AKYatirm

Toplanti Notlari

Lila Kagit

Yeni fabrika ve giines enerjisi yatirimlarniyla siirdiiriilebilir biiyiime

Lila Kagit (LILAK; Oneri Yok), 14 Kasim Persembe giinii sirketin genel
gorinimi ve gelecek planlari hakkinda bir analist toplantisi

dizenledi.

Temizlik kagidi sektoriinde faaliyet gosteren sirket giincel durumda
Tekirdag’da yillik 271 bin ton kagit tGretim ve 120 bin ton donistirme
kapasitesine sahiptir.

Sirket’in Urettigi ve sattigl iki ana Urtin grubu bulunmaktadir.
Bunlardanilki bobin kagit, digeri ise donistiirme Griindiir. Bobin kagit
Uretimi, %100 ithalatla temin edilen selliloz hammaddesi kullanilarak
yapilmaktadir. Uretilen bobin kagitlarin bir kismi, déniistiirme iriin
Ureticilerine hammadde olarak gonderilmekte; kalan kismi ise
sirketin kendi donilstirme tesisinde islenerek, Lila Kagit'a ait
markalar ve musterilere ait 6zel markalar altinda bitmis Griin olarak
satilmaktadir. Bu Grlnler; i) tuvalet kagidi, ii) kagit havlu, iii) pecete
ve iv) mendil seklindedir.

Sirket, dontstiirme Grdnlerini yurt ici pazarda Sofia, Maylo ve Ultra
Berrak markalari ile, yurt disi pazarda ise Nua markasi altinda satisa
sunarken, ev digi tiketim icin Nua Professional markasiyla faaliyet
gostermektedir. Sirketin satis faaliyetleriyurt igi, yakin ihrag pazarlari
ve uzak ihrag pazarlari olmak lizere 3 cografi bolimden olusmaktadir.
Yakin ihra¢ pazarlar cografi olarak Tirkiye'ye yakin dlkelerden
olusmaktadir (Ornegin: Giircistan, Irak vb.). Sirket yurt ici pazara
sadece temizlik kagidi satisi yaparken, yakin ihra¢ pazarlarina hem
temizlik kagidi hem bobin kagidi, uzak ihra¢ pazarlarina ise sadece
bobin kagidi satmaktadir.

Sirketin Urlin bazinda satislarinin biyik bir kismi bobin kagittan elde
9A24’te %67’si  bobin %29'u
donustirme Urin satiglarindan olugmakta olup, kalan %4’lik pay ise

edilmektedir. satislarin kagit,
tekstil, enerji is alanlari ve seliiloz satislarindan kaynaklanmaktadir.
Ayni dénemde, bobin kagit satislarinin %97’si yurt digi pazarlarina
yapilirken, ihracatin toplam satislar icinde payi %73 seviyesindedir.
ihracatta en yiiksek pay %43 ile ingiltere’ye olup, onu %32 ile Avrupa
izlemektedir. Ortadogu’da yasanan jeopolitik gerilimler sonucundaki
ihracat kisitlamalari sebebiyle Asya’nin payinda yillik 10 puan bir
dusis yasansa da, satislarin diger bolgelere kaydiriimasiyla, bu kayip

telafi edilmistir.

Kagit Gretiminde kullanilan ana hammadde olan seliiloz (lUretim
maliyetleri icindeki payi: ~%60) fiyatlari, sirketin maliyetlerini ve
dolayisiyla Girtin fiyatlarini dogrudan etkileyen en 6nemli faktérddr.
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Bloomberg Kodu LILAK TI
Tavsiye Oneri Yok
Hedef Fiyat, TL n.a.
Glincel Fiyat, TL 27.28
Getiri Potansiyeli n.a.
Halka Agiklik Orani 20%
Piyasa Degeri, mn TL 16,095
Firma Degeri, mn TL 14,014
Finansal Veriler 2022 2023 9A23 9A24
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 7,674 9,355 6,599 9,256
FAVOK, mn TL 1,898 2,111 1,367 1,856
Net Kar, mn TL 1,250 224 87 981
Karlihk
FAVOK Marji 24.7% 22.6% 20.7% 20.1%
Net Marj 16.3% 2.4% 1.3% 10.6%
Temettl Verimi n.a. n.a. n.a. 1.1%
Biiyiime
Ciro, y/y 17.7% 21.9% - 40.3%
FAVOK, y/y 16.9% 11.2% - 35.8%
Net Kar, y/y 67.6% -82.0% - 1030.4%
Degerleme Verisi 2022 2023 9A23 9A24
F/K n.a. n.a. n.a. 13.9
FD/FAVOK n.a. n.a. n.a. 5.2
FD/Ciro n.a. n.a. n.a. 1.2
Hisse Verileri 1G 1H 1A 3A
Nominal Getiri 6.6% 12.1% 25.6% -1.7%
BiST-100 Relatif 5.3% 6.4% 16.0% 2.6%
AOIH, mn TL 228 178 139 123
50.00 -+ 1.00
40.00 0.80
30.00 0.60
20.00 - 0.40
10.00 0.20
— LILAK — BIST-100 Relatif (sag)
Kas-23 Sub-24 May-24 Agu-24
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Seliiloz alimlarindaki vade ortalama 45 giin iken, yilin basinda yillik seliiloz ihtiyacinin ~%70’ini
kapsayacak sekilde miktar bazli bir kontrat yapilmaktadir. Bunun yaninda, bobin kagitlarda
siparis Uzerine Uretim yapilirken, donistirme Grlin satislarinda 1-3 aylik vadeler igin satis
gerceklestirilmektedir.

9A24’te enflasyon muhasebesiz dzet finansallara gére TMS29’un FAVOK mariji (izerinde 3
puanlk olumsuz bir etkiye yol actigi belirtildi.

Halka arzdan elde edilen 3,3 milyar TL'lik gelirin etkisiyle, Sirket net nakit pozisyonuna
gecmistir. 2024-2028 arasindaki yatirim periyodu siiresince Net Borg/FAVOK’iin 1.0X’in altinda
kalmasi hedeflenmektedir. Halka arzdan elde edilen miktarin %30’u isletme sermayesi ihtiyaci
icin, %70’lik kismin yeni yatirimlarin finansmaninda kullanilmasi planlanmaktadir. Sirket, 2025
yiliicin 40-50 milyon ABD dolari yatirrm harcamasi 6ngérmektedir.

2Y25’te Erzurum fabrikasi yatirminin birinci fazini olusturan dénistirme Uretiminin
baslamasi, 2027 yilinda da ikinci fazi olusturan kagit lretimi tesisinin faaliyete gegmesi ve bu
yatirimin sonucunda, Sirket'in Uretim kapasitesinin %25 artmasi beklenmektedir. Dogu
Bolgesi’'ndeki kagit Gretim tesisi eksikligi, hem Dogu Anadolu Bolgesi hem de yakin ihrag
pazarlarindaki yuksek niifus ve ihracat igin lojistik noktasinda saglayacagl avantaj sebebiyle
Erzurum’un segildigi belirtildi.

Kapasite artisinin yaninda, Sirket, 50 MW’lik GES projesi ile kendi elektrik ihtiyacinin %25’ini
yenilenebilir enerji kaynaklarindan karsilamayi hedeflerken, bu durumun yillik 7 milyon ABD
dolari maliyet tasarrufu saglayacagini belirtti. Ek olarak uzun vadede Sirketin elektrik liretim
kapasitesinin 100 MW’a artirilmasi planlanmaktadir.

Sirket, 1 Agustos 2024’te toplam 180 milyon TL (0.31 TL/hisse) temettii Odemesi
gerceklestirmistir. Uzun vadede diizenli kar dagitiminin devam etmesi hedeflenmektedir.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viris, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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