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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu ALVES
Mevcut Fiyat (TL) 29.78
Hedef Fiyat (TL) -
Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 25.58 61.10
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 141
Sermaye (mlInTL) 160

Pazar Ana Pazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 4,765
Hedeflenen Piyasa Degeri -
Net Borg 2,086
Firma Degeri 6,850
Nominal Getiri -11% 1% -28% -22%
BIST100 Rolatif Getiri -6% 9% -17% -16%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 19 Haziran 2025 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | TOPLANTI NOTU
20.06.2025 15:25

Alves Kablo (ALVES TI)
Analist Toplanti Notu

Alves Kablo San. ve Tic, A.S. 19 Haziran 2025 tarihinde, yatirrmci ve analist
toplantisi gergeklestirdi. Toplantidan derledigimiz notlar asagida yer almaktadir.

m Alves Kablo, tam entegre Uretim yapisi ve hammadde kontroliine dayali

stratejisiyle kablo sektoriinde olgek biyimesini yatinm o6ncelikli bir yapi
tizerinden sirdirmektedir.
Toplantida ©6ne ¢ikan ana baghk, Sirket'in dikey entegrasyon sirecini

tamamlamaya yonelik yatinmlarinin ilerleyisi oldu. Katot yatirimi ile hem ig
ihtiyaglarini karsilamakta hem de hammadde ticaretine yonelik kapasite kazanmis
durumdadir. Bakir Ergitme Tesisi ile liretim sirecini tam entegre hale getiren
Sirket, s6z konusu yatirimin 2026 yili itibariyla brit kar marjina 350 baz puan
katki saglamasini beklemektedir.

Uretim tarafinda dért ana tesis Uzerinden faaliyetlerini siirdiiren ALVES, driin
gaminda yer alan solar kablolar, yer alti kablolari ve tesisat kablolari gibi
segmentlerde izolasyon kalitesi ve c¢evresel dayanim  ozellikleriyle
konumlanmaktadir. Sirket’in izolasyon hammaddesi liretimini kendi biinyesinde
kalite

saglamaktadir. Paketleme ve teslimat siiregleri dijital izleme sistemleri lizerinden

gerceklestirmesi, kontrolini  iceriden  yonetebilmesine  olanak

takip edilmektedir.

Toplam yatinm tutari 421 milyon TL seviyesindedir. Bunun 271 milyon TL'si
makine yatirimlarina, 150 milyon TL’si ise fabrika yatirimlarina yénlendirilmistir.
Sirket, yatirm planlamasinda yalnizca Uretim hacmini degil, ayni zamanda
verimlilik ve faaliyet giderlerinin optimizasyonunu da hedeflemektedir. 2025 yili
icinde Bakirlama Hatti’'nin devreye alinmasiyla mevcut kapasitenin genislemesi
ongorilmektedir.

Satis ve dagitim tarafinda 10 bayi ve 228 satis noktasina ulasiimistir. Bayilik
sayisindaki artisin, satis hacmindeki ivmeyi destekledigi ifade edilmistir. ihracat
tarafinda ise 32 llkeye satis yapilmakta olup, hedeflenen ulke sayisi 40-50
arasidir. Yonetim, bu dogrultuda o6zellikle Avrupa ve Afrika bdlgelerine yonelik
pazar gelistirme faaliyetlerini stirdlrdgin{ belirtmistir.

2025 Mayis sonu itibariyla toplam 4,8 milyar TL tutarinda yeni is iligkisi
kamuoyuyla paylasilmistir. Bu tutar, FTR’de belirtilen 7,2 milyar TUlik yil sonu
hasilat hedefiyle uyumludur. Sirket, dénemsellik geregi yilin son dort ayinda
gerceklesen satislarin yiiksek yogunlukta oldugunu, bu nedenle operasyonel
karliigin yilin ikinci yarisinda daha goériinir hale gelecegini ifade etmistir.

Toplantida ayrica nakit akisina iliskin bir degerlendirme yapilmistir. Sirket
yonetimi, devam eden yatirirm doéneminin etkisiyle operasyonel nakit akiminin
gegcici olarak negatif seyrettigini, ancak, yatinmlarin tamaminin devreye girmesi
ve operasyonel kaldiragla birlikte bu gériinimun pozitife donmesinin beklendigini
vurgulamigtir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii olarak Sirket’e iligkin herhangi bir degerleme ve Arastirma kapsami ¢alismamiz
bulunmuyor; ancak, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan bilgilere dayanarak, hem global emsallere gére hem de 2025 yili
beklentilerine gore ¢arpan analizlerinde bulunduk.

= Fiyat Tespit Raporu’ndan elde ettigimiz global emsallerine gore Sirket, son 12 aylik medyan FD/FAVOK ve medyan FD/Satislar
garpanlarina gore sirasiyla %36 ve %3 iskontolu olarak islem gormektedir. Asagidaki tabloda global emsallere ait detaylari
bulabilirsiniz.

Piyasa Degeri FAVOK marji Haftalik Hisse 3 Aylik Hisse YBB Hisse FD/FAVOK F/K (512A) FD/Satiglar
(mnUSD)  (Son 4 geyrek) Performansi* Performansi* Performansi* (s12A) (S12A)

FUJIKURA LTD Japonya 13,966 16.2% 1.2% 16.9% 4.8% 12.85 20.77 2.08
KEI INDUS LTD Hindistan 3,935 10.2% -2.8% 25.5% -19.6% 32.68 _ 3.33
SUMITOMO ELEC IN Japonya 15,634 11.3% 2.0% 5.4% 0.3% Sl 11.52 0.62
TONGLING JINGD-A Cin 2,148 -9.8% -8.9% -1.5% 26.05 0.84
SHANDONG DAYE -A Cin 416 — -1.6% -31.7% 15.2% - - 1.22
ATLANTIC CHIN-A Cin 615 -10.5% -2.6% 20.9% 26.61 121
JIANGYIN ELECT-A Cin 667 - -6.1% -0.7% 14.2% - 35.08 1.85
NEXANS SA Fransa 5,029 8.5% -0.4% 0.8% -4.2% 6.94 15.63 0.59
PRYSMIAN SPA italya 19,235 9.6% 1.0% -2.8% -8.6% 12.60 22.86 1.20
SAUDI CABLE CO Suudi Arabistan -82.1% -1.1% 4.7% 24.4% 8.47

MIDDLE EAST SPEC Suudi Arabistan - 10.8% -4.8% -26.0% -33.2% 9.79 13.77 1.05
RIYADH CABLES GR Suudi Arabistan el 12.0% -3.2% 3.3% -4.8% 17.57 21.77 211
GULF CABLES & EL Kuveyt 7.2% -8.3% -1.4% 8.1% _ 30.14 4.08
ELSWEDY ELECTRI Misir - 13.5% -7.0% -13.6% -3.8% 5.25 9.97 0.71
BELDEN INC ABD 4,324 17.0% -1.6% 6.5% -2.8% 12.40 19.44 2.10
PREFORMED LINE ABD 768 12.2% 0.3% 4.7% 21.7% 10.34 19.71 1.26
Alves Kablo Tiirkiye 121 18.1% -0.5% 0.9% -22.2% 6.64 1.21
Medyan 3,935 11.0% -2.2% 0.1% -0.6% 10.38 21.27 1.24
Ortalama 6,067 3.9% -3.3% -1.2% 1.9% 16.61 18.56 2.30
Prim/iskonto (medyana gére) 1.8% 0.8% -21.7% -36% - -3%
Prim/iskonto (ortal ya gore) 2.9% 2.1% -23.6% -60% - -47%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Bloomberg, Rasyonet
* Hisse senedi performansi, her ilkenin lokal para birimine gére hesaplanmugtir.

m Sirket’in Fiyat Tespit Raporu’nda 2025 yili beklentileri; i) 7.191 milyon TL ciro ii) 846 milyon TL FAVOK olarak aciklanmistir.
Bu senaryo baz alinarak Sirket’in olasi degerlemesine yonelik fikir yiiritmeye calistik.

m Bu hedefler dogrultusunda, Sirket’in ortalama ve medyan ¢arpanlarina gére hesaplamalarimiza asagidaki tablolarda yer verdik.

Ortalama degerlere gére Medyan degerlere gore
Son 1yl Piyasa degeri (mn. TL)  Hisse fiyati
FD/FAVOK 4,311 £26.95 FD/FAVOK 3,683 £23.02
FD/Satiglar 7,061 £44.13 FD/Satiglar 6,832 £42.70
Ortalama fiyat +35.54 Ortalama fiyat +32.86
Ortalama Degerlere Gore Medyan Degerlere Gore
Halka arzindan bugiine Piyasa degeri (mn. TL) Hisse Fiyati Halka arzindan bugiine Piyasa degeri (mn. TL) Hisse Fiyati
FD/FAVOK 5,631 £35.20 FD/FAVOK 4,085 £25.53
FD/Satiglar 8,412 £52.57 FD/Satiglar 7,154 £44.71
Ortalama Fiyat +43.88 Ortalama Fiyat $35.12
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6liimii, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6liimii, Rasyonet

m Kisaca ozetlemek gerekirse; Sirket’in 1 yilik ve halka arzindan bugiine dek olan ortalama garpanlarina gore olusan hisse
fiyatlarinin ortalamasindan 36.85 TL seviyesine ulagiyoruz. Son kapanisa gére bu, %24 yiikselis potansiyeline isaret etmektedir.

Alves Kablo
Degerleme Sonuglari
Carpanlar Ortalama Potansiyel Medyan

iyl +35.54 19% £32.86
Halka arzindan bugiine +43.88 47% +35.12 18%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimdi, Rasyonet

Potansiyel
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m TUm bunlara ek olarak Sirket’in, igerisinde yer aldigi, BIST Metal Esya, Makine Endeksi’nde yer alan sirketlerin son 12 aylik

medyan FD/FAVOK carpanina gore %50 iskontolu olarak islem gérmektedir.

Hisse isim FK PD/DD FD/FAVOK
ALCAR Alarko Carrier 22.5 3.3
ALVES Alves Kablo 2.2 6.6
ARCLK Argelik 11 85
ASTOR Astor Enerji 14.8 3.5 9.3
ASUZU Anadolu Isuzu 72.6 1.1 26.6
BFREN Bosch Fren Sistemleri 207.5 59.7 63.8
BNTAS Bantas Bandirma Ambalaj 6.4 1.2 10.1
BVSAN Bulbuloglu Ving Sanayi 6.8 1.5 7.4
DITAS Ditas Dogan 133
EGEEN Ege Endustri 34.8 35 23.6
EKOS Ekos Teknoloji Ve Elektrik 57.2 2.0 25.0
EMKEL Emek Elektrik 8.3 71.0
EUPWR Europower Enerji Ve Otomasyon Teknolojileri 47.9 1.9 9.6
FMIZP F-M izmit Piston 39.6 7.6 35.1
FORMT Formet Metal Ve Cam 56.5 2.6 136.2
FROTO Ford Otosan 7.8 2.3 9.4
GEREL Gersan Elektrik 3.1 122.8
HATSN Hat-San Gemi insaa Bakim Onarim Deniz Nakliyat 7.7 1.5 11.0
HKTM Hidropar Hareket Kontrol Teknolojileri 1.7 15.7
IHEVA ihlas Ev Aletleri 7.9 0.4 26
IMASM imas Makina Sanayi 40.4 1.0 6.0
JANTS Jantsa Jant T P 17.1
KARSN Karsan Otomotiv 1.4 12.1
KATMR Katmereciler Arag Ustii Ekipman 5.5 0.6 9.9
KLMSN Klimasan Klima 0.5 52.7
MAKIM Makim Makina Teknolojileri 66.1 2.3 17.2
MAKTK Makina Takim 9.9 1.5 6.8
MEKAG Meka Global Makine 1.9 743
OTKAR Otokar 5.4
OZATD Ozata Denizcilik 108.4 2.8 24.1
PARSN Parsan 0.6 92.4
PRKAB Turk Prysmian Kablo 6.3 9.2
SAFKR Safkar Ege Sogutmacilik Klima 69.1 4.2 14.2
SAYAS Say Yenilenebilir Enerji 4.4 38.0
SILVR Silverline Endistri Ve Ticaret 0.5 5.5
SNICA Sanica Isi Sanayi 0.9
TMSN Tiimosan Motor Ve Traktsr 2.0 07 | 1558 |
TOASO Tofas Otomobil Fab. 51.2 2.0 19.5
TTRAK Turk Traktor 13.6 4.0 7.4
ULUSE Ulusoy Elektrik [es
VESBE Vestel Beyaz Esya 0.4 6.4
VESTL Vestel 0.2 10.3
YIGIT Yigit Akii Malzemeleri Nakliyat Turz. ins. 26.0 1.2 7.6
Sektor Medyan 34.8 2.0 13.2

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bo6liimi, Rasyonet

m Ayrica, kablo alaninda faaliyet gosteren halka agik diger sirketlere gére olusan medyan PD/DD ve FD/FAVOK carpanlarina

kiyasla sirasiyla %31 ve %28 oranlarinda iskontolu islem gormektedir.

Sektor KABLO:IS
SiraNo Hisse isim PD/DD
1 ALVES Alves Kablo 2.2
2 GEREL Gersan Elektrik
3 PRKAB Turk Prysmian Kablo
Sektor Medyan 3.1

FD/FAVOK
6.6

3.1
9.2

9.2

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, Rasyonet
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Secilmis sirket finansallan

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 1G24 Geyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 1% -15% 5,395 4,626 17%
Briit kar (mio TL) 258 -43% -25% 1,063 863 23%
Briit kar marji -10.1 puan -1.8 puan 19.7% 18.7% 1puan
Faaliyet giderleri (mio TL) -8% 40% 177 160 10%
Faaliyet giderleri/satislar -0.4puan 1.7 puan 3.3% 3.5% -0.2puan
Esas faaliyet kari (mio TL) -51% -38% 886 703 26%
Esas faaliyet kar marji -9.7 puan -3.5puan 16.4% 15.2% 1.2 puan
FAVOK (mio TL) -50% -34% 1,011 766 32%
FAVOK marji -11.2 puan -3.2puan 18.7% 16.6% 2.2 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) -76% ad. -67 -1 4986%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -36% 11% -402 -218 85%
Parasal kazang/kayip (mio TL) -88% a.d. -321 11 a.d.
Vergi 6ncesi kar (mio TL) a.d. -98% 96 496 -81%
Vergi gideri/geliri (mio TL) ad. a.d. 8 -75 a.d.
Net kar (mio TL) a.d. -94% 104 421 -75%
Net kar marji 3.4puan -10.1 puan 1.9% 9.1% -7.2 puan
Net bor¢* (mio TL) 87% 276% 1,117 1,104 1%
Net borg/FAVOK 1.0 13 1.0 1.4 -0.4
Net borg/6zsermaye 0.4 0.6 0.5 11 -0.6
Ozsermaye karliligi (yillik) -7.9 puan -43.7 puan 5.2% 43.8% -38.6 puan
Aktif karlilik (yillik) -3.7 puan -24.9 puan 2.6% 16.4% -13.7 puan
Dénen varliklar (mio TL) 34% 76% 2,578 1,589 62%
Duran varliklar (mio TL) 8% 132% 1,754 981 79%
Ozkaynaklar (mio TL) 1% 37% 2,199 960 129%
Stoklar (mio TL) 35% 61% 748 531 41%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozi: da oldug ifade ktedir.

Y

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



ALVES - ANALIST TOPLANTI NOTU

Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatinm Danismanhigi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimu Deniz Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S. nin
yazili izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve lizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olugmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan &tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklar tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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