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ALVES Toplanti Notu

Sirketin Genel Faaliyeti

2014 yilinda kurulan Alves Kablo, Subat 2024 tarihinde halka ALVES

arz edilmis olup faaliyetlerini Ankara’daki modern uretim Rasyolar (Son Kapanis 19.06.2025)
tesislerinde stirdirmektedir. Uluslararasi Standartlar Teskilat

(1SO) kalite yonetim standartlariile yapilandirilan bu tesislerde, F/K )
Uretim slireci 8 mm elektrolitik bakir tel imalatiyla baglamakta PD/DD 2,2
ve 3 kV’a kadar olan gesitli enerji kablolarinin Uretimiyle devam FD/FAVﬁK 74

etmektedir. Uretim altyapisi yillik 6.000 ton aliiminyum, . . -
12.000 ton bakir ve 18.000 ton PVC isleme kapasitesine Gelir Tablosu (Mn TL) 2024/03  2025/03 % Degisim

sahiptir. Sirketin temel faaliyet alani; tesisat ve eneriji Satiglar 1,698 1,442 -15%
kablolarinin tretimi, satisi, ithalati ve ihracatini kapsamaktadir. FAVOK 239 157 -34%
Alves Kablo’nun Uretim portfoyl, %99,9 safliktaki elektrolitik Net Kar 185 12 -94%
bakir filmasin tretimi ve bakir ergitme (metal malzemelerin

kati halden siviya donustirilmesi) slregleriyle baslayan genis Marjlar 2024/03  2025/03  Degisim pp
ve entegre bir Uiriin yelpazesini icermektedir. Sirketin Gretimini ~ Esas Faaliyet Kar Marji% 14,0% 10,9% -3,2
gerceklestirdigi  bakir ve aliminyum iletkenler, tesisat Net Kar Marji % 10‘9% 0,8% _10'1

kablolarinda ve kiiglik kesitli altyapi  kablolarinda

kullanilmaktadir. Ayrica solar ve riizgar eneriji sistemlerinde iletimi saglayan 6zel tiretim kablolari, denizcilik sektoriine yonelik
marin ve yat kablolari ile savunma sanayisine 6zel, ylksek izolasyonlu ve glvenlikli enerji kablolari da tretim portféyinde yer
almaktadir. Sirketin ana Uretim tesisleri arasinda; bina igi elektrik sistemlerinde kullanilan diistk gerilimli bakir iletkenli tesisat
kablolarinin Uretildigi tesis, enerji iletim ve dagitim hatlarinda 6zellikle altyapi projelerine yonelik yiksek yalitiml, dis etkenlere
dayanikli yeralti kablolarinin tretildigi yeralti kablo tesisi ve glines enerji santralleri ile yenilenebilir enerji projeleri igin UV
dayanimli, yiksek sicaklik toleransina sahip 6zel solar kablolarin uretildigi solar kablo tesisi bulunmaktadir.

Sirketi tarafindan hayata gecirilen Gold Bayilik Sistemi, satis stratejisine dnemli bir katki saglayarak hem satislarin artmasina
hem de pazar payinin genislemesine olanak sagladi. Bugin itibariyla sirket, 10 bayi ve 228 satis noktasina ulasarak gli¢li ve
yaygin bir satis agina sahiptir. Sirket, Avrupa ve Asya kitalari basta olmak tizere 30 civari Ulkeye ihracat gerceklestirmektedir.
Deprem nedeniyle gegen sene satislarin odagi agirlikli olarak yurt igine kaymis olsa da, 2025 yil itibariyla 6zellikle Avrupa ve
Afrika pazarlarina yonelik ihracat faaliyetlerine yogunluk vererek faaliyet gosterdigi tGlke sayisini 40’in (izerine gikarmayi ve
ihracat gelirlerinin toplam satis gelirleri icindeki payini artirmayi planliyor.

Sektoérel Bakis

Alves Kablo’nun faaliyet gosterdigi tel ve kablo sektord, kiiresel 6lgekte yliksek bliylime potansiyeline sahip dnemli bir pazardir.
2024 yih itibariyla kiiresel tel ve kablo pazarinin biayaklugi 215,49 milyar USD seviyesinde gerceklesmis olup bu degerin 2034
yilina kadar 395,07 milyar USD’ye ulasmasi beklenmektedir. Sektoriin 2025-2034 déneminde yillik ortalama %6,2 bilesik
biiylime orani (CAGR) ile anlamli bir bilyiime géstermesi dngdriilmektedir. Oniimizdeki ddnemde kentsel ddniisiim ve altyapi
yatirimlarinin hiz kazanmasinin tel ve kablo sektériiniin uzun vadeli buylimesini destekleyecegini, bununla birlikte akill
sebekelere gecis slireci ve artan enerji altyapisi ihtiyacinin, yeralti ve denizalti kablolarina olan talebi artirarak sektor oyunculari
icin 6nemli firsatlar yaratmasini bekliyoruz.

Segment bazinda baktigimizda, giic iletimi segmentinin 2024 yilinda kiresel tel ve kablo pazar gelirlerinin yaklasik %50’sini
olusturdugunu ve lider konumunu korudugunu goériyoruz. Bu durum, ozellikle enerji iletim altyapisinda yliksek kaliteli kablolar
Uireten firmalar icin 6Gnemli bir rekabet avantaji yaratmakta. Bolgesel olarak ise Kuzey Amerika ve Avrupa olgunlasmis pazarlar
olarak degerlendirilse de, enerji altyapisinin yenilenmesine yonelik yatirimlarin artmasiyla birlikte 6nlimizdeki donemde
yeniden biiyiime potansiyeli tasidigini diisiiniiyoruz. Ote yandan, altyapi yatirimlarinin hiz kazandigi Afrika gibi gelismekte olan
pazarlarda da sirket i¢in yeni satis kanallari ve bliyiime firsatlari ortaya ¢ikabilecegini dngoriyoruz.

Tiim bu veriler 1s18inda degerlendirdigimizde, iiriin gesitliligi, teknik uzmanhg: ve karh iiretim modeliyle Alves Kablo’nun,
hem yurt ici pazarda hem de ihracat kanallarinda biiyiime firsatlarini degerlendirme agisindan giiglii bir konumda yer aldigini
disiniiyoruz.
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2025 Sonrasi Donemde Stratejik Plan

Alves Kablo, surdirilebilir blyiime hedefi dogrultusunda karhhgini, operasyonel verimliligini ve ihracat kapasitesini artiracak
yatirimlarina devam etmektedir. Bu kapsamda, hammadde tedarikinde disa bagimliligi azaltmak ve maliyet avantaji saglamak
amaciyla bakir hammaddesinin islenmesine yonelik tiim asamalarn kendi biinyesinde gerceklestirebilecegi yatirimlarini
tamamlayarak 5 Mayis 2025 itibariyla bakir ergitme tesisini faaliyete aldi (Strekli Bakir Dékiim Tesisi). Deneme Uretiminin
ardindan yatirimin asil etkisinin 2026 yilinda katki saglamasi ve briit karlligi iyilestirmesi beklenmektedir. Ote yandan, Yatirim
Tesvik Belgesi kapsaminda imzalanan 2.000.000 USD tutarindaki ek makine alim anlagmasi ile, trafo ve pano uygulamalarinda
kullanilan katma degeri yliksek bakir lama ve topraklama gubugu iretimi hedeflenmektedir. Yillik 3.000 ton bakir isleme
kapasitesine sahip bu yatirimin, kablo tretimi disindaki faaliyet alanlarini genisleterek yaklasik 30 milyon USD tutarinda yilhk
ciro katkisi saglamasi ve ilgili Gretim hattinin Haziran ayi sonunda faaliyete gegmesi planlanmaktadir.

Finansallara Bakig

ALVES Kablo, gecen yilin ayni ceyregine kiyasla %15 azalisla 1,44 milyar TL toplam satis geliri, %34 azalisla 157 milyon TL FAVOK
ve %94 dususle 12 milyon TL net kar agikladi. Maliyet baskilari, enerji fiyatlarindaki oynaklik ve siki para politikalari nedeniyle
finansmana erisimde yasanan zorluklar yilin ilk geyreginde gorece zayif finansal sonuglara neden olmus olsa da, sirketin hayata
gecirecegi yeni yatinmlar ve liretim slireglerinde saglayacagi maliyet avantajiile yilin geri kalaninda operasyonel performansina
katki saglayarak karlihgini artirabilecegini diisiiniiyoruz.

1G25 itibariyla sirketin net borcu yeni yatirimlarin etkisiyle 2,09 milyar TL'ye yiikseldi (4C24: 766 mn TL). Net Borg / FAVOK orani
ise 2,0x’e yukseldi (4G24: 1,0x). Ancak yilin son geyreginden itibaren yeni ihaleler ve yatirimlarin yaratacagi nakit akisi sayesinde
borgluluk seviyesinin iyilesmesini 6ngériyoruz.

Enerji iletimi, altyapi ve sanayi gibi sirketin faaliyet gosterdigi ana sektérlerin kamu destekli projeler ve siirdiiriilebilirlik
odakli yatirmlar ile birlikte dniimiizdeki d6nemde biiyiime alani sunacagini 6ngériiyoruz. Yilin ikinci yarisinda enflasyondaki
diislisiin belirginlesmesi ve buna paralel olarak faiz indirimlerinin kablo sektoriine yonelik talebi desteklemesini bekliyoruz.
Bu dogrultuda sirketin lUretim kapasitesi, maliyet avantajina dayali is modeli ve kiiresel miisteri agi ile birlikte operasyonel
karlihgini yeniden artirma potansiyeli tagidigini diigiiniiyoruz.

M”VDnTL 1025 2005 [Tahml‘ni] GET;EHEWE Orani Fiyat tespit raporundaki“projeksiyonlar beklentilerin tizerinde bir
gerceklesme kaydetti. Onimuzdeki donemde sirketin devreye
Haslat 1441 131 20,1% alacagi yeni yatinmlar, etkin maliyet avantaji ve elektrik altyapi
Satiglarin Maliyeti 1.249 6.335 19.7% yatirimlarinin artmasiyla pazar payini biylitmesi ve uzun vadede
Brilt (r 13 856 2,64 surdirilebilir karhihiga katkr saglamasini bekliyoruz.
Brit Kér Mo 134% 11.9% . Sirket, 30 Mayis 2025 itibariyla toplam 4,8 milyar TL'lik bakiye
Fsas Faaliyetl(én 129 807 16,0% siparis miktarina ulasmis olup kendi projeksiyonlarula gore
T 2025 yili igin 7,2 milyar TL ciro ve 845 milyon TL FAVOK elde
Ests FaahyetKarMarﬁ 9% 11,2 etmeyi hedeflemektedir. Bizim beklentimiz ise 6,9 milyar TL
FAVOK 154 846 18 2% ciro ve 796 milyon TL FAVOK seviyesindedir. 2025
FAV@KMGU"J 107% 11,8% . ‘ tahminlerimize gore sirket 8,6x FD/FAVOK carpani ile islem

gormektedir.

Nazli Tuna AKAR
tuna.akar@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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 sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




