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isbu rapor, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. (‘HALK YATIRIM’) 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, Dinamik Isi A.S.’nin halka arzinin, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatirnm kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Halk Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1- Halka Arza iliskin Bilgiler

Tablo 1 - Halka Arza iligskin Genel Bilgiler

ihragcer:

Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

ihragcl Hakkinda:

1991 yilinda kurulan Dinamik Is1 1993 yilinda yalitim alanina yénelmistir. 2003
yilinda yatinm karar alinarak sanayicilige adim atimistrr. insaat ve tesisat yalitimi,
ambalaj ve 1sitmasogutma-iklimlendirme (HVAC) sektorli basta olmak Uzere birgok
sektor igin malzemeler (iretmektedir. Uretimi yapilan Uriinler arasinda XPS kopik,
PE kopuk, yuksek yogunluklu polietilen (HDPE) kopuk, XLPE képlk,
laminasyonlu kauguk képugu ve sekillendirilmis endUstriyel Grinler yer almaktadir.
Ticari Urinler arasinda ise kauguk koplgdu, insaat ve otomotiv sektorleri basta
olmak lizere endustriyel Urlinler, yanmaz akustik kopligl, mineral ylni (cam yuni
ve tas yunu), endustriyel kaplama yapistiricisi, fan sistemleri, esnek hava kanalari
ve aksesuarlari, klima-havalandirma kanali flans ve aksesuarlar, HYAC bantlari ve
aksesuarlari ile 1s1 ve ses yalitim amaciyla kullanilan genlestiriimis polistiren
koplk, su yalitimi igin membran ve yapistirici kimyasal Urlinler yer almaktadir

Halka Arz Yontemi:

Borsa Birincil Piyasasinda Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi

Halka Arz Edilecek Paylar:

8.700.000-TL

Halka Aciklik Orani:

%35,22

Talep Toplama Yéntemi:

Borsa'da Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Talep Toplama Tarihleri:

27-28 Agustos 2020

Halka Arz Fiyati:

3,52 TL

Halka Arz Biiyiikligii:

30.624.000 TL

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

isletme sermayesinin gliglendirilmesi, yeni yatim ve kapasite artisi, Ar-Ge
kabiliyetinin gelistiriimesi amaciyla Ar-Ge ve laboratuvar yatinmlari ve satig-dagitim
ve ihracat faaliyetlerinin artiriimasi

Satisa Hazir Bekletilen Paylar:

2.175.000 TL (Nominal)

Fiyat istikran islemleri

Yetkili kurulus, Sirket paylarinin BiSTte islem gérmeye baglamasini takiben 30
gln sireyle fiyat istikrarini saglayici islemler uygulayabilecektir.

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Tutan (TL) Pay Pay Tutan (TL) Pay
Metin Akdas 9.600.000 %60,00 9.600.000 %38,87
Goksel Giirpinar 6.400.000 %40,00 6.400.000 %:25,91
Halka Arz Edilecek Paylar - %0,00 8.700.000 %35,22
Toplam 16.000.000 9%100,00 24.700.000 %100,00
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
fES 444 4255 | halkya
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2- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Dinamik Isi, 1991 yilinda Dinamik Isi ve Makina Sanayii Ticaret Dagitim ve Pazarlama Limited Sirketi 09.06.1992
tarihli 3046 sayili Tiirk Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan oldugu lizere 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 blinyesinde 29 ofis personeli ve 82 fabrika personeli olmak Uzere
toplam 111 personel ¢alismaktadir.

ihraggl; insaat ve tesisat yalitimi, ambalaj ve HVAC sektdrii basta olmak lizere bircok sektér icin malzemeler
Uretmekte olan ihragginin; Gretim ve ticari Grinleri asagidaki gibidir.

Uretimi Yapilan Uriinler

v’ 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 arag ve
kamyonlar igin Uretilen kapali hiicreli ekstriide polistiren kopiik

v" Polietilen(PE) Képiik: insaat i1si ve ses yalitimi, tesisat yalitimi, elektronik — metal ambalaji, sizdirmazlik bandi,
sera uygulamalarinda yalitim ve seperatoér amaci ile ve mobilya kenar koruma igin Uretilen kapal hicreli
polietilen kdpik

v' Yiiksek Yogunluklu Polietilen (HD PE) Képiik: Mobilya kenar sekillendirme rinleri igin Gretilen kapali hiicreli
polietilen kdpuk

v" Laminasyonlu Kauguk Képiigii: Havalandirma kanallari ve tesisat hatlari gibi enerji kaybinin yogun oldugu
yerler icin boru seklinde veya levha sekilli aliminyum folyo vb ile lamine edilmis kapali hiicreli kauguk kopik

v" Sekillendirilmis Endiistriyel Uriinler: insaat ve otomotiv sektdrleri basta olmak lizere ambalaj, medikal, beyaz
esya, elektronik, spor ve eglence sektorleri igin kimyasal capraz bagh polietilen kopiik (XLPE kopik), EVA
kdpuk ve EPDM kopuk kullanilarak elde edilen sekillendirilmis Griinler

Ticari Uriinler

v Kauguk Képiigii: Havalandirma kanallari ve tesisat hatlari gibi enerji kaybinin yogun oldugu yerler igin kapali
hiicreli kauguk kopik

v Endiistriyel Uriinler: insaat ve otomotiv sektorleri basta olmak ilizere ambalaj, medikal, beyaz esya,
elektronik, spor ve eglence sektorleri icin kimyasal capraz bagl polietilen kopiik (XLPE koplik), EVA kopuk,
EPDM koépik ve Vana ve Armatiir Ceketleri

v" Yanmaz Akustik Képiik: Ses yalitim ve akustik diizenleme uygulamalarinda kullanilan poliiiretan esasli yanmaz
akustik kopik

v" Mineral Yiinii (Cam Yiinii ve Tas Yinii): Isi yalitimi, ses yalitimi ve akustik diizenleme ile birlikte yangin
glvenligi de saglayan inorganik esasl cam ylinii ve tas yini

v Endiistriyel Kaplama Yapistiricisi: Kaucuk Képiigii, polietilen, gibi tesisat yalitim Griinlerinin yapistirilmasinda,
ses yalitimi akustik panel ve borularin sabitlestiriimesinde, singer, kumas, kege vb. Urinlerin
yapistiriilmasinda, ahsap ve dekoratif laminantlar, kauguk, deri mantar vb. Urinlerin yapistirilmasinda, sert
PVC, kenarlar ve kavisli ylizeylere kaplama yapistiriimasinda kullanilan endistriyel kaplama yapistiricisi
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v" Fan Sistemleri: Mutfak, banyo, camasirhane, kuru temizleme, ofis, biro, toplanti salonu, calisma odasl,
kitliphane, is yerleri, magaza, restoran, kafe, bar, diskotek, tiyatro salonu, sinema salonu, depo, atdlye,
laboratuvar vb. gibi konut, ticari veya endistriyel mahallerin kanalli havalandirma tesisatlarinda kullanilan fan
sistemleri

v Flexible Hava Kanallari ve Aksesuarlari: Diisiik ve orta basingta calisan 1sitma-sogutma, havalandirma ve atik
gaz sistemleri igin gok katli aliminyum ve polyester sert celik tel takviyeli flexible hava kanallari ve aksesuarlari

v Klima- Havalandirma Kanali Flans ve Aksesuarlari: Hava kanallarinda maksimum saglamlik ve montaj kolayhgi
saglamak igin galvaniz sacdan Uretilen flang ve Yatay ve diisey boru aski montajinda havalandirma kanallarinin
tespitinde, boru aski sistemlerinde destek ve baglanti elemani olarak kullanilan aksesuar

v" HVAC Bantlari ve Aksesuarlari: Polietilen ve kauguk képiik yalitim Griinlerin uygulamasi sirasinda ortaya ¢ikan
ek yerlerinin ve acikliklarin kapatilmasinda kullanilan HVAC bantlari ve cam yini, kaya yini, polistren,
polietilen politiretan kdpik, mantar izolasyon levhalari v.b izolasyon malzemelerinin, diizglin ylzeylere,
herhangi bir ilave ekipman kullanmaksizin, montaji icin kullanilan yalitim aski pimi

v" Diger Uriinler: Isi ve ses yaliim amaciyla kullanilan Genlestirilmis Polistiren Képiik (EPS), su yalitimi igin
membran ve yapistirici kimyasal Grlinler
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3- Finansal Bilgiler

'HALKYATIRIM I

Tablo 3 — Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.$. - Kargilastirmal Bilango

Varliklar (TL)

Donen Varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Finansal yatinmlar
Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Stoklar

Pesin 6denmis giderler
Diger donen varliklar
Duran Varhklar

Maddi duran varliklar
Kullanim hakki varliklari
Maddi olmayan duran varliklar
Toplam Varliklar

2017 2018 2019 2020/03
24.099.949 29.795.701 36.735.574 35.549.101
2.643.484 11.521.291 15.041.745 15.431.810

396.893 190.637 802.740 820.647
14.780.196 10.256.782 13.513.305 11.388.275
56.664 70.276 38.754 38.754

5.344.202 6.442.708 6.049.677 7.143.436
694.403 1.058.756 1.289.353 720.867
184.107 255.251 - 5.312

19.292.975 23.341.555 24.099.481 23.664.514
19.290.938 23.320.713 22.427.509 22.099.435
1.656.248 1.550.634

2.037 20.842 15.724 14.445
43.392.924 53.137.256 60.835.055 59.213.615

Kaynaklar (TL)

Kisa Vadeli Yiikimliilukler

Kisa vadeli borglanmalar

Uzun vadeli bor¢glanmalarin kisa vadeli kisimlari
Ticari borglar

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar
Diger borglar

Ertelenmis gelirler

Donem kari vergi yakimluluga

Kisa vadeli karsiliklar

Diger kisa vadeli yukumlalikler

Uzun Vadeli Yiikiimliliikler

Uzun vadeli borglanmalar

Uzun vadeli karsiliklar

Ertelenmis vergi yakimluluga

Ozkaynaklar

Odenmis sermaye

Kar veya zararda yeniden sinflandinimayacak birikmis diger
kapsamli gelirler (giderler)

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Gecmis yillar karlar veya zararlari

Net donem kari veya zarari

Toplam Kaynaklar

2017 2018 2019 2020/03
13.655.250 14.466.363 15.100.591 12.120.484
4.164.299 3.971.565 2.896.696 1.035.676
1.269.666 2.556.827 1.983.800 2.284.571
4.892.784 5.450.934 6.579.933 5.456.634
45.833 142.635 244.672 492.784
1.422.154 1.615.755 1.792.581 180.435
1.805.481 615.794 1.391.055 2.041.145
- - - 340.691

55.033 112.853 211.854 240.932

- - - 47.616
2.809.905 6.861.295 6.462.921 6.499.327
1.559.842 5.598.880 5.018.813 4.832.286
484.395 617.171 861.590 971.853
765.668 645.244 582.518 695.188
26.927.769 31.809.598 39.271.543 40.593.804
16.000.000 16.000.000 16.000.000 16.000.000

5.576.535 4.235.969 4.192.055 4.192.055

440.342 711.718 1.066.017 1.066.017
1.043.628 6.419.731 10.507.612 18.013.471
3.867.264 4.442.180 7.505.859 1.322.261

43.392.924 53.137.256 60.835.055 59.213.615

Kaynak: Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporlari
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Tablo 4 — Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S. — Kargilastirmali Gelir

Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 2019/03 2020/03
Hasilat 48.650.780 54.555.446 61.361.124 16.148.422 13.001.586
Satislarin Maliyeti -39.464.469 -44.948.292 -48.030.213 -13.750.392 -10.462.408
Briit Kar 9.186.311 9.607.154 13.330.911 2.398.030 2.539.178
Briit Kar Marji %19 %18 %22 %15 %20
Genel yonetim giderleri -1.663.885 -1.155.720 -1.670.294 -441.629 -462.428
Pazarlama giderleri -2.073.556 -3.696.569 -3.499.635 -889.492 -813.608
Arastirma ve gelistirme giderleri -1.283

Esas faaliyetlerden diger gelirler 1.070.763 4.210.834 3.567.282  1.490.884 748.191
Esas faaliyetlerden diger giderler -1.082.799 -2.094.432 -2.002.867 -1.081.250 -951.024
Esas Faaliyet Kari/Zaran 5.436.834 6.869.984 9.725.397 1.476.543 1.060.309
Faaliyet Kar Marji %11 %13 %16 %9 %38
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 36.763 492.761 195.575 15.862 11.117
TFRS 9 uyarinca belirlenen deger dusukligi 31.201 -90.537 30.941 -6.284

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi
Faaliyet Kari/Zaran

Finansman gelirleri 221.481 3.219.031 2.180.080 587.723  1.413.077
Finansman giderleri -876.752 -4.816.062 -2.302.180 -326.898 -684.363

Surdirilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi |\ 015 355 5796915 0708335 1.784.171 1.793.856

5.473.597 7.393.946 9.830.435 1.523.346 1.065.142

Kari/Zarar

Sirduriilen faaliyetler vergi gelir/gideri -951.062 -1.354.735 -2.202.476 -341.527 -471.595
Ddénem vergi geliri/gideri -1.085.507 -1.306.621 -2.254.224 -353.801 -358.925
Ertelenmis vergi geliri/gideri 134.445 -48.114 51.748 12.274 -112.670

Doénem Kari/Zarari 3.867.264 4.442.180 7.505.859 1.442.644 1.322.261

Dénem Kar Marji %8 %8 %12 %9 %10

Kaynak: Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporlari
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4- Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Gedik Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket icin yapilan
degerleme calismasinda “Pazar Yaklasimi-Carpan Analizi” ve “Gelir Yaklasimi-indirgenmis Nakit
Akimlarn” yontemleri kullaniimistir.

4.1- Carpan Analizi Yontemi

Yurtici benzer sirketler olarak islem hacmi yiiksek BIST-100 sirketlerine bakildiginda Sirket'in
faaliyetleriyle uyumlu vyeterli benzer sirket tespit edilememistir. Bu dogrultuda, yurtici carpan
analizinde, Ana Pazar ve BIiST-100'de islem géren finansal hizmetler, holding, spor kuliipleri ve
gayrimenkul sektorleri disi sirketlerin de 31.03.2020 verileri son 12 ay olarak dahil edilmistir. Ayrica
carpan analizine yurt disi secilmis benzer sirketlerin de 31.03.2020 verileri son 12 ay olarak dahil
edilmistir.

Carpan analizinin tamaminda Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK) ¢arpaninin
medyani dikkate alinmistir.

Yurtdisi benzer sirketlerin seciminde, yalitim, esnek kopik ve XLPE sektorlerinde faaliyet gosteren
sirketlerden benzer sirketler segilmistir.

(i) Yurtdisi Benzer Sirketlerin Carpan Analizi Sonucu

Yurtdisi Benzer Sirket Son 12 Ay (1C20) Medyani Sonug

FD/FAVOK Garpani (x) 7,4
Son 12 Ay (1C2020) FAVOK (TL) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 77.271.944
Net Borg / (Net Nakit) (TL) -8.099.924
Ozsermaye Degeri (TL) 85.371.868
Pay Basina Deger (TL) 5,34
Ozsermaye Degeri (TL) 85.371.868
Pay Basina Deger (TL) 5,34

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

(i1) Yurtici Ana Pazar* Carpan Analizi Sonucu

Yurtici Son 12 Ay (1C20) Ana Pazar Sirketleri Sonug

FD/FAVOK Garpani (x) 12,2
Son 12 Ay (1¢2020) FAVOK (TL) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 127.037.336
Net Bor¢ / (Net Nakit) (TL) -8.099.924
Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260
Pay Basina Deger (TL) 8,45
Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260
Pay Basina Deger (TL) 8,45

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
*Finansal Hizmetler, Holding, Spor Kultpleri ve Gayrimenkul Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig
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(iii) Yurtici BiST-100* Carpan Analizi Sonucu

Yurtici Son 12 Ay (1C2020) BiST-100 Sirketleri

FD/FAVOK Carpani (x) 6,7
Son 12 Ay (1C2020) FAVOK (TL) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 69.836.632
Net Borg / (Net Nakit) (TL) -8.099.924
Ozsermaye Degeri (TL) 77.936.556
Pay Basina Deger (TL) 4,87
Ozsermaye Degeri (TL) 77.936.556
Pay Basina Deger (TL) 4,87

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
*Finansal Hizmetler, Holding, Spor Kullpleri ve Gayrimenkul Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig

Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclari

Carpanlar Analizi Sonucu Agirlik  Sonug
Yurtdisi Benzer Sirketler Son 12 Ay (1C20)

Ozsermaye Degeri (TL) 9425 85.371.868
Pay Basina Deger (TL) 5,34
Yurtici Ana Pazar Sirketleri Son 12 Ay (1C2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 0625 135.137.260
Pay Basina Deger (TL) 8,45
Yurtici BIST-100 Sirketleri Son 12 Ay (1C2020)

Ozsermaye Degeri (TL) %50 77.936.556
Pay Basina Deger (TL) 4,87
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri (TL) %100 94.095.560
Agdirliklandiriimis Pay Basina Deger (TL) 5,88

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

4.2- “indirgenmis Nakit Akimlari (INA)” Analizi Yontemi

Firmaya serbest nakit akimlari (SNA) ve ug¢ deger, %17,67 agirliklandiriimis ortalama sermaye maliyeti
ile indirgenmis ve net finansal bor¢ disiilerek 6zsermaye degeri 69.676.812 TL olarak hesaplanmistir.
Pay basina deger ise 4,35 TL'ye tekabll etmektedir.

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Ozet Sonuglari Sonug

SNA'nin Bugiinkii Degeri (TL) 18.765.025
Uc¢ Deger Blyumesi %5
Uc Degerin Bugiinkii Degeri (TL) 42.811.862
Firma Degeri (TL) 61.576.888
Finansal Borglar (TL) 8.152.533
Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 16.252.457,00
Ozsermaye Degeri (TL) 69.676.812
Pay Basina Deger (TL) 4,35

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu 7
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4.3- Sonug

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandiriimis olup, 81.886.186 TL dzsermaye
degerine ulasiimistir. Sirket'in halka arz pay basina degeri 5,12 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu Agirlik Sonug (TL

INA analizine gore Ozsermaye Degeri %50 69.676.812
Pay Basina Deger 4,35
Carpanlar analizine gore Ozsermaye Degeri %50 94.095.560
Pay Basina Deger 5,88
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri %100 81.886.186
Adirliklandiriimis Pay Basina Deger 5,12

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in birim halka arz fiyati, bulunan pay birim degerine %31,22 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak 3,52 TL olarak belirlenmistir.

5- Nihai Gorus

Dinamik Isi A.S. icin hazirlanan fiyat tespit raporunda, degerleme igin kullanilan yéntemler ayrintili ve
net bir sekilde agiklanmig, Dinamik Isi A.S. hakkinda yeterli bilgiler aktariimistir.

Sirket icin yapilan degerlemede Piyasa Carpanlari Yontemi ve iNA yéntemlerine sirasiyla %50 ve %50
agirhiklar verilerek nihai sirket degeri tespit edilmistir.

Piyasa carpanlari analizi yonteminde, yurtici benzer sirketlerin yani sira yurtdisi benzer sirketlerin de
degerleme ¢alismasina dahil edilmesinin makul oldugunu disliinmekteyiz. Piyasa ¢arpanlari analizi
yonteminde, Firma Degeri/Satislar ve Fiyat/Kazang yontemlerinin de 6zsermaye degeri
hesaplanmasina dahil edilebilecegini diisiinmekteyiz. Carpan analizinin tamaminda medyan degerlerin
kullanilmasinin makul oldugu gorislindeyiz. Yurtdisi benzer sirketler piyasa ¢arpanlar analizi
yonteminde ise ug degerlerin hari¢ tutulmasini makul bulmaktayiz.

indirgenmis Nakit Akimlari yontemine gore degerleme yapilmasini gelecege doniik faaliyetlere ve
finansal duruma iliskin projeksiyonlara yer verilerek yatirimcilar ile paylasiimasi agisindan faydali
goriyoruz. 2020 yilhindaki ciro daralmasini takiben gliclii ciro blyimesi beklentisinin detaylandiriimasi
gerektigi kanisindayiz.

indirgenmis nakit akimlari analizinde kullanilan satis gelirleri, satiglarin maliyeti, faaliyet giderleri, net
isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti gibi tahmin yapilarak elde edilen
sonuglarin tahmin ve varsayimlarin farklilasmasi halinde farkli pay degerine ulasilacagini belirtmek
isteriz.

Sonug olarak, yapilan incelemeler sonucunda ve izahname’de yer alan riskler de sakli kalmak kosuluyla,
Dinamik Isi i¢cin uygulanan %31,22’lik halka arz iskontosunun makul oldugu kanaatini tasiyoruz.
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye Ozel, imzalanacak yatirrm danismanhgl sézlesmesi
cercevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurUrlGgl giren
“Elektronik Ticaretin Dlizenlenmesi Hakkinda” cikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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