P U S U LA LILAK 2025 4. Ceyrek Degerlendirmesi
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YAT
Son Fiyat 33,34
Piyasa Degeri (mlIn TL) 19.671
Piyasa Degeri (mln $) 452
F/K 11,54
FD/FAVOK 5,92
PD/DD 1,21
Hisse Sayisi (min lot) 590
FDPO (%) 44,03
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 163
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ORTAKLIK YAPISI %
Diger
Orhan Ogiicii
Aydin Ogiici
Celal Ogiicii
Hatice Oguicii
Yatirim Fonlarn
LILAK GUNLUK AYLIK
Getiri (TL) -1,54 10,91
Getiri ($) -1,68 9,53
Getiri (XU100-Rolatif) -1,24 -2,17
Ceyreklik 2025/09
Yilhk 2024/12
Briit Kar Marji (Y%) 27,16
Brut Kar Marji (C%) 29,74
FAVOK Marji (Y%) 19,57
FAVOK Mariji (C%) 21,65
Net Kar Marji (Y%) 9,39
Net Kar Marji (C%) 12,90
Net Bor¢ (min TL) -4.313,74
isletme Sermayesi (mln TL) 4.228,46
Cari Oran 3,54
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 3.943,30
Net Finansman Gideri/Satislar -2,87
Brut Kar Buyume (Y%) 0,82
Briit Kar Blytime (C%) -15,00
FAVOK Biiyiime (Y%) 5,23
FAVOK Bliyiime (C%) 2,44
Net Kar Blyiime (Y%) 374,72
Net Kar Buyume (C%) -12,10
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Lila Kagit - NOTR
Sakin sezon, ertelenmis vergi geliri faktori

Lila Kagit, 2025 4.ceyrekte 3,06 milyar TL hasilat, 504 milyon TL FAVOK, 129
milyon TL net kar ile piyasa beklentilerinin altinda acikladi. VUK-TFRS yeni halka
arz ve tevsi ile 2026’ya 6telendi. Bu cercevede net karda yaklasik 82 milyon TL'lik
ertelenmis vergi geliri etkisi var. (Piyasa Beklentisi: 3,07 milyar TL hasilat, 510
milyon TL FAVOK, 212 milyon TL net kar/Pusula Yatinm:3,09 milyar TL hasilat,
511,27 milyon TL FAVOK, 179,58 milyon TL net kar)

Uretim tonaji yillik bazda diistii. Gecen seneye kiyasla %8 diisiisle 204,2 bin ton
Uretim tonaji elde edilirken kapasite kullanim orani 7 puan disisle %84‘e
gerilemistir. Gevsek dis talep kosullari ve diinya ticaretine iliskin tartismalarin etkisi
ile diisis gosterdigini gozlemliyoruz. Satis hacmi icerisinde bobin agirhgi 6 puan
disiisle %69, konverting 6 puan artisla %31 olarak sonucglanmigtir. Bobin
tarafinda diinya seliiloz fiyatlan dalgalanmasi ve gevsek dis talep kosullari ile %16
daralirken konverting tarafi markali Griin satisinda canli momentum sayesinde
yurtici ve ihracat pazarlarindaki performans ile %13 biytudi. Kagit satis hacmi
icerisinde yurt ici orani 6 puan artigla %27, yurt disi oran ise 6 puan diisiisle %73
olmustur.

Gelir tarafinda mutlak baskilanma var. Déviz kurlarinin TUFE altinda kaligi
cercevesinde hasilat %17 disiisle 13,6 milyar TL'ye gerilemistir. ithalat fiyatinin
seliiloz nezdinde %13 diismesi de satis fiyatlarini baskilamistir. Bobin tarafinda satis
geliri 10,8 milyar TL'den 8 milyar TL'ye diserken konverting tarafinda ise 4,9
milyar TL'de yatay kalmistir.

Operasyonel faaliyetler diri seyrediyor. ihracat tonaji tarafinda konvertingte
%23'lik artis ve hammadde, enerji giderlerinde dengeli seyir cercevesinde 16,39
milyar TL'den 13,6 milyar TL'ye diisen briit karina ragmen briit kar marji 196
baz puan artisla %30, 1 olmustur. FAVOK tarafinda ise %19’luk diists ile 2,6 milyar
TL’ye gerilerken FAVOK marji ise 36 baz puan diisiisle %19,2 olmustur. Diger gelir
giderler hari¢ bakacak olursak FAVOK 3,59 milyar TL'den 3,1 milyar TL"ye diismiis
olup diizeltilmis FAVOK marji 84 baz puan artisla %22,8 olmustur.

Ertelenmis vergi gelirleriyle birlikte net kar desteklendi. 2025 yilinda yaklasik 166
milyon TL ertelenmis vergi geliri etkisiyle birlikte net kar gecen seneye kiyasla 1,5
milyar TL'den 1,7 milyar TL'ye yiikselirken net kar marji 314 baz puan artigla
%12,5 oldu. Oniimiizdeki dénemde VUK-TFRS etkisinin muafiyet siiresi ve tevsi
etkisinin dolmasiyla birlikte bu vergi gelirinin gider olarak gerceklesmesini
bekleyecegimiz icin eleyerek dikkate almakta fayda var. Bu dogrultuda net kar
yatay kaldi diyebiliriz.

SNA tarafinda artik normallesme izleniyor. Halka acilirken elde edilen nakit ile
ciddi ayrisan serbest nakit akimi gecen seneye kiyasla 4,23 milyar TL'den 2,13
milyar TL'ye diisti. Yatinm harcamalan nezdinde 1,5 milyar TL harcama
gergeklestirilmis olup 1,04 milyar TL'si Erzurum tesisine 178 milyon TL'sini
Ergene’ye yapilmigtir. Yatinm harcamalari/satislar 570 baz puan artisla %11,3
olarak gerceklesmistir.

Beklentiler korundu. Sirket, 2026 yilinda %7-10 reel satis hacmi biiyiimesi, %22
iizeri FAVOK marji, %30 alti NiS/net satislar orani, 50 milyon dolar yatinnm
harcamasi, -1 net bor¢/FAVOK rasyosu bekliyor.

LILAK nezdinde finansallari n6tr degerlendiriyoruz. Sirket sektoriine kiyasla en
iyi finansali elde etse de sektor icin heyecanlanmak icin erken oldugunu
vurgulamakta fayda var.

www.pusulayatirim.com.tr



P U S U LA LILAK 2025 4. Ceyrek Degerlendirmesi

11 Subat 2025 Carsamba
YAT.I

YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma ydntinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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