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ALVES KABLO SANAYI VE TiCARET A.S.
Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB

Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Gortnim: Duragan

istanbul, 7 Agustos 2023 — Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S. nin (kisaca Alves Kablo veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2
olarak belirlenmistir. Sirketin artan net satislar1 ve karlilik performansi, biiyiiyen 6l¢cek hacmi ile Sirket
sahiplerinin sektor deneyimi ve tecriibesi notlar destekleyen temel faktorlerdir. Sirketin yogun yatirim donemi
icinde olmasi ve artan dig kaynak ihtiyaci, sinirlt finansal gegmisi, volatil 6zkaynaklari ve isletme sermayesi
acigl notu baskilayan temel unsurlardir. Sirketin mevcut performansimi koruyacagi beklentisiyle goriiniim
Duragan olarak belirlenmistir.

Geng Bir Uretim Sirketi: Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S. 4 Kasim 2016 tarihinde Alves Bakir Sanayi ve
Dis Ticaret A.S. unvani ile kurulmustur. Sirketin ana faaliyet konusu, elektrikli ve elektronik kontrol aletleri,
elektronik devre elemanlari, iletken, yar1 iletken ve entegre devre elemanlari, mikrogipler ve bunlarin birlestirme
elamanlariin, arastirma, gelistirme, iiretim, test, montaj, entegrasyon ve satisin1 yapmaktir. Alves Kablo’nun
%100 bagl ortakligi olan iki adet sirket bulunmaktadir. Bunlar; Alves Elektrik Malzemeleri Sat. Ve Paz. A.S.
ve Alves Plastik Sanayi Di1s Ticaret A.S.’dir. 2022 yil sonu itibariyla toplam 96 personel istihdam etmektedir.
Sirket faaliyetlerini Ankara’da bulunan fabrika tesislerinde siirdiirmektedir.

Yatirinmlarla Birlikte Yasanan Agresif Bilyiime: Alves Kablo’nun aktif toplami son iki yilda ortalama %98,2
artig gostermistir. 2022 yil sonu itibariyla toplam aktif biyiikligi bir onceki yila gére %82,8 artarak, 794,2
milyon TL’ye yiikselmistir. S6z konusu hizli biiyiimede; Sirketin ticari alacaklarinda, stoklarinda ve yatirimlari
dolayistyla maddi duran varliklarinda meydana gelen artiglar etkili olmustur. Ayrica, yeniden degerlemenin de
2022 yili biiyiimesinde etkili oldugu goriilmektedir. Sirketin ticari alacaklar1 2022 yilinda %?21,3 artarak, 270,3
milyon TL’ye yiikselmistir. Ticari alacaklardaki artista enflasyonist ortam nedeniyle yasanan fiyat artiglarinin
yani sira kapasite yatirimlar1 dolayisiyla hacim artiglar1 da etkili olmustur. Kurlarda yasanan artisin da etkisiyle
Alves Kablo’nun stoklar1 2022 yilinda %63,3 artarak, 220,3 milyon TL’ye yiikselmistir. 2019 ile Mayis 2023
arast 142,1 milyon TL’lik yatirim harcamasi yapan Sirketin oniimiizdeki donemlerde de agresif bilylime
gostermesi beklenmektedir.

Artan Net Satislar: Alves Kablo’nun net satiglar1 katlanarak artmaktadir. 2022 yilinda Sirketin net satislar
%90,9 artarak, 808,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin bilylime stratejisi ve buna bagli olarak yapmis oldugu
yatirimlari neticesinde satiglarinda ciddi artis beklenmektedir. Son iki yil net satiglar1 ortalama %123,1 artan
Alves Kablo, 2023 yilinda toplamda 1,9 milyar TL’lik net satis yapmay1 planlamaktadir. Hali hazirda {iretiminin
%80’inini NY kablo (ingaatlarda kullanilan kablo) geriye kalanini ise yer alti ve solar kablo iiretimi
olusturmaktadir. Sirket, onlimiizdeki donemlerde kar marji daha yiiksek olan solar kablo iiretimine agirlik
vermeyi planlamaktadir. Bu minvalde 6zellikle yurtdisina olan satiglarii arttirmay1 planlamaktadir. 2021 yil
sonu itibariyla briit satiglarin %5,7’si yurtdisina olan satislar iken, 2022 yilinda bu oran %16,1°e yiikselmistir.

Volatil Ozkaynaklar: Alves Kablonun 6zkaynaklar1 volatil bir yapidadir. Heniiz geng bir sirket olmasi ve
biliylime donemi igerisinde olmasi nedeniyle, Alves Kablo’nun bazi finansal gostergeleri inisli ¢ikish bir seyir
izlemektedir. 2021 yilinda Sirketin 6zkaynaklarinin negatife donmesinde, ortak kontrole dahil tesebbiis veya
isletmeleri iceren birlesmelerin etkisi s6z konusu olmustur.
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Sirketin 6zkaynaklar1 2022 yilinda 196,4 milyon TL olarak gergeklesmistir. Alves Kablo, 2022 yilinda maddi duran
varliklarini yeniden degerlemesini yapmaya baslamistir. Boylelikle 2022 yilinda 6zkaynaklarin %60,4’iinli yeniden
degerleme kazanglar olusturmustur. Sirket her y1l 6denmis sermayesini artirmakta olup, 2022 yil sonu itibartyla 90
milyon TL’ye yiikseltilmistir. 2023 yili igerisinde Sirketin 6denmis sermayesi 30 milyon TL daha artirilarak, 120
milyon TL’ye ¢ikartilmigtir. Sirketin, 2022 y1l sonu itibartyla 6zkaynak orani %24,7’dir.

Artan Borg¢lanma: Sirketin finansal borg¢lanmasi artmaktadir. 2022 yilinda Alves Kablo’nun toplam finansal borcu
%89,0 artarak, 268,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin finansal borglanmasinin tamamina yakinini TL cinsi banka
kredileri olugturmaktadir. 2022 yil sonu itibartyla Sirketin toplam finansal borglarinin %89,3’linii kisa vadeli
bor¢lanmalar olusturmaktadir. Banka kredisi disinda Sirketin 3,2 milyon TL’lik finansal kiralama borcu ve 4,3
milyon TL’lik kredi karti borcu bulunmaktadir. Sirketin finansman gideri hizli gekilde artis gostermektedir. 2022
yilinda Alves Kablo’nun finansman gideri %90,8 artarak, 50,7 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin biiylime stratejisi
nedeniyle finansman giderinin daha da artmas1 beklenmektedir.

Artan Kaldirach Yapi: Alves Kablo’nun finansal kaldirag orani (Toplam Finansal Borglar/Ozkaynaklar) 1,4 kat
olup, 6zkaynaklarda yasanan degisim nedeniyle dalgali bir seyir izlemektedir. Sirketin degerleme kazanglar1 elimine
edildiginde finansal kaldiracin 3,5 kat oldugu goériilmektedir. Sirketin toplam yukumlilukleri ise, 6zkaynaklarinin {ig
kat1 kadardir. Sirketin dis kaynak kullaniminin 6niimiizdeki dénemlerde artmasi olast olup, bunun bir sonucu olarak
kaldirag oranmin da artmasi beklenmektedir.

Karhlik Performansi: Alves Kablo’nun karlilik performansi artis gostermektedir. Hizli biiytime déneminde olan
Sirketin, basta satiglar1 olmak {izere satiglarina baglh olarak karlilik oranlari da artis géstermektedir. Sirketin bagimsiz
denetimden gegmis finansal verileri son ii¢ yil1 kapsamaktadir. Bu nedenle uzun vadeli bir karlilik trendinden sz
etmek miimkiin olmamaktadir. Sirketin briit kar marj1 ve net kar marji son iki dénemdir artmaya devam etmis ve
2022 yil sonu itibariyla sirasiyla %12,2 ve %5,4’e yiikselmigtir. 2022 yil sonu itibariyla Sirketin ortalama aktif
karlilig1 %14,7 ortalama 6zkaynak karliligi ise %47,1 olarak gerceklesmistir. Sirket 6zkaynaklarinin IFRS bilangoda
2021 yili i¢in negatife donmiis olmasi, bir¢ok rasyoyu olumsuz etkilemektedir. Sirketin ortalama 6zkaynak
karlihiginin 2022 yilinda oldukga yiksek seviyeye ¢ikmasinda 2021 yili 6zkaynaklarin negatif olmasi etkili olmustur.
2022 yilinda 93,7 milyon TL’lik EBITDA elde edilmistir. Son iki donemdir artan EBITDA marji 2022 yilinda
%11,6’ya yiikselmistir. Sirket, 2022 yilinda 43,9 milyon TL net kar etmistir.

Diisiik Likidite: Sirketin ticari faaliyetlerinin tiimii kisa vadeli olup, uzun vadeli bir alacagi bulunmamaktadir.
Ancak, Sirketin stoklu ilerlemesi nedeniyle, bu stoklarin finansmani i¢in bor¢lanma ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.
Sinirli sayida bayi ile belirli vadelerde galisan Sirketin, isletme sermayesi ihtiyaci s6z konusu olmaktadir. Sirketin
cari oran1 son ¢ dénemdir 1,0 civarinda seyretmektedir. Kisa vadeli varliklar ile kisa vadeli borglarim kargilama
performansinin, bu 6lgekte ve sektorde bir sirket i¢in daha yiiksek olmasi gerektigi kanaatindeyiz. Sirketin son iki yil
isletme sermayesi acig1 bulunmaktadir. Alves Kablo’nun net igletme sermayesi agigi, 2022 yil sonu itibartyla 13,6
milyon TL dir.

Azalan Bor¢ Karsilama: 2021 yilinda faaliyetlerinden sagladigi net nakit girisi ile kisa vadeli bor¢larinin %38,9unu
karsilayan Sirket, 2022 yilinda %18,3’linii karsilayabilmistir. Bu duruma Sirketin isletme sermayesi acigi
finansmaninin yaninda yatirimlariim finansmant i¢in de bulylik oranda kisa vadeli olarak bor¢lanmasi etkili olmustur.
Sirketin EBITDA’s1 ile faiz giderlerini 2,0 defa karsilayabilmektedir. Sirket EBITDA’smin %111,4 artmasina
ragmen, faiz karsilamasinin 2021 yili ile benzer seviyede kalmasinda artan faiz giderleri etkili olmustur.

Deneyimli Yoneticiler: Sirket Yonetim Kurulu iki kisiden olusmakta olup, aymi zamanda Sirketin ortaklari
konumundadir. Sirket ortaklari alanlarinda profesyonel ve deneyimli yoOneticilerdir. Sirketin kurumsal yonetim
alaninda herhangi bir komite/kurulun bulunmamasiyla birlikte, Sirketin i¢ isleyisiyle ilgili kurumsal yonetisim
alaninda baz1 prosediirlerin hazirlandig: bilgisi alinmustir.
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Alves Kablo Se¢ilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2020 2021 2022

Donen Varliklar 160.202 386.300 539.797
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 1.850 3.922 16.030
Kisa Donem Ticari Alacaklar 126.305 222.867 270.259
iliskili Taraf Kisa Dénem Ticari Alacaklar 0 0 9.384
Stoklar 26.177 134.926 220.311

Duran Varliklar 43.190 48.143 254.438
Maddi Duran Varliklar 39.289 40.228 253.516

Aktif Toplami 203.392 434.443 794.235

Aktiflerdeki blylime (%)

Kisa Vadeli Yikimliiliikler 158.814 429.276 553.439
Finansal Yukimlulukler 52.548 107.426 213.791
Uzun Vadeli Fin. Borg. Kisa Vadeli Kisimlart 16.249 17.099 21.716
Ticari Borglar 84.189 191.658 194.914
Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler 1.235 25.479 104.511

Uzun Vadeli Yukimlalukler 23.494 14.892 44.422
Finansal Yukamlulukler 23.254 14.311 28.830
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 0 0 13.793

Ozkaynaklar 12.004 -9.725 196.374

Net Satiglar 165.932 423.345 808.564
Satiglardaki Biiyiime (%) - 155,1 90,9

EBITDA* 12.117 44319 93.671

Net Kar / Zarar 1.258 15.464 43.969

* EBITDA: Hasilat - Amortisman Giderleri Harig (Satislarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider Farki
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