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Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S.

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

1. Raporun Amaci

isbu rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) pay ve pay benzeri menkul kiymetlerin ihracina iliskin usul
ve esaslarin dizenlendigi 22/06/2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VII, No: 128.1 Pay
Tebligi’nin 29. Maddesi 2. Fikrasi cercevesinde UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis ve
yayimlanmistir. Rapor, info Yatinrm Menkul Degerler A.S. (info Yatirim) liderligindeki konsorsiyum
aracihgiyla arz edilecek Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S. (Alves Kablo) paylarinin halka arzi kapsaminda
info Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu yéntem, icerik ve varsayimlar agisindan analiz
edip degerlendirmek amaciyla hazirlanmistir. Fiyat Tespit Raporu’na iliskin hazirlanan analiz raporunda 5.
kisimda bulunan Sonug (sayfa 8) degerlendirmemizin disinda kalan tiim bilgi ve veriler; izahname ve ekleri,
tasarruf sahiplerine satis duyurusu ile info Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan
alinmistir.

isbu rapor yalnizca UNLU Menkul Dederler A.S.’nin fiyat tespit raporu hakkindaki gériisii ve
degerlendirmeleri olup yatirnmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri, teklif veya tavsiye
niteligi tasimamaktadir. Yatirnm kararlari, halka arza iliskin olarak KAP’ta yayinlanan izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr UNLU
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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2. Halka Arz Bilgileri

2.1 Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Sirketin ¢ikarilmis sermayesinin 120.000.000 TL'den 160.000.000 TL'ye yukseltilmesi nedeniyle artirilacak
40.000.000 TL nominal degerli 40.000.000 adet B grubu pay 19,45 TL sabit fiyattan halka arz edilecektir.
S6z konusu paylarin halka arzi ile halka agiklik orani %25,00 olacaktir.

2.2 Halka Arza iliskin Ozet Tablo

Halka Arza iliskin Bilgiler (TL)
Halka Arz Fiyati 19,45
Halka Arz iskontosu %20
Halka Arza Konu Nominal Paylar 40.000.000
Halka Acikhk Orani %25,00
Halka Arz Buylkluga 778.000.000
%80 Yurt Ici Bireysel Yatirmcilar

Tahsisat Dagilimi

%20 Yurt i¢i Kurumsal Yatirmcilar

Dagitim Yontemi Yurt ici Bireysel Yatirimcilara Esit Dagitim

Satmama Taahhudi Sirket ve Ortaklar igin 1 Yil
Fiyat istikrari Planlanmamaktadir

Talep Toplama Tarihleri 22-23 Subat
Kaynak: Sirket

3. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

3.1 Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirketin ana faaliyet konusu, elektrik sektoriinde kullanilan tesisat ve enerji kablolarinin tretimi ve mamul
madde olarak satimidir. Sirketin faaliyet gosterdigi ana sektor, elektrikli ve elektronik kontrol aletleri,
elektronik devre elemanlari, iletken, yari iletken ve entegre devre elemanlari, mikrogipler ve bunlarin
birlestirme elemanlaridir. Sirket, faaliyetlerini Ankara lli Kahramankazan ligesindeki mulkiyeti kendisine ait,
2020 yilinda seri Gretime baslayan, 10.000 m2'si kapali, toplam 15.000 m2 alana sahip Ankara Uretim
tesislerinde aylik 1.000 ton bakir, 500 ton alliminyum, 1.500 ton PVCisleme kapasitesine sahip fabrikasinda
gerceklestirmektedir.

3.2 Mevcut Ortaklik Yapisi

A 12,000,000

Deniz KARAMERCAN 50
B 48,000,000
A 12,000,000

Hikmet ALABICAK 50
B 48,000,000

TOPLAM A+B 120,000,000 100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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3.3 Uriinler

Sirketin ana Urln ve faaliyetleri; tesisat kablolari, alcak gerilim kablolari, yenilenebilir enerji kablolari ve
aliiminyum ile bakir iletkenler olmak lizere 4 ana kategori altinda siniflandiriimaktadir. Uretilen driin
gruplari ise 1000 V'a kadar olan tesisat kablolari, 1000/3000 V alcak gerilim kablolari, solar ve yenilenebilir

enerji kablolari, bakir ve aliminyum iletkenlerdir.

3.3.1 1000 V'a Kadar Olan Tesisat Kablolari

Kablonun iginde kullanilacak bakir ve aliminyum iletkenler, kablonun istenilen kesitine uygun olarak sirket
blinyesinde Uretilmektedir. Bu teller, kablonun icinde elektrik akimini ileten bélimlerdir. lletken telleri,
yalitim malzemesi ile kaplanir. Bu yalitim malzemesi Griiniin cinsine gore PVC, PE, LSOH (diisik duman
yogunluklu, alevi iletmeyen, halojenden arindiriimis ve yangina dayanikli) gibi plastik malzemelerdir.

izolasyon iletkenin elektriksel olarak cevre sartlarindan yalitilmasini saglar.

3.3.2 1000/3000 V Algak Gerilim Kablolar

Kablonun icinde kullanilacak bakir ve aliminyum iletkenler, kablonun istenilen kesitine uygun olarak Sirket
blinyesinde Uretilmektedir. Bu teller, kablonun icinde elektrik akimini ileten boélimlerdir. lletken telleri,
yalitim malzemesi ile kaplanir. Bu yalitim malzemesi Griinlin cinsine gore PVC, XLPE, HFFR (Halogen Free
Flame Retardant) gibi plastik malzemelerdir. Tesisat kablolarindan farkli olarak, bu kablolarin yalitim et
kalnliklari daha fazladir. Kablolarin kesitlerinin ylksek olmasindan dolayi tretimler bliyiilk makaralarda
gerceklesir. Bu malzemeler ekstruder adi verilen makinalarda, gesitli yardimci ekipmanlar ile malzemenin
fiziksel durumuna bagh olarak, farkh sicakliklarda, kaplanir. Belirli standartlara gére renklendirme islemi
yapilir. Cok damarli kablolarda izole isleminden sonra; sirasiyla damar bikim, dolgu ve kiliflama islemi
yapilir. Damar bikim islemi buncher bikiim veya drum twister makinalarinda damarlari demet halinde bir
araya getirir. Dolgu ve kiliflama islemi; ekstruderlerde malzemenin teknik 6zelliklerine bagh olarak farkli
sicakliklarda yalitim islemi gerceklestirilir. Uretilen kablolar, gesitli testlere tabi tutulur ve kalite kontrol
surecinden gecer. Bu testler, elektriksel yaltim kalitesinin ve mekanik dayanikliligin uygunlugunu
dogrulamayi amaglar. Uretilen kablolar istenilen uzunluklarda, otomatik kablo sarim makinalarinda kesilir
ve rulolar halinde paketlenir. Musteri talebine bagli olarak ahsap makaralara sarilarak sevk edilmeye hazir
hale gelir.

3.3.3 Solar ve Yenilenebilir Enerji Kablolari

Solar kablolarin iletken telleri, genel olarak kalay kapli bakirdan olusur, solar kabloya 6zel olarak tretilmis
yalitim malzemesi ile kaplanir. Bu yalitim malzemesi HFFR (Halogen Free Flame Retardant) gibi yliksek
kaliteli yalitimli plastik malzemelerdir. Bu malzemelere uygun olarak yapilmis farkli ekstruder
makinalarinda, 2 defa yalitim islemi yapilir. Standartlara gére renklendirme islemiyapilir. Uretilen kablolar,
cesitli testlere tabi tutulur ve kalite kontrol siirecinden gecger. Bu testler, elektriksel 6zelliklerin, yalitim

kalitesinin ve mekanik dayanikliigin uygunlugunu dogrulamayi amaclar. Uretilen kablolar istenilen
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uzunluklarda, otomatik kablo sarim makinalarinda kesilir ve rulolar halinde paketlenir. Misteri talebine

bagli olarak ahsap ya da kontrplak makaralara sarilarak sevk edilmeye hazir hale gelir.

Yenilenebilir enerji kablolari, glines, riizgar, hidroelektrik veya diger yenilenebilir enerji kaynaklarini
iletmek veya baglamak i¢in 6zel olarak tasarlanmis kablolardir. Bu tip kablolarin iletken telleri genel olarak
bakirdan olusur. Bu tip kablolar tek iletkenden olusur. lletken telleri, ekstruder makinalarin yalitim
malzemesi izole ve kiliflama islemi ile kaplanir. Bu yalitim malzemesi (riiniin cinsine gore PVC, XLPE, HFFR
gibi plastik malzemelerdir. Standartlara gére renklendirme islemi yapilir. Uretilen kablolar, gesitli testlere
tabi tutulur ve kalite kontrol siirecinden gecer. Bu testler, elektriksel 6zelliklerin, yalitim kalitesinin ve
mekanik dayanikliligin uygunlugunu dogrulamayi amaglar. Misteri talebine bagli olarak ahsap makaralara
sarilarak sevk edilmeye hazir hale gelir.

3.3.4 Bakir ve Aliiminyum iletkenler

Bakir iletken lretiminde kullanilan hammadde 8 mm bakir filmasin olarak adlandirilir. Bakir, en ¢ok
kullanilan iletken malzemedir. Fiziksel oOzellikleri arasinda ylksek elektriksel ve termal iletkenlik,
yumusaklik ve lehimlenebilirlik, yiiksek erime noktasi, korozyona, yipranmaya ve yorulmaya karsi yiksek
direng vardir. Ozellikle elektrik alaninda kablolarin yapiminda kullanilir ve en eski metal olma ézelligini
tasir. Aliminyum iletken tretiminde kullanilan hammadde; 9,5 mm aliiminyum filmasin olarak adlandirilir.
9,5 mm filmasine, aliminyum tel cekme makinesinde 4,50-1,68 mm c¢aplari arasinda haddeleme/inceltme
islemi yapilir. inceltilen aliiminyum tel, makinada cekme — haddeleme islemine tabi tutularak, iletkenin
istenilen ¢apa ulasiimasi gerceklesir.

3.3.5 Satislarin Uriin Grubu Bazinda Yurt i¢i & Yurt Disi Kirthmi (TL)

Uriin Grubu 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 Son 4C 30.09.2022  30.09.2023 YBBO

1000 V'a Kadar Olan Tesisat Kablolarn | 47.549.493 | 177.580.436| 364.086.674 | 877.473.656 | 244.640.520( 758.027.502 | %188,7
1000/3000 V Algak Gerilim Kablolar | 112.270.390| 238.694.971 408.625.668 |1.075.497.507| 259.143.914( 926.015.753 | %127,4
Bakir ve Aliiminyum iletkenler 6.111.667 | 7.069.966 | 15.392.565 | 2.512.266 | 14.668.418 | 1.788.119 |-%27,6
Solar ve Yenilenebilir Enerji Kablolar - - 20.459.369 | 16.248.004 | 10.396.836 | 6.185.471 a.d.
Yurt ici & Yurt Disi

Yurt Igi Satiglar 162.624.407 | 398.732.011| 675.708.451 (1.896.513.179| 450.716.053(1.671.520.781| %144,3
Yurt Digi Satiglar 3.307.144 | 24.613.363 | 132.855.826 | 79.327.349 | 92.371.670 | 38.843.193 | %217,5
Genel Toplam 165.931.551 | 423.345.374| 808.564.277 |1.971.731.432| 528.849.689|1.692.016.844| %146,0
Degisim %155,1 %91,0 %143,9 %219,9

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu



LJ UNLU«Co

3.4 Gelir Tablosu

Kar veya Zarar Tablosu (TL)

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

Donem 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2022 30.09.2023

Hasilat 165.931.551| 423.345.374| 808.564.277| 528.849.689 1.692.016.844
Satislarin Maliyeti -152,768,921| -380.642.141| -709.967.693| -471.375.257| -1.453.733.309
Briit Kar 13.162.630 42,703,233 98.596.584 57.474.432 238.283.535

Genel Yonetim Giderleri -9.420.268| -16.236.088| -29.079.000| -17.582.258 -47.913.123
Pazarlama Giderleri -579.754 -1,524,916 -6,672,941 -2.106.296 -10.229.158
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11.676.019 32,084,823 49.699.529 36.931.263 84.216.218
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -5,155,912 -16.332.777 -21.945.597 -18.522.914 -39.326.667
Esas faaliyet kan 9.682.715 40.694.275 90.598.575 56.194.227 225.030.805

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 57.186 112.243 471.608 493.046 10.203.942
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0 -144,905 -102.653 -326.652 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 9.739.901 40.661.613 90.967.530 56.360.621 235.234.747
Finansman Gelirleri 320.234 874,838 681.025 589.424 511.450
Finansman Giderleri -8.873.015 -27,434,507 -51.368.822 -37.963.306 -67.044.126
Sirdirilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari 1.187.120 14.101.944 40.279.733 18.986.739 168.702.071
Surdirilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 70.629 1.362.463 3,689,237 -741.128 -7.923.071
Dénem Vergi Gideri/Geliri -367.205 -1.050.409 -968.324 -771.135 -4.198.786
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 437,834 2,412,872 4,657,561 30.007 -3.724.285
Donem Kari 1.257.749 15,464,407 43,968,970 18.245.611 160.779.000

Kontro Glici Olmayan Paylar -941.422 -675.878 0 0 0
Ana Ortaklik Paylar 2.199.171 16.140.285 43.968.970 18.245.611 160.779.000

Kaynak: izahname

4. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Degerleme c¢alismasinda indirgenmis

nakit akimlari (INA) ve piyasa carpanlari analizi kullanilirken bu

yontemlere %50’ser agirlik verilmistir. Piyasa ¢arpanlari analizinde yurt disi benzer sirketler, BIST benzer

sirketler ve BIST Metal Endeksi olmak Uzere {i¢ ayri grup kullaniimis ve bu gruplara sirasiyla %10, %20 ve

%20 agirlik verilmigtir. 1 TL nominal pay degeri %20 halka arz iskontosunun uygulanmasinin ardindan 19,45

TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Ozeti

Deger (milyon TL)

Agirhk  Pay Basi Deger (TL)

iINA 2.856 %50 23,80
BIST Benzer Sirketler 2.860 %20 23,84
BIST Metal Endeksi 2.783 %20 23,19
Yurt disi Benzerler 3.304 %10 27,53
iskonto Oncesi Deger 2.887| %100 24,06
Nakdi Sermaye Artinmi 30

Diizeltilmis Deger 2.917

Halka Arz iskontosu %20

Halka Arz Piyasa Degeri 2.334 19,45

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5. Sonug — Degerleme Hakkindaki Gorilisiimiiz

Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan finansal bilgilerin ve degerleme yontemlerinin anlasilir oldugunu
disindyoruz.

Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli ve detayli oldugunu distndyoruz.

Degerleme yontemi olarak esit agirliklarla indirgenmis nakit akimlari ve piyasa carpanlari analizinin
kullanilmasini makul buluyoruz.

Piyasa carpanlari analizinde FD/FAVOK ve F/K carpanlarinin kullanilmasinin sirketin faaliyetleri ile
uyumlu oldugunu disinilyoruz.

Halka arz iskontosunun %20 olarak uygulanmasinin makul oldugunu disiiniiyoruz.

Sonug olarak Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz iskontosu sonrasinda 19,45 TL olarak bulunan pay

degerinin makul oldugu gorisiindeyiz.
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UNLU Menkul Degerler A.S. (“UNLU & Co”), Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yetkilendirilmis ve
SPK diizenlemelerine tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU & Co tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan
bilgiler ve diger kaynaklardan temin edilen bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup UNLU & Co tarafindan denetlenmemis veya bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan
bilgilerin eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi g6z 6niine
alinmahdir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirnrm danismanligi kapsaminda degildir. SPK
Mevzuati geregince, yatirim danismanhgl hizmeti, yatinm danismanligl sézlesmesi cergevesinde, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. S6z konusu goérisler herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olmayip Yatirimcilar’in mali durumu ile risk ve getiri tercihlerini de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari alinmasi, beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.
Zarara ugramamak icin gerekli basiret, dikkat ve 0zen gosterilmelidir. Bu raporun ticari amagl
kullanimindan dolay! ve burada yer alan gorislere dayanarak Yatirimcilar'in ve (glinct taraflarin islem
yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU & Co ve UNLU & Co calisanlari
sorumlu degildir ve bu konuda UNLU & Co’dan herhangi bir talepte bulunulamaz. Bu rapor ABD’de
dagitilmak icin hazirlanmamistir.



