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Lila Kagit <LILAK>
Kagit

Lila Kagit (LILAK), hedef fiyatimizi 37,38 TL'den 43,20 TL'ye ylikseltiyoruz.

LILAK, 2025 yilinin dérddncu ceyreginde 3,1 milyar TL ciro, 503,9 milyon TL FAVOK ve 2313
ceyregi ile
karsilastirildiginda ciro %13 duserken, net kar %33 artti. Yildan yila bakildiginda 2025

milyon TL net kar acikladi. Agiklanan finansallar gegen yilin ayni
yilinda 2024 yilina gére ciro %17, FAVOK %18 azalirken, net kar 1,7 milyar TL ile %11 artis
kaydetti. Katma degerli Urun satis tonajindaki %35'lik artis ve disiplinli hammadde satin

alimlari kar marjini destekledi.

Ton basina FAVOK, 2024 yilindaki 14.900 TL'den 2025 yilinda %13 azalisla 13.000 TL'ye
geriledi. TL bazli operasyonel giderlerin yarattigi baski ton basina FAVOK'U geri cekti. Ton
basina net satislar da gegen seneye gore %10 dusus kaydetti. Enflasyon muhasebesi
kaynakli parasal kayip, doviz kurlarinin enflasyon altinda kalisi ve ddviz bazinda selgloz
fiyatlarinin %13 azalmasi, dususte etkili oldu. CuUnku, seltloz fiyatlarindaki %13'lUk dolar
bazli dusus, temizlik kagidi Uretim maliyetlerini 6nemli 6lglde asagi ¢cektidi icin, rekabetgi

piyasa kosullarinda sirketlerin ton basina satis fiyatlarini da asadi gekmesine yol agabiliyor.

Jeopolitik riskler ve kuresel ticaretteki gumrUk tarifelerine iliskin belirsizlikler nedeniyle
2025 yil temizlik kagidi sektdrd agisindan oldukga zorlayici bir donem olarak geride kaldi.
Cin'in kapasite fazlasi nedeniyle fiyat kirici politika takip etmesi kuUresel fiyat dengesinin
bozulmasina neden oldu. Sellloz fiyatlarindaki gerilemeler ve TUrkiye'de devam eden

yUksek enflasyon ortami sektér dinamiklerini zorladi.

Sirketin, ihracat tarafinda yasanan hacim baskisina ragmen Lila Kagdit, sektdrdeki guglu
konumunu korumaya devam etti. TUrkiye'de yapilan toplam temizlik kagitlari ihracatinin
%26's1 Lila Kagit tarafindan gergeklestirilirken, toplam satis tonajinin %73'U ihracat
pazarlarina gergeklestirildi. KUresel talepteki zayiflik nedeniyle, 2025 yilinda ihracat hacmi
gectigimiz yila gére kismi de olsa geriledi. ABD, ingiltere, Yunanistan ve Kanada
pazarlarinda gerileme olurken, &zellikle bobin kagit satislari distl. Buna karsilik yurt igi
pazarda konverting UrUn satis hacmindeki artis bu azalmayi dengeledi. Sirketin katma

degerli Urun portfoylne yonelme stratejisi, bu donusimle uyumlu bir tablo gdsterdi.

Yatirimlarla Artan Kapasite ve Maliyet Kontrolu. Sirketin Erzurum Fabrika Yatirimi Faz |
ve Faz Il seklinde gergeklesiyor. Faz | yatirimi 2026'dan itibaren finansallara etki ederken,
Faz Il yatiriminin 2027 yilinda bitmesi bekleniyor. Yatirimin tamamlanmasi ile kapasitede,
brit 70.000 ton bobin, brit 20.000 ton konverting olmak Uzere toplamda brut 90.000 ton
artis bekleniyor. Ayrica, Ergene fabrikasindaki depo / akilli depo + modernizasyon
yatirimi, Lila Kagit'in hem kapasite hem verimlilik hem lojistik hem surdurulebilirlik
hedeflerine hizmet eden stratejik bir adim. Planlanan takvime goére 2026'da devreye
girmesi beklenen proje, hem sirket icin maliyet avantaji hem operasyonel hiz / kalite hem

de ihracat dagitim verimliligi getirme potansiyeli tasiyor.

Sirket, ihracat pazarindaki normallesme, i¢c pazardaki momentum, Erzurum yatiriminin
pozitif etkisi ve satis hacmi icindeki ihracat payinin %70+ korunmasi beklentileri ile
Turkiye pazarinda yuksek cift haneli satis hacmi blyUmesi, ihracat pazarinda dusuk orta
tek haneli satis hacmi buyUmesi, toplamda ise % 7—10 araliginda satis hacmi blUyUmesi
bekliyor. FAVOK marji tarafinda ise beklentiler, katma degerli Grlin portféyl artisi ve

maliyet kontrolU ile birlikte %22'nin Ustlnde.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Satis Hacmi BUyUmesi %7 - 10
FAVOK Marji >%22
NiS/Net Satislar <%30

Yatirim Harcamalari 50 milyon dolar

Bor¢luluk Orani <Ix

Cekince: Bu raporda yer alan her tarlt bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her ttrli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
UcUncU kisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgdi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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