,0 milyon TL’dir.

Kullanim Hakki Varhklan

Kullanim hakki varliklari, Sirket’in ofis binalarinin kiralamasindan olusmaktadir. 2021 y1h sonunda 1,1
milyon TL olan kullanim hakk1 varliklari, %1.384,49 artis ile 2022 yili sonunda 16,8 milyon TL olmus,
30.09.2023 donem sonu itibartyla 2022 yil sonuna gire %15,18 artis gostererek 19,3 milyon TL
seviyesine yiikselmistir,

Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli ytiktimliilitkleri 2020, 2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 dénem soru itibartyla
sirastyla 81,3 milyon TL, 276,4 milyon TL, 363,6 milyon TL ve 479,4 milyon TL’dir. Sirket’in kisa
vadeli yiikiimliiliikler igerisinde en yiiksek paya sahip olanlar ticari borglar ve diger borglardir. Sirket’in
ticaret hacmindeki artisa bagh olarak ticari alacaklarindaki artis ile paralel olarak ticari borglarinda da
artiy gozlemlenmistir.

Sirket’in uzun vadeli yiiktimliiliikleri 2020, 2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla
sirastyla 2,9 milyon TL, 8,6 milyon TL, 35,7 milyon TL ve 25,9 milyon TL’dir. Uzun vadeli
borglanmalar1 temel olarak kiralama islemlerinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerden ve calisanlara
saglanan faydalara iligkin uzun vadeli karsiliklardan olusmaktadir. Uzun vadeli yiikiimliiliikler, toplam
kaynaklarin 2020, 2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 donem sonu itibariyla sirastyla %2,89, %2,55,
%7,78 ve %4,05’ini olusturmaktadir.

Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar

Sirket’in ticari borglar1 2021 yi1l sonunda bir énceki yilin sonuna gére %104,6 artarak 100,6 milyon TL
seviyesine ulasmigtir. 2022 yilinda ise 2021 yilina gére %14,0 artarak 114,8 milyon TL seviyesine
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yiikselmistir. 30.09.2023 dénem sonunda ise 2022 y1li sonuna gdre %78,99 artis gdstererek 205,5 milyon
TL seviyelerine ulasmistir. Sirket’in ticari borglarindaki artisin temel sebebi is hacminde gerceklesen
artiglardir. Sirket’in 30.09.2023 dénem sonuna gdre ticari borglarinin 196,6 milyon TL’lik kismu figiincii
taraflara, 8,9 milyon TL’lik kismu ise iligkili taraflara olan borglardan olugsmaktadir.

Sirket’in konsolide finansal tablo dipnotlarinda yer alan kisa vadeli ticari borglarin detay: asagida
verilmigtir.

Tablo 6: Kisa Vadeli Ticari Borglar

Kisa Vadeli Ticari Borg¢lar (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023

Ticari Borglar- 3. Taraflara 33.430.919 47.288.894 98.907.200 177.283.621

Ticari Borglar- Iligkili Taraflara 519.607 - 202.912 8.929.906

Borg Senetleri- 3. Taraflara 14.843.714 50.784.722 11.248.311 13.880.976

Diger Ticari Borglar 401.246 2.583.268 4.467.367 5435511

Toplam 49.195.486 100.656.884 114.825.790 205.530.014
Diger Borglar

Sirket’in diger bor¢lar1 2020, 2021, 2022 yil sonlan ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyle sirastyla 3,0
milyon TL, 1,7 milyon TL, 50,5 milyon TL ve 192,2 milyon TL’dir. $irket’in diger borglar1 2020, 2021,
2022 y1l sonlari ve 30.09.2023 dénem sonu itibariyla toplam varliklarin sirasiyla %62,99, %0,49, %11,00
ve %30,04’linii olusturmaktadir. 30.09.2023 dénemi sonu itibariyla Sirket’in diger borglarinm 180
milyon TL’lik kismu iligkili taraflara, 12,1 milyon TL’lik kismu ise Ggiincii taraflara olan borglarindan
olusmaktadir.Sirket’in is hacmindeki artis kapsaminda dénemsel olarak finansman ihtiyaci ortaya
¢ikmis ve bu finansmanin 6neml bir kismu iligkili taraflar tarafindan saglanmstir.

Sirket’in konsolide finansal tablo dipnotlarinda yer alan kisa vadeli diger borglarin detay: asagida
verilmigtir.

Tablo 7: Kisa Vadeli Diger Bor¢lar

Kisa Vadeli Diger Borglar (1L 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Ortaklara Borglar 54.182 71.252 1.107.701 1.075.145
Diger Cesitli Borglar- 3. Taraflara 25.265 32.307 166.098 331.271
Diger Cesitli Borglar- {liskili Taraflara 8.496 32,998 47.726.421 178.975.381
Odenecek Vergi ve Fonlar 2.912.857 1.533.741 1.529.020 11.812.305
Toplam 3.000.800 1.670.298 50.529.240 192.194.102

Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler

Sirket’in ertelenmis gelirleri 2020 y1l sonunda 27,6 milyon TL iken 2021 yil sonunda %514,80 artis ile
169,3 milyon TL, 2022 y1l sonunda 2021 y1l sonuna gore %10,55 artis ile 187,2 milyon TL, 30.09.2023
dénemi sonunda ise 2022 y1l sonuna gére %78,96 azalis ile 39,3 milyon TL olmustur. Sirket’in kisa
vadeli ertelenmis gelirleri temel olarak Sirket’in mal ve hizmet satig1 yaptigi miisterilerinden aldig
siparis avanslarindan olusmaktadir. 2021 ve 2022 yillarinda ertelenmis gelirin bakiyesi yilksek seyretmis
ve 6nemli bir kismu iligkili taraflardan alinan siparis avanslarindan olugmugtur. 2021 ve 2022 yillarinda
iliskili taraf olan Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ingaat A.S.’den alinan siparis avanslart Merkez Ankara
projesindeki islemler kapsaminda alinan avanslardan olusmaktadir. 30.09.2023 déneminde ise anilan
projeler gergevesinde alinan avanslar kapsamindaki islerin hakedis faturalarinin kesilmesi nedeniyle
ertelenmis gelirler hesabinda 2022 y1l sonuna gore %78,96 oraninda azalis gergeklesmistir.

Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliikler

Sirket’in kiralama islemlerinden kaynaklanan yiikiimliiliikleri, kiracis1 oldugu tiim kira s6zlesmeleri ile
ilgili kiralama yiikiimliligiinik muhasebelestirmesinden kaynaklanmaktadir.Sirket’in  kiralama
islemlerinden kaynaklanan yiikiimliiliikkleri 2021 yil sonu itibariyla 976 bin TL iken, 2022 y1l sonunda
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2021 y1l sonuna gore %1.375,71 artig gostererek 14,4 milyon TL’ye yiikselmis, 30.09.2023 dénemi sonu
itibartyla da 2022 y1l sonuna gére %16,51 artig gostererek 16,8 milyon TL olmustur.

Calsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli Karsihiklar

Uzun vadeli karsiliklar icerisinde yer alan “Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar” kidem tazminati kargiliklar olup, 2020, 2021, 2022 y1l sonlar1 ve 30.09.2023 dénem sonu
itibariyla sirasiyla 886 bin TL, 2 milyon TL, 5,6 milyon TL ve 9,0 milyon TL’dir.

Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolar arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklar1 igin ertelenmis vergi yikimliligt
muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas
finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarinda farkli dénemlerde yer almasindan
kaynaklamaktadir. Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii 2020, 2021, 2022 yil sonlart ve 30.09.2023 dénemi
sonu itibartyla sirasiyla 1,2 milyon TL, 5,3 milyon TL, 11,9 milyon TL ve 74 bin TL’dir.

Ozkaynaklar

Sirket’in konsolide finansal tablolarinda “ortak kontrole tabi isletme birlesmeleri”nin etkisi
goriilmektedir. Bu kapsamda, Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlan itibariyla kontrol giicii olmayan
paylarin etkisi bulunmakta ve 30.09.2023 dénemi sonu itibariyla bu etki ortadan kalkmaktadir.
Dolayistyla, Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlarinda §zkaynaklari igerisinde “ana ortakliga ait
Ozkaynaklar” kalemi diisiik kalmig, 30.09.2023 dénemi sonu itibariyla konsolidasyonun yilin bagindan
itibaren yapilmasi ile “ana ortakliga ait 6zkaynaklar” kalemi yiikselmigtir. Benzer sekilde, Sirket’in
konsolide kar veya zarar tablosunda 2020, 2021 ve 2022 yillarinda net donem karinin ana ortaklik pay1
ve azinlik payt olarak ayristirilmasindan kaynakli, finansal durum tablolarinda net dénem zarari
bulunmakla birlikte, kar veya zarar tablosundan da goériilecegi iizere Sirket’in ilgili dénemlerde net
donem kar1 bulunmaktadir.

2020 y1l sonunda 16,3 milyon TL olan $zkaynaklar, 2021 yil sonunda 2020 y1l sonuna gore %225,67
art1g gostererek 53,0 milyon TL olmus, 2022 yil sonunda %13,49 artis ile 60,1 milyon TL ve 30.09.2023
donemi sonu itibartyla 2022 yil sonuna gore %123,62 artis ile 134,5 milyon TL olmustur. Ozkaynaklar
toplam kaynaklarin 2020, 2021, 2022 yil sonlar1 ve 30.09.2023 donem sonu itibartyla sirastyla %19,32,
218,59, %15,06 ve %26,61’ini olusturmaktadir. Sirket’in 6zkaynaklarindaki artista, artan is hacmine
bagli olarak karlilikta goriinen artig ve Sirket’in sermayesinin 1 milyon TL'den 120 milyon TL’ye
artirilmasinin etkisi olmustur.
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Gelir Tablosu

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.09.2023 tarihleri itibariyla gelir tablosu agagida yer

almaktadir.
Tablo 8: Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL)

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar / (Zarar)

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
——Pazarlama Giderleri ()

Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

Esas Faaliyet Kari / (Zarar)

Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

TFRS 9 Uyannca Belirlenen Deg.Diis.

Kazanglari (Zararlari) ve Deg. Dus.

Zararlarinn Ipt.

Finansman Geliri / (Gideri) Oncesi

Faaliyet Kan / (Zaran)

Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri (-)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi

Kar (Zaram) }

Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Geliri

/Gideri

Dénem Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri

Diénem Kan / (Zararn)

Hasilat

31.12.2020
136.013.805
(118.605.715)
17.408.090

(2.160.322)
(3.102.867)
14.779.855
(12.125.587)
14.799.169
476.380

(267.918)

15.007.631

(40.818)
14.966.813

(3.393.308)

(2.233.421)
(1.159.887)
11.573.505

31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022 30.09.2023
258.298.877 263.426.305 403.519.959 481.053.346
(195.504.475)  (232.500.486)  (338.047.729)  (363.671.039)
62.794.402 30.925.819 65.472.230 117.382.307
- - (252.561) (2.273.050)

(4.152.219) (4212.016) -  —(6.134.658) (7.299.979) —
(7.256.475) (17.320.751) (23.329.973) (30.749.562)
48.706.763 55.686.883 85.609.726 52.467.899
(54.147.995) (62.081.457) (89.889.939) (63.402.995)
45.944.476 2.998.478 31.474.825 66.124.620
1.296.168 114.829 51.307 265.824
- - - (101.769)
77.706 (600.668) (574.637) 80.746
47.318.350 2.512.639 30.951.495 66.369.421
(192.046) (2.964.562) (5.456.630) (3.437.207)
47.126.304 (451.923) 25.494.865 62.932.214
(11.440.191) (4.048.141) (12.020.209) (17.086.319)

(7.288.691) (1.190.033) (5.453428)  (31.891.373)

(4.151.500) (2.858.108) (6.566.781) 14.805.054
35.686.113 (4.500.064) 13.474.656 45.845.895

Sirket’in satiglarina iliskin detaylar asagidaki gibidir:

Tablo 9: Hasilat

Hasilat (TL)
Yurt i¢i satiglar
Hizmet satiglar:

Uriin sanslart
Taahhiit gelirleri
Yurt dis1 satiglar
Hizmet satiglari
Uriin satiglart
Satigtan iadeler (-)
Toplam

31.12.2020
137.024.715
20.237.133
93.378.478
. 23.409.104

36.346
7.381
28.965

" (1.047.256)
136.013.805

31.12.2021
261.123.276
24.529.369
104.468.297
132.125.610

(2.824.399)
258.298.877

30.09.2022
274.073.165
57.599.413
127.666.680
88.807.072
566.664
566.664
(11.213.524)
263.426.305

31.12.2022  30.09.2023
488.101.786  491.496.638
124.804.228  50.301.183
250.122.308 353.752.993
113.175.250  87.442.462

566.664 .

566.664 -
(85.148.491)  (10.443.292)
403.519.959  481.053.346

Sirket’in 2020 yilinda 136,0 milyon TL olan satiglari, 2021 yilinda %90 artigla 258,3 milyon TL’ye,
2022 yilinda 2021 yila kiyasla %56 artigla 403,5 milyon TL’ye yiikselmistir. 01.01.-30.09.2023
déneminde Sirket’in hasilati bir dnceki y1lin aym donemine gore %83 artis gostererek 481 milyon TL
olmusgtur, Sirket’in hasilatindaki artista, teknolojik altyapt sundugu projelerdeki ilerlemeler, siber
giivenlik alaninda satisim yaptifa iiriinler, TCDD T’nin Yolcu Tagima Platformu’nun yazilimmin
geligtirilmesi hususunda tistlendigi isler ve satisin1 gergeklestirdigi yazilimsal ve donanimsal tirinlerdeki

artis etkili olmugtur.
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Satislarin Maliyeti

2020 yilinda 118,6 milyon TL olan satislarin maliyeti %65 artigla 2021 yilinda 195,5 milyon TL’ye,
2022 yilinda %73 artigla 338,0 milyon TL’ye yiikselmistir. 01.01.-30.09.2023 déneminde bir énceki
yilin ayni dénemine gore %56 artis géstererek 363,7 milyon TL olmustur. Satiglarin maliyetindeki artis,
Sirket’in ig hacmindeki artiga bagh olarak tedarik ettigi iirlinlerin adetsel bazda ve ayrica fiyat olarak
artmasindan ve Sirket’in gerceklestirdigi hizmet faaliyetlerinin artmasimin etkisi ile maliyetlerdeki
artistan kaynaklamistir.

Sirket’in konsolide finansal tablolarinda yer alan dipnotlar uyarinca satislarin maliyetinin kirtlimm
- gosteren tablo asagida yer almaktadir:

Tablo 10: Satislarin Maliyeti

Satislar Maliveti (T1.) 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2(22 31.12. 30.09.2023

Satilan Ticari Malin Maliyeti (-) (86.072.880)  (85.914.786) (137.814.870) (212.823.488)  (255.589.806)

Satilan Hizmet Maliyeti (-) (32.532.835)  (109.589.680)  (94.685.616) (125.224.241)  (108.081.233)
Toplam (118.605.715)  (195.504.475)  (232.500.486) (338.047.729)  (363.671.039)
Briit Kar

Tablo 11: Briit Kar

Briit Kar / Zarar (TL) 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022 30.09.2023
Hasilat 136.013.805  258.298.877  263.426305  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 / (Zarar) 17.408.090 62.794.402 30.925.819 65.472.230  117.382.307

Sirket’in 2020 yihnda 17,4 milyon TL olan briit kar1 %261 artarak 2021 yilinda 62,8 milyon TL’ye,
2022 yilinda %4 artisla 65,5 milyon TL’ye yiikselmistir. 01.01.-30.09.2023 déneminde ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine kiyasla %280 yiikselerek 117,4 milyon TL’yiikselmistir. Finansal tablo dénemleri
itibariyle briit kar marj1 ise 2020, 2021, 2022 yillar1 ve 01.01.-30.09.2022 ve 01.01.-30.09.2023
doénemleri icin sirastyla %12,8, %24,3, %16,2, %11,7 ve %24,4°tiir. Sirket’in briit kar marji 2021 yihnda
ve 01.01-30.09.2023 déneminde artig gostermis ve her iki donemde de benzer seviyede olmustur.
Sirket’in 01.0!.-30.09.2023 doneminde briit kar marjinda goriilen artis Sirket satiglarindaki artis ve
Sirket’in sundugu mal ve hizmetlere yiikselen talep ve yiikselen maliyetlerin fiyatlara yansimasindan
kaynaklanmaktadir.

e .th,! /A
o

ll[i""“L s




Faaliyet Giderleri ve Faaliyet Kar Marji

Tablo 12: Faaliyet Giderleri

Faaliyet Giderleri (TL) 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022 30.09.2023
Aragtirma 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) (23.329.973) (30.749.562)
Toplam Faaliyet Gideri (-) (5.263.189) (11.408.694) (21.532.767) (29.717.192) (40.322.591)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.779.855 48.706.763  55.686.883 85.609.726  52.467.89%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (12.125.587) (54.147.995) (62.081.457) (89.889.939) (63.402.995)
Esas Faaliyet Kan / (Zararn) 14.799.169 45.944.476 2.998.478 31.474.825 66.124.620
FVOK Marj %10.9 %17,8 %1,1 %78 %13,7

Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Sirket’in AR-GE giderleri amortisman giderleri ve itfa paylarindan olugmakta olup 2022 yil sonunda
252.6 bin TL olarak gergeklegmistir. 30.09.2023 déneminde 2022 yil sonuna gire %800 oraninda artig
meydana gelerek 2,3 milyon TL’ye ulagmistir.

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Sirket’in 2020 y1l sonunda 2,16 milyon TL olan pazarlama, satis ve dagitim giderleri, 2021 yilinda %92
artig gostererek 4,15 milyon TL seviyesine yiikselmis, 2022 yilinda ise 2021 yil sonuna gire %48 artigla
6,13 milyon TL olmugtur. 01.01.-30.09.2023 déneminde bir énceki yilin aym1 donemine gore %73 artis
ile 7,30 milyon TL olmustur. Pazarlama, satig ve dagitim giderlerindeki artista Sirket’in is hacmindeki
artis etkili olmustur.

Genel Yonetim Giderleri

Sirket’in 2020 yilinda 3,1 milyon TL olan genel yonetim giderleri, 2021 yilinda %134 artis géstererek
7,26 milyon TL seviyesine yiikselmis, 2022 yilinda ise 2021 y1l sonuna gére %222 artigla 23,33 milyon
TL olmustur. 01.01.-30.09.2023 déneminde bir &nceki yilin ayn1 donemine gore %78 artig ile 30,75
milyon TL olmugtur. Genel yénetim giderlerinin en biiyiik kalemi 2020 y1l1 hari¢ personel giderleri olup,
2020, 2021, 2022 yillar1 ile 01.01.-30.09.2022 ve 01.01.-30.09.2023 doénemlerinden toplam genel
yonetim giderlerinin sirastyla %7,75, %37,19, %24,39, %23,33 ve %41,62°dir. Personel giderleri artan
ig hacmiyle beraber yiiksek personel sayisi ve licretlerine bagli olarak artig gostermistir.

FAVOK ve FAVOK Marj

Tablo 13: FAVOK ve FAVOK Marji

FAVOK ve FAVOK Marji (TL) 31.12.2020  31.12.2021  30.09.2023 ~31.12.2022 30.09.2023
FVOK 14.799.169 45944476  2.998.478 31.474.825 66.124.620
Amortisman 197.148 542.569 1.158.117 1.938.077  5.059.413
FAVOK 14.996.317 46.487.045  4.156.595 33.412.902 71.184.033

FAVOK Marji %11,0 %18,0 %1.6 %8,3 %14,8

Sirket’in FAVOK’ii 2020 yilinda 15 milyon TL, 2021 yilinda 46,5 milyon TL, 2022 yihn figiincii
geyreginde 4,2 milyon , 2022 yilinda 33,4 milyon TL ve 2023 yil1 ilk ¢eyreginde 71,2 milyon TL olarak
gergeklesmistir.

FAVOK marjlan sirasiyla %11,0, %18,0 %1,6, %8,3 ve %14,8 gerceklesmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Asagida yer alan tabloda Sirket’in; 31.12.2020, 31.12.2021, 30.09.2022, 31.12.2022 ve 30.09.2023
hesap donemlerine iligkin Esas Faaliyetlerden Diger Gelirlerinin detay: g6sterilmistir.
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Tablo 14: Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faalivetlerden Diger Gelirler (TL) 31.12.2020 31.12.2021  30.09.2022 31.12.2022  30.09.2023
Kambiyo Karlan 14.272.595 47.574.561 53.996.330 83.306.813 51.352.568
Hurda Satig Giderleri 0 127990  1.279.553 1.279.553 359.640
Promosyon Gelirleri 4] 224,122 224.122 224.122 224.122
Diger Gelirler 507.260 780.090 186.878 799.238 531.569
Toplam 14.779.855 48.706.763  55.686.883 85.609.726 52.467.899

Sirket’in 2020 y1linda 14,78 milyon TL olan esas faaliyetleriden diger gelirleri, 2021 yilinda %230 artis
gostererek 48,7 milyon TL seviyesine yiikselmisg, 2022 yilinda ise 2021 yilina gére %76 artisla 85,6
milyon TL olmustur. 01.01.2023 - 30.09.2023 doneminde bir 6nceki yilin aym ddénemine gre %6 azalis
ile 52,47 milyon TL olmugtur. Esas faaliyetlerden diger gelirlerin neredeyse tamamim kambiyo karlari
olusturmaktadir. Dolayistyla esas faaliyetlerden diger gelirler ticari islemlerden kaynaklanan kur farks
gelirlerine baglh olarak artis géstermistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Asagida yer alan tabloda Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021 30.09.2022, 31.12.2022 ve 30.09.2023 hesap
doénemlerine iliskin Esas Faaliyetlerden Diger Giderlerinin detay: g6sterilmistir.

Tablo 15: Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Esas Faalivetlerden Diger Giderler (TL.) 31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022 30.09.2023
Supheli Ticari Alacaklar Karsilik Gideri 0 0 0 (206.637) 0
Dava Karsiligt 0 (75.000) (55.000) (55.000) (47.500)
Kambiyo Zararlar (12.047.476) (53.876.518) (61.599.359) (89.464.374) (56.360.065)
7440 Sayil: Kanun Kapsaminda Giderler (*) 0 0 0 0 (6.423.417)
Diger Gider ve Zararlar (78.111) (196.477) (427.098) (163.928) (572.013)
Toplam (12.125.587) (54.147.995) (62.081.457) (89.889.939) (63.402.995)

(*): Destel Bilisim ve Destel Connect tarafindan 7440 Say1h Baz1 Alacaklarin Yeniden Yapilandiriimast ile Bazi Kanunlarda Degigiklik
Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda aktif dist biraklan alacaklardan meydana gelmektedir.

Sirket’in 2020 yitinda 12,12 milyon TL olan esas faaliyetlerden diger giderler, 2021 yilinda %347 artig
gostererek 54,15 milyon TL seviyesine yiikselmis, 2022 yilinda ise 2021 yilina gére %66 artisla 89,89
milyon TL olmustur. 01.01.-30.09.2023 déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %2 artis ile 63,4
milyon TL olmustur. Esas faaliyetlerden diger giderlerin neredeyse tamamini kambiyo zararlari
olusturmaktadir. Sirket’in 6zellikle satisin1 gergeklestirdigi siter giivenlik {lirlinterinin girdilerinin déviz
bazli olmasi nedeniyle yiikselen doviz kurlar kur farki gideslerini arttirmigtir. Ayrica, 01.01.2023 -
30.09.2023 doneminde Destel Biligim ve Destel Connect tarafindan 7440 Sayili Bazi Alacaklarin
Yeniden Yapilandirilmas: ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda aktif
dis1 birakilan alacaklardan meydana gelen 6,42 milyon TL’lik gider de bulunmaktadir.

Finansman Giderleri

Asagida yer alan tabloda Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021 30.09.2022, 31.12.2022 ve 30.09.2023 hesap
donemlerine iliskin Finansman Giderlerinin detay1 gosterilmistir.
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Tablo 16: Finansman Giderleri (TL)

Finansman Giderleri (TL) 31122020 31.12.2021  30.09.2022  31.12.2022  30.09.2023
Faiz Giderleri-diger 0 (93.818) (2.348.813) (4.492.595) (2.382.156)
Kidem Tazminat: Faiz Maliyeti (40.818) (98.228)  (236.864)  (289.915)  (646.006)
Banka Komisyon Giderleri 0 0 (378.885)  (674.120)  (409.045)
Lo (40818)  (192.046) (2.964.562) (5.456.630) (3.437.207)

Sirket’in 2020 yihinda 41 bin TL olan finansman giderleri, 2021 ythnda %370 artig géstererek 192 bin
TL seviyesine yiikselmis, 2022 yilinda ise 2021 yilina goére %2741 artisla 5,46 milyon TL olmustur.
01.01.2023 30.09.2023 déneminde bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gére %16 artis ile 3,44 milyon TL
olmusgtur. Finansman giderleri temel olarak kullanilan banka kredilerinden kaynakl faiz giderlerinden
olusmakta olup, ayrica kidem tazminati faiz maliyeti de bulunmaktadir.

Net Dénem Kari

Sirket’in 2020 yilinda 11,57 milyon TL olan dénem kari, 2021 yilinda %208 artig g&stererek 35,69
milyon TL seviyesine yiikselmis, 2022 yilinda ise 2021 yilina gore %62 azalisla 13,47 milyon TL
olmustur. 01.01.2023 - 30.09.2023 ddneminde ise net dénem kari 45,84 milyon TL olmustur. 2022
yilinda net dénem karinda goriilen azalista genel yonetim giderlerindeki artisin ve Sirket’in briit
karlihgindaki azaligin etkisi olmustur. Bununla birlikte, 2022 y1hi diginda Sirket’in net dénem kar1 artis
gostermis ve dzellikle 01.01.2023 - 30.09.2023 ddneminde briit karhliktaki artigin etkisiyle net dénem
kar1 45,84 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

4, SIRKET’IN SEKTORDEKiI KONUMU

Sirket, Destel Bilisim ve Ditravo temel olarak teknoloji, bilisim ile bilgi ve iletisim teknolojileri
sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Destel Connect ise ingaat sektdriinde teknolojik altyap: olarak
sunulan elektrik taahhiit ve tesisat faaliyetleri yiiriitmektedir.

Teknoloji, Bilisim ile Bilgi ve Iletisim Teknolojileri Sektorleri

BIT sektorii, OECD tarafindan veri ve bilgileri elektronik olarak yakalayan, gésteren, ileten,
gériintiilemeye imkén veren, saklayan {iretim ve hizmetlerin biitiinti olarak tanimlanmistir.

Global BIT Pazar biiyiikl{igii 2022 yilinda %3,3’liik biiyiime ile 4,4 trilyon USD seviyesine yiikselirken
bilgi teknolojileri pazar biiyiikligii %9,2 biiylimils; iletisim teknolojileri pazar biiyiikliigiinde ise
%3,8’lik bir daralma gériilmiistiir. Asagida ver alan tabloda 2018 - 2022 yillan itibariyla bilgi ve iletisim
teknolojileri pazar bilyiikleri yer almaktadir:
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Sekil 1: Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (milyar USD) 2018 - 2022

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Biyukligi (milyar USD)
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2324
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Toplam BiT Pazari W Bilgi Teknolojileri  m iletisim Teknolojileri

Kaynak: Tiibisad, Gartner, Deloitte

Global bilgi ve iletisim teknolojileri pazar biiytikliigliniin 2023 yilinda %3,5 biiylime ile 4,6 trilyon
Dolar seviyesine ulastiktan sonra y1llik %5,6 biiyiime ile 2026 yilinda 5,8 trilyon Dolar biiyiikliige
ulasacagi 6ngoriilmektedir.

Teknoloji sektérii bazinda kiiresel ve yerel gelecek beklentileri ve pazar biiyiime tahminlerine
iliskin grafik asagida yer almaktadir.'

Sekil 2: Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (milyar USD) 2023 - 2026

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar BlyUkiugu
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Kaynak: Tiibisad, Gartner, Deloitte

Global &lgekte veri ihlallerinin boyutu ciddi oranda artmigtir. Bu durum zararli aktivitelerin
kurumlarin en mahremi olan verilerini hedef aldigini ve giderek artan bir sekilde bu tehditlerin
kurumlara daha ¢ok zarar verdigini géstermektedir.

1 hitps://www.tubisad.org tr/tr/images/pdf/tubisad-bit-2022-tr-120523 .pdf
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2022 yilinda toplam sektdr biiyiikliigii TL bazinda %54 biiyiimiis olup, toplam ihracatta da buna
paralel olarak %64°liik bilylime gozlenmistir. Artis1 destekleyen en onemli kategori, ihracat
igerisinde de en bilyiik paya sahip olan bilgi teknolojileri — yazilim kategorisindeki biiylimedir.
2018 - 2022 arast Dolar bazinda yillik ortalama bilyiime %10 olarak gézlenirken, 2021 - 2022
arasi1 degisen kurlar ile 2021 - 2022 aras1 Dolar bazinda daralma gozlenmistir, Bilgi ve iletigim
teknolojileri sektriiniin tilke ekonomileri Gzerindeki etkisi ve 6nemi giin gegtikge artmakta ve
artmaya devam edecegi goriilmektedir

Tiirkiye son 20 yilda %35,54 biiylime ile OECD iilkeleri arasinda en hizli biiyliyen 2. iilke
konumunda yer almaktadir. Ayrica son 20 yilda ihracat, 6 kattan fazla artarak 225 milyar ABD
dolar seviyesine ulagmistir. Start-up ekosistemi agisindan oldukga canli bir {ilke konumunda olan
Tiirkiye, yatirim ekosistemi olarak Avrupa’da 10. sirada, Orta Dogu ve Kuzey Afrika (ODKA)

bolgesinde 3. sirada yer almaktadir.

Asagida yer alan gorselde Tirkiye’de 2023 yihi icerisinde bilgi ve iletisim teknolojileri
sektorlerindeki hizmetlerin kullamimlarina iligkin veriler yer almaktadir:

Sekil 3: Tiirkiye’de 2023 Y1l Icerisinde Bilgi Ve Iletisim Teknolojileri Sektorlerindeki
Hizmetlerin Kullanimlarina Iliskin Veriler

71.6 Mityor Kredi Karty Kredi Karty
Kredi Karts On Oderneli Kart” Sahipliginde iglermn s-ywmd-

Donyada /' Dinysda
sirket Kurulus Onayy POSt ATM Dijital Bankacirk
Aktif Kutlame:”
J
M_sazada Temazsz En kazh unlcom £n Hizh Cikrg En Hizh Centour
O<eme Orams® {EXHISIOOM) (SICOMARRY

Kaynak: Tiirkiye FinTech Rehberi 2023, Tiirkive Cumhuriyeti Cumhurbasgkanhig: Finans Ofisi

Tiirkiye son 20 yilda %5,54 biiylime ile OECD iilkeleri arasinda en hizli biiyiiyen 2. iilke
konumunda yer almaktadir. Ayrica son 20 yilda ihracat, 6 kattan fazla artarak 225 milyar ABD
dolar1 seviyesine ulasmigtir. Start-up ekosistemi agisindan oldukga canh bir iilke konumunda olan
Tiirkiye, yatirim ekosistemi olarak Avrupa’da 10. sirada, Orta Dogu ve Kuzey Afrika (ODKA)
bolgesinde 3. sirada yer almaktadir.

Elektrik Taahhiit ve Tesisat Sektirii

Destel Connect, insaat sektoriiniin ayrilmaz bir pargast olan elektrik taahhiit ve tesisat sektdriinde
faaliyet gdstermektedir. Bu kapsamda Destel Connect’in miisteri portfoyii; is merkezleri, aligveris
merkezleri, oteller, hastaneler, konutlar ve endiistriyel tesisler gibi farkli yap:1 tipleri i¢in elektrik
miihendislik ve ¢dziim hizmetleri talep eden miigterilerden olugsmaktadir,
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Insaat Sektirii

Ingaat sektériiniin 2023 birinci geyregi itibariyla GSYH igindeki pay1 %5,4 olmakla birlikte, bircok alt
sektor {izerinde dogrudan ve dolayl etkileri bulunmaktadir,

2023 yili Subat ayinda olaganiistii bir dogal afet yasayan iilkemizde 11 sehri dogrudan etkileyerek
yitkimlara neden olan depremin hem insani hem de ekonomik olarak sonuglar yarattif1 gériilmektedir.
Yasadigimiz deprem faciasinin gerek yikilan sehirlerin tekrar iman gerekse yarattifn gé¢ siireci, ingaat
sektorii basta olmak iizere tiim ekonomik faaliyetleri etkilemektedir. Kiiresel kaynak maliyetlerinin
arttifi bu donemde {ilke biiylimelerinde de yavaslamalar gorilmeye baslanmigtir. Destel Connect
ozellikle GYO’lara ait-projelerde elekirik taahhiit ve tesisat iglerini tistlenmektedir. e

Elektrik taahhiit ve tesisat sektorii, bina ve bina digt yapilarin (ulagim i¢in aydinlatma ve sinyalizasyon
sistemleri harig) elektrik tesisati, kablolu tv ve bilgisayar ag1 tesisat: ile konut tipi anten (uydu anten
dahil), elektrikli giines enerjisi kolektdrii, elektrik sayaci, yangin ve hirsiz alarm sistem vb. kurulumu ile
karayollari, demiryollan ve diger rayh yollarm, liman ve havaalanlarinin aydinlatma ve sinyalizasyon
sistemlerinin tesisati (havaalan pisti aydinlatmasinin tesisat: dahil) islemleri kapsamaktadir.

Sirket’in Sektordeki Avantajlar:
- Bankacilik, telekomiinikasyon, e-ticaret, tasimaciik ve lojistik, enerji ve kamu sektdrlerindeki

sirketler, is merkezleri, aligveris merkezleri, oteller, hastaneler, konutlar ve endiistriyel tesisler gibi farkl
yapt tipleri kamusal sektorde ve 6zel sektdrde faaliyet gosteren birgok farkh sirkete hizmetler sunulmasi,

- Grup’un faaliyet gosterdigi sektdrlerde galigma tecriibesi olmasi ve gerekli giivenlik kriterlerine sahip
olmasi,

- Grup’un faaliyet gosterdigi teknoloji, biligim ile bilgi ve iletisim teknolojileri sektdriiniin ivme
kazanmasi, diinyada ve Tiirkiye’de kiiresellesmenin dijitallesmeyi de artirmasi sonucu sunulan
hizmetlere yonelik talebin her gegen giin artmasi,

- Projelerin uluslararas: standartlar gdzetilmek suretiyle gelistirilmesi ve yonetilmesi,

- Grup sirketlerinin bankacilik, telekomiinikasyon, e-ticaret, tasimacilik ve lojistik, enerji ve kamu
sektorlerindeki 6nde gelen sirketlerle is birlikleri gerceklestirmesi,

- Grup’un yetkinliklerinin akredite kurumlar tarafindan belgelendirilmis olmasi,
- Gelistirilecek olan yazilimlarin Grup dzkaynaklartyla finanse edilmesi,

- Destel Connect biinyesinde yriitiilen elektrik taahhiit ve tesisat faaliyetlerinin miisteri portfdyleri
icerisinde gayrimenkul yatirtm ortakhklarmin bulunmast ve son donemde gayrimenkul yatirim
ortakliklan sayisinda goriilen artis.

Sirket’in Sektérdeki Dezavantajlar
- Grup’un bazi miisterilerinin kamu kurumlarindan olugmasi, kamu harcama ve biitge planlamalarina

baglt olunmasi, kamu ihalelerinin rekabete agik olmasi ve isin devamu igin agilan ihalelerin
kazanilmasinda yaganabilecek zorluklar,

- Teknoloji, bilisim ile bilgi ve iletisim teknolojileri sektériiniin hizla degismekte olmasi sebebiyle
Sirket’in, Destel Bilisim’in ve Ditravo’nun sektor degisikliklerine adaptasyon saglamak zorunda olmasi,

- Gelistirilecek olan yeni hizmetlerin pazarda olusan talebe gore sekillendirilmesi.
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5. DEGERLEME ANALIZi

Pasifik Donanim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri A.S.’nin sermaye artirimi ve ortak satis1 yoluyla halka
arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde asagidaki iki temel yontem dikkate alinmistir:

iii.  Gelir Yaklagim
iv.  Piyasa Carpanlart Yaklagimi

Degerleme metodolojileri, sektoriin ve Sirket’in dzelliklerine uygun olarak segilmis ve sdz konusu
kiiresel Slgekte kabul gérmiis yontemlerin Sirket degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatine
varilmistir.

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve
Yontemleri’nde belirtilen gelir yaklasimi - indirgenmis nakit akiglar1 yéntemi kullanilmistir.

5.1. Gelir Yaklagim: - indirgenmis Nakit Akiglar1 Yontemi

UDS’nin 104 Deger Esaslar1 kapsaminda Gelir Yaklasim asagida tammlanmugtir:

Gelir Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida
uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagim: kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit
tutarlarin  bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”)
yonteminin varyasyonlar olan bu y&ntemler, UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde
60.1°de de belirtildigi lizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin deZerlemesinde siklikla
kullanilmaktadur.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca, degerleme konusu varligin gelir
yaratma kabiliyetinin katilimeinin gdziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili
gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir
yaklasimmm uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve / veya anlamli agirhk verilmesi gerekli
gorilmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklasimi, gosterge
niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere déniistiiriilmesi ile belirlenmesini
saglamaktadir. Gelir yaklasiminda varligin degeri, -arlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin
veya maliyet tasarruflarimin bugiinkii degerine dayamlarak tespit edilir. Isbu degerleme calismas
kapsaminda gelir yaklasiminda INA yontemi kullanilmis olup; UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve
Yéntemleri 50.2 uyarinca, INA ySnteminde tahmini nakit akislar degerleme tarihine indirgenmekte ve
bu islem varligin bugiinkii degeriyle sonuglanmaktadir.

Uluslararasi alanda kabul gormiis ve sirketlerin orta - uzun vadeli degerini yansitan INA yéntemine gore,
sirket paylarinin degerinin, sirketin faaliyet gisterdigi siire igerisinde yaratmasi muhtemel nakit
akiglarinin bugiinkii degerine esit oldugu kabul edilmektedir.

INA ydnteminde, projeksiyonlar genellikle 5 ila 10 yillik zaman dilimi i¢in yapilmakta ve projeksiyon
déneminin son yilindaki nakit akiglar1 baz alinarak ve sirket faaliyetlerinin siiresiz bir sekilde devam
edilecegi varsayilarak devam eden deger tahmini yapilmaktadir.

Isbu rapora konu degerleme ¢aligmasi kapsaminda, 30.09.2023 donemi faaliyet sonuglar: baz olarak esas
alinmig olup, 2023 4. geyrek - 2028 yillari arasi da projeksiyon dénemi olarak kabul edilmistir.
Projeksiyon déneminde ulasilmasi &ngériilen nakit akiglart ve diger finansal verilerin; projeksiyon
dénemine goére belirlenen makul bir gegmis donemde degerleme konusu Sirket tarafindan elde edilen
nakit akislar1 ve diger finansal veriler ile uyumlu, tutarli ve ongorillebilir olmasina 6zen gosterilmistir.
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Nakit akimlari tizerinde ¢aligirken:

— Sirket’in ana ig planlar1 ¢ergevesinde yaptig1 yatinmlarla devreye girecek 2 yeni is kolunun [veri
merkezi ve yazilim gelistirme (iCredible)] toplam gelirler igerisindeki paymnin énemli Slgiide
arti§ gsteriyor olmasi,

—  Yurt iginde ve yurt disinda benzer nitelik, derinlik ve kapsamda faaliyet gosteren halka agik bir
sirketin bulunmamasi,

— Yeni is alanlarinda miisterileri ile imzaladi31 avantajli s6zlesmeler sayesinde edindigi rekabet
Ustlinltigi,

— Sirket’in faaliyet gdsterdigi is kollarinda, faaliyet gosteren diger sirketlerin segmentlerinde
pazar payi, kar marj1 ve biiylime hizlan agisindan duragan hale gelmis ve uzun zamandir faaliyet
gdsteren girketler olmalar: sebebiyle daha hizli biiylime olanagina sahip olmasi,

ve bu etkenlerin yarattifi kosullar géz 6niinde tutulmustur.

Sirket’in ulagim ve finans bagta olmak iizere hedef sektdrlerinde faaliyet gdsteren biiylik miisterilerle
yapmig oldugu sézlesmeler; bilisim teknolojisi alaninda giderek artan ihtiyag ve talepler 1s13inda
degerlendirildiginde; uluslararas: kabul gormiis olan Gelir Yaklasimu ~ Indirgenmis Nakit Akislart
yénteminin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.

Diinya ¢apinda hassas kisisel veri saklayan saglik ve finans sektorleri basta olmak {izere, pek ¢ok alanda
biyiik kurumlara ve &6zel sektdr sirketlerine diizenlenen siber saldirilar ve bu saldirilarin yliksek
maliyetleri sebebiyle; siber giivenlik ve anti-fidye yazilimlarinin (anti-ransomware) talebinde hizli bir
artis olacag1 ongoriilmektedir. Ozellikle finans kesiminde (son dénemde Tiirkiye’de de) siber saldirlar
sonucu yasanan veri kayiplari ve uzun siireli hizmet kesintileri bu goriisiimiizii destekler niteliktedir.

Diinya ¢apinda hem bireylerin hem de sirketlerin faaliyetleri nedeniyle irettikleri veri miktarinda
logaritmik bir artis oraniyla biiylime oldugu bilinmektedir. Giindelik hayatta kullanim sikli1 ve alam
artan her tiirlii elektronik cihazin (cep telefonlari, bilgisayarlar, diger mobil bilisim araglar1, otomasyon
amagcli sensérler ve sensér aglari, yitksek oranda mikro iglemcilere bagli olarak ¢alisan elektrikli araglar,
vb.) tirettigi yiiksek miktardaki veri, sirketler agisindan degerlendirilmesi gereken mali bir kaynak olarak
da goritlmektedir. Zira sirketler hizmet ve iiriin satiginin yanisira veri satisindan da gelir kaydetmek i¢in
yeni yontemler gelistirmektedir. Giderek biiyiikliigii artan bu veriler igerisinden KVKK kapsamindaki
veriler i¢in yerel veri merkezlerinin kullanim zorunlulugu Tiirkiye’deki veri merkezi hizmetlerine olan
talebi artirmaktadir. Bu talebin biiyiik bir kisminin ¢ok sayida miisteriye hitap eden telekom, ulastirma,
finans ve sigorta sektoriinden gelecegi ongoriilmektedir.

Yeni nesil veri merkezlerinde artan siber giivenlik ihtiyaglarina bagli olarak, alternatif giivenlik
yontemleri gelistirilmekte ve kullamlmaktadir. Ozellikle giivenli veri ve dokiiman saklama alaninda
blokzincire dayali ¢bziimlerit. deneysellikten ticari asamaya dogru gectigi gozlemlenmektedir.
Sektordeki bu egilim gergevesinde Sirket’in veri merkezi ekosistemi igerisinde vermeyi planladigi
hizmetler arasinda blokzincire dayalt giivenli dokiiman ve veri saklama hizmetleri bulunmaktadir.

Sirket’in geleneksel olarak nitelenebilecek bir diger is kolu ise sistem entegrasyonu ve alt yapi
yiikleniciligidir. Bu kapsamda enerji ve telekom alanindaki yapisal kablolama, tasarim, mithendislik ve
kurulum hizmetleri vermektedir. Sirket’in boylece tiim miisterilerine farkli alanlarda sunabilecegi liriin
ve hizmet sayis1 azami seviyeye gikartilmagtir.

S6z konusu liriin ve hizmet yelpazesinin derinligi ve genisligi bu kapsamda kargilastirma yapilabilir yurt
ici ve yurt disi sirket sayisim sirlamaktadir. Bu veriler 1s18inda, Sirket’in degerlemesinde UDS 105
Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklagimi (INA) kullanilmasi tercih
edilmistir.

INA y6nteminde kullamlan varsaymmlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin beklentilerini
yansitacak sekilde olusturulmus olup, amlan varsayimlar gerek Sirket’in kontroliinde, gerekse Sirket’in
kontrol edemedigi bir¢cok parametreye bagli oldugundan gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina
gelmemektedir. INA yontemi kapsaminda esas alinan projeksiyonlarin degismesi halinde farkli bir
sonuca ulagilmas: miimkiindiir. Buna ek olarak Sirket’in projeksiyonlar1 muhafazakar bir gozle
degerlendirilerek, ihtiyatlilik ilkesi kapsaminda gerekli gériilen degisiklikler yapilmstir.
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Makro Varsayimlar

Table 17: Makro Varsayimlar

Makro Varsayimbar * 2026T

USD/TRY (dSnem sonu) 30 43 46 49 52 55
USD/TRY (ortalama) 24 37 45 48 51 54
TUFE Enflasyon (d6nem sonu) %65,50 %39,50 %26,00 %22,00 %20,00 %18,00
GSYH Biiyiime %4,00 %4,00 %4,50 %5,00 %35,00 %35,00
Yi- UFE %83.,9 %50,6 %33,3 %282 %25,6 %23,1

" (" Orta Vadeli Plan éngbriileri ile uyumludur.
Makro varsayimlarda Halk Yatinm’m Orta Vadeli Plan (OVP) 6ngériileri ile uyumlu olan makro
tahminleri kullanilmigtir.

Tiife (%) 23T 2024T 1
ABD 33 2,5 22 2 2 2

Kaynak: Bloomberg Veri Terminali

Sirket’in yazilim gelistirme tarafinda sundugu ByteSec ve Net Core Genesis platformlari i¢in ortalama
birim satis fiyatlarinin USD endeksli olmasi sebebiyle gelecek yillarda olugmas: beklenen fiyatlar ABD
enflasyon oranlarina (US CPI) bagl: olarak hesaplanmigtir.

Gelir Analizleri

Tablo 18: Net Satislar

Net Satis Gelirleri ¢(mn T1.) 2024 T 25T T 2028 T
Brut Satiglar 280 1.440 2.104 3.382 4.751 6.136
Satig fadeleri (-) 3 (14) 21 34) 48) (61)
Net Satislar 277 1.426 2,083 3.349 4.704 6.074

Sirket’in 2023 4. Ceyrek — 2028 donemleri arasi projeksiyon donemi briit ve net satiglar: yukaridaki
tabloda sunulmustur. Satis iadeleri de briit satiglarin %1°i kadar olacak sekilde hesaplanmig ve
projeksiyon déneminde briit satiglardan satig iadeleri diisiilerek net satislara ulagiimugtir.

Tablo 19: Gelir Kirtlimi

Gelir (mn TL)Y .C 2026 T
I. IT Donanim Hizmet § 33 42 509 977 1.261
1.1. BiZw1 Teknolojileri 5 33 42 51 62 73
Lisans & Donamim Hizmet 5 33 42 51 62 73
1.2. Veri Merkezi - - - 458 915 1.188
Kolokasyon Geliri - - - 343 685 890
Enerji Geliri - - - 115 230 299
2. Siber Giivenlik 197 749 1.038 1.393 1.838 2.386
2.1. Siber Giivenlik 197 749 1.038 1.393 1.838 2.386
Lisans & Donanim, Hizmet 197 749 1.038 1.393 1.838 2.386
Biiyiime Orant (%) 31 10 10 10 10 10
3. Yazihm 18 50 88 137 186 237
3.1. Yazilim Hizmetleri 18 50 88 137 186 237
TCDD 18 50 88 137 186 237
4. Teknolojik Altyap: 60 489 678 910 1.202 1.560
4.1. Altyap1 Hizmetleri 60 489 678 910 1.202 1.560
Altyap: Hizmetleri 60 489 678 910 1.202 1.560
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Proje Artig Katsayist (%) 0 50 10 10 10 10

5. Yazihm Gelistirme - 119 258 433 548 692
5.1 Yazilim Gelistirme (Icredible) - 119 258 433 548 692
Bytesec - 73 127 256 320 392

Net Core Genesis - 46 131 178 228 300

1. kategori olan IT Donamim Hizmet satiglarinin alt kirilimi olan Bilgi Teknolojileri gelirlerinde, hizmet
verilen girketlere hem donanim hem de hizmet satiglari i¢in tek bir fatura kesilmesi ve faturalarin
Ageriginin her bir islemde_farklilik  gdstermesi nedeniyle birim fiyat - hacim_parametlerine bagli .
hesaplama yapilamamaktadir. Bu nedenle ge¢gmis dénemde gerceklesen gelirler, projeksiyon donemi
igin enflasyon orani ile biiyiitiilerek hesaplanmistir. IT Donanim Hizmet satislarinin ikinci alt kirilimi
olan Veri Merkezi gelirlerinin ise 2026 yilinda devreye girmesi dngériillmektedir. Veri Merkezi yatirimi
devreye alindiktan sonra Sirket, veri depolama hizmeti kapsaminda kolokasyon gelirleri elde edecektir.
Buna ek olarak, sektor pratikleri dogrultusunda, verinin depolanmast igin kullanilan sunucularin
harcadigi elektrik giderlerininin iizerine belirli bir kar marj1 ekleyip, veri depolama hizmeti alan
miigterilerine fatura ederek enerji geliri elde edecektir.

2. kategori olan Siber Giivenlik satiglari i¢in de yine hem donamim hem de hizmet olarak tek bir fatura
kesilmesi ve faturalarin igeriginin her bir islemde farklilik gostermesi nedeniyle birim fiyat - hacim
parametlerine bagh hesaplama yapilamamaktadir. Sirket’in gegmis donemde géstermis oldugu
enflasyon tizeri biiylimeler ve Sirket yonetiminin stratejik yatirim hedefleri dogrultusunda projeksiyon
dénemi satiglan, enflasyon iizerine ek bir reel bilylime yiizdesi ile artirilarak hesaplanmagtir,

3. kategori olan Yazilim satig gelirleri, Sirket’in bagl: ortaklifi olan Ditravo’nun TCDD Tagimacilik
A.S. i¢cin gelistirdigi Yolcu Hizmetleri Sistemi ve tiim alt sistemlerini iceren bir Yolcu Tagima Platformu
(YTP) i¢in aldigs ddemelerden olusmaktadir. TCDD Tasimacilik A.S. igin geligtirilen YTP Projesi
sozlesme kapsaminda 10 yil boyunca siirdiiriilecegi tespit edilmistir. Bu 10 yilin ilk 24 ayinda tiim
yazilim geligtirmeleri tamanlanacagi hedeflenmis olup takip eden siirede sistemin bakim-onarim
desteginin verilmesinin yanisira TCDD Tasimacilik A.S. tarafindan talep edilebilecek ek geligtirmeler
yapilarak sézlegme siiresininin sonuna kadar hizmet verilecektir.

4. kategori olan Teknolojik Altyap faaliyetleri, sistem entegrasyonu ve alt yapi yiikleniciligi olarak tarif
edilmektedir. Bu kapsamda enerji ve telekom alanindaki yapisal kablolama, tasarim, miihendislik ve
kurulum hizmetleri verilmektedir. Projeksiyon dénemi satiglar tahmin edilirken, Sirket’in gecmis
dénemde gostermis oldugu enflasyon iizeri biiytimeler ve Sirket’in Pasifik Grubu ile yiirtitmekte oldugu
projeler basta olmak iizere ek is hacmi 6ngoriilmiis ve enflasyon tlizerine ek bir reel biiyiime yiizdesi
ilave edilmistir.

5. kategoride bulunan Yazilim Gelistirme altinda iki farkli platform / rizmet satisi yapilmasi
planlanmaktadir. Bu hizmetlerden ilki Net Core Genesis Platformu olup, miisterilere kodlama ihtiyaci
olmadan (LCNC: Low Code No Code) yazilim gelistirme imkani sunmaktadir. Buradaki gelirler sektor
verilerine dayali olarak Sirket’in belirledigi lisans fiyat1 ve satig adetleri baz alimarak hesaplanmigtir. Bu
hizmetlerden ikincisi olan ByteSec Platformu verilerin blokzincir tabanli olarak dagititk veri altyapisi
tizerinde gilivenli sekilde saklanmasma olanak saglamaktadir. Buradaki gelirler de sektdr verilerine
dayal1 olarak Sirket’in belirledigi lisans fiyat1 ve satig adetleri baz alinarak hesaplanmigtir.

Tablo 20: Satislarin Maliyeti

Satiglarin Maliyeti (mn TL) 2023 4C.T 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T

Il-ii];,ig;m Teknolojileri (Donanim ve 4 » 28 142 257 323
2. Siber Giivenlik 82 457 576 703 843 995
3. Yazilm 2 18 23 13 16 18
4. Altyap1 Hizmetleri 33 149 202 266 344 439
5. Yazilim Gelistirme (Icredible) 0,4 16 25 34 49 70
Toplam Satislarin Maliyeti 122 664 855 1.157 1.508 1.850
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Satiglarin maliyeti hesaplanirken, gegmis verisi olan is kollari igin enflasyon ve artan is hacmi dikkate
alinarak hesaplamalar yapilirken, yeni ig kollari igin sektdr dinamikleri géz éniinde bulundurularak
tahmini maliyetler elde edilmistir.

Tablo 21: Faaliyet Giderleri

Faalivet Giderleri (mn TL) 2023 4C.T 2024 T 2025 2026 T 2027T 2028 T
Genel Yonetim Giderleri 68 99 159 224 289 68
Pazarlama Giderleri 16 24 38 53 69 16
Arastrma & Gelistirme Giderleri s T 12 17 21 5
Toplam Faaliyet Giderleri 89 130 209 294 379 89

Sirket’in gegmis dénemlerdeki faaliyet giderlerinin satiglara olan orami tespit edilmis ve projeksiyon
dénemi igin faaliyet giderlerin tespit edilmesinde kullanilmstir.

Tablo 22; Yatirimlar
Yazihim (TL) 2023 4C. T 2024 T 2026 T 20271 2028 T
Mobil Uygulama 300.000 1.500.000
El Terminali Hizmet Yazilim 182.360 1.000.000
ggczegllfn \lze Odeme Giivenligi (Fraud) 128.360 700.000
Sadakat Yazilumi (Miisteri ve Acenta) 254,950 1.400.000
Toplam 865.670  4.600.000 - - - -
Veri Merkezi (USD) 2024T 2026 T 2027 T
Bina* 15.077.169
Salonlar 903.341
Arazi 2.497.354
Enerji & Sogutma Sistemleri 23.740.096 23.740.096
Ingaat- Alt Yam 2.672.117  1.302.846
Coklu Baglant: Sistemi 315.666
Yogun Dalga Boyu Bélmeli Cogullama 369.894
Sertifikasyon 519.500 300.000
Beyaz Alan Altyapi 3.000.000  3.000.000

Veri Merkezi Altyap: Yonetimi ve Enerji
Yonetim Sistemi

1.039.286 640.000

Giivenlik 1.488.44. 1.008.405
Ag Merkezi 130.000
Toplam - 33.275.000 29.991.347 - - -

* Veri merkeci ingaatt grup sirketi “Pasifik Ingaar” tarafindan karsianip Sirket'e kiralanacaktir. Dolayisiyla insaat maliyeti,
Sirket ten nakit ¢ikisi yarammayacak olup toplam yatirim harcamalarimin disimda tutulmugtur. Ote yandan kira bedelleri veri
merkezi ig kolunun altinda faalivet giderlerine dahil edilmistir.

Tabloda Sirket’in projeksiyon ddneminde yazilim ve veri merkezi alaninda yapacagi yatirimlar
verilmigtir. Yazilm alaminda planlanmakta olan yatimmlar Ditravo altinda sunulan hizmetlere iliskin
gelistirmelerdir. Veri merkezi ¢atis1 altinda planlanan yatirimlar ise 2026 yilinda devreye alinmasi
planlanan veri merkezi fizibilite calismasina dayanmaktadir.
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Tablo 23: Amortisman

Amortisman

(mnTL) 2023 4C.T 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T

Amortisman Gideri 1 6 189 377 384 384
Net Satislara Orant %0,5 %9,1 %11,3 %8,2 %63 %0,5

Projeksiyon dénemi amortisman giderleri yukaridaki tabloda sunulmustur. Amortisman giderlerinin net
satislara oraninin, yapilacak veri merkezi yatirimlariyla birlikte artacagi dngoriilmektedir.

Tablo 24: Net Isletme Sermayesi

20234.CT 2025 T 2026 T 2028 T

Ticari Alacaklar 133 366 528 813 1.127 1.457
Envanter 26 101 142 204 275 357
Ticari Borglar 118 229 325 475 647 837
Nis 41 238 345 542 756 976
ANIS (57) 197 107 197 214 22]

NIS ' Satislar 9415 917 %16 v516 9416 %16

Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarma gére ticari alacaklarin tahsilat siiresi,
stok tutma siiresi ve ticari bor¢ Odeme siirelerinin tespit edilmesi ile nakit doniisiim siiresi
hesaplanmaktadir. Projeksiyon déneminde gerceklesecedi Ongérilen faaliyet déngiisii, Aswath
Damodaran tarafindan global ¢apta, Sirket’in faaliyet gosterdigi “Yazilim ve Uygulama Gelistirme” ile
“Miihendislik ve Ingaat” sektorlerine 6zgii isletme sermayesi hesaplarinin satiglara oranlar1 baz alinarak
hesaplanmustir. 2023 4. Ceyrek i¢in gegmis dénem gevrim siire ortalamalar: dikkate alinmus, 2024 -2028
yillari arasinda Sirket’in nakit dondiirme siiresinin, toplam gelir igerisinde yazilim / donamm
hizmetlerinden elde edilen gelirlerin artigina bagh olarak kisalacag 6ngoriilmiistiir. 2024 — 2028 yillar1
arasinda gelirin biiyiik bir béliimiiniin yazilim, uygulama gelistirme ve siber giivenlik gibi is kollarindan
elde edilecek olmasi sebebiyle faaliyet dongiisiiniin sektor ortalamasina yakinsamasi beklenmektedir.

Tablo 25: Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirhikli Ortalama Sermaye Maliveti 20234.CT 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T
Risksiz Faiz Orani (%) 28,50 28,50 26,50 24,50 22,50 22,50
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi (%) 5,5 5,5 5,5 5,5 5,5 5,5
(Ozkaynak Maliyeti (%) 34,00 34,00 32,00 30,00 28,00 28,00
Kaldirag Orami (%) 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 Oram (%) 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
Diizeltilmis 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

o Kaldirag orant belirlenirken Sirket’in 2023/09 tarihli finansal tablolarinda yer alan toplam finansal borg
/ (toplam finansal bor¢ + 6zkaynaklar)” oram yaklagik %13 olarak hesaplanmistir. Ancak Sirket’in
hedefleri dogrultusunda finansal kaldira¢ oranini %10 seviyesinde tutabilecegi dngériilmektedir.

e Risksiz getiri oram i¢in referans olarak Tiirkiye 5 yil vadeli TL tahvilinin getiri orani kullamlmstir,
Mevcut durumdaki makroekonomik beklentiler de goz éniinde bulundurularak 2025 yilindan itibaren
kademeli olarak azaltilmistir.
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¢ Beta hesaplamasi i¢in pratikte alternatif yaklasimlar kurgulanabilmekle birlikte, Sirket’in hisseleri
heniiz islem gérmeye baslamamis oldugundan, istatistiki olarak hisseye 6zgii standart beta hesabi
yapilamamaktadir. Buna bagh olarak degerleme ¢alismasinda beta katsayis 1 olarak kabul edilmisgtir.

¢ Bor¢lanma maliyeti, Sirket’e 6zgii risk ve finansman kosullar1 géz dniinde bulundurulup, risksiz getiri
orami {izerine 400 baz puan risk primi eklenerek hesaplanmigtir.

Tablo 26: indirgenmis Nakit Akimlar

20234C(T) 2024T 2025T 2026 T 2027T 2028 T Devam Eden Deger

Briit Satislar 280 1440 2104 3382 4751 6.136
Satigtan Tadeler (-) A3) (14) 20 (34 (48) 61
Net Satiglar 277 1.426 2.083 3.349 4.704 6.074
Satiglarn Maliyeti (-) 122 664 855 1.157 1.508 1.850
Bnit Kar 156 762 1.228 2.191 3.196 4.225
Briit Kar Marji %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
Amortisman 1 6 189 377 384 384
FAVOK 140 680 1.288 2.359 3.286 4.230
FAVOK Marji %350 %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 161 (913) 429) 1.667 2.346 3.048 14.422
Iskonto Faktéri %96 %81 %61 %47 %37 %29 %29
indirgenmis Nakit Akimlary 1558 -737,2 2619 7832 8602 878,4 4.157
Indirgenmig Firma Serbest Nakit Akisglar1 1.678
Devam Eden Deger Biyiime Orant %5,00
Indirgenmis Devam Eden Deger 4.157
Firma Degeri 5.835
+ Nakit ve Nakit Benzevleri 172,6
- Finansal Borglar 21
Ozkaynak Degeri 5.988

Degerleme Tarihi tibariyla Ozkaynak Degeri (11.01.2024) 6.503

Projeksiyon donemi boyunca AOSM ile indirgenmis nakit akimlar1 tizerinden Sirket’in 30.09.2023
tarihindeki firma degeri bulunmus ve firma degerine nakit ve nakit benzerleri eklenip finansal borglar
cikartlarak Sirket’in 30.09.2023 tarihindeki 6zsermaye degeri 5.988 mn TL olarak hesaplanmistir.
30.09.2023 tarihli 6zsermaye degeri, fiyat tespit raporu tarihi olan 11.01.2024 tarihindeki karsiligina
2023 yili dzkaynak maliyeti kullanilarak getirilmis ve 6zsermaye degeri 6.503 mn TL olarak
hesaplanmigtir.
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6. DEGERLEME VE SONUC

Yukarida yer verilen degerleme sonuglarinin Sirket’in degerini makul bir sekilde yansittig:
diistintilmektedir.

Gelir Yaklasimi sonucunda Sirket’in ortalama halka arz 6ncesi piyasa degeri 6.503 mn TL olarak
hesaplanmaktadir. Halka arz 6ncesi fiyattan hesaplanan iskonto orani agagida verilmistir:

Tablo 27: Halka Arz Oncesi Iskonto Hesab:

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 6.503
Nominal Sermaye Tutar 120
Iskonto Oncesi Pay Bagina Deger (TL) 54,19
Halka Arz Iskontosu %35,4
Halka Arz Iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri 4.200
Halka Arz Pay Fiyati (TL) 35,00
Halka Arz Bityiikliigii 945

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz dncesi piyasa degerleri dikkate alindiginda, halka arz
dncesi pay bagina deger lizerinden halka arz iskonto oram yaklasik %35,4 olarak hesaplanmaktadir.

Ek 1: Yetkinlik Beyan
Ek 2: Sorumluluk Beyan:
Ek 3: Lisans Belgeleri

I KN
MENKUL DECERLER A.3.
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Ek 1: Yetkinlik Beyam

T.C. SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansman Dairesi Baskanhgi

11 Ocak 2024
Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Pasifik Donamm ve Yazihm Bilgi Teknolojileri Anonim Sirketi’nin sirket degerinin tespiti amaciyla

‘tarafimizca diizenlenen 11 Ocak 2024 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 2019/19 sayil haftalik biilteni ile kamuya duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
Kurul karar1 uyarinca gayrimenkul disi varliklarin degerlemesinde uyulacak genel esaslar’da belirtilen;

- Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmig bir arac1 kurulus olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam zamanli olarak
istihdam edilen en az 10 ¢aligana,

- Ayn bir Kurumsal Finansman Béliimii’ne

- Degerleme caligmalar: sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus genelgeleri,
degerleme metodolojisi, el kitab: veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Misteri kabulii, calismanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmasi stire¢lerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri unsurlara,

- Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma altyapisina sahip
oldugumuzu,

Sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve y6netim iligkimizin bulunmadiin1 ve raporun SPK’nin
yaymmlamig oldugu I11-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” ve
Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yaymmlanan Uluslararasi Degerleme Standartlar:
kapsaminda yiiriitiildiigiinii ve tiim yonleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

-

HALK YATIRIM MENKUL DE(GERLER A.S.

Menevse OZDEMIR DILIDUZGUN | _Zafer MUSTAFAOGLU

/
Miidiir 4/ Genel Miidiir Yardimcisi
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Ek 2: Sorumluluk beyani

T.C. SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansman Dairesi Baskanlig

11 Ocak 2023
Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih karar1 uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayil biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden; Gayrimenkul Digindaki
Varliklarin Sermaye Piyasas1 Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baglhigmin F
maddesinin 9. Maddesi ¢ercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Izahname’nin bir pargasi
olan 11 Ocak 2023 tarihli Pasifik Donamim ve Yazilim Bilgi Teknolojileri Anonim Sirketi Fiyat Tespit
Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde, gergege uygun oldugunu
ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tiirlii 6zenin gosterilmis
oldugunu beyan ederiz.

Saygilanimizla,

HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

4 AIRIM
MENKUL DEG

LER AS.
Menevse OZDEMIR DILIDUZGUN

Zafer MUSTAFAOGLU

Miidiir Genel Miidiir Yardimcisi
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Ek 3: Lisans Belgeleri

Zafer Mustafaoglu
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/SEEBF3F3-SFEB-48F0-9CD7-245411666572

SERMAYE PIYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSL A5
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Paylay
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— s Mkt B Pt ovig) A Ll

Menevse Ozdemir Dilidiizgiin
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 Dogrulama Linki:
https:/Ists.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/534B8278-8DD9-4641-B749-8 6BF93FEFFOC

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A S.
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Tiirev Araglar Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/F15C3B95-56 CE-40A5-BD60-BA43E7D2EFF1

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULLUSUAS

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Kredi Derecelendirme Dogrulama Linki:
https://lsts.spl.com.tr/Emplc yeeUser/DigitalBadge/B19B8FBD-D715-4813-963B-45E4915E31CA

Y SERMAYE PIYASASE LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A S,
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Kurumsal Yonetim Derecelendirme Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/6B21CC6D-B5FD-41F6-87B2-707B83A9B3D7

AJIRIM
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SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICHL VE EGITIM KURULUSU A §
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Hasim Can Yilmaz
SPL Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/74DS9AFA-81D8-4665-B720-B908B742F89E
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Tiirev Araglar Dogrulama Linki:
https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/9EDCBF7-EB95-4F28-8392-E0D4EDBA43E8
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Gizem Ermis
SPL Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst Dogrulama Linki:
https:/1sts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/B752EF97-C6C2-455C-BB4B-64AB40C55C64
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Tiirev Araglar Dogrulama Linki:
https://1sts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/EA1DS5641-17C3-41DD-B9F9-67069520ED27
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