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Yatirm Arastirma 2 Eylil 2025

DOF Robotik Sanayi A.S.

Fiyat Tespit Raporu Gorusu

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VIl 128.1
numaral Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer verilen tiim bilgi
ve sayisal degerler, 28 Agustos 2025 tarihinde Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. (“Yatirim
Finansman”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporundan elde edilmistir.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

DOF Robotics Sanayi A.S.(“Dof Robotics”), 2014 yilinda kurulmus olup, Mustafa Mercan sahis firmasi ve Simulatér
Makine Produksiyon Ltd. Sti'nin sektérdeki gegmisine dayanmaktadir. Firma ileri teknoloji, yapay zeka, sanal ve
artinlmis gerceklik, hareket simulatorleri ve etkilesimli egitim temelli edlence oyunlar gibi yiksek katma degerli
robot ve yazilmlar ile temali parklar ve endistriyel sektorlere yonelik otonom teknolojiye sahip urinler gelistiren,
“DOF Robotics” markasiyla diinyada 60’dan fazla lilkeye ihra¢ eden bir teknoloji firmasidir.

DOF Robotik San. A.S, 8 Haziran 2020 tarihinde “ihtisas Serbest Bélgelerinde Saglanacak Destekler’ hakkindaki
Cumhurbaskanhgi kararina istinaden desteklerden faydalanmakta olup, ilk 19 Subat 2020 tarihili Cumhurbagkanhgi
karari ile Kurulan istanbul Teknoloji intisas Serbest Bélgesi’'nde yer alan teknoloji yatirimcilarindan biridir. Uretim
faaliyetleri iISBI Serbest Bélge’de bulunan 4.000 m2 kapali alanda siirdiriilmektedir. 2021°de isletmeye alinan retim
tesisin kira stresi 25 yil olup, sonrasi 25 yil iginde uzatma opsiyonuna sahiptir. DOF Robotics’in Tirkiye ve ABD'de
2 ofisi; Birlesik Krallik, Avustralya ve Suudi Arabistan’da satis temsilciligi bulunmaktadir.

DOF Robotics’in Griin portféyl, 3 ana kategori altinda yapilandiriimistir.
Eglence Simiilatorleri: Sirketin Uretilen 13 farkli eglence similator Grind bulunmaktadir. Bu simulatorlerin satiglari

temapark, eglence merkezleri ve bireysel musterilere yapiimaktadir. Bu Urlinlere ek olarak musteri taleplerine gore
yeni urln konseptleri ve tasarimlari gelistirmektedir.

icerik, CGI ve Oyunlar: Sirketin {retilen 21°den fazla farkli VR film {riinii ve etkilesimli donanimsal yaris oyunlari
“Uzay Madenci, Meteor Vurma ve Angry Birds” oyunlari bulunmaktadir. Bu film ve oyunlarin kurulumu yapilan
simulatérlere lisanslanarak musterilere cesitlilik saglamasi amacglanmigtir. Bunyesinde Turkiye’nin ileri dizey CGI
ekibini bulunduran DOF Robotics egitim unsurlari barindiran denizalti, zamanda yolculuk ve uzay temal ortam ve
simulatorlere uyumlu 6zel igerikler gelistirmektedir. S6z konu igerikler gergek zamanli tepkime ve yapay zeka ile
uyumlu ¢alismaya hazir bir sekilde gelistiriimektedir.

Robotik Cdézumler: Sirket, pandemi déneminde AR-GE calismasi yaparak tam otonom bir robot olan AMR
(Otomotik Mobil Robotu) tasarlamistir. Bu robot salgin esnasinda hastane ve kapali alanlarin sterilize edilmesi icin
kullanilmis olup, sirkete ait yazilim ve mekanik tasarima sahiptir.Her alanda hizmet verebilecek olan bu robot bilgi
toplama, bilgi saglamak, tavsiyelerde bulunmak, acil destek verebilmek ve bulundugu ortamda programlanmis tim
Unitelere baglanma 6zelligi ile insanlarin hayatlarini kolaylastirmak ve is dinyasinda etkinlik kazandirmak igin
geligtirilmigtir.
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2. Sirketin Faaliyet Gosterdigi Sektoérler Hakkinda

Sirket'in ana hedef pazari olan Temapark ve edlence merkezleri, bireylerin eglence tiketim harcamalari ve sektor
fuar katilimlari ile iliskilendirilmektedir.

Eglence Tuketim Harcamalari; Tuketicilerin eglenceye ayirdiklari bitce ve edlence tiuketim harcamalari, VR
eglence pazari i¢in énemli bir etken olarak 6ne ¢ikmaktadir. Yiksek butgeli projelerin gelistiriimesi, sektérdeki
icerik kalitesini artirmaktadir. Tlketici harcamalari teknolojik yenilikleri destekleme ve VR teknolojisinin gelisimine
katkida bulunma potansiyeli tagimaktadir. Ylksek kaliteli ve gesitli igerikler, tiiketicileri VR platformlarina gekmekte
ve sektordeki rekabeti artirmaktadir. Yaratici ve etkileyici VR deneyimleri, tlketiciler arasinda populerlik
kazanilmasi, topluluk olusturma ve paylasimi tegvik etme konularinda énem teskil etmektedir.

Temapark Fuar ve Etkinlikleri: Temaparklar, fuarlar ve etkinlikler, VR teknolojisinin kitlelere tanitiimasi,
benimsenmesi ve populerlesmesi agisindan etkili bir platform sunmaktadir. Temaparklar, VR Eglence pazarinin
stratejik olarak en 6nemli noktasini olusturmaktadir. Temaparklardaki VR deneyimleri, teknolojiyi dogrudan
kullanicilarla bulusturmaktadir. Fuarlar ve etkinlikler, VR eglence sirketleri igin Grlnlerini ve yeniliklerini sergileme
firsati yaratmakta, bdylece potansiyel musterileri cekme ve yatirimcilarla baglanti kurma imkéani saglamaktadir.

Duinya ¢apinda eglence ve killtur tiiketici harcamalari 2020’de salginin verdigi etki ile azalmis, devem eden yillarda
ise artmaya devam etmistir. Tema ve Eglence parki pazarinin 2023'te ziyaretgi sayisi yillik %3,5 artti ve toplam
harcama tutari yillik %6,2 artisla 66 milyar USD’ye ulasti. Yurt iginde ise ilerleyen yillarda gelismesi beklenen
makro-ekonomik ve demografik gostergelerin pazari olumlu yénde etkilemesi beklenmektedir. Turkiye’'deki VR
yazilim pazar blyikligi 2024’te 24,3 milyon USD olarak agiklanirken, 2025'te ise 28,3 milyon USD’ye ulagmasi
ongorulmektedir. VR donanim pazari gelirinin 2024’teki 34,9 milyon USD’den, 2025'te 39,9 milyon USD’ye
ulasacagi 6ngoruliyor.

3. Halka Arz Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket Dof Robotk Sanayi A $
Talep Toplama Tarihi 3-4-5 Eylul
Sermaye Artirmi 30.000.000 nominal dederli pay (%66)
Halka Arz Yontemi Ortak Satig 15.000.000 nominal degerlipay (%33)
18.000.000 TL (Nominal Degerli 40%) Yurt ki Bireysel Yatirmei
Halka Arz Edilecek Paylarin Dagilim | 4.500.000 TL (Nominal Degerli 10%) Yiksek Talepte Bulunucak Yatrme
22.500.000 TL (Nominal Degerli 50%) Yurt lgi Kurumsal Y atrmei

"Sabit Fiyat ile Talep Toplama" ve "En lyi Gayret Aracigr"

Talep Toplama Yéntemi

Yuksek Talepte Bulunacak Y atrmciar oransal dagtm

Halka Arz Fiyati 45TL
Odenmis Sermaye (Halka Arz Oncesi) 125.000.000
155.000.000

Odenmis Sermaye (Halka Arz Sonrasi)

Ongériilen Piyasa Degeri (Halka Arz Sonrasi)

6.975.000.000

Tahmini Arz Biyiikligi

2.025.000.000

Halka Agiklik Oram

29,03%

Fon Kullanim Yeri

%10: Uretim ve Ofis Alanlarnin Genisletimesi

%5: GES ve Yesi Donigim

%5-10: Ar-Ge Yatrmlan

%10: Pazarlama ve Satig

% 10: Makine, Bxipman ve Proje Y atirmlan

%35: Girgim Sermayesi Yatirmiar

%15: Finansal Borg Odenmesi

%35-40: kletme Sermayesi Ihtiyaglar

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu
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4. Sirket Ortaklik Yapisi

Sirket paylari A ve B grubu olmak uzere iki pay grubundan olusmaktadir. A grubu paylarin, Yénetim Kurulu'na
aday gosterme imtiyazi ve her bir paya 5 oy hakki veren oy imtiyazi bulunmaktadir. B grubu paylarin herhangi bir
imtiyazi bulunmamaktadir.

Halka Arz Sonrasi Pay Sahipligi Y apisi Halka Arz Sonrasi Pay Sahipligi Yapisi
Grubu Tutar (TL) Oran (%) Grubu Tutar (TL) Oran (%)

A 4000000 59 A 4.000.000 258
Mustafa Mertcan B 96.000.000 | 768 B 84.000.000 5419
A 1.000000 | ¢g A 1.000.000 0,65
Bakit Baydaliev B 24000000 [ 499 B 21.000.000 13,55
Halka Agk - - - B 45.000.000 29,03

Toplam 125.000.000 | 100 - 155.000.000 | 155.000.000

Kaynak : izahname, Fiyat Tespit Raporu
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5. Sirket’'in Operasyonlari ve Finansallari Hakkinda Ozet Bilgi

Gelir Tablosu (T

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.

DOF Robotics Sanayi A.S.

Has lat

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar

Genel Yonetim Giderleri (-)

Pazarlama Giderleri (-)

Aragtirma ve Geligtirme Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirleri

Esas Faaliyetlerden Diger Giderleri (-)

Esas Faaliyet Kari/Zarari

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

Finansman Faaliyetleri Oncesi Faaliyet Kari
Finansman Giderleri (-)

Finansman Gelirleri

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari
Sirdiirilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri
Donem Vergi Gelir /(Gideri)

Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri)

Dénem Kari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

Ana Ortaklik Paylari

Surdiirilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang
Kar veya Zarar Olarak Yeniden Siniflandirilacklar
Yabanci Para GCevrim Farklari

Kar veya Zarar Olarak Yeniden Siniflandiriimayacaklar
Tanimlanmis fayda planlari yeniden 6lgiim (kayip)/kazangla
Diger Kapsamh Gelirler

Toplam Kapsamli Gelirler

Kaynak: Izahname, Fiyat Tespit Raporu

156.342.926
-83.686.976
72.655.950
-19.204.247
-10.639.251
-4.515.212
14.131.630
-18.726.791
33.702.079
457.089
-8.283.522
25.875.646
-8.817.366
1.142
17.059.422
32.827
-11.863
44.690
17.092.249
0
17.092.249
1

8.491.086
8.491.086
165.554
165.554
8.656.640
25.748.889

422.892.272
-130.783.032
292.109.240
-40.552.138
-21.896.767
-11.346.004
19.393.593
-41.825.078
195.882.846
1.431.413
-12.202.369
185.111.890
-20.196.310
593
164.916.173
2.160.710
2.160.710

0
167.076.883
-109.218
167.186.101
6
-6.746.092
-6.746.092
-779.376
-779.376
-7.525.468
159.551.415

628.321.226
-212.705.658
415.615.568
-79.849.733
-39.201.093
-24.577.856
30.502.172
-64.088.224
238.400.834
0

-890.441
237.510.393
-65.556.831
1.485.657
173.439.219
0

0

0
173.439.219
8.925.722
165.513.497
1
10.990.979
10.990.979
-66.046
-66.046
10.924.933
184.364.152

151.903.575
-78.607.014
73.296.561
-24.600.942
-13.904.596
-8.483.907
17.117.870
-17.431.382
25.993.604
0

-904.475
25.089.129
-25.606.392
698.765
181.502

0

0

0

181.502
-717.032
898.534

0
14.687.592
15.687.592
2.823.332
2.823.332
17.510.924
17.510.924

267.022.962
-98.429.388
168.593.574
-66.737.249
-30.805.089
-15.907.919
17.862.530
-5.718.189
67.287.658
3.713.582

0
71.001.240
-65.268.707
12.856.498
18.589.031
0

0

0
18.589.031
3.175.270
15.413.761
0
42.155.439
42.155.439
2.701.437
2.701.437
44.856.876
63.445.907



YapiKredi

Yatirim

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

DOF Robotics Sanayi A.S.

30.06.2025

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
lligkili Taraflardan Diger Alacaklar
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
lligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenen Giderler
Cari Donem Vergisi ile ilgili Varliklar
Diger Donen Varhklar
Toplam Dénen Varlklar
Kullanim Hakki Varlhklar
Maddi Duran Varlklar
Maddi Olmayan Duran Varlklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varhklar
Pesin Odenmis Giderler
Toplam Duran Varhklar

Toplam Varlklar

6.708.976

0
81.662.318
81.662.318
2.710.876

0

2.710.876
18.517.674
9.489.964
9.489.964

0

2.222.577
121.312.385
234.667.870
33.376.254
22.604.133
22.604.133
4.990.123
295.638.380
416.950.765

29.194.628
444,517
99.283.950
99.283.950
3.670.090
2.425.266
1.244.824
122.946.935
144.886.018
144.886.018
95.910
2.786.326
403.308.374
365.483.555
20.556.018
33.673.650
33.673.650
0
419.713.223
823.021.597

120.679.477
1.012.756
347.849.858
347.849.858
1.548.311

0

1.548.311
183.250.747
259.174.235
259.174.235
143.803
1.234.881
914.894.068
433.953.864
40.510.216
86.305.492
86.305.492
0
560.769.572
1.475.663.640

117.905.827
2.337.435
440.929.382
440.929.382
1.171.797

0

1.171.797
188.587.026
267.628.894
267.628.894
1.851.961
3.775.018
1.024.187.340
482.842.891
44.724.257
122.792.475
122.792.475
0

650.359.623
1.674.546.963

Kisa Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Uzun Vadeli Kiralama Borglarinin Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar
iligkili Taraflara Diger Borglar
iligikili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler
iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Kisa Vadeli Kargiliklar
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsil
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimlilikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Uzun Vadeli Finansal Kiralama Borglari
Uzun Vadeli Kiralama Borglari
Uzun Vadeli Karsiliklar
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Uzun Vadeli Kargi
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

31.12.2022
0

0
15.556.712
37.412.850
37.412.850
1.858.741
4.738.018
403.417
4.334.601
26.846.317
26.846.317
2563.227
253.227
86.665.865
33.177.921
0
218.554.261
163.483
163.483
251.895.665

31.12.2023
0

7.011.473
24.154.573
35.376.662
35.376.662
5.744.659
3.814.896
3.017.798
797.098
148.433.940
148.433.940
1.064.897
1.064.897
225.601.100
88.092.783
0
333.999.017
2.775.816
2.775.816
424.867.616

31.12.2024
10.551.173
224.261.661
13.124.871
127.725.813
127.725.813
13.872.461
39.504.304
0
39.504.304
161.158.999
161.158.999
2.416.736
2.416.736
592.616.018
84.820.756
58.570.096
396.167.992
3.574.212
3.574.212
543.133.056

30.06.2025
202.638.061
305.158.833

14.356.046
37.680.603
37.680.603
31.424.561
45.749.657
18.751.943
26.997.714
71.783.211
71.783.211
2.139.804
2.139.804
710.930.776
111.345.456
0
445.172.547
2.220.756
220.756
558.738.759

Odenmis Sermaye

Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya igletmeleriigeren Bil

Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis

Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Dige
Yabanci Para GCevrim Farklari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Gecmis Yillar Karlari/Zarari

Donem Net Kari/Zarari

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

Toplam Ozkaynaklar

Toplam Kaynaklar

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu

31.12.2022
27.000.000
12.202.977

82.732
14.709.585
14.709.585

284.391
7.017.301
17.092.249
78.389.235
0
78.389.235
416.950.765

31.12.2023
27.000.000
10.000
-779.376
-6.746.092
-6.746.092
728.160
-15.230.257
167.186.101
172.168.536
384.345
172.552.881
823.021.597

31.12.2024
125.000.000

0

-845.422
4.244.884
4.244.884
728.160
35.810.792
164.513.497
329.451.911
10.462.655
339.914.566
1.475.663.640

30.06.2025
125.000.000
0

1.856.015
46.400.327
46.400.327
4.601.253
196.451.196
15.413.761
389.722.552
15.154.876
404.877.428
1.674.546.963
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5.1. Gelirler
Sirketin net satiglari 2022 yilinda 156 milyon TL, 2023 yilinda 422 milyon TL, 2024 yilinda 628 milyon TL oldu.
2025 yilinin ilk altr ayinda net satis tutari bir dnceki yilin ayni dénemine goére %77 oraninda artti ve 267 milyon TL
oldu.

5.2. Briit Kar

Sirketin brit kari 2022 yilinda 72,7 milyon TL, 2023 yilinda 292,1 milyon TL ve 2024 yilinda 415,6 milyon TL oldu
2025 yilinin ilk altr ayinda brit karlilik bir dnceki yilin ayni dénemine gére %130 oraninda artti ve 168,6 milyon TL
oldu.

5.3. Esas Faaliyet Kan
Sirketin esas faaliyet kar1 2022 yilinda 33,7 milyon TL, 2023 yilinda 195,9 milyon TL ve 2024 yilinda 238,4 milyon
TL oldu. 2025 yilinin ilk alti ayinda esas faaliyet kari karlilik bir dnceki yilin ayni dénemine gore %159 artisla 67,3
milyon TL oldu.

5.4. Net Kar

Sirketin net kari 2022 yilinda 17,1 milyon TL, 2023 yilinda 167,1 milyon TL ve 2024 yilinda 173,4 milyon TL oldu.
2025 yilinin ilk alti ayinda sirketin net kari 18,6 milyon TL oldu.

5.5. Net isletme Sermayesi

Net isletme sermayesi belirlenirken ortalama tahsilat stiresi, ortalama stokta kalma suresi ve ortalama borg 6deme
sureleri dikkate alinmistir.

(Gan) 2022 2023 2024 2025/06

Ortalama Tahsilat Suresi 190 83 198 297
Ortalam Stokta Kalma Suresi 80 332 307 127
Ortalama Borg Odeme Siresi 162 96 214 69
Nakit Donligim Siresi 108 319 291 355

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu

5.6. Net Borg

Sirket'in net bor¢ hesaplanmasinda 30.06.2025 tarihli denetimden gecmis finansal tablolar kullaniimistir. Net borg;
Sirket’in kisa ve uzun vadeli finansal borg¢larindan, nakit ve nakit benzerleri gikartilarak ulagiimistir.

Net Nakit Durumu (USD) 30.06.2025

Kisa Vadeli Borglanmalar 13.138.964
Uzun Vadeli Borglanmalar 14.003.694
Nakit (-) 3.025.688
NetBorg 24 116.970

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu
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6. Riskler
Fiyat Tespit Raporu ve izahnamede Sirket'in faaliyetlerine yénelik yer verilen bazi temel risk unsurlari:

e Sirket’in nitelikli uzman personeli ¢esitli sebeplerle muhafaza edememesi ve/veya ihtiyag duydugu nitelikli
uzman personeli zamaninda temin edememesi ya da uzman personel bulmada zorluk yasanmasi ve bu
personele iliskin maliyet artiglari sirket gelirlerini ve karliligini olumsuz etkileyebilir

e Sirketin satig gelirlerindeki doviz agirhgi dikkate alindiginda doéviz kuru ve enflasyon arasindaki

uyumsuzluk
7. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Yatirim Finansman, DOF Robotics paylarinin halka arz fiyatini belirlerken

e “Yurtici ve Yurt digi Benzer Sirketler (FD/VAFOK carpani)’
e “indirgenmis Nakit Akimi (INA)”

yontemlerini kullanmis ve bu yontemler sirasiyla %65 ve %35 olarak agirliklandiriimistir.

a) Benzer Sirket Carpan Analizi Yontemi

Yurt igi ve yurtdigi benzer sirketler degerlendirilirken FD/VAFOK carpaninin medyan degeri dikkate alinmis ve
hesaplamalara dahil edilmigtir.

- Sirket'in 06/2025 dénemi itibariyla son 12 aylik VAFOK’(i 9.172.919 USD olarak hesaplanmistir.

Analiz sirasinda yurt i¢i ve yurtdisi benzer sirketler icin faaliyet alani DOF Robotics’e paralel olabilecegi disinilen
sirketler secilmistir. Analizde kullanilan ¢arpanlardan medyan degerleri Gzerinden yurt ici i¢in 5x altinda olanlarla
yurt digi igin 7x altinda olanlar ve 30x uzerinde olan ¢arpanlar hesaplamaya dahil edilmemistir.

Adriklandrimis

Adirlik

Deger
Yurt igi Sirketler FD/VAFOK Carpaninina Gore 187.164.523 50% 93.582.262
Yurt Digi1 Sirketler FD/VAFOK Carpaninina Gore 165.571.188 50% 82.785.594
Firma Degeri 100% 176.367.856
Net Borg 24116.970
Ozsermaye Degeri 152.250.886

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu
b) Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi

Bu yoéntem kapsaminda, Sirket'in 2034’e kadar nakit akislarinin projeksiyonu yapilmis ve AOSM yodntemi
kullanilarak bu degerler bugline indirgenmistir. Sirketin fonksiyonel para birimi USD olup, nakit akiglari ve agirlkli
ortalama sermaye maliyeti USD cinsinden hesaplanmigtir. Tahmin dénemi nakit akislari icin temel girdi ve
varsayimlar su sekildedir:
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Genel Varsayimlar:

- Projeksiyonlar, 2025 ve 2034 yillarini kapsayacak sekilde 10 senelik bir is plani ¢gergevesinde
hazirlanmistir. Varsayimlar Sirket ydnetiminin paylasmis oldugu 2025-2034 yillarini kapsayan projeksiyon
dénemine iligkin beklentileri yansitacak sekilde olusturulmustur.

- Sirket, 10.09.2020 tarihinde Ticaret Bakanhgi Serbest Bolgeler Genel Midurligi’nden faaliyet ruhsati
almistir ve istanbul Ihtisas Serbest Bélgesinde faaliyet gdstermektedir. S6z konusu faaliyet ruhsatinin
gecerlilik tarihi 10.09.2040 olup Sirket s6z konusu stire zarfina kadar 3218 sayili Serbest Bolgeler Kanunu
kapsaminda kurumlar vergisinden muaftir. Ancak, sirket projeksiyon dénemi kapsaminda kurumlar
vergisinden muaf olsa da, degerleme galismasinda kurumlar vergisi orani 2025 yilindan itibaren %1 olarak
dikkate alinmistir.

Gelirlere Yonelik Varsayimlar:

Yiiksek Teknolojili Robot Satislari is Modeli, isletmecilik Yatirnmlari is Modeli ve Gelir Paylagimi Yatirimlari is
Modeli olmak UGzere U¢ gesit is modeli gelecek projeksiyonlarinda kullaniimigtir. Projeksiyon dénemi igerisindeki
artin fiyat artiglari, ABD Enflasyonu, amortisman giderleri ve urlin gelistirme faaliyetlerine gore belirlenmistir.

Giderlere ve Marjlara Yonelik Varsayimlar:

Sirket'in satiglarin maliyetinin satiglara orani 2025 yili ilk alti aylik dénemde, 2024, 2023 ve 2022 yillarinda
sirasiyla %37, %34, %31 ve %54 olarak gergeklesmigstir. Sirket igin hazirlanan projeksiyon dénemi igerisinde
satiglarin maliyetinin satiglara oraninin 2025T/2Y, 2026 ve 2027 yillar icin sirasiyla %31, %32 ve %32 olarak
hesaplanmistir. Projeksiyon doneminin takip eden dénemlerinde ise kademeli bir sekilde azalis gostererek 2034
yilinda %21 oraninda hesaplamalara dahil edilmigtir.

Pandemi déneminde bozulan tedarik zinciri sureci ve akabinde hammadde maliyetlerindeki artis ile 2021’den
sonra bozulan tedarik zinciri slreci ve akabinde hammadde maliyetlerindeki artis ile 2021°’den sonra tum vyari
mamul ve hammadde maliyetlerindeki olagan slrecinden fazla artis gdzlemlenmigtir. 2024 yilinin basindan
itibaren hem tedarik zincirinde hem de hammadde ve yari mamil fiyatlarinda asagi yonla bir egilimin oldugu fiyat
hareketleri gortilmustir. S6z konusu dénemde nakliye ve operasyonel giderlerde de duslis gozlemlenmistir. Bu
gerekcelerle 2025 yilindan itibaren tim drin mal maliyetlerinde ve operasyonel giderlerde dususler
ongorulmastur.

Sirket’in faaliyet giderlerini; AR-GE ¢alismalari kapsaminda harcamalar, genel ydnetim giderleri kalemi igerisindeki
personel giderleri ile seyahat giderleri ve pazarlama satis ve dagitim giderleri kapsaminda fuar katilim giderleri
olugturmaktadir. Faaliyet giderlerinin satiglara oraninin 2025 — 2034 tarihleri arasinda %23 ile %29 araliinda
gergeklesmesi bekleniyor.

Sirket i¢in yapilan degerleme galismasinda amortisman hesaplamasina dahil edilen varliklarin tahmini ekonomik
omdrleri 5 yil olarak varsayilmigtir. Yatirirm harcamalari tarafinda sirket, 2025 yili icin yapilacak yatirimlarini énemli
Olgude kesinlestirmistir. Takip eden yillarda, sirket lokasyon bazli eglence merkezleriyle gelir paylasim modellerini
gelistirmeye devam etmeyi planlamaktadir. Yatirrm harcamalarinin satiglara oraninin 2025T yilinda %3, 2026T
yilinda %6 gerceklesmesi tahmin edilirken, 2027T-2029T dénemlerinde %16; kalan yillar i¢in ise sirasiyla %8, %2,
%6, %5 ve %6 seviyesinde gerceklesmesi tahmin ediliyor.

Net isletme Sermayesine Yonelik Varsayimlar:

Net isletme sermayesi belirlenirken ortalama tahsilat slresi, ortalama stokta kalma suresi ve ortalama bor¢ 6deme
sureleri dikkate alinmistir. Alacak tahsilat stiresi 193 gln, stokta kalma siresi 237 giin ve bor¢ 6deme suresi 190
glin olarak projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.
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Isletme Sermayesi htiyaci

Bin USD 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 20321 2033T 2034T

Ticari Alacaklar 9.940 17.333 20.528 25.854 33.466 39.857 43.899 49.994 53.496 56.586
Stoklar 10.686 18.706 22.160 27.658 35.431 42.011 46.259 52.556 56.219 59.478
Ticari Borglar 2.985 5.491 6.529 7.217 7.864 8.614 9.439 10.247 10.890 11.569
Net Isletme Sermayesi 10.686 18.706 22.160 27.658 35.431 42.011 46.259 52.556 56.219 59.478
Net Isletme Sermayesi Degigimi 1551 8.020 3.455 5.498 7.773 6.580 4.248 6.297 3.663 3.259
Net i$letme Sermayesi Net Satislara Orani 56,98% 57,20% 57,21% 56,70% 56,11% 55,86% 55,85% 55,72% 55,70% 55,71%
Alacak Tahsilat Siresi (Glin) 193 193 193 193 193 193 193 193 193 193
Stokta Kalma Siiresi (Giin) 237 237 237 237 237 237 237 237 237 237
Borg Odemesi Siiresi (Giin) 190 190 190 190 190 190 190 190 190 190

Kaynak: [zahname, Fiyat Tespit Raporu
Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti Varsayimlari

o Risksiz getiri orani hesaplanirken Turkiye Devleti USD Eurobond'un 2025 yili ortalamasi olan %7,46
dikkate alinarak is plani dénemi boyunca risksiz getiri oraninin %8 oraninda sabit kalacagi
varsayilmistir.

e Projeksiyon donemi boyunca hisse risk primi %6 ve beta orani 1 olarak sabit tutulmustur.

¢ Vergi orani projeksiyon dénemi boyunca %1 oraninda sabit tutulmustur.

e Terminal buylume orani olarak %1 kullaniimigtir.

e Sirket icin 6zsermaye maliyeti %14 olarak hesaplanmis olup, is plani déneminde sabit kalacagi
varsayllmistir. Sirket’in vergi éncesi borglanma maliyeti, Sirket'e yonelik risk ve finansman kosullari
gOzetilerek risksiz getiri orani Gzerine 200 baz puan risk prim eklenerek hesaplanmis ve projeksiyon
dénemi boyunca sabit kalacagi varsayilmistir.

Ozetle, agirlikli ortalama sermaye maliyeti (AOSM) projeksiyon araliginda USD cinsinden %13,18 olarak
kullaniimistir.

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Risksiz Getiri Orani (%) 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
Piyasa Risk Primi (%) 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Ozsermaye Maliyeti (%) 14,00 14,00f 14,00f 14,00] 14,00/ 14,00f 14,00f 14,00 14,00 14,00
Borglanma Maliyeti (%) 10,00 10,00/ 10,00( 10,00 10,00/ 10,00f 10,00{ 10,00/ 10,00f 10,00
Vergi Orani (%) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Hedef Borg Orani (%) 20,001 20,00 20,00f 20,00) 20,00f 20,00f 20,00 20,00f 20,00f 20,00
Hedef Ozkaynak Orani (%) 80,00/ 80,00f 80,00 80,00/ 80,00f 80,00/ 80,00/ 80,00 80,00/ 80,00
AOSM (%) 13,18| 13,18| 13,18 13,18] 13,18| 13,18 13,18 13,18] 13,18| 13,18

Kaynak: Izahname, Fiyat Tespit Raporu
iNA Analizi Sonucu:

indirgenmis nakit akimi yéntemine gére sirketin firma degeri 266,4 milyon USD’dir. Net borg tutariyla
dizeltiimesiyle birlikte sirketin 6z sermayesi 242,3 milyon USD olarak hesaplanmigtir.

INA Degerleme Ozeti (Bin USD)

Firma Degeri 266.449
Net Bor¢ (30.06.2025) 24117
Ozsermaye Degeri 242.332

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu
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Degerleme Sonucu:

Sirket dederlemesinde, indirgenmis nakit akimlari ve piyasa ¢arpanlari analizine basvurulmus ve bu yéntemler
sirasiyla %35 ve %65 oraninda agirliklandiriimigtir.

Degerleme - Milyon USD Ozsermaye Degeri Agirlk % Agriklandirimis Deger
indirgenmis Nakit Akimlari 242 35% 85
Piyasa Carpanlari Analizi 152 65% 99
Agrrliklandiriimig Ozsermaye Degeri 184

Kaynak: [zahname, Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Agrliklandrrims Ozsermaye Degeri (Milyon USD) 184
21.08.2025 tarihli TCMB Alis Kuru 40,8586
Agrliklandrrims Ozsermaye Degeri (Milyon TL) | 7.509
Odenmis Sermaye (Miyon TL) 125
Birim Pay Degeri (TL) 60,07
Halka Arz Iskontosu (%) 25,09

iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 45,00

Kaynak : izahname, Fiyat Tespit Raporu
Ozet Gériisiimiiz:

DOF Robotics igin degerleme calismasinda “indirgenmis Nakit Akimlari” ve “Benzer Sirketler (FD/VAFOK
carpani)” yontemleri kullanilmistir. “indirgenmis Nakit Akimlari” yéntemine %35 ve “Benzer Sirketler (FD/VAFOK
carpani)” yontemine ise %65 agirlik verilmistir. Degerleme icin bagvurulan ydéntemleri ve nihai degerleme
asamasinda basvurulan agirliklandirmayi makul karsiliyoruz.

Bununla birlikte, degerleme surecine dair ekli yorumlarimizi/¢ekincelerimizi paylagsmakta fayda gértyoruz:

- Fiyat Tespit Raporu’nda sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu
distniyoruz.

- Degerleme igin benzer sirket garpan analizine bagvurulmasini ve Borsa istanbul Bilisim endeksinin dikkate
alinmasini makul bulmakla beraber, bu endeksteki bazi sirketlerle DOF Robotics’in faaliyet konularinin
birebir értismedigini hatirlatmakta fayda gortiyoruz.

- “indirgenmis Nakit Akimlar’” projeksiyonlarinda faaliyet alanlarina gére kirilima gidilmesini ve bu
kapsamda kullanilan metrikleri uygun ve makul de@erlendiriyoruz. Bununla birlikte, brit karlihkta
ongorilen 10 puanlik kademeli iyilesmenin mevcut seviyelere gore anlamli bir toparlanmaya isaret ettigini
ve degerlemede 6nemli rol oynadigini hatirlatmakta fayda goériyoruz.

- Uygulanan %25,09 halka arz iskontosunun, benzer islemler nazarinda, makul oldugunu dustnlyoruz.

isbu agiklamalar gergevesinde, DOF Robotics igin %25,09 halka arz iskontosuyla ortaya ¢ikan 45 TL'lik halka arz
birim pay fiyatinin makul kabul edilebilecek yontemler 1siginda hesaplandigini distniyoruz.
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CEKINCE:

Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup dogruluklari ayrica arastirimamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayl dogabilecek zararlar konusunda kurumumuz ve kurumumuz galisanlari
herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Bu rapor yatirimcilarin bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin
yatirima iliskin kararlarini verirken bu rapordaki bilgilerden yararlanmalari, ancak bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini
vermeleri beklenmektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayi kurumumuz higbir
sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu rapor hig¢ bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir teklifi veya
aracilik teklifini icermemektedir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni

olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez.

11



