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Dinamik Isi Makine Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.$. 27/08/2020

Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu

Is bu rapor, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’ nin
29. Maddesine istinaden hazirlanmigtir. Rapor, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. (Gedik Yatirim) tarafindan
Dinamik Is1 Makine Yalittim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S. (Dinamik Isi) i¢in hazirlanmig olan Halka Arz Fiyat
Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmig olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
Oneri ya da teklif icermemektedir. Yatinmcilar halka arza iliskin yatinm kararlarini KAP’ta yayinlanan
Izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

SIRKET

Fiyat Tespit Raporunda belirtildigi Gzere, “Dinamik Isi Makine Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.”, 1991 yilinda
izmirde faaliyete baslamistir. Sirket, insaat ve tesisat yalitimi malzemeleri iiretmenin yani sira ambalaj, 1sitma, sogutma
ve iklimlendirme (HVAC) sektorleri basta olmak Ulzere gesitli sektérlere malzeme Uretimi gergeklestirmektedir. Sirket
faaliyetlerini Tire Organize Sanayi Bélgesi (TOSBI), 3. Yol, No:20 Tire, izmir merkez ofisinde siirdiirmektedir. 31.03.2020
itibariyla Sirket, faaliyetlerini 29 ofis personeli ve 82 fabrika personeli olmak lzere toplam 111 personel ile yiritmektedir.
Dinamik Isi, polietilen ve polistiren basta olmak lizere ingaat ve tesisat yalitimi, ambalaj, HVAC, spor, saglik otomotiv ve
eglence gibi sektorlere Uretimini yaptigi Urlnlerin yurticinde ve yurtdisinda satisini yapmaktadir. Sirket’in tGriin portfoyl
asagidaki gibidir;

- Ekstriide Politiren (XPS) Kopik

- Polietilen (PE) K&puk

- Yuksek Yogunluklu Polietilen (HDPE) Kopik

- Capraz Bagh Polietilen (XLPE) Kopik

- Laminasyonlu Kauguk Kopugu

- Sekillendirilmis Endustriyel Uriinler

- Ticari Urainler

Sirket'in 2017 yilinda yapmis oldugu XPS hatti yatirimi ile XPS Gretim kapasitesi yillik 250.000 m>e ulasmistir.

Sirket, 2018 yilinin Kasim ayinda otomotiv sanayi, deri sanayi, elektronik sanayi gibi bircok sektérde yaygin kullanim
alani olan XLPE képlk levha Uretimi tesisini devreye almigtir. Bu yatirnm ile sanayi Uretimine agirlik verme karari
alinarak sirket merkezi izmir ili Konak Yenisehir'den Tire Organize Sanayi Bélgesi'ne taginmistir. Bu dogrultuda, 2019
yilinda XLPE kopuk levha Uretim ve satisi baglamistir.

2020 yihinda gerceklestirilecek XLPE bdlimindeki makine ve ekipman yatirimi ile dagcilk, pilates, yizme, jimnastik gibi
spor aktivitelerinin yani sira askeri alanda da kullanilabilecek ekipmanlarin uretiminin yapilacagi ifade edilmistir.

Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu (FTR)'nda verilen finansallar incelendiginde;

o Sirket'in 2020 birinci geyredi itibariyle 59,2 milyon TL toplam varligi ve 40,6 milyon TL 6zkaynagi bulunmaktadir.
o Sirket'in 2020 birinci geyregi itibariyle 13,0 milyon TL net satis geliri ve 1,3 milyon TL net kar kaydetmistir.
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HALKA ARZ OZETi

. Halka arz iglemine iliskin hazirlanan doklimanlarda, mevcut sirket ortaklarinin yeni pay alma haklarinin tamamen
kisitlanarak gergeklestirilecek halka arz isleminin, sermaye artirnmi ile ihrag edilecek paylarin halka arz edilmesi
seklinde olacagi ifade edilmis olup, islemde ortak satiginin planlanmadigdi goriimektedir.

. Ihrag edilmesi planlanan toplam 8.700.000 TL nominal degerli 8.700.000 adet payin beheri 3,52 TL fiyat ile halka
arz edilmesinin planland)di belirtiimistir. Halka arz isleminin Borsada Satis yontemi kullanilarak yatirimcilarin |Ig1(|-
sine sunulacagi, satis isléminin Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis ydntemi ile BIAS Birincil Piyasa’da gercgek-
lestirilecedi, ifade edilmistir.

. Yatirimci gruplari incelendiginde, herhangi bir yatirimci grubuna 6zel bir tahsisat yapiimadigi gorilmustar.

. Sirket'in halka arz gerekgesi ve halka arzdan elde edilecek gelirin kullanim yeri 1.03.2020 tarihli ve 2020/11 sayil
yonetim kurulu karari ile agiklanmigtir. Sirket, yeni fabrika ve kapasite artirrm yatirimlari sonrasi Uretim ve satis
hacminin artmasina baglh olarak isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi amaciyla net halka arz gelirinin %
40'in1 isletme sermayesi olarak kullanmayi planlamaktadir. Sirket, net halka arz gelirinin %45’inin yeni yatinm ve
kapasite artirrmi amaciyla dekoratif XPS képuk hatti, EPDM kdpuk hatti, polietilen képlk levha hatti ve trafo, pro-
ses sogutma makinalari ve glg¢ dagitim panolarindan olusan yardimci tesislerin yatirimlari i¢in kullanmayi planla-
maktadir. Sirket, net halka arz gelirinin %5’ini Ar-Ge ve laboratuvar yatirimlari igin kullanmayi planlamaktadir. Net
halka arz gelirinin %10’u satis dagitim ve ihracat faaliyetlerinin artirimasinda kullaniimasi planlanmaktadir.

. Sermaye Piyasasi Kurulunun VII-128.1 sayili Pay Tebligi uyarinca halka arz edilecek 8.700.000 TL nominal de-
gerli paylarin %25’ine tekabil eden 2.175.000 TL nominal bedelli paylar 05.03.2020 tarihli ve 2020/10 sayili yone-
tim kurulu karari gergevesinde ortaklarin yeni pay alma haklarinin tamamen kisitlanmasi suretiyle satisa hazir
hale getirilmistir. Sirket'in halka arz edilen ve borsada islem géren pay fiyatinin, halka arz fiyatinin %25’'inden faz-
la yUkselmesi durumunda satisa hazir hale getirilen paylar, Izahname’nin KAP’ta yayim tarihinden 1 yil igerisinde
borsada satilabilir. Satisa hazir bekletilen paylarin satisi 1 yillik streyi gegmemek lzere paylarin borsa fiyatinin
halka arz fiyatinin %25 fazlasindan yiiksek seviyede kaldigi middetce mimkindir. Sermaye artirimi yoluyla sati-
sa hazir bekletilen paylardan 1 yilin sonunda satilamayan paylar iptal edilir.

FTR DEGERLEME YONTEMLERINE iLISKIN GORUSLERIMiz

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 27 Temmuz 2020 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nun
(“FTR”) net ve anlasilir oldugunu diistiniiyoruz.

FTR’de bulunan sirket ve sektor verilerinin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup ayrica mali ve huku-
ki inceleme yapiimamisgtir.

. Sirket'in degerlendiriimesinde Carpan Analizi metodu ve indirgenmis Nakit Akigi (INA) metodu kullaniimistir.

. Carpan analizi kapsaminda Yurtigi BiST-10(_) sirketlerine, Yurtici Ana Pazar sirketlerine ve Yurtdisi Benzer sirket-
lere bakilmigtir. Yurticinde Ana Pazar ve BIST-100’de islem gdéren finansal hizmetler, holding, spor kullpleri ve
gayrimenkul sektdrleri disinda kalan sirketlerin tamaminin 21.03.2020 itibariyla son 12 aylik Firma Degeri/Faiz
Amortisman Vergi Oncesi Kar carpaninin medyani dikkate alinmistir. Yine garpan analizi kapsaminda Yurtdisi
Benzer sirketler, yalitim, esnek képik ve XLPE sektdrlerinde faaliyet gosteren sirketler arasindan secilmistir. Car-
pan analizinde Yurtdisi Benzer Sirket Carpani %25, Yurtigi Ana Pazar Benzer Sirket Carpani %25 ve Yurtici BIST
-100 Benzer Sirket Carpani %50 olarak agirliklandiriimistir. Bu metoda gére bulunan agirliklandiriimis 6zsermaye
degeri 94,1 milyon TL ve agirliklandiriimis pay basina deger ise 5,88 TL’dir.

. Sirket’in 6zsermaye degeri, serbest nakit akiglarinin ve u¢ degerin %17,67 agirliklandiriimig ortalama sermaye
maliyeti ile indirgenmesi ve elde edilen bugtinki firma degerinden net finansal borcun gikariimasi ile bulunmustur.
INA metoduna goére bulunan 6zsermaye degeri 69,7 milyon TL ve pay basina deger 4,35 TL’dir.

. Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandiriimis olup (%50), agirliklandiriimis 6zsermaye
degeri 81,9 milyon TL olarak bulunmustur. Bu iki metoda gére halka arz pay basina deger 5,12 TL olarak hesap-
lanmigtir.

o Yukarda belirtilen metotlar ve uygulanan %31,22 halka arz iskontosu sonrasinda nihai halka arz fiyati 3,52 TL,

halka arz sonrasi 6zsermaye degeri 86,9 milyon TL, halka arz blyukligu 30,6 milyon TL ve halka arz sonrasi hal-
ka aciklik orani %35,22 olarak hesaplanmigtir.

. Kullanilan metotlar ve paylasilan sonuglar incelendiginde elde edilen nihai halka arz fiyatinin makul oldugu gori-
sundeyiz.
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UYARINOTU

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigsmanhgr 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.

Bu rapordaki veri ve grafikler guvenirliligine inandidimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gorisini
yansitmaktadir. Bu bilgiler 1s1§inda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan
Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazih
izni olmadikg¢a bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Rapor gonderilen kisiye Gzel ve
muinhasirdir. llave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildid1 Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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