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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatirim”) tarafindan, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S./nin (“Gedik Yatinm”) tek yetkili
araci kurum oldugu Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S. (“Dinamik Isi”, “ihrager” ya da
“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Gedik Yatirrm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname setini (ihracgi Bilgi Dokiimani, Sermaye Piyasasi Araci
Notu, Ozet) inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Meksa
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka Arz Sekli: Sermaye Artirimi

Halka Arz Yontemi: Borsa Birincil Piyasasinda Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi
Cikarilmisg Sermaye : 16.000.000-TL

Halka Arz Tarihleri: 27-28 Agustos 2020

LEIERA AT\ = 8.700.000-TL (Sermaye Artirimi)

Halka Arz Fiyati: 3,52-TL

Halka Arz Biiyiiklugii: 30.624.000 TL

Halka Agiklik orani: %35,22

CELEES BRI AV ETEY 2.175.000-TL(Nominal)

Sirket, 1 yil siire ile satisa hazir bekletilen paylar disinda bedelli sermaye
Halka Arz Taahhiitleri: artirnmi yapmama taahhidiinde bulunmustur. Sirket ortaklari borsa alim-
satim harig 1 yil boyunca satmama taahhidi vermistir.

Yetkili kurulus, Sirket paylarinin BiST’te islem gérmeye baslamasini takiben
30 glin sireyle fiyat istikrarini saglayici islemler uygulayabilecektir.

Fiyat istikrari islemleri:

Kaynak: Dinamik Isi Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve Fiyat Tespit Raporu

3. SIRKET HAKKINDA BILGI

Dinamik Isi, 1991 yilinda Dinamik Isi ve Makina Sanayii Ticaret Dagitim ve Pazarlama Limited Sirketi 09.06.1992
tarihli 3046 sayili Turk Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan oldugu {izere izmir’de kurulmus ve 17.08.2012 tarihli 8136
sayili TTSG’nde Dinamik Isi, Makina, Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi olarak tescil edilmistir.

Sirket faaliyetlerini "ibni Melek Mahallesi Tire Organize Sanayi Bolgesi (TOSBI) 3.Yol No:20 Tire - izmir" adresinde
surdirmektedir. 31.03.2020 itibanyla Sirket biinyesinde 29 ofis personeli ve 82 fabrika personeli olmak (izere
toplam 111 personel calismaktadir.

ihragcl; insaat ve tesisat yalitimi, ambalaj ve HVAC sektorii basta olmak {izere bircok sektdr icin malzemeler
Uretmekte olan ihragginin; tretim ve ticari Griinleri asagidaki gibidir.
1. Uretimi Yapilan Uriinler
e  Ekstriide Polistiren (XPS) Kopiik: Dis duvar, i¢ duvar, kolon-kiris ve giydirme cephe 1si yalitimi amaci
ile, cati uygulamalarinda yalitim amacli tugla alti ve kiremit alti panel, kompozit sandvi¢ panellerde
ve frigofirik ara¢ ve kamyonlar icin Uretilen kapali hiicreli ekstriide polistiren kdpik
e Polietilen(PE) Kopiik: insaat isi ve ses yalitimi, tesisat yalitimi, elektronik — metal ambalaj,
sizdirmazhk bandi, sera uygulamalarinda yalitim ve seperatér amaci ile ve mobilya kenar koruma
icin Uretilen kapal hiicreli polietilen kopik
e Yiiksek Yogunluklu Polietilen (HD PE) Kopiik: Mobilya kenar sekillendirme Grtinleri icin Uretilen
kapali hiicreli polietilen kopuk
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e Laminasyonlu Kauguk Kopiigii: Havalandirma kanallar ve tesisat hatlari gibi enerji kaybinin yogun
oldugu yerler icin boru seklinde veya levha sekilli aliminyum folyo vb ile lamine edilmis kapali
hiicreli kauguk kopuk

o Sekillendirilmis Endiistriyel Uriinler: insaat ve otomotiv sektdrleri basta olmak {izere ambalaj,
medikal, beyaz esya, elektronik, spor ve eglence sektorleri igin kimyasal gapraz baglh polietilen
kopik (XLPE kopuk), EVA kopiik ve EPDM kopik kullanilarak elde edilen sekillendirilmis Grinler

2. Ticari Uriinler

e  Kauguk Kopugii: Havalandirma kanallari ve tesisat hatlari gibi enerji kaybinin yogun oldugu yerler
icin kapali hiicreli kauguk koéplk

e Endiistriyel Uriinler: insaat ve otomotiv sektérleri basta olmak iizere ambalaj, medikal, beyaz esya,
elektronik, spor ve eglence sektorleri icin kimyasal ¢apraz bagli polietilen kopuk (XLPE kopik), EVA
kopik, EPDM kopulk ve Vana ve Armatir Ceketleri

e  Yanmaz Akustik Kopiik: Ses yalitim ve akustik diizenleme uygulamalarinda kullanilan poliliretan
esasli yanmaz akustik kdpuk

e Mineral Yiini (Cam Yiinii ve Tas Yiinii): Isi yalitimi, ses yalitimi ve akustik dizenleme ile birlikte
yangin glivenligi de saglayan inorganik esasli cam yiinii ve tas ylni

e Endiistriyel Kaplama Yapistiricisi: Kauguk Kopugl, polietilen, gibi tesisat yalitim drinlerinin
yapistiriimasinda, ses yalitimi akustik panel ve borularin sabitlestiriimesinde, stinger, kumas, kege
vb. Urinlerin yapistiriimasinda, ahsap ve dekoratif laminantlar, kauguk, deri mantar vb. Urtnlerin
yapistirlmasinda, sert PVC, kenarlar ve kavisli ylizeylere kaplama yapistiriimasinda kullanilan
enddstriyel kaplama yapistiricisi

e  Fan Sistemleri: Mutfak, banyo, camasirhane, kuru temizleme, ofis, biiro, toplanti salonu, ¢alisma
odasl, kitliphane, is yerleri, magaza, restoran, kafe, bar, diskotek, tiyatro salonu, sinema salonu,
depo, atolye, laboratuvar vb. gibi konut, ticari veya endistriyel mahallerin kanalli havalandirma
tesisatlarinda kullanilan fan sistemleri

o Flexible Hava Kanallari ve Aksesuarlari: Disiik ve orta basingta calisan isitma-sogutma,
havalandirma ve atik gaz sistemleri i¢in ¢ok katli aliminyum ve polyester sert celik tel takviyeli
flexible hava kanallari ve aksesuarlari

e Klima- Havalandirma Kanali Flang ve Aksesuarlari: Hava kanallarinda maksimum saglamlik ve
montaj kolayhgi saglamak icin galvaniz sacdan iretilen flans ve Yatay ve diisey boru aski montajinda
havalandirma kanallarinin tespitinde, boru aski sistemlerinde destek ve baglanti elemani olarak
kullanilan aksesuar

e  HVAC Bantlari ve Aksesuarlari: Polietilen ve kauguk kopuk yalitim Grinlerin uygulamasi sirasinda
ortaya cikan ek yerlerinin ve agikliklarin kapatilmasinda kullanilan HVAC bantlari ve cam ylndQ, kaya
ylnd, polistren, polietilen politretan kopik, mantar izolasyon levhalari v.b izolasyon
malzemelerinin, diizglin ylizeylere, herhangi bir ilave ekipman kullanmaksizin, montaji icin
kullanilan yalitim aski pimi

e Diger Uriinler: Isi ve ses yalitim amaciyla kullanilan Genlestirilmis Polistiren Képiik (EPS), su yalitimi
icin membran ve yapistirici kimyasal Griinler

3.1.Ortaklik Yapisi
Sirket'in 31.03.2020 itibariyla 16.000.000-TL olan gikarilmis sermayesi rapor tarihi olan 27.07.2020 tarihi itibariyla
degismemis olup, Sirket’in glincel ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Ticaret Oy Pay Oy
Pay Nominal Pay Orani Nominal
Unvani / Adi Soyadi

/ y Grubu  Deger (TL) (%) Oy Hakki  Hakki Orani  Hakki

Metin Akda A 1.440.000 9,00% | 21.600.000 |43,55% 1.440.000 5,83% | 37,05%
? B 8.160.000 51.00% 8.160.000 | 16,45% 8.160.000 | 33,04% | 14,00%

Goksel Giirpinar A 960.000 6,00% | 14.400.000 | 29,03% 960.000 3,89% | 24,70%
P B 5.440.000 34,00%| 5.440.000 |10,97% 5.440.000| 22,02% | 9,33%

Diger B - - - - 8.700.000( 35,22% | 14,92%

A+B  16.000.000 100,00% 49.600.000 100% 24.700.000‘ 100% @ 100%

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve ihraggl Bilgi Dékiimani
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4, HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

Sermaye Piyasasi Araci Notunda belirtildigi lzere Siket'in net halka arz gelirinin 26.808.769-TL olarak
gerceklesmesi beklenmektedir. Halka Arzdan saglanacak fonun kullanimi ile ilgili olarak Sirket’in 11.03.2020 tarih
ve 2020/11 sayili yénetim kurulu karari bulunmaktadir.

BRUT HALKA ARZ GELIRIi 30.624.000 TL
NET HALKA ARZ GELIRi 26.808.769 TL
NET HALKA ARZ GELIRINiN KULLANIM YERLERI Tutar(TL) Oran
isletme Sermayesi Giiglendirilmesi 10.723.508 40%
Yeni Yatirim ve Kapasite Artisi 12.063.946 45%
Ar-Ge ve Laboratuvar Yatirimlari Finansmani 1.340.438 5%
Satis Dagitim ve ihracat Faaliyetlerinin Artirilmasi 2.680.877 10%

TOPLAM 26.808.769 100%
Kaynak: Dinamik Isi Sermaye Piyasasi Araci Notu, 11.03.2020 tarih ve 2020/11 sayili ydnetim kurulu karari

5. DEGERLEME YONTEMLERI

Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Carpan Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yéntemleri kullaniimis olup, her iki ydntem esit
agirhklandirilarak nihai Sirket degeri belirlenmistir.

5.1.Pazar Yaklasimi Yontemi (Piyasa Carpanlari Analizi)

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi bolimiinde; yurt disi
benzer firmalarin yer aldigi Yurt Disi Benzer Sirketler ¢carpanlariincelenmistir. Yurt ici benzer sirketler olarak islem
hacmi yiksek BIST-100 sirketlerine bakildiginda Sirket'in faaliyetleriyle uyumlu yeterli benzer sirket tespit
edilememistir. Bu dogrultuda, yurt ici carpan analizinde, Ana Pazar ve BIST-100'de islem goren finansal hizmetler,
holding, spar kullipleri ve gayrimenkul sektérleri disi Sirketlerin 31.03.2020 verileri son 12 ay olarak dikkate
alinmistir. Ayrica ¢carpan analizine yurt disi secilmis benzer sirketlerin de 31.03.2020 verileri son 12 ay olarak dahil
edilmistir.

05.06.2020 tarihli yurt disi benzer sirketlerin seciminde Bloomberg Terminali, yine ayni tarihli yurt ici carpanlar
icin Finnet veri programi kullaniimistir. Carpan analizinde ug deger olarak; FD/FAVOK ve F/K icin 1 ile 40, araligsi
disindaki carpanlar hesaplamada dikkate alinmamistir.

Piyasa carpanlari analizinde kullanilan ¢arpanlar;
e  FD/FAVOK - Firma Degeri / Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar oranlarina yer verilmistir.

Degerleme c¢alismasinda carpanlarin ortalamasinin hesaplanmasinda ortalama deger kullanilmis olup, Pazar
Yaklasimi Yonteminde kullanilan Sirket verileri asagidaki gibidir.

5.1.1. Yurt Digi Benzer Sirket Carpanlari

Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari — Medyan

FD/FAVOK Carpani (x) 7,4
Yilliklandirilmis FAVOK (03.2019-03.2020) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 77.271.944
Net Nakit (TL) 8.099.924
Ozsermaye Degeri (TL) 85.371.868
Pay Basina Deger (TL) 5,34

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
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5.1.2. Yurt Ici Ana Pazar Carpan Degerleri

Yurt i¢i Ana Pazar Sirketler - Medyan

FD/FAVOK Carpani (x) 12,2
Yilliklandirilmis FAVOK (03.2019-03.2020) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 127.037.336
Net Nakit (TL) 8.099.924

Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260

Pay Basina Deger (TL) 8,45
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

5.1.3. Yurt Ici BIST-100 Carpan Degerleri

Yurt ici BIST-100 Carpanlari - Medyan

FD/FAVOK Carpani (x) 6,7
Yilliklandirilmis FAVOK (03.2019-03.2020) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 69.836.632
Net Nakit (TL) 8.099.924

Ozsermaye Degeri (TL) 77.936.556

Pay Basina Deger (TL) 4,87
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

5.1.4. Carpan Analizine Gére Dederleme Sonuglari

Carpan Analizi Sonucu Agirhk Piyasa Degeri (TL) \
Yurt DisI Benzer Sirketlere Gore 25% 85.371.868
Yurt ici Ana Pazar Sirketlerine Gére 30% 135.137.260
Yurt ici BiST-100 Sirketlerine Gére 50% 77.936.556
Sonug 100% 94.095.560
Pay Degeri 5,88

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

5.2.Gelir Yaklagimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Yontemi)
Gedik Yatirm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde asagidaki
varsayimlar uygulanmistir.

e  Projeksiyonlar Turk Lirasi cinsinden yapiimistir.

e indirgenmis Nakti Akimlari Analizi ydnteminde projeksiyonlar, gelecek 5 yillik dénem esas alinarak
hesaplanmistir.

e Agirhikh Ortalama Sermaye Orani “AOSM” (indirgeme orani) hesaplamasinda sermaye maliyeti icin;
— Risksiz Faiz Orani olarak; 10 yillik hazine tahvili icin Gedik Yatirim tarafindan uygun gorilen %13,50
oran kullanilmistir.
— Risk Primi olarak; Aswath Damadoran’in Ocak 2020 igin agiklamis oldugu %5,20 orani kullaniimistir.
— Beta katsayisi 1 olarak kullaniimistir.
— Sirket’in 2025 yili sonrasi igin nihai blylime orani %5 olarak degerlendirilmistir.
— Borg¢lanma maliyeti %14,00 olarak hesaplanmistir.

Gedik Yatirim’in varsayimlari dogrultusunda Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti %17,67 olarak hesaplanmistir.

5.2.1. INA Sonuc

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Ydntemine gére
hesaplanan Sirket degeri 69.676.812-TL olarak belirtilmistir.
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6. SONUC
Degerleme Sonucu Agirhk Orani  Piyasa Degeri (TL) ‘
INA analizine gére Ozsermaye Degeri 50% 69.676.812
Carpan analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 94.095.560
Sonug¢ 100% 81.886.186
Pay Degeri 5,12

%31,22 Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri

Halka Arz iskontolu Pay Degeri
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

Dinamik Isi’nin Sirket Degeri indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi icin %50, Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi icin
%50 agirliklandirilarak 81.886.186-TL olarak hesaplanmistir. Sirket’in 16.000.000-TL olan mevcut ¢ikariimis
sermayesine gore Sirket'in birim pay degeri 5,12 TL'dir. Bu deger Gizerinden uygulanan %31,22 halka arz iskontosu
sonrasi halka arz birim pay degeri 3,52 TL olarak hesaplanmistir.

7. GORUS

o Dinamik Isii¢in Gedik Yatirim tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun net ve anlasilir oldugu
goriisiindeyiz.

e Carpan Analizine iliskin olarak kullanilan FD/FAVOK carpanini makul bulmakla beraber, diger carpanlarin
degerlendirilmesinin daha makul olacagi gorisiindeyiz.

e (Carpan Analizinde kullanilan Ana Pazar sirketleri ve yurt disi benzer sirketlerin uygun oldugunu
diisinmekle birlikte, BiST-100 yerine az sayidaki benzer sirketlerin ¢arpanlarinin kullaniimasinin daha
uygun olacagi kanaatindeyiz.

e (Carpan Analizinde kullanilan ¢arpanlarin tarihi ile rapor tarihi arasindaki zaman farkinin agiklanmasi
gerektigi goristindeyiz.

e Halka arz iskontosunun makul oldugu gorisiindeyiz.

Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ve indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi kullanilarak bulunan Sirket Degeri’ne
gore bulunan 5,12-TL birim pay degerine uygulanan %31,22’lik halka arz iskontosu ile hesaplanan 3,52-TL halka
arz fiyatinin makul oldugunu disiniyoruz.
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