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Uretim Siireci ve Tesis Yapisi: Sirket Ziyareti, Lila Kagit’in Ergene’deki
entegre uretim tesisinde iki ana boliimde gerceklestirilmistir:

ilk olarak seliiloz sahasi ve kagit iiretim hatt1 gezilmis, ardindan konverting
tesisi tamtilmistir.

Sirketin iiretim siirecinde kullandigi hammadde olan seliiloz, agirlikli olarak
Giiney Amerika, iskandinavya ve Kanada menseilidir.

Selilloz fiyatlan doviz bazinda degiskenlik gosterse de sirket marjlarim
dogrudan etkilememektedir.

Yonetim, kar marji icin asil belirleyici unsurun tonaj degisimi oldugunu
belirtmistir. Bu durumun nedeni, satis gelirlerinin yaklasik %70’inin ihracat
kaynakli olmasi ve dolar bazli fiyatlandirmanin maliyet artislarim
dengelemesidir.

Sirketin Uretim modeli, siparis bazli iiretim lizerine kuruludur:

Kagit lretim hattinda stok tutulmadan, misteri recetesine gore dogrudan
Uretim yapilmaktadir. Konverting hattinda ise stok bazli calisilarak iretim
planlamasi yapilmaktadir.

Seliiloz ham maddesi, su ile kanstirlip kimyasal sireclerden gectikten sonra
bobin formuna getirilir. Bu siirecte fire olusmamakta ve Uretim verimliligi
yiiksek seviyede tutulmaktadir. Tam otomasyonla calisan sistemde, bobinler
misterinin istedigi Olciilerde kesilerek kalite kontrol birimine yonlendirilir.
Onay sonrasinda, bobinler satisa veya konverting hattina aktanlir.

Depolama ve takip surecleri, entegre SAP sistemleri (Uzerinden
ylritiilmektedir. Depolanan bobinlerin yaklasik %70’i dogrudan satisa, kalan
kismi ise nihai Uriin Uretimi (6rnegin tuvalet kagidi) amaciyla konverting
tesisine gonderilmektedir.

Konverting hattinda uriin, akimilator sistemleriyle sanlip daire seklinde
kesilmekte, ambalajlanarak sevkiyata hazir hale getirilmektedir.

Tum surecler otomasyonla yiritulmekte olup yalnizca son asama olan kolileme
siireci emek yogun bicimde gerceklestirilmektedir.

Surdiirilebilirlik ve Maliyet Yapisi: Sirket, Ergene kampusunun catisina
kurdugu 12,5 MW’lik GES (Glines Enerjisi Santrali) sayesinde enerji ihtiyacinin
%7’sini karsilamaktadir. Orta vadede bu oram %25 seviyesine cikarmayi
hedeflemektedir (Toplam Maliyet Dagilimi; %60 hammadde tedariki (seliiloz),
%20 enerji maliyetleri, %20 personel ve diger giderler).

Erzurum Tesis Yatirimi: Sirket, Erzurum’da yapimi siiren yeni tesis yatiriminin
2025 yiinin ikinci yarsinda tamamlanmasinin planlandigini, ancak soguk iklim
kosullar nedeniyle faaliyetin 2026 yilina sarkabilecegini belirtmistir. Tesis, ilk
etapta konverting hatti olarak faaliyete gececek olup, yart mamul niteligindeki
bobinler Ergene tesisinden tedarik edilecektir. ilk asamada Dogu Anadolu
bolgesinin temizlik kagidi ihtiyacinin karsilanmasi, devaminda ise CIS llkeleri
basta olmak lizere cevre cografyalara ihracat yapilmasi hedeflenmektedir. Bu
yatinm, sirket acgisindan lojistik maliyetlerini onemli oOlcide azaltacak ve
Ergene tesisinin kapasite kullanimin1 optimize edecektir. Ayrica Erzurum’un 6.
Bolge yatinm tesviklerinden (SGK prim destegi ve kurumlar vergisi indirimi)
yararlanmasi (benzer tesvik avantajlan Ergene tesisinde de uygulanmaktadir),
yatinmin geri donis siiresini kisaltarak maliyet ve vergi avantaji saglayacaktir.
Sirket, 2027 yili itibariyla Erzurum tesisine kagit liretim hatt1 ekleyerek bobin
uretimini de bu lokasyonda gerceklestirmeyi planlamaktadir. Erzurum tesisinin
tamamlanmasiyla birlikte lojistik avantajlar ve 6. Bolge yatirim tesviklerinin
(uzun vadeli karliliga katki saglamasi beklenmektedir.

TL  USS
Fiyat 27,86 0,67
BIST 100 10.814 260
USS (MB Alis): 41,6217
52 Hafta Yiiksek: 31,64 0,78
52 Hafta Diisiik: 19,34 0,49
Bloomberg/Reuters Kodu:  LILAK.TI / LILAK.IS
Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 590,0
(TL Mn) (USS Mn)
Piyasa Degeri: 16.437 395
Halka Acgik PD: 7.232 174
S1A  S1Y YB
TL Getiri (%): 9,1 27,3 11,5
USS Getiri (%): -10,2 4,4 -5,6
BIST 100 Relatif Getiri (%): 9,8 6,4 1,4
Ort. Islem Hacmi (TL Mn): 163,48
Ort. Islem Hacmi (USS Mn): 4,29
Beta 0,82
Yillik Volatilite (Hisse) 0,41
Yillik Volatilite (BIST 100) 0,25
Ortaklik Yapisi %
Orhan Ogucu 11,60
Azimut Potfoy - KLM 9,99
Azimut Potroy - HLBU 8,/6
AZImut Potroy - RASAI 8,31
Aydin Oglicii 8,11
Celal Ogiicii 5,99
Hatice Ogiicii 5,61
Diger Oglici Ailesi Uyeleri 24,58
Halka Agik 17,05
Toplam 100,00
33,0 140
130
28,0 120
23,0 1o
' 100
18,0 90
80
13,0 70
60
8,0 I I I + 50
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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