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LILAK - 4C25 Finansal Sonuglari (Notr)

Lila Kagit, 4C25 konsolide finansallarinda;

- yillik bazda %13 azalisla 3,06 milyar TL gelir,

- yillik bazda %19 azalisla yaklasik 504 milyon TL FAVOK ve
- yillik bazda %33 artisla 231 milyon TL net kar agikladi.

Piyasa medyan beklentileri 3,07 milyar TL ciro, 509 milyon TL FAVOK ve
209 milyon TL net kar seklindeydi. Sirket, ciro ve FAVOK tarafinda
konsensis ile uyumlu sonuglar aciklarken, net kar ertelenmis vergi
gelirinin (82,8 mn TL) etkisiyle beklentilerin %11 Gzerinde gergeklesti.

Marj tarafinda, 4G25'te briit kar marji %27,7 (4G24: %27,0), FAVOK marji
ise %16,4 (4C24: %17,8) seviyesinde olustu. Brit kar marjindaki hafif
ivilesmeye karsin FAVOK marjinda faaliyet giderleri/satislar oranindaki
artisa baglh olarak yillik bazda 134 baz puanlik daralma kaydedildi. Sirket
yili 4,2 milyar TL net nakit pozisyonu ile tamamladi (Eylil 2025 sonu: 3,5
milyar TL).

Operasyonel a¢idan dederlendirildiginde, 2025 yilinda toplam Uretim
tonaji %8 daralarak 204 bin tona, toplam kagit satis tonaji yillik bazda %9
azahsla 192 bin tona geriledi. Kapasite kullanim orani %84 olarak
kaydedildi (2024: %91). Kapasite kullanimi onceki yila kiyasla azals
gosterse de sektordeki KKO'nun Gzerinde olustu. Satis karmasinda bobin
kagit ve konverting Grlinlerin payi sirasiyla %69 ve %31 olarak sekillendi
(2024: %75 ve %25). Bobin kagit hacmi kiresel seliiloz fiyatlarindaki
dalgalanma ve gevsek dis talep kosullari ile %16 daralirken, konverting
satis hacmi markali Grln satislarindaki momentum ile %13 biylime
kaydetti. ihracat ve yurtici pazarlarin toplam satis hacmi igindeki payi
sirasiyla %73 ve %27 olarak gerceklesti. 2025 yilinda seliiloz fiyatlarindaki
dusls (ton basl ortalama 650 USD vs. 2024: 730 USD) ve USD/TL'deki
artisin enflasyonun gerisinde kalmasi, ihracat agirlikl satis yapisina sahip
sirketin TL bazli gelirlerini baskiladi.

2026 beklentilerine bakildiginda, Llila Kagit yonetimi toplam satis
hacminde %7-10 biiyiime, diizeltilmis FAVOK marjinda %22 iizeri seviye
ve 50 milyon ABD dolari seviyesinde yatirim harcamasi 6ngérmektedir.
Erzurum konverting tesisinin 2C26'da devreye alinmasi planlanirken,
Romanya'da sektérde faaliyet gosteren bir sirketle imzalanan baglayici
olmayan niyet mektubu kapsamindaki gériismeler devam etmektedir.
Yénetim, yogun yatirm déngisiine ragmen net nakit/FAVOK oraninin
yaklasik +1,0x seviyesinde korunmasini hedeflemektedir.
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Bloomberg Kodu LILAK TI
Hisse Fiyat, TL 33,34
Fiili Dolasim Orani 44,03%
Piyasa degeri, milyon TL 15671
Piyasa degeri, milyon ABD dolan 4532
BIST-100 Endeks Agirhig 0,00%
BIST Tiim Endeks Agirhg 0,15%
Yabanc Yatinmei Orani 2,61%
Emeklilik Fonlarn Orani 0,05%
Yatirim Fonlar Orani 62,73%
Kayn riks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa dederi 10/02/2026 itibaryla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 4024 a¢25 12A24 12A25
Gelirler 3.510 3.065 16.385 13604
Briit Kar S46 847 4.605 4.080
Briit Kar Marj 27,0% 27.7% 28,1% 30,1%
FAVOK 624 504 3.206 2613
FAVOK Marji 17,8% 16,4% 19,6% 19.2%
Net Kar 174 231 1538 1704
Net Kar Marj 5.0% 7.5% 9,4% 125%
Met Borg -4.314 -4.209 -4.314 -4.209
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
FiK 10,3 11,5
PD/DD 1.0 1,2
FO/FAVOK 3.6 5.9
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Diger 246 41,6%
Orhan Ogiici 68 11,6%
Toplam 590
Kaynak: Sirket Verisi
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BIST 100 Ralatif (saf) Hisse Fiyati, TL (sol)
1a 3a B3 1y
Mominal 10,9% 12,8% 21,2% 38,8%
Riilatif -1,9%  -11,8% -3,6% -0,9%
Ort.Islem Hacmi 6.3 42 43 a5

milyan $

Kaynak: BIST, Finnet
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Genel olarak degerlendirildiginde, 4C25 sonuglari Lila Kagit agisindan beklentilerle uyumlu bir tablo gizmektedir.
Net kardaki yillik bazda giiclii artis ve beklenti {izeri gerceklesme olumlu unsurlar olarak &ne gikarken, FAVOK
marjindaki daralma ve nominal gelirlerdeki gerileme izlenmeye deger gelismeler olarak dikkat ¢ekmektedir.
Erzurum yatiriminin devreye girmesi ve konverting segmentindeki bliyiime orta vadede olumlu katalizorler olarak
degerlendirilirken, kiiresel ticaret politikalarindaki belirsizlik ve TL'nin seyri yakindan izlenmelidir.
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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 cercevesinde 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 goéris ve bilgiler nceden 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 dnerilir 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 miusterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar 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 g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




