AKYatirm

‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU
DOF ROBOTIK SANAYi A.S.

‘Dof Robotik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU

isbu rapor, Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013
tarihli ve 5/145 sayili kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarin 7.
Maddesine dayanilarak hazirlanmistir. Rapor, Yatirim Finansman Menkul De@erler A.S.’nin Dof Robotik
Sanayi A.S. (“Sirket” ve/veya “Dof Robotik”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif

icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.
Isbu raporda kullanilan bilgiler, halka arza aracilik eden yetkili kurulus Yatirnm Finansman Menkul Degerler

A.S.’nin Dof Robotik Sanayi A.S. igin hazirladi§i Halka Arz Fiyat Tespit Raporu, izahname ve izahname

eklerinden temin edilmisgtir.

A) SIRKET HAKKINDA VERILEN OZET BILGILER:

1. Faaliyet Konusu Hakkinda:

Dof Robotik 2014 yilinda kurulmus olup, ileri teknoloji, yapay zeka, sanal ve artirimis gergeklik, hareket
simulatdrleri ve etkilesimli egitim temelli edlen eglence oyunlari gibi ylksek katma degerli robot ve yazilimlar
ile temali parklar ve endustriyel sektorlere ydnelik otonom teknolojiye sahip drunler gelistiren, drin
yelpazesinin yaklagik yizde 90 oranina karsilik gelen kismini “Dof Robotics” markasiyla diinyada 60’dan fazla
Ulkeye ihrac eden bir teknoloji firmasidir.

Sirket ABD ve Cin basta olmak izere, Universal Studios, Marvel ve Warner Bros gibi diinyanin ziyaret edilen
tema parklarina Urtnler gelistirmistir. Angry Brids, Monster Jam, Transformers ve Smurfs gibi bilinen
markalarla ortak projeler gergeklestirmektedir. Bu markalar i¢in tamamiyla sifirdan tematik ortam denilen; 6zel

efektlerle giiglendirilmis, sanal gergekgi ortamlar olusturulmaktadir.

2. Sirket’in Operasyonlari Hakkinda:

Uretim faaliyetleri iSBI Serbest Bélge’de bulunan 4.000 m2kapali alanda surdriiimektedir. 2021°de isletmeye

alinan Uretim tesisinin kira suresi 25 yil olup, sonrasi 25 yil icin de 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 Uriin portfoy(, timi 35'ten fazla model tipi iceren “Edlence Simdlatorleri, Egitim Simulatorleri,

Coklu Gorev Yapabilen Sanayi Robotlari, Video Oyunlari ve Yazilimlar” kiriliminda 3 ana kategori altinda

yapilandiriimistir.
Asagidaki tabloda Sirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihleri itibariyla Grin

satiglarinin tutar ve oran bazli gdsterimine yer verilmistir:

ploteatslal 31.12.2022 % | 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
(ABD Dolarr)

Uriinler

Flying Theater 1.043.460 17 3.800.000 27 3.780.000 20 420.000 6
Hurricane 1.808.400 26 3.224.795 23 6.270.025 33 1.336.670 | 19
XD 50s + Riot 360 780.100 11 - - - - -

Riot 8 Seats 198.000 3 - - 444.620 2 57.380 1
Digital Park - - 1.872.000 14 - - 720.000 10
Monster Jam 9 Seats 695.250 10 - - - - 57.000 1
Monster Jam 360 666.250 10 1.990.680 14 776.000 4 - -
AlQ (Yapay Zeka Entegrasyonlu Fotograf Kabini) - - - - - - 83.575 1
CityFly VR 114.000 2 - - - - - -
Motion Platform - - - - - - 218.500 3
Defender - - 177.000 1 - - - -
Pterosaur VR 360.000 5 20.000 - - - -

RIOT 12 153.715 2 - - - - -

Riot 360 363.700 5 765.000 5 144.000 1 -

Riot 9 Seats - - 125.000 1 - - - -
Supernova - - 130.000 1 - - 1.800.000 | 25
XD (2xSupernova) 443.250 6 - - - - -
XD Theater 24 Seats - - 273.000 2 - - - -
Atlantis - - 88.000 1 - - 48.717 1
Flying Carpet - - - - - - - -
HR x 2 and DF x 2 - - - - 894.880 5 413.623 5
Digital Park - - - - 816.000 4 - -
10T Yazilim Projesi (TeknoPark) - - - - 750.000 4 -

Mars Odyssey Software - - - - 1.050.000 6 -

Gérintu isleme ve YZ Yazilim - - - - 1.600.000 9 - -
HR & DF & WS - - - - 237.669 1 686.700 10
Immersive Tunnel - - - - 1.455.000 8 771.225 11
XD Theater 13 - - 750.000 5 - - - -
XD Theater 25 Seats - - 110.000 1 - - -

Flying Carpet - - - 105.000 1 -

XD Theater 8 - - 353.000 3 - - - -
Spare Parts And Licences 237.554 3 234.633 2 412.000 2 516.653 7
TOPLAM 6.863.679 | 100 | 13.913.108 | 100 | 18.735.194 | 100 7.130.043 | 100

Sirket’in 2022, 2023, 2024 tarihleri ve 2025/06 déneminde satislari sirasiyla 6.863.679 ABD Dolari, 13.913.108
ABD Dolari, 18.735.194 ABD Dolari ve 7.130.043 ABD Dolari olarak gergeklesmistir.

Ozet Finansallar

Sirket'in 2021, 2022, 2023, 2024/06 ve 2025/06 ddénemlerine iligkin bagimsiz denetimden gecmis 6zet

finansallar asagidaki gibidir;

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Hasilat 156.342.926 | 422.892.272 | 628.321.226 | 151.903.575 | 267.022.962
Briit Kar 72.655.950 | 292.109.240 | 415.615.568 | 73.296.561 168.593.574
Brat Kar Mariji (%) 46,5% 69,1% 66,1% 48,3% 63,1%
Esas Faaliyet Kari 33.702.079 | 195.882.846 | 238.400.834 | 25.993.604 67.287.658
Esas Faaliyet Kar Marji(%) 21,6% 46,3% 37,9% 17,1% 25,2%
Net Kar 17.092.249 | 167.076.883 | 173.439.219 181.502 18.589.031
Net Kar Mariji (%) 10,9% 39,5% 27,6% 0,1% 7,0%




3. Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri:

Sirket halka arzdan elde edecegi geliri asagida sekilde kullanmayi hedeflemektedir:

Uretim ve Ofis Alanlarinin Genislemesi: %10
GES ve Yesil Donlisim: %5

Ar-Ge Yatirimlari: %5-10

Pazarlama ve Satis: %10

Makine, Ekipman ve Proje Yatirimlari: %10
Girigsim Sermayesi Yatirimlari: %5

Finansal Bor¢ Odenmesi: %15

isletme Sermayesi ihtiyaclari: %35-40

4. Degerleme Hakkinda Verilen Ozet Bilgi

Degerleme calismasinda, indirgenmis Nakit Akimlari (INA) ve Carpan Analizi olmak lizere 2 farkli yéntem
kullaniimistir. INA yénteminde Sirket'in gecmis dénemlerdeki finansallar baz alinarak gelecek yillara iliskin
beklentileri dogrultusunda 2025T-2034T projeksiyonlari kullanilarak ABD Dolari bazinda bir degerleme
yapilmistir. Carpan Analizinde ise 22.08.2025 tarihi itibariyla en gtincel son 12 aylik déneme ait ABD Dolari
bazinda veriler dikkate alinirken, yurt igi ve yurt disi benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlari kullanilmistir. Yurt
ici ve yurt disi benzer sirketlerin FD/FAVOK garpanlarina sirasiyla %50 ve %50 agirlik verilmistir. Carpan
analizi yéntemine %65 agirlik verilirken, INA yéntemine %35 agirlik verilerek; 184 milyon ABD Dolari
agirliklandiriimis 6zsermaye degeri hesaplanmistir. Buna gore ve %25,09 halka arz iskontosu uygulandiktan

sonra iskontolu birim pay degeri 45,00 TL olarak hesaplanmistir.
Carpan Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda, ¢arpan analizinde Sirket'in 30.06.2025 itibariyla son 12 aylik FAVOK'i ve
30.06.2025 itibariyla net borcu dikkate alinmistir.

Dof Robotik FAVOK ve Net Borg Hesaplamasi

FAVOK Hesabi

(ABD Dolari) 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Esas Faaliyet Kari 7.500.888 832.398 1.412.436
Amortisman 913.657 430.426 608.762
ilgili D6nem FAVOK 8.414.545 1.262.824 2.201.198
12 Ayhik FAVOK 9.172.919

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Net Bor¢ Hesabi (ABD Dolari) ‘ 30.06.2025
Kisa Vadeli Borglanmalar 13.138.964
Uzun Vadeli Borglanmalar 14.003.694
Nakit (-) 3.025.688
Net Borg¢ 24.116.970

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu



Sirket'in faaliyet gosterdigi sektoériin dinamikleri ve gelir modeli géz éniinde bulundurularak, Dof Robotik igin
yapilan garpan analizi kapsaminda FD/FAVOK rasyosuna yer veriimis olup, F/K, PD/DD ve PD/Satiglar

rasyolari degerleme ¢alismasina dahil edilmemistir.

Dof Robotik’in 6zsermaye de@eri ¢carpan analizi ile hesaplanirken yurt i¢i benzer sirketlerin segilmis medyan
FD/FAVOK garpani degerine %50 ve yurt disi benzer sirketlerin ortalama FD/FAVOK garpani degerine %50
agirhk verilmistir. FAVOK hesabinda 22.08.2025 tarihi itibariyla son 12 aylik déneme ait ABD Dolari bazinda
veriler dikkate alinmistir. Yurt ici benzer sirketler igin Borsa Istanbul'da islem géren bilisim sektériindeki
sirketler kullaniimistir ve ug degerler en disik 5,0x en yuksek ise 30,0x olarak belirlenmistir. Yurt disi benzer
sirketler i¢in yurt disi edlence ve robot&yapay zeka sektériinde faaliyetlerde bulunan sirketler kullaniimistir ve

ug degerler en disuk 7,0x en ylksek ise 30,0x olarak belirlenmistir.

Carpan Analizi (ABD Dolari) Agirhik

Yurt igi Benzer Sirketler

FD/FAVOK Medyani 20,40x
_ 50%
Ozsermaye Degeri 163.047.553

Yurt Digi Benzer Sirketler

FD/FAVOK Medyani 18,05x

_ 50%

Ozsermaye Degeri 141.454.218
Agirliklandinlmig Ozsermaye Degeri 152.250.886




indirgenmis Nakit Akimlan (INA)

INA yénteminde 2025-2034 arasinda ABD Dolari bazinda projeksiyon yapilmistir. INA dngériilerinde Sirket'in
mevcut yapisi ve potansiyeli, sektorel beklentiler ve makroekonomik tahminler kullanilmistir. INA analizi

sonucunda 242,3 milyon ABD Dolari 6zsermaye degerine ulasiimistir.

(mn ABD

‘ 2025/2Y ‘ 2026

Dolar)
Satis
Gelirleri

18,8 32,7 38,7 48,8 63,1 75,2 82,8 94,3 100,9 106,7

Biyime %74 %18 %26 %29 %19 %10 %14 %7 %6
Amortisman 0,9 1,2 2,3 3,8 5,2 6,3 6,3 6,3 5,7 5,0
FAVOK 9,6 13,8 18,1 24,9 36,3 45,3 51,0 57,7 61,5 64,7
AF/,’:VVJ.IOK %51 %42 %47 %51 %58 %60 %62 %61 %61 %61
- Vergi - - - - - - - - - -
+/- Net

isletme

Sermayesi
Degisimi

- Yatirnm

Harcamalari
Serbest

Nakit 7,5 4,0 8,6 11,7 18,7 32,9 45,1 45,3 52,9 55,3
Akimlari
AOSM %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18 | %13,18
::S:&%t% %94,00 | %83,05 | %73,38 | %64,83 | %57,28 | %50,61 | %44,72 | %39,51 | %34,91 | %30,85
iNA 7,0 3,3 6,3 7,6 10,7 16,6 20,2 17,9 18,5 17,0
INA
Toplami 125,1
(2025-2034)
Terminal

Blyume %1,0
Orani

Terminal
Degerin
Buglinku
Degeri
Firma
Degeri
Net Borg 24,1

Ozsermaye
Degeri

1,6 8,0 3,5 55 7,8 6,6 4,2 6,3 3,7 3,3

0,6 1,8 6,1 7,7 9,8 59 1,7 6,1 50 6,2

141,3

266,4

242,3




Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) Hesaplamasi

Risksiz faiz orani, Tirkiye’'deki 10 yillik ABD Dolari cinsi Eurobond’un 2025 yilinin basindan bu yana getiri
ortalamasi 7,46% baz alinarak, daha ihtiyath bir yaklasim ile %8,00 olarak kullaniimistir ve projeksiyon donemi
boyunca sabit kalacagi dngoérilmustir. Hisse senedi risk primi %6,00 ve hisse betasi 1,0 olarak kullaniimistir.
Borglanma maliyeti, Sirket’'e yonelik risk ve finansman kosullari gozetilerek risksiz getiri orani tizerine 200 baz
puan risk primi eklenerek hesaplanmistir. Sirket'in 6nimuizdeki dénemde biyime planlari géz 6ninde
bulundurularak yapilmak istenen yatirimlar ¢ercevesinde gerekli 6zkaynaklar ve dis kaynaklar arasindaki

strateji hedefleri dogrultusunda hedef borg orani projeksiyon dénemi boyunca %20 olarak sabit varsayilimistir.

AOSM 2025 2026 2027 2028 2029 | 2030 2031 2032 2033 2034
Risksiz 800 | 800 | 800 | 800 | 800 | 800 | 800 | 8,00 8,00 | 8,00
Getiri Orani

Beta 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
E'g’rﬁa Risk | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600
%Iﬁ%;}ak 14,00 | 14,00 | 14,00 | 14,00 | 14,00 | 14,00 | 14,00 | 1400 | 14,00 | 14,00
II\B/I(;%/eti 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00
Borg

Maliyeti (1- | 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90 9,90
Vergi)

ngg_ﬁ; IBorg: 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00 | 20,00
Hedef
Ozkaynak 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00
Adirhgi
AOSM 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18 | 13,18




5. Sonug¢

INA yéntemine %35, benzer sirketler garpan analizi yéntemine %65 agirlik verilerek 7.509 milyon TL

agirhklandirilmis 6z sermaye degeri hesaplanmistir. %25,09 halka arz iskontosu uygulandiktan sonra halka

arz pay basina degeri 45,00 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu Agirhk Ozsermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akislari (mn ABD Dolari) 35% 85

Piyasa Carpanlari Analizi (mn ABD Dolar) 65% 99
Agirhklandinimig Ozkaynak Degeri (mn ABD Dolan) 100% 184
21.08.2025 tarihli TCMB Alis Kuru (TL) 40,8586
Agirliklandinlmis Ozkaynak Degeri (mn TL) 7.509
Odenmig Sermaye (mn TL) 125

Birim Pay Degeri (TL) 60,07

Halka Arz iskontosu (%) 25,09

Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 45,00

e Dof Robotik igcin hazirlanmis olan fiyat tespit raporunda kullanilan finansal bilgilerin ve degerleme
yontemlerinin anlasilir oldugunu, Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli ve detayl oldugunu
distnlyoruz.

o Sirket gelirlerinin agirlikh ihracattan olusmasi sebebiyle ABD Dolari bazli degerleme yontemlerinin
kullanilmis olmasini makul buluyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari ile Piyasa Carpanlari Analizinin kullaniimasini
ve siraslyla %35 ve %65 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Carpan analizinde, u¢ degerlerin hesaplama disinda birakilmig olmasini makul buluyoruz.

e INA analizinde terminal biiyiime orani i¢in %1 kullanilmasi ihtiyatl olmakla birlikte, projeksiyon
déneminde gelirlerin kuvvetli bir blyime gdsterecedi dngorilmugstur.

e INA analizi igin kullanilan Risksiz Getiri Orani, Piyasa Risk Primi, Borglanma Maliyeti ve diger

parametrelerini makul buluyoruz.

AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarmin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet
lizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik
sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu
tutulamaz.
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