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Ry 24 Agustos 2020 — Dinamik Ist

Dinamik Is1 Makina Yahtim Malzemeleri Sanayi ve
Ticaret A.S.
(“Dinamik Is1” veya “Sirket”)
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2 fikrasi kapsaminda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmigtir. Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arzina
iligkin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu
rapor yalmzca araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin
izahname - ihrage1 bilgi dokiimani ile ekleri ve sermaye piyasasi araci notunu inceleyerek kararlarmm
vermelidirler.

Halka Arz Yapisi:
Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Thraca ("Dinamik Is1" veya "Sirket")
Konsorsiyum Lideri Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
Aracihk Yontemi Bakiyeyi Yiklenim

27-28 Agustos 2020 / Borsa'da Satis - Sabit Fiyat ile Talep
Talep Toplama Tarihleri - Yontemi RKeJoElgget

Sermaye 16.000.000 TL
Sermaye Artirim 8.700.000 TL
Halka Acilacak Oran 35,22%
Halka Arz Fiyat1 (TL) 3,52 TL
Halka Arz iskontosu 31,22%

Kaynak: Dinamik Is: Fiyat Tespit Raporu,
Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu,
Sermaye Piyasasi Aract Notu

Dinamik Is1 Hakkinda

Dinamik Is1 1991 yilinda kurulmustur. 1993 yilinda yalitim alanma ydnelmistir. 2003 yilinda
yatirim karar1 almarak sanayicilige adim atilmustir. insaat ve tesisat yalitimi, ambalaj ve 1sitma-
sogutma-iklimlendirme (HVAC) sektorii basta olmak iizere bircok sektor igin malzemeler
iiretmektedir. Uretimi yapilan {iriinler arasmnda XPS kopiik, PE kopiik, yiiksek yogunluklu
polietilen (HDPE) kopiik, XLPE kopiik, laminasyonlu kauguk kopiigii ve sekillendirilmis
endiistriyel {riinler yer almaktadir. Ticari iriinler arasinda ise kauguk kopiigii, insaat ve
otomotiv sektdrleri basta olmak tizere endiistriyel iiriinler, yanmaz akustik koptgii, mineral
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yiinii (cam yiinii ve tas yiinii), endiistriyel kaplama yapistiricisi, fan sistemleri, esnek hava
kanalar1 ve aksesuarlari, klima-havalandirma kanali flang ve aksesuarlari, HVAC bantlar1 ve
aksesuarlar1 ile 1s1 ve ses yalitim amaciyla kullanilan genlestirilmis polistiren kopik, su
yalitim1 i¢in membran ve yapistiricit kimyasal {irtinler yer almaktadir.

Ortakhik Yapisi

Sirketin halka arz oncesi ve halka arz sonrasi ortaklik yapisi su sekildedir:

Dogrudan Pay Sahipligine Iliskin Bilgi

Sermaye Pay1 / Oy Hakki
Ortagin;
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ticaret Unvam / Ad1 Soyadi
(TL) (%) (TL) (%)
Metin AKDAS 9.600.000 60 9.600.000 38,9
Halka Arz Edilecek Paylar - - 8.700.000 35,2
TOPLAM 16.000.000 100 24.700.000 100

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

Onemli Hususlar
Halka Arz Gerekgeleri:

a) Isletme sermayesinin gii¢lendirilmesi,

b) Yeni yatirim ve kapasite artisi,

c) Ar-Ge ve laboratuvar yatirimlari finansmant,

d) Satig dagitim ve ihracat faaliyetlerinin artirilmas.

Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri:

Sirket’in 11.03.2020 tarihli ve 2020/11 sayili yonetim kurulu karari uyarinca; halka arzdan
elde edilecek gelir, isletme sermayesinin gili¢lendirilmesi, yeni yatirim ve kapasite artisinda,
Ar-Ge kabiliyetinin gelistirilmesi amaciyla Ar-Ge ve laboratuvar yatirirminda ve satig-dagitim
ve ihracat faaliyetlerinin artirilmasinda kullanilacaktir. Bununla birlikte Sirket biinyesinde
halka ag¢ilma sonrasinda kurumsallasma ve seffafligin saglacanak olmasi, halka acik bir sirket
olmanm getirecegi miisterilere, tedarikcilere ve diger paydaslara saglanilacak gilivence,
bilinirligin artmas1 ve bahse konu olan tii bu unsurlarin uzun vadede Sirket’in rekabet giiciine
ve bilyiimesine katki yapmasi halka arzin gerekcelerini olusturmaktadir.
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Secilmis Finansal Bilgiler

Finansal Durum Tablosu

24 Agustos 2020 — Dinamik Is1

Bagimsiz Denetimden Gecmis

(TL) 31.03.2020 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
VARLIKLAR
Donen Varhklar 35.549.101 36.735.574 29.795.701 24.099.949
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.431.810 15.041.745 11.521.291 2.643.484
Ticari Alacaklar 11.388.275 13.513.305 10.256.782 14.780.196
Diger Alacaklar 38.754 38.754 70.276 56.664
Stoklar 7.143.436 6.049.677 6.442.708 5.344.202
Duran Varhklar 23.664.514 24.099.481 23.341.555 19.292.975
Maddi Duran Varliklar 22.099.435 22.427.509 23.320.713 19.290.938
Maddi Olmayan Duran Varliklar 14.445 15.724 20.842 2.037
TOPLAM VARLIKLAR 59.213.615 60.835.055 53.137.266 43.392.924
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
Bagimsiz Denetimden Gecmis
(TL) 31.03.2020 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 12.120.484 15.100.591 14.466.363 13.655.250
Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 1.035.676 2.896.696 3.971.565 4.164.299
Ticari Borclar 5.456.634 6.579.933 5.450.934 4.892.784
Diger Borglar 180.435 1.792.581 1.615.755 1.422.154
Uzun Vadeli YUkUimlulikler 6.499.327 6.462.921 6.861.295 2.809.905
Uzun Vadeli Borclanmalar 4.832.286 5.018.813 5.598.880 1.559.842
Uzun Vadeli Kargiliklar 971.853 861.590 617.171 484.395
OZKAYNAKLAR 40.593.804 39.271.543 31.809.598 26.927.769
Odenmis Sermaye 16.000.000 16.000.000 16.000.000 16.000.000
Gegmis Yillar Kari/Zarari 18.013.471 10.507.612 6.419.731 1.043.628
Net Donem Kari/Zarari 1.322.261 7.505.859 4.442.180 3.867.264
TOPLAM KAYNAKLAR 59.213.615 60.835.055 53.137.256 43.392.924
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
Gelir Tablosu
(TL) 31.03.2020| 31.03.2019| 31.12.2019| 31.12.2018| 31.12.2017
Hasilat 13.001.586| 16.148.422 61.361.124 54.555.446 48.650.780
Satiglarin Maliyeti -10.462.408 | -13.750.392| -48.030.213| -44.948.292| -39.464.469
Brit Kar (Zarar) 2.539.178| 2.398.030| 13.330.911 9.607.154 9.186.311
ESAS FAALIYET KARI / 1.060.309| 1.476.543 9.725.397 6.869.984 5.436.834
ZARARI
SURDURULEN FAAL. VERGI 1.739.856| 1.748.171|  9.708.335|  5796.915|  4.818.326
ONCESI Kar/Zarari
Donem Kari/Zarari 1.322.261| 1.442.544 7.505.859 4.442.180 3.867.264

Kaynak: Dinamik Is: Fiyat Tespit Raporu
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Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Gedik Yatirim Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket i¢in
yapilan degerleme caligmasinda “Pazar Yaklasimi-Carpan Analizi” ve “Gelir Yaklagimi-
Indirgenmis Nakit Akimlarr” yontemleri kullanilmustir.

1) Carpan Analizi YOntemi

Yurtici benzer sirketler olarak islem hacmi yiiksek BIST-100 sirketlerine bakildiginda Sirket'in
faaliyetleriyle uyumlu yeterli benzer sirket tespit edilememistir. Bu dogrultuda, yurti¢i ¢arpan
analizinde, Ana Pazar ve BIST-100'de islem goren finansal hizmetler, holding, spor kultpleri
ve gayrimenkul sektorleri disi sirketlerin de 31.03.2020 verileri son 12 ay olarak dahil
edilmistir. Ayrica carpan analizine yurt dig1 se¢ilmis 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)
carpaniin medyani dikkate alinmigtir.

Yurtdis1 benzer sirketlerin seciminde, yalitim, esnek kopiik ve XLPE sektorlerinde faaliyet
gosteren sirketlerden benzer sirketler se¢ilmistir.

(i) Yurtdis1 Benzer Sirketlerin Carpan Analizi Sonucu

Yurtdis1 Benzer Sirket Son 12 Ay (1C2020) Medyani Sonug

FD/FAVOK Carpam (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 Bagina Deger (TL) 5,34
Ozsermaye Degeri (TL) 85.371.868
Pay Basina Deger (TL) 5,34

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

(i) Yurtici Ana Pazar* Carpan Analizi Sonucu

Yurtici Son 12 Ay (1C2020) Ana Pazar Sirketleri Sonug

FD/FAVOK Carpam (x) 12,2
Son 12 Ay (1G2020) FAVOK (TL) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 127.037.336
Net Borg / (Net Nakit) (TL) -8.099.924
Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260
Pay Bagina Deger (TL) 8,45
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Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260

Pay Bagsina Deger (TL) 8,45
Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu
*Finansal Hizmetler, Holding, Spor Kulupleri ve Gayrimenkul Sektérlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig

(iii) Yurtici BIST-100* Carpan Analizi Sonucu

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

FD/FAVOK Carpam (x) 6,7
Son 12 Ay (1G2020) FAVOK (TL) 10.431.356
Firma Degeri (TL) 69.836.632
Net Bor¢ / (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 Kuliipleri ve Gayrimenkul Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig

Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclan

Carpanlar Analizi Sonucu Agirhk Sonug

Yurtdisi Benzer Sirketler Son 12 Ay (1C2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 2506 85.371.868

Pay Basina Deger (TL) 5,34

Yurti¢i Ana Pazar Sirketleri Son 12 Ay (1C2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 135.137.260
25%

Pay Basina Deger (TL) 8,45

Yurti¢i BIST-100 Sirketleri Son 12 Ay (1C2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 77.936.556
50%

Pay Basina Deger (TL) 4,87

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 100% 94.095.560

0
Agirhiklandirilmis Pay Basina Deger (TL) 5,88

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

2) “Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)” Analizi Yontemi

Firmaya serbest nakit akimlar1 (SNA) ve u¢ deger, %17,67 agirliklandirilmis ortalama sermaye
maliyeti ile indirgenmis ve net finansal borg diisiilerek 6zsermaye degeri 69.676.812 TL olarak
hesaplanmigstir. Pay basma deger ise 4,35 TL'ye tekabiil etmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi Ozet Sonuclar

SNA'min Bugiinkii Degeri (TL) 18.765.025
Ug Deger Biiyiimesi 5,0%
U¢ Degerin Bugiinkii Degeri (TL) 42.811.862
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Firma Degeri (TL) 61.576.888
-Finansal Borglar (TL) 8.152.533
+Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 16.252.457
Ozsermaye Degeri (TL) 69.676.812
Pay Bagina Ozsermaye Degeri (TL) 4,35

Kaynak: Dinamik Isi Fiyat Tespit Raporu

Sonuc

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup, 81.886.186 TL
ozsermaye degerine ulasilmistir. Sirket'in halka arz pay basmna degeri 5,12 TL olarak

hesaplanmaigtir.
Degerleme Sonucu Agirhk Sonug (TL)
INA analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 69.676.812
Pay Bagina Deger 4,35
Carpanlar analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 94.095.560
Pay Bagina Deger 5,88
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 100% 81.886.186
Agirhklandirilmis 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.

Genel Degerlendirme

v

v

Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.

Carpan analizinin tamaminda medyan degerlerin kullanilmasinin makul oldugunu
diisiinmekteyiz.

Yurtdist benzer sirketler piyasa arpanlari analizi yonteminde ug¢ degerlerin harig
tutulmasin1t makul bulmaktay1z.

Piyasa carpanlar1 analizi yonteminde, Firma Degeri/Satislar ve Fiyat/Kazang
yontemlerinin  de  6zsermaye degeri hesaplanmasma dahil edilebilecegini
diistinmekteyiz.

Piyasa carpanlar1 analizi yonteminde, yurti¢i benzer sirketlerin yani sira yurtdisi benzer
sirketlerin de degerleme ¢alismasina dahil edilmesinin makul oldugunu diisiinmekteyiz.

Indirgenmis nakit akimlar1 analizinde kullanilan satis gelirleri, satiglarm maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin ve varsayimlarin
farklilagmas1 halinde farkli pay degerine ulasilacagina dikkat ¢ekeriz.

Halka arz iskontosunu makul bulmaktayiz.
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Sonug

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ve Piyasa Carpanlarma gére hesaplanan iskonto
uygulanmis 3,52 TL pay basma degeri, yukarida belirttigimiz ¢ekinceler diginda, makul
bulmaktayiz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim damigmanligi kapsaminda degildir.
Yatrim danigmanligr hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi ger¢evesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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