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Son Fiyat Lila Kagit — LILAK - Notr
Piyasa Degeri (mlIn TL)

Piyasa Degeri (min $) Detaylara dikkat
F/K

FD/FAVOK Sirket yénetimi, Ortadogu’da devam eden iran-ABD-israil eksenli jeopolitik
PD/DD gerilimlerin kuresel ticarette aksamalara yol actigini ve enerji maliyetlerinde
Hisse Sayisi (min lot) ciddi ylkselisler yarattigini  vurguladi. Buna ragmen faaliyet
FDPO (%) performansinda dayanikliligin korundugu belirtildi.

Guinliik Ortalama Islem Hacmi (mln TL)

Sirketin operasyonel performansinda konverting is kolunda ¢ift haneli

45,00 15.500,00 buyime dikkat cekti. Konverting segmenti yillik bazda %15 biyirken,
40,00 14.500,00 Ozellikle ihracat kanalinda %67 oraninda blylme kaydedildi. Buna karsin
35,00 328888 bobin is kolunda, gui¢li baz etkisi ve toplam kadit satis tonajindaki daralma
30,00 11.500,00 nedeniyle toplam satis hacmi yillik %8 duslsle 48,3 bin ton olarak
2500 10.500,00 gerceklesti
20,00 9.500,00 ’
15,00 e —— 8.500,00 ihracat tarafinda giiclii bir baslangic yapildigi ve Tirkiye temizlik kagidi
2 v,o» ,8 ,91 S = S ,LO» ihracatinin %29'unun Lila Kagit tarafindan gerceklestirildigi ifade edildi.
N N N N N N N N
S 8 8B 8 8 8 8 B8 Toplam satis hacminin %75'ini ihracat pazarlari olustururken, konverting
[9;] wvi 19,1 w (%] wvi (@)} [e))
segmentinin toplam satis tonaji icindeki payr 6 puan artarak %32'ye
LILAK XU100 yiikseldi. Ozellikle Avrupa ve Amerika’daki satislarin 6ne ciktigi vurgulandi.
Bolgesel ihracat dagiliminda onemli degisiklikler gézlendi. Avrupa’nin
ORTAKLIK YAPISI % toplam ihracattaki payl %28'den %49'a yikselirken, Kuzey ve Giiney
Ogiicii Ailesi Amerika'nin payl %9'dan %16'ya cikti. Birlesik Krallik'in payi ise %56'dan
Diger %27'ye geriledi. Asya ve Afrika bodlgelerinde daha sinirli degisimler
N kaydedildi.
LILAK GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -7,42 0,95 66,97 Uretim ve kapasite kullanim tarafinda, gevsek talep kosullarina ragmen
Getiri ($) -7,60 -0,52 42,10 Lila Kagit'in kapasite kullanim orani sektér ortalamasinin tzerinde kaldi.
Getiri (XU100-Rolatif)  [ECEA -11,89 13,00 1C26'da kapasite kullanim orani %86 olarak gerceklesirken, bu oran Tiirkiye
GeyreKiik 2025/12 2026/03 o.rtalamasmln 10 puan uz.erlnde"ol.du. Sirketin .t.emllzll-k .ka(_jldl Iuret-lml 5%,6
Yillik 2025/03 2026/03 bin ton olarak gerceklesti ve Tirkiye toplam Uretiminin %19'u Lila Kagit
. . tarafindan karsilandi.
Brit Kar Marji (Y%) 30,42 31,84
Briit Kar Marji (C%) 30,07 30,40 Sirketin net yabanci varlik pozisyonu 4,1 milyar TL olarak agiklandi.
FAVOK Marji (Y%) 18,84 19,25 Ihracatin ithalati karsilama orani 2,21 seviyesinde gergeklesti. Bu yapi
FAVOK Marji (C%) 16,89 19,93 sayesinde doviz bazli gelirlerin kur riskine karsi dogal koruma sagladigi
Net Kar Marji (Y%) 8,18 12,16 vurgulandi. Nakit doniisim siiresi gecen yilin ayni déonemindeki 122
Net Kar Mariji (C%) 8,35 -4,46 glinden 119 gline gerilerken, net isletme sermayesinin net satislara orani
Net Borg (min TL) -2.909,33 -4.650,97 %24,6 olarak gerceklesti. Sirket, isletme sermayesi ydnetiminde disiplinli
Isletme Sermayesi (mlIn TL) 3.308,70 2.807,94 yaklasimin stirdiigiini belirtti.
Cari Oran 2,54 3,64
Serbest Nakit Akimi (min TL) 3.861,69 2.579,73 Yatinm harcamalari tarafinda gii¢lii biiylime devam etti. 1¢26 déneminde
Net Finansman yatinm harcamalari 828 milyon TL'ye yikseldi. Bu harcamalarin %97'si
Gideri/Satislar -2,39 -5,44 Erzurum Uretim tesisi yatinnmi icin kullanildi. Halka arz gelirlerinden fonda
Briit Kar Buytme (Y%) -10,58 -15,39 kalan yaklasik 2 milyar TLlik kaynak, devam eden vyatirnmlarin
Briit Kar Buytme (C%) 7,02 -15,39 finansmaninda kullanilmaya devam edecek.
FAVOK Biiytime (Y%) -9,59 -21,58
FAVOK Biyiime (C%) -19,13 -17,98
Net Kar Buiyime (Y%) 289,00 14,07
Net Kar Buytiime (C%) 26,77 0,00

Kaynak: Finnet
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Erzurum Fabrikasi Faz | yatirimi kapsaminda konverting tretim tesisinin
2026 ikinci ceyreginde devreye alinmasinin planlandigi acikland. Sirket,
deneme Uretimlerine baslandigini ve tesisin Turkiye ile cevre ulkelerin
temizlik kagidi ihtiyacini karsilamada onemli rol oynayacagini belirtti.
Erzurum tesisinin Faz Il tamamlandiginda yillik 70 bin ton brit kagit
Uretim kapasitesine ulasmasi hedefleniyor. Ayrica 23 bin metrekare arazi
tahsisi ile 10+ MW glines enerjisi santrali yatirimi icin altyapinin hazir
oldugu paylasildi.

2026 yili pazar goriinimiinde firsatlar ve riskler detayl sekilde aktarildi.
Jeopolitik gerginliklerin azalmasi halinde kiiresel ticaretin normallesmesi,
stabilize seliiloz fiyatlar ve ihracat pazarlarinda blyiume firsatlari 6n plana
ciktl. Ayrica Erzurum yatirimi ve katma degerli Grlin portfoyliniin bliyimesi
onemli firsat alanlari arasinda gosterildi. Risk tarafinda ise Ortadogu’daki
savasin devam etmesinin ihracat talebi Gzerinde baski yaratabilecegi, emtia
fiyatlarindaki dalgalanmalarin seliiloz fiyatlari ve marjlar Uzerinde risk
olusturabilecedi belirtildi. I¢ pazardaki rekabetin fiyat baskisini
artirabilecegi de vurgulandi.

Sirket, 2026 yili beklentilerini korudugunu acikladi. Satis hacminde %7-
%10 biiyime hedeflenirken, Tirkiye pazarinda yiiksek cift haneli
biylime, ihracat pazarlarinda ise diisik-orta tek haneli buyime
éngoriliyor. ihracatin toplam satis hacmi icindeki payinin %70'in tizerinde
korunmasi bekleniyor. FAVOK marji beklentisi %20'nin (zerinde,
diizeltilmis FAVOK marji ise %22'nin lizerinde korunuyor. Net isletme
sermayesinin satislara oraninin %30’un altinda tutulmasi hedeflenirken,
toplam yatinm harcamalarinin 50 milyon dolar seviyesinde
gerceklesmesi planlaniyor. Net borg¢luluk tarafinda ise yogun yatirimlara
ragmen gucli likidite yapisinin korunacadi ve net borgluluk oraninin 1x’in
altinda kalmasinin hedeflendigi belirtildi.

Sonug olarak, Lila Kagit'in 2026 yihl ilk ceyrek sonuclar operasyonel
tarafta dayaniklihgin korundugunu, ancak finansal tarafta zorlu piyasa
kosullarinin etkilerinin hissedildigini géstermektedir. Finansallan kisa
vadede olumsuz bulmakla birlikte konverting segmentindeki cift haneli
biiyiime, ihracat kanalindaki giiclii performans, briit kar ve FAVOK
marjlarindaki iyilesme ile giicli net nakit pozisyonu sirketin temel
faaliyetlerinde saglam yapisini korudugunu ortaya koymaktadir. Buna
karsilik toplam satis hacmindeki daralma, net satislardaki gerileme ve
enflasyon muhasebesi kaynakli net zarar donem iizerindeki temel baski
unsurlarn olarak 6ne ¢ikmistir. Sirketin glicli bilanco yapisi, devam
eden yatinnm programi, Erzurum tesisinin devreye alinacak olmasi ve
yukar yonli korunan 2026 beklentileri dikkate alindiginda toplanti
genel olarak simdilik notr bir cerceve sunmaktadir. Operasyonel
gostergelerde iyilesme sinyalleri glicli olmakla birlikte, jeopolitik
riskler, emtia fiyatlan ve kur-enflasyon dengesine bagh belirsizlikler
kisa vadeli goériinimde izlenmeye devam edecektir.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu 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,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar 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
taahhit 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 yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl 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 olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic 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.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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