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§|rket Hakkinda

DOF Robotik San. A.S. 2014 yilinda kurulmus olup, Mustafa
Mertcan sahis firmasi ve Simulatdor Makine Prodiksiyon Ltd.
Sti.'nin sektordeki gegmisine (2006 yilina) dayanmaktadir. Firma
ileri teknoloji, yapay zeka, sanal ve artirlmis gerceklik, hareket
simulatorleri ve etkilesimli egitim temelli edlence oyunlar gibi
ylksek katma degerli robot ve yazilimlar ile temali parklar ve
endustriyel sektorlere yonelik otonom teknolojiye sahip Grlnler
gelistiren, Urin yelpazesinin yaklasik %90 oranina karsilik gelen
kismini "DOF Robotics” markasiyla diinyada 60' dan fazla tlkeye
ihrag eden bir teknoloji firmasidir.

. Sirket 2006 yili kurulusundan bu yana, sanal gerceklik ve artiriimig
gerceklik atraksiyonlari, hareket simulatorleri ve interaktif sanal
gerceklik oyunlar Ureterek robotik sanayi ve edglence
endustrisinde faaliyet gdstermekte ve hizmetler sunmaktadir.
Ayni zamanda proje tasarimindan bakim ve egitime kadar ugtan
uca hizmet sunmaktadir.

. Sirket'in patentli simllasyon siirlisti, makine, eglence projesinin
yani sira tematik ve teknik tasarima sahip oldudu bu drinler,
Sirket tarafindan Eglence ve Simulasyon Endustrileri igin
gelistiriimektedir. Sirket, Uretiminin  %90'ma yakinini  ihrag
etmekte ve Uriinleri 60'tan fazla tlkede kullaniimaktadir. Sirketin
hizmet sundugu Robotik Sanayi ve Eglence Endustrisinde yer
alan VR (Sanal Gergeklik) yazilim drlnlerine olan talep,
dijitallegsmenin  hizla gelismesi ve etkilesimli  6grenme
yontemlerine olan ilginin artmasiyla birlikte 6nemli dl¢lide artis
gbstermektedir.

. Dof Robotik San. A.S., ABD ve Cin basta olmak lzere, Universal
Studios, Marvel ve Wamer Bros gibi dinyanin ziyaret edilen tema
parklarina Grinler gelistirmistir. Angry Birds, Monster Jam,
Transformers ve Smurfs gibi bilinen markalarla ortak projeler
gerceklestirmektedir. Bu markalar icin tamamiyla sifirdan tematik
ortam denilen; o&zel efektlerle glclendirilmis, sanal gergekgi
ortamlar olusturulmaktadir.

. Ticaret Bakanhgdi tarafindan vyiratilen, devlet destekli ilk
markalagsma programi olan Turquality destedi onaylanan Dof
Robotik San. A.S., Sanayi ve Teknoloji Bakanhgr onayli Ar-Ge
merkezi ile TUBITAK onayl é adet Ar-Ge projesine sahiptir. Ar-
Ge'den cikan yeni projelerin Uretilmesi ve gelecekteki Gretim
planlamalarinin  yapilabilmesi icin 2026 yilindan itibaren
baglamak (izere Istanbul Hadimkdy'de 3.000 m2 yeni Uretim
tesisi icin kiralama yapilmistir.
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. DOF Robotik San. A.S., 8 Haziran 2020 tarihinde "ihtisas Serbest
Bolgelerinde Saglanacak Destekler” hakkindaki
Cumhurbaskanhgi kararina istinaden desteklerden
faydalanmakta olup, ilki 19 Subat 2020 tarihli Cumhurbagkanhgi
karari ile kurulan istanbul Teknoloji ihtisas Serbest Bdlgesi'nde
yer alan teknoloji yatirimcilarindan biridir.

. Uretim faaliyetleri ISBI Serbest Bélge'de bulunan 4.000 m2 kapals
alanda sirdirilmektedir. 2021'de isletmeye alinan Gretim tesisin
kira stresi 25 yil olup, sonrasi 25 yil icin de uzatma opsiyonuna
sahiptir. DOF Robotics'in, Tiurkiye ve ABD'de 2 ofisi; Birlesik
Krallik, Avustralya ve Suudi Arabistan'da satis temsilciligi

bulunmaktadir.

. DOF Robotics muisteri segmentasyonu 7 ana kanaldan
olusmaktadir.

Tema Parklar: Lunapark, blyltk eglence merkezleri veya
konseptli tema park vyatinmcilari DOF Robotics eglence
makinelerinin en cok talep eden musteri segmentidir.

FEC (Family Entertainment Park): Tema parklara kiyasla daha
kicik merkezler olan aile eglence merkezleri; genellikle alisveris
merkezleri icerisinde bulunan kigtuk alanlardir ve DOF
Robotics'in en ¢ok satig yaptigi ikinci musteri segmentidir.

Bilim ve Uzay Merkezleri, Tarih Miizeleri: Sirketin gelistirdigi
egitici eglence konseptine sahip urlnleri bilim ve uzay merkezleri
ve tarih muzelerine sunulmakta ve bulyik ragbet gérmektedir.
Ozellikle son zamanlarda gelisen bu konsept gelecegin ana
eglence segmentini olusturacadi varsayilmaktadir.

Su Parklarn: Sirketin Griinleri diger temali parklarda oldugu gibi
su parklarinda da ilgi gérmekte ve cesitlilik yaratmak amaci ile
satigl gerceklegsmektedir.

Tasarim Sirketleri: DOF Robotics, eglence araglari ve VR
filmlerini Uretmek isteyen tasarim sirketlerine Uretim destedi

saglamaktadir.

Yerel Yonetim Projeleri ve Marka Anlagmalari: DOF Robotics
yerel ybnetimlerin edlence merkezi taleplerini kargilamakta ve
cesitli  markalar ile anlagmalar yaparak markali Grinler
Uretmektedir.

Distribiitér ve Partnerler: DOF Robotics Urlinleri yurt ici ve yurt
disinda bir ¢ok araci distribltorler ve partnerler aracihidi ile son

tuketiciye sunulmaktadir.
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. DOF Robotics'in Griin portféyd, timi 35'ten fazla model tipi
iceren "Eglence Simulatorleri, Egitim Simdilatorleri, Coklu Gorev

Yapabilen Sanayi Robotlar, Video Oyunlarn ve Yazilimlan’

kirliminda 3 ana kategori altinda yapilandiriimistir.

Eglence Simulatorleri: Sirketin Uretilen 13 farkl eglence
similatdér  GrinG  bulunmaktadir. Bu  simdilatorlerin - satiglan
temapark, edlence merkezleri ve bireysel ~musterilere
yapilmaktadir. Bu Urlinlere ek olarak misteri taleplerine gore yeni
Urin  konseptleri ve tasarimlari gelistirmektedir. Eglence
Simulatorleri  sunlardir:  Hurricane 360 VR, Monster Jam,
Supernova, Defender, Nautilus, XD Theater, Riot 360 VR, Dark
Ride, Immersive Tunnel, Pterosaur, Digital Park: Mission Space,
Atlantis, Flying Theater L, Flying Theater M, Angry Birds

icerik, CGIl ve Oyunlar: Sirketin tretilen 21 'den fazla farkli VR
film GrinG ve etkilesimli donanimsal yarns oyunlarn "Uzay
Madenci, Meteor Vurma ve Angry Birds” oyunlari, bulunmaktadir.
Bu film ve oyunlarin kurulumu yapilan similatérlere lisanslanarak
musterilere  cesitlilik  saglamasi  amaclanmistir.  Blinyesinde
Turkiye'nin ileri dizey CGI ekibini bulunduran DOF Robotics
egitim unsurlan barindiran denizalt, zamanda yolculuk ve uzay
temali  ortam ve simUlatorlere  uyumlu Ozel icerikler
gelistirmektedir. S6z konusu igerikler gercek zamanli tepkime ile
yapay zeka ile uyumlu calismaya hazir bir sekilde
gelistirilmektedir.

Robotik Coziimler: Sirket, pandemi déneminde Ar-Ge ¢alismasi
yaparak tam otonom bir robot olan AMR (Otomatik Mobil
Robotu) tasarlamistir. Bu arag salgin esnasinda hastane ve kapali
alanlarin sterilize edilmesi icin kullanilmisg olup sirkete ait yazihm
ve mekanik  tasarima  sahiptir.  GlUnimizde robotun
gelistiriimesine devam edilerek yapay zeka entegreli caligma
prensibine dayandirilmistir. Her alanda hizmet verebilecek olan
bu robot bilgi toplamak, bilgi saglamak, tavsiyelerde bulunmak,
acil destek verebilmek ve bulundugu ortamda programlanmis
tim Unitelere baglanma 6zelligi ile insanlarin  hayatlarini
kolaylastirmak ve is dunyasinda etkinlik kazandirmak icin
gelistirilmektedir.

. Sirket'in ana hedef pazar olan temapark ve eglence merkezleri,
bireylerin egdlence tliketim harcamalari ve sektér fuar katilimlari
ile iligkilendirilmektedir. Temaparklardaki VR deneyimleri,
teknolojiyi dogrudan kullanicilarla bulusturmaktadir. Fuarlar ve
etkinlikler, VR eglence sirketleri icin Grlinlerini ve yeniliklerini
sergileme firsati yaratmakta, bdylece potansiyel mdsterileri

cekme ve yatinmcilarla baglanti kurma imkani saglamaktadir.
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. Tuketicilerin eglenceye ayirdiklar bitce ve eglence tiuketim
harcamalari, VR eglence pazari icin dnemli bir etken olarak 6ne
cikmaktadir. Yuksek butgeli projelerin gelistiriimesi, sektordeki
icerik kalitesini artirmaktadir. Yiksek kaliteli ve cesitli icerikler,
tuketicileri VR platformlarina ¢ekmekte ve sektdrdeki rekabeti
artirmaktadir. Yaratici ve etkileyici VR deneyimleri, tuketiciler
arasinda popdlerlik kazanilmasi, topluluk olusturma ve paylasimi
tesvik etme konularinda 6nem tegkil etmektedir. Temaparklar,
fuarlar ve etkinlikler, VR teknolojisinin kitlelere tanitiimasi,
benimsenmesi ve popillerlesmesi agisindan etkili bir platform
sunmaktadir.

. Tirkiye'de VR Yazilim pazar gelirinin 2025 yilinda 28,3 milyon
ABD dolarina ulagsmasi tahmin edilmektedir. Bu gelirin %6,82'lik
bir yillik buylime orani (YBBO 2025-2029) gdstermesi ve 2029
yilina kadar 36,9 milyon ABD Dolari tutarinda bir pazar hacmine
yol acmasi beklenmektedir. Tirkiye'de éngdrilen pazar hacmi
dikkate deger olmakla birlikte, VR Yazilim pazarindaki gelirin
cogu, 2025 yilinda 1,1 milyar ABD dolari éngorilen pazar
hacmine sahip olan Amerika Birlesik Devletleri'nde elde
edilmektedir. Turkiye'de, VR Yazilim pazarindaki kullanici sayisinin
2029 yilina kadar 1,2 milyon kisiye ulasmasi beklenmektedir.
Turkiye'de kullanici penetrasyonu 2025 yilinda %1,3 olacak
sekilde ve 2029 yilina kadar %1,4'e yikselmesi beklenmektedir.
Turkiye'nin  gelisen VR vyazillm pazan, sirikleyici dijital
deneyimler icin istekli geng, teknoloji meraklisi bir nifus
tarafindan giderek daha fazla yatinm ¢ekmektedir.

. Turkiye'de VR Donanim pazari gelirinin 2025 yilinda 39,9 milyon
ABD dolarina ulasacagdi tahmin edilmektedir. Bu pazardaki gelirin
yillik 9%8,43'lik bir buyime orani (YBBO 2025-2029) sergilemesi
ve 2029 yilina kadar 55,2 milyon ABD Dolari tutarinda bir pazar
hacmine yol agmasi beklenmektedir. Kiresel VR Donanim pazari
pazarindaki gelirin codu Cin'den elde edilirken, Tirkiye'de de
2025 yilinda dngorilen 3,4 milyar ABD dolari tutarindaki pazar
hacmine katkida bulunmaktadir. Turkiye'de VR Donanim pazari
pazarindaki kullanici sayisinin 2029 yilina kadar 689,6 bin kisiye
ulasmasi  beklenmektedir.  Turkiye  pazarindaki  kullanici
penetrasyonu 2025 yilinda %0,7 olacak sekilde ve 2029 yilina
kadar %0,8'e ulagsmasi beklenmektedir. Tirkiye'nin sanal
gerceklik  donanimlarina  artan ilgisi, oyun ve egitim
sektorlerindeki sirlkleyici teknolojileri kesfetmeye hevesli geng
bir demografi tarafindan yoénlendiriimekte olup, Tirkiye, pazar
blyikligi kapsaminda degerlendirmeye alinan 61 tlke arasinda
34. sirada bulunmaktadir.
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. Turkiye'nin 950824 HS kodlu lGrin grubu kapsamindaki ihracati,
hareket simulatorleri ve hareketli sinemalar gibi ileri teknoloji
iceren  eglence  drlnlerinden  olugsmaktadir.  Tirkiye'nin
ihracatinda Hindistan ve ABD basi c¢ekerken, Birlesik Arap
Emirlikleri (BAE), italya ve Fransa gibi iilkeler de dnemli paylara
sahiptir. Ozellikle Hindistan, Tirkiye icin en biyiik pazar
konumunda olup, toplam ihracatin blytk bir kismini
olusturmaktadir. Tirkiye'nin bu sektérdeki ihracatinin neredeyse
tamami, DOF Robotics firmasina aittir.

. Hindistan, hareket similatorleri ve hareketli sinemalar icin 6nemli
bir ithalat pazaridir. Turkiye, bu pazarda énemli bir yer edinmis ve
Hindistan'in  toplam ithalatinin  biyik  bir  bdlimini
karsilamaktadir. Turkiye, kaliteli ve yenilikgi Griinleri sayesinde Cin
ve ABD gibi buyik oyuncularla rekabet etmektedir. Hindistan
pazarindaki bu glcli konum, Turkiye'nin bu alandaki Gretim

kapasitesini ve Urinlerin kalite dizeyini ortaya koymaktadir.

. ABD, hareket similatorleri ve hareketli sinemalar icin kiresel
Olcekte en buylk ithalatgilardan biridir. Kanada, Almanya ve
Birlesik Krallik gibi tlkeler, ABD pazarinda yiksek paylara sahip
olmakla birlikte, Turkiye'nin bu alandaki Grinleri uluslararas
standartlara uygunlugu ve yenilik¢i ozellikleri ile 6n plana
¢ctkmaktadir. DOF Robotics'in bu pazardaki faaliyetleri, ABD'nin
eglence sektorindeki ylksek teknoloji ihtiyaglarina cevap
vererek Turkiye'nin ihracat hacmini artirma potansiyelini

tagimaktadir.

. Turkiye, hareket simulatorleri ve hareketli sinemalar gibi ileri
teknoloji gerektiren Grinlerde uluslararasi piyasalarda rekabetci
bir konuma sahiptir. Bu ihracatin neredeyse tamami DOF

Robotics firmasina aittir.
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Halka Arz Ozeti

. DOF Robotik San. A.$'nin ¢ikarilmis sermayesinin tamami nakden
karsilanmak suretiyle 125.000.000 TL'den 155.000.000 TL'ye
cikarilmasi neticesinde ihra¢ edilecek olan 30.000.000 TL ve
Sirket'in mevcut ortaklarindan Mustafa Mertcan'a ait 12.000.000
TL ve Bakit Baydaliev'e ait 3.000.000 TL olmak Uzere toplam
45.000.000 TL nominal degerli 45.000.000 adet B Grubu payin
halka arzi suretiyle gerceklestirilecektir.

. Halka arz edilen paylarin nominal degeri 45.000.000 TL olup,
Sirket'in halka aciklik orani ¢ikarilmis sermayesine orani %29,03
olacaktir. Ek satis planlanmamaktadir.

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Dof Robotik Sanayi A.S. Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki
Ortak Pay Grubu Payi (TL) Payi (%) Payi (TL) Pay Grubu Pay1 (%)
A 4.000.000 3,20% 4.000.000 A 2,58%
Mustafa Mertcan
B 96.000.000 76,80% 84.000.000 B 54,19%
A 1.000.000 0,80% 1.000.000 A 0,65%
Bakit Baydaliev
B 24.000.000 19,20% 21.000.000 B 13,55%
Halka Acik B 45.000.000 B 29,03%
Sermaye Artisi 30.000.000 B 19,35%
Ortak Satig 15.000.000 B 9 68%
Toplam 125.000.000 100,0% 155.000.000 100,0%

Kaynak: Sirket izahname
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Halka Arz Gelirinin Kullanimi

. Sirket'in halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagsma, Sirket
degderinin ortaya c¢ikmasi, Sirket'e deger yaratacak yatirnm
firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirhgin  pekistirilmesi,
seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glcli bir sekilde
uygulanmasi, Sirket'in  kurumsal  kimliginin  glclendirilmesi

hedeflenmektedir.

. Halka arz sermaye artinmi ve ortak satisi ydntemleriyle
gerceklestirilecektir. Sirket'in sermaye artirmi ile gerceklesecek
halka arzdan toplam 1.279.817.719TL net gelir elde etmesi
beklenmektedir.

. Sirket tarafindan sermaye artinmi yoluyla gerceklestirilecek halka

arzdan saglanacak net gelirin kullanimi;

Kullanim Yeri Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik
Uretim ve Ofis Alanlarinin Genislemesi 10

GES ve Yesil Dontisim 5

Ar-Ge Yatirimlari 5-10

Pazarlama ve Satis 10

Makine, Ekipman ve Proje Yatirimlari 10

Girigim Sermayesi Yatirmlari 5

Finansal Bor¢ Odenmesi 15

isletme Sermayesi Ihtiyaglari 35-40

Kaynak: Sirket izahname

. Sirket, global ve yerel ekonomik kosullar dikkate alinarak, so6z
konusu fonun kullaniminda yukarida gbsterilen kategoriler ve
tahsisat oranlar arasinda Sirket menfaatleri dogdrultusunda en
fazla %10'a kadar gecis yapabilecektir.
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Halka Arz Bilgileri

ihracc

Hisse Kodu

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye

Halka Arz Yapisi (Nominal)

Halka Aciklik Orani

Halka Arz Fiyati

Halka Arz Biiyiikliigii

Halka Arz Tarihi

Aracilik Yontemi

Halka Arz Yontem

Halka Arza Aracilik Eden Kurulug

Tahsisat Gruplan

Satmama Taahhiidi

Fiyat istikrar

Kaynak: Sirket izahname

Dof Robotik Sanayi Anonim Sirketi

DOFRB

125.000.000 TL

Sermaye Artirnmi : 30.000.000 TL

Ortak Satisi : 15.000.000 TL
29,03%

45,0 TL

2.025.000.000 TL

3-4-5 Eyliil 2025 (Carsamba-Persembe-Cuma)

En iyi Gayret Araciligi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$. ve Yatim Finansman Menkul Degerler A.$

*Yurt igi Bireysel Yatinmcilar: 18.000.000 TL nominal (%40)
*Yﬁksgk Talepte Bulunacak Yatirnmcilar: 4.500.000 TL nominal (%10)
*Yurt I¢i Kurumsal Yatinnmcilar : 22.500.000 TL nominal (%50)

Sirket ve Ortaklar Mustafa Mertcan ve Bakit Baydaliev icin 1 Yil

30 giin boyunda gerceklestiriimesi planlamaktadir.
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Kullanilan Degerleme Yontemleri

. Dof Robotik San. A.$'nin igin Yatirrm Finansman Menkul Degerler
A.S tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda pay basina
degerinin tespit edilmesinde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve
Carpan Analizi yéntemleri kullanilmistir.  indirgenmis  Nakit
Akimlart (INA) Analizi'nin %35 ve Benzer Sirket Carpanlar
analizinin %65 oraninda agirliklandiriimasi sonucu DOF Robotics
icin hesaplanan piyasa degeri 184milyon USD olup, %25,09 halka
arz iskontosu sonrasi bulunan pay bagsi satig fiyati da 45,00 TL

olarak hesaplanmistir.

. Sirket'in faaliyetine konu olan tim ticari faaliyetlerinin ABD
Dolari'na endeksli olmasi nedeniyle indirgenmis Nakit Akimlari
yontemine goére yapilan dederleme calismasinda para birimi
olarak ABD Dolari kullanilmistir. 2025-2034 yillarini kapsayan
projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti gergeklestirilmistir.

. Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) %13,18 olarak
hesaplanmis olup, projeksiyon dénemi boyunca sabit kalacagdi
varsayllmisti. AOSM hesaplamasinda, Risksiz getiri orani igin
Turkiye 10 yil vadeli USD Eurobond getirisi esas alinmig, 2025 yili
basindan itibaren %7,46 olarak gerceklesen ortalama yerine
ihtiyath bir yaklagimla %8,00 seviyesinde sabitlenmistir. Hisse
senedi risk primi %6,00 kabul edilmis ve Beta katsayisi 1,0 olarak

alinmistir.

. Sirket, gelir, kurumlar vergisi, SGK primi ve damga vergisi
muafiyetlerinden yararlanmasina kargin kurumlar vergisi orani
2025 yilindan itibaren %1 olarak projeksiyon dénemi boyunca
sabit birakilmistir. Sirket'in borgclanma maliyeti, risksiz getiri orani
Uzere 200 baz puan risk primi eklenerek hesaplanmustir.

. DOF Robotics'in ¢arpan analizinde yurt ici bilisim sektérinde yer
alan sirketler ve yurt disi eglence ve robot&yapay zeka sektériinde
faaliyet gosteren halka acik sirketler incelenmistir. DOF Robotics
icin yapilan carpan analizi kapsaminda FD/FAVOK rasyosuna yer
verilmis olup, F/K, PD/DD ve FD/Satiglar rasyolari degerleme

calismasina dahil edilmemistir.

. Carpan analizi degerlemede baz alinan sirketlerin medyan
degerin hesaplanmasinda ug degerlere yer verilmemistir. yurt igi
sirketler icin u¢ degerler en distuk 5x en ylksek ise 30x olarak ve
Yurt disi benzer sirketlerin uc degerleri en distk 7x en yiksek ise

30x olarak belirlenmistir.

¢ Garanti BBVA

Yatinm LUTFEN EN ARKA SAYFADAKI UYARI NOTUNU DIiKKATE ALINIZ
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. Sonug olarak indirgenmis Nakit Akimlan Analizi'ne %35,0 ve
Carpan Analizi'ne %65,0 agirlik verilerek DOF Robotics icin
hesaplanan piyasa degeri 184 milyon USD olup, %25,09 halka
arz iskontosu sonrasi bulunan pay basi satis fiyati da 45,00 TL

olarak hesaplanmistir.

Degerleme Yéntemi (mn USD)

indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi

Piyasa Carpanlari Yontemi

Agirhiklandinlmis Sirket Degeri

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Oz Sermaye
Degeri

242

152

Agirliklandiriimig Ozsermaye Degeri (Min USD)

21.08.2025 Tarihli TCMB Alis Kuru

Agirliklandinlmis Ozsemiaye Degeri (Min TL)

Odenmis Semaye ( Min TL)
Birim Pay Degeri (TL)
Halka Arz Iskontosu %)

iskontolu Birim Pay Degeri (TL)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Agiriklandinlmis 6z

Sk Sermaye Degeri
35.00% 85
65.00% 99
184
184
40.8586
7.509
125
60,07
25,09
45,00
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Yatirim

Fiyat Tespit Raporu Degerleme Ydntemlerine iliskin
Gorus

Dof Robotik San. A.S., icin Yatinrm Finansman Menkul Degerler A.S
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu detaylica incelenmistir:

. Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu’nun (FTR) kapsamli, net ve anlagilir oldugunu
distnlyoruz. Degerleme yontemleri ve projeksiyonlar yeterince

actklanmistir.

. Fiyat tespit raporunda kullanilan Carpan Analizi ve indirgenmis Nakit
Akimlari Analizi ydntemlerini ve verilen agriliklari makul buluyoruz.

. Carpan Analizinde FD/FAVOK carpaninin esas alinmasini uc degerleri
olan carpanlarin elenmesini ayrica carpanlar icin medyan
kullaniimasinin degerlemeyi daha makul yaptigini distiniyoruz.

. INA  degerlemesinde  projeksiyon  dénemi  boyunca  gelir
varsayimlarini ve FVAOK ve FVAOK marji &éngbriilerini makul
buluyoruz.

. Sonu¢ olarak, kullanilan metotlar ve sonuclan incelendiginde

Halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri lizerinden %25,09 halka arz
iskontosu uygulanan ve 45,00TL olarak hesaplanan halka arz
fiyatinin makul oldugunu diigiiniiyoruz.

\])
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g Garanti BBVA

Yatirm
BiLANCO (TL) 2022 2023 2024 6A25
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.708.976 29.194.628 120.679.477 117.905.827
Finansal Yatirimlar 444517 1.012.756 2.337.435
Ticari Alacaklar 81.662.318 99.283.950 347.849.858 440.929.382
Diger Alacaklar 2.710.876 3.670.090 1.548.311 1.171.797
Stoklar 18.517.674 122.946.935 183.250.747 188.587.026
Pesin Odenmis Giderler 9.489.964 144.886.018 259.174.235 267.628.894
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 95.910 143.803 1.851.961
Diger Dénen Varliklar 2.222.577 2.786.326 1.234.881 3.775.018
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 121.312.385 403.308.374 914.894.068 1.024.187.340
DURAN VARLIKLAR
Kullanim Hakki Varliklar 234.667.870 365.483.555 433.953.864 482.842.891
Maddi Duran Varliklar 33.376.254 20.556.018 40.510.216 44.724.257
Maddi Olmayan Duran Varliklar 22.604.133 33.673.650 86.305.492 122.792.475
Pesin Odenmis Giderler 4.990.123 - - :
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 295.638.380 419.713.223 560.769.572 650.359.623
TOPLAM VARLIKLAR 416.950.765 823.021.597 1.475.663.640 1.674.546.963
KAYNAKLAR
KISA VADELi YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - 10.551.173 202.638.061
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 7.011.473 224.261.661 305.158.833
Uzun Vadeli Kiralama Borg¢. Kisa Vadeli Kisimlari 15.556.712 24.154.573 13.124.871 14.356.046
Ticari Borglar 37.412.850 35.376.662 127.725.813 37.680.603
E::ﬂ@anlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borg- 1.858.741 5 744,659 13.872.461 31424561
Diger Borglar 4.738.018 3.814.896 39.504.304 45.749.657
Borglar
Ertelenmis Gelirler 26.846.317 148.433.940 161.158.999 71.783.211
Kisa Vadeli Karsiliklar 253.227 1.064.897 2.416.736 2.139.804
TOPLAM KISA VADELi YUKUMLULUKLER 86.665.865  225.601.100 592.616.018  710.930.776
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 33.177.921 88.092.783 84.820.756 111.345.456
Uzun Vadeli Finansal Kiralama Borglar - 58.570.096 -
Uzun Vadeli Kiralama Borglari 218.554.261 333.999.017 396.167.992 445.172.547
Uzun Vadeli Karsiliklar 163.483 2.775.816 3.574.212 2.220.756
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 251.895.665  424.867.616  543.133.056  558.738.759
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 78.389.235 172.168.536 329.451.911 389.722.552
Odenmis Sermaye 27.000.000 27.000.000 125.000.000 125.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 416.950.765 823.021.597 1.475.663.640 1.674.546.963

Kaynak: Sirket izahname

¢ Garanti BBVA
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KAR VEYA ZARAR TABLOSU (TL) 2022
Hasilat 156.342.926
Satiglarin Maliyeti (-) (83.686.976)
BRUT KAR 72.655.950
Genel Yonetim Giderleri (-) (19.204.247)
Pazarlama Giderleri (-) (10.639.251)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) (4.515.212)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.131.630
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (18.726.791)
ESAS FAALIYET KARI / ZARARI 33.702.079
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 457.089
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (8.283.522)
;i};:NSMAN FAALIYETLERi ONCESi FAALIYET 25.875.646
Finansman Giderleri (-) (8.817.366)
Finansman Gelirleri 1.142
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI 17.059.422
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri 32.827

- Dénem Vergi Gelir / (Gideri) -11.863

- Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 44.690
DONEM KARI 17.092.249
Ana Ortaklik Paylan 17.092.249

Kaynak: Sirket izahname

2023 2024

422.892.272  628.321.226
(130.783.032) (212.705.658)

292.109.240 415.615.568

(40.552.138)  (79.849.733)
(21.896.767)  (39.201.093)
(11.346.004) (24.577.856)
19.393.593 30.502.172
(41.825.078)  (64.088.224)

195.882.846 238.400.834
1.431.413 -
(12.202.369) (890.441)
185.111.890 237.510.393
(20.196.310)  (65.556.831)
593 1.485.657
164.916.173 173.439.219
2.160.710 -

2.160.710 -

167.076.883 173.439.219

167.186.101 164.513.497

6A24

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

(904.475)

25.089.129

(25.606.392)

698.765

181.502

181.502

898.534

Arastirma | Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goris

6A25

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

71.001.240

(65.268.707)

12.856.498

18.589.031

18.589.031

15.413.761

\])
9

Garanti BBVA

Yatirim

LUTFEN EN ARKA SAYFADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ



2%Garanti B BVA Arastirma | Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goris

Yatirim

UYARI NOTU

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhigi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Nisbetiye Mahallesi

Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



