Hisse Senedi / Biiyiik Sirket / Kagit Uriinleri
Lila Kagit

2026 1.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Net zarar beklentilerin hafif lizerinde. Lila Kagit, 1C26'da 142 milyon TL
net zarar (is Yahrim:105 milyon TL net zarar, Piyasa: 106 milyon TL net
zarar) acikladi. Vergi giderlerindeki dislise ragmen; operasyonel
maliyetlerin satislara oranindaki yulkselis, enflasyonun kur artislarinin
Uzerinde seyretmesi ve yiksek parasal kayip, agiklanan net zararin baslica
nedenleri oldu. Sirket, yillik bazda %19’luk disiisle 3.190 milyon TL (is
Yatirim: 3.181 milyon TL, Piyasa: 3.184 milyon TL) gelir elde etti. FAVOK,
1G26'da 636 milyon TL (is Yatiim: 614 milyon TL, Piyasa: 627 milyon TL)
olarak gerceklesmis olup, yillik bazda %18 oraninda azaldi. 1¢26'da FAVOK
marji %19,9 olarak gerceklesirken; FAVOK marjinda yillik bazda 0,3 puanlik,
ceyreklik bazda ise 3,5 puanlik bir iyilesme gozlendi.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Satis tonajinda 1C25’teki yiiksek baza kiyasla gerileme. 1C25'te
gerceklesen 52,4 bin ton satis tonajina karsin; devam etmekte olan ticaret
savaslari ve jeopolitik risklerin etkisiyle satis tonaji yilik bazda %8
gerileyerek 48,3 bin ton seviyesinde gergeklesti. Buna karsin, satis
tonajinda bir dnceki ¢ceyrege kiyasla %9’luk bir artis kaydedildi. Bobin kagit
segmentinde kiiresel 6lgcekte yasanan daralmanin satis tonaji lzerindeki
baskisi, enflasyonun doéviz kurlarindaki artisin Uzerinde seyretmesi ve
1G26°da sinirli yukari yonli hareket eden seliiloz maliyetlerinin satig
fiyatlarina yansiilamamasi, gelirlerin  yillik bazda %19 oraninda
gerilemesine yol acti. Bobin kagit ve konverting Urinleri, toplam satis
gelirlerinin sirasiyla %56 ve %40'In1 olustururken; satis hacmi bazindaki
urtin karmasi 1G25 ile paralel sekilde %75 / %25 seviyesinde gergeklesti.

1G25’e paralel FAVOK mariji. Briit kar marji; maliyet verimliligi ve katma
degerli Uriin odaginin destegiyle yillik bazda 1,4 puan artisla %31,8’e
yukseldi. Buna karsin, enerji maliyetleri kaynakh navlun giderlerindeki
artisin etkisiyle, operasyonel giderlerin satislara orani 1¢C25'teki %16,4
seviyesinden 1C26'da %18,9’a ylkseldi. Yikselen operasyonel giderlere
ragmen, briit karliliktaki iyilesmenin destegiyle FAVOK mariji %19,9 ile bir
onceki yilin ayni dénemine (1G25: %19,6) paralel bir seyir izledi.

Serbest nakit akisinda iyilesme. Operasyonel nakit akisi, 1C25'teki -132
milyon TL seviyesinden 1C26'da 1.193 milyon TL'ye yiikselirken; serbest
nakit akisl, 1C26’daki yiksek yatirrm harcamalarina ragmen 391 milyon
TlL'ye ulasti (1C25: -309 milyon TL). Sirket’in net nakit pozisyonu, 4C25
sonunda 4,65 milyar TL seviyesinde korundu. Net Borg/FAVOK orani -1,7x
olarak gerceklesirken, 1C26'da Sirket'in ihracat-ithalat orani 2,24x olarak
gerceklesti.

Yorum. Hisse, diin BIST-100 endeksinin %5,71 altinda performans sergiledi.
Sirket, artan navlun giderlerine ragmen FAVOK marjini 1C25'e paralel
seviyede gercgeklestirmis ve yilksek yatirrm harcamalarina ragmen pozitif
nakit akisi yaratmistir. Ayrica Sirket, yilsonu beklentilerini korumustur.
Ancak, net zararin piyasa beklentilerinin bir miktar Gizerinde gergeklesmesi
nedeniyle piyasa tepkisinin hafif negatif olmasini bekliyoruz.
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Yiikselme Potansiyeli 39%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 38.16
12 Aylik Hedef Fiyat* 53.02
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 53.02
Piyasa Degeri (mn) 22,514
Halka Agik PD (mn) 9,911
Ort. islem Hacmi (3Ay) 270.4
Hisse sayisi (Adet mn) 590
Takas Saklama Orani (%) 44
Yabanci Orani (%) 10
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 1.0 31.6 67.0
ABD S -0.6 25.4 42.5
BIST-100 Relatif -10.5 3.4 8.5
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 13.2 12.3 10.8
PD/DD 13 1.4 1.4
FD/FAVOK 6.7 5.9 4.8
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Lila Kagit
Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Ogiicii Ailesi 55.89 Lila Kagit, Yillik briit 271 bin tonluk kagit tretim kapasitesi ve 300.000 m2 toplam alana

Azimut Portfoy
Halka Agik Kisim

Ozet Finansallar

1G26 FINANSALLARI AGIKLANDI!

Ciro
Briit Kar
Briit Kar Marji
Faaliyet Giderleri
Faaliyet Gideri/Ciro
Faaliyet Kari
FAVOK
FAVOK M ariji
Finansman Gelir (Gider), net
Parasal Kazang (Kayip)
VOK
VOK M arji
Vergi Gelir/ Gider
Net Kar
Net Kar M arji

3,190
1,016
31.8%
-604
-18.9%
411
636
19.9%
174
-821
-117
-3.7%

-142
-4.5%
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-646
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-1
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Y/Y a
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-15%
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-6%
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-26%
-18%
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a.d.
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11707%
-4.4ppt

Ceyreksel
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933
27.7%
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-18.0%
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-12%
ad.
-167%
-8.8ppt
-132%
-156% -106
-12.0ppt | -3.3%

27.06 vyayili Gretim tesisiile, sektorde ayni kampuste Uretim yapan tam entegre tesisler
17.05 iginde Avrupa ve Ortadogu’ya ihracat yapmaktadir.

is Yat.
1C26T
3,181

614
19.3%

-105
-3.3%

Kaynak: is Yatinm & Lila Kagit
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Lila Kagit
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatirnm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




