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Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VI1I-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarmin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gergceklesmedigi, gerg¢eklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri i¢eren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
5. fikras1 uyarinca hazirlanmig olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igermektedir.

Sirketin 22 — 23 Subat 2024 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden Info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 19.02.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 06.02.2024 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlart Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri M Ill);c’)gr?l'.l'L) Agirhiklandirma Pay B(a_lgt_l))eger
INA Degeri 2.856 %50,00 23,80
BIST Benzer Sirketler 2.860 920,00 23,84
BIST Metal Endeksi 2.783 %20,00 23,19
Yurt Dis1 Benzerler 3.304 210,00 27,53
Hedef Deger 2.887 %100,00 24,06
Nakdi Sermaye Artirimi 30
Diizeltilmis Deger 2.917
Halka Arz iskontosu %620,00
Halka Arz Piyasa Degeri /
Halka Arz Fiyati 2.334 19,45

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 12.05.2025 tarihinde aciklamis oldugu 31.03.2025 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 19.02.2024 tarihinde yayimladigi 06.02.2024 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindig1 i¢cin hem agiklanan finansallara goére hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamis finansallar 1s18inda gergeklesme oranlari gosterilmistir. Ozetle
degerlemeye esas varsayimlara gore Sirketin enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore
FAVOK hedefinin %18,2 iizerinde, enflasyon muhasebesi uygulanmamis veriler 1s131nda da
beklentilerin %16,8 iizerinde ger¢eklesme yasanmustir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Bagimsiz Denetimden
Geg¢memis Veriler

(Milyon TL) 31.03.2024 31.03.2025 31.03.2025/ 31.12.2025 Gergeklesme

31.03.2024 Tahmini Oram
Degisim

Hasilat 1.698,0 1.442,1 -%15,1 7.190,8 %20,1

Satislarin Maliyeti 1.439,8 1.248,9 -%13,3 6.334,7 %19,7

Briit Kar 258,2 193,2 -%025,2 856,1 %22,6

Briit Kar Marji %15,2 %13,4 -%11,9 %11,9

Faaliyet Giderleri 43,3 60,7 %40,3 177,6 %34,2

Esas Faaliyetlerden Diger -10,8 -3,5 -%67,8 128,6 -%2,7

Gelirler/Giderler

Esas Faaliyet Kan 204,2 129,0 -9636,8 807,2 %016,0

Esas Faaliyet Kar Mariji %012,0 %08,9 -%625,6 %11,2

Amortisman 23,6 24,6 %4,4 38,5 %63,9

FAVOK 227,8 153,6 -%032,6 845,7 %018,2

FAVOK Marj1 %13,4 %10,7 -%620,6 %11,8

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirket’in 2024 doneminde 1.698,0 milyon TL olan hasilati 2025 doneminde -%15,1
azaligla 1.442,1 milyon TL’ye, satislarin maliyeti 1.439,8 milyon TL’den -%13,3 azalisla
1.248,9 milyon TL’ye diismiis olup bu dogrultuda briit kar1 2024 yilindaki 258,2 milyon TL’den
2025 yilinda -%25,2 azaligla 193,2 milyon TL olmustur. 2025 y1l sonu i¢in 6ngoriilen 856,1
milyon TL’lik briit karin %22,6’s1 ger¢eklesmistir.

2024 doneminde %15,2 olan briit kar marji1 2025 déneminde %13,4’e diismiistiir.

Sirketin 2024 doneminde 43,3 milyon TL olan faaliyet giderleri 2025 doneminde %40,3
artisla 60,7 milyon TL ye yiikselirken, 2025 y1l1 i¢in tahmin edilen 177,6 milyon TL’lik faaliyet
giderlerinin %34,2’si oraninda ger¢eklesme olmustur.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir giderlerinin neti 2024 déneminde -10,8 milyon
TL iken 2025 déneminde -3,5 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 2024 doneminde 204,2 milyon TL’den 2025 doneminde
-%36,8 azaligla 129,0 milyon TL olurken, 2025 yil1 i¢in 6ngoriilen 807,2 milyon TL’lik esas
faaliyet karinin %16’s1 oraninda gerceklesme yasanmistir.

2024 doneminde %12,0 olan esas faaliyet kar marj1 2025 doneminde %8,9’a diismiistiir.

Bu kapsamda Sirketin 2024 déneminde 227,8 milyon TL olan FAVOK’ii 2025
doneminde -%32,6 azalisla 153,6 milyon TL’ye diiserken, 2025 yili i¢in Ongoriilen
845,7milyon TL’lik hedefin %18,2’1 oraninda ger¢eklesme saglanmigtir.

FAVOK marj1 ise 2024 donemindeki %13,4°ten 2025 doneminde %10,7 e diismiistiir.



ALVES KABLO SANAYI ve TICARET A.S.
VARSAYIMLARA ILISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Bagimsiz Denetimden Ge¢memis
Veriler

(Milyon TL) 31.03.2024 31.03.2025 31.03.2025/ 31.12.2025 Gergceklesme

31.03.2024 Tahmini Oram
Degisim

Hasilat 1.182,9 1.402,4 %18,6 7.190,8 %19,5

Satislarin Maliyeti 1.009,5 1.190,0 %17,9 6.334,7 %18,8

Briit Kar 173,4 212,3 %22,5 856,1 %24.,8

Briit Kar Marji %14,7 %15,1 %3,3 %011,9

Faaliyet Giderleri 30,4 55,5 %82,5 177,6 %31,2

Esas Faaliyetlerden Diger 0,3 -44.4 128,6 -%34,6

Gelirler/Giderler

Esas Faaliyet Kari 143,3 112,4 -%21,6 807,2 %13,9

Esas Faaliyet Kar Marji %12,1 %08,0 -9633,8 %11,2

Amortisman 16,3 29,8 %29,8 38,5 %77,5

FAVOK 159,6 142,3 -%10,9 845,7 %16,8

FAVOK Marj1 9%13,5 %10,1 -%24.,8 %11,8

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamuis verilere gore;

Sirket’in 2024 doneminde 1.182,9 milyon TL olan hasilat1 2025 déneminde %18,6
artigla 1.402,4 milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyeti ise 1.009,5 milyon TL’den %17,9
artigla 1.190,0 milyon TL’ye yiikselmis olup bu dogrultuda briit kar1 2024 dénemindeki 173,4
milyon TL’den 2025 déneminde %22,5 artisla 212,3 milyon TL’ye yiikselmistir. 2024 y1l sonu
icin ongoriilen 856,1 milyon TL’lik briit karin %24,8 lizerinde gergeklesme yasanmugtir.

2024 doneminde %14,7 olan briit kar marji1 2025 doneminde %15,1’e yiikselmistir.

Sirketin 2024 doneminde 30,4 milyon TL olan faaliyet giderleri 2025 déneminde %82,5
artisla 55,5 milyon TL’ye yiikselirken, 2025 yil1 i¢in tahmin edilen 177,6 milyon TL’lik
faaliyet giderlerinin %31,2 {izerinde gergeklesme olmustur.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir giderlerinin neti 2024 doneminde 0,3 milyon TL
iken 2025 doneminde 44,4 milyon TL’ye gerilemistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 2024 doneminde 143,3 milyon TL iken, 2025 doneminde
%21,6 azalisla 112,4 milyon TL’ye diiserken, 2025 yil sonu i¢in tahmin edilen 807,2 milyon
TL’lik esas faaliyet karinin %13,9 {lizerinde ger¢eklesme olmustur.

2024 doneminde %12,1 olan esas faaliyet kar marj1 2025 doneminde %8,0’e diigmiistiir.
Bu kapsamda Sirketin 2024 déneminde 159,6 milyon TL olan FAVOK’ii 2025 déneminde
%10,9 azalisla 142,3 milyon TL’ye diiserken, 2025 yil1 i¢in ongoriilen 845,7 milyon TL’lik
hedefin %16,8 tizerinde gergeklesme yasanmustir.

FAVOK marj1 ise 2024 dénemindeki %13,5’ten 2025 doneminde %10,1’e diismiistiir.
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