GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. Nisan 2024

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. (“Lila
Kagit” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihraccl”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Bu raporda yer alan
Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan
Izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) | 500.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 120.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye (TL)| 590.000.000 |Halka Acilacak Oran (%) 20,34%
Sermaye Arttirimi (TL) 90.000.000 (Halka Arz Satis Fiyati (TL) 37,39
Mevcut Pay Satisi (TL) 30.000.000 |Satis Yéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama, En Iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Ozeti

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi- Soyadi

Halka Arz Oncesi
Pay Tutar (TL)

Pay Orani (%)

Halka Arz Sonrasi
Pay Tutar (TL)

Pay Orani (%)

A Grubu B Grubu A Grubu B Grubu A Grubu . A Grubu B Grubu
Hisse Hisse Hisse Hisse Hisse B Grubu Hisse Hisse Hisse
Orhan Oglicii 51.700.000 34.500.000 10,34% 6,90% 51.700.000 29.328.000 8,76% 4,97%
Celal Ogiicii 32.350.000 21.550.000 6,47% 4,31% 32.350.000 18.316.000 5,48% 3,10%
Aydin Oglicii 40.000.000 26.650.000 8,00% 5,33% 40.000.000 22.651.000 6,78% 3,84%
Hatice Oglicii 30.950.000 20.650.000 6,19% 4,13% 30.950.000 17.554.000 5,25% 2,98%
Burcu Ogiicii Giritli ~ 26.700.000 17.800.000 5,34% 3,56% 26.700.000 15.130.000 4,53% 2,56%
Alp Oglicii 21.800.000 14.500.000 4,36% 2,90% 21.800.000 12.322.000 3,69% 2,09%
Duygu Ogiicii 20.700.000 13.800.000 4,14% 2,76% 20.700.000 11.730.000 3,51% 1,99%
Huriye Oglicii 19.500.000 13.100.000 3,90% 2,62% 19.500.000 11.144.000 3,31% 1,89%
Nuray Daricl 16.750.000 11.150.000 3,35% 2,23% 16.750.000 9.476.000 2,84% 1,61%
Murat Ogiicii 15.250.000 10.200.000 3,05% 2,04% 15.250.000 8.673.000 2,58% 1,47%
frem Ogiicii Ongen 15.200.000 10.100.000 3,04% 2,02% 15.200.000 8.582.000 2,58% 1,45%
Onur Ogiicii 4,550.000 3.000.000 0,91% 0,60% 4.550.000 2.547.000 0,77% 0,43%
Nazli Goziiblylik 4,550.000 3.000.000 0,91% 0,60% 4.550.000 2.547.000 0,77% 0,43%
Halka Agik Kisim - - - - - 120.000.000 - 20,34%
Toplam 300.000.000 200.000.000 60,00%  40,00% 300.000.000 290.000.000 50,85% 49,15%

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, 2006 yilinda kurulmus, Tekirdag Ergene ilge sinirlari igerisindeki Ergene 20SB'deki Uretim tesisinde, kagit ve
konverting temizlik kagidi Gretim faaliyetlerini gergeklestirmektedir. Kagit Giretim faaliyetlerinin diger tekstil faaliyetlerinin
gerceklestigi uretim lokasyonunda kurulmasinin temel sebepleri, enerji, su, is gicu ve lojistik imkanlarina erisim
kaynaklidir.
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Yillar igerisinde tekstil faaliyetinin kiiclilmesi neticesinde, 2005 yilinda 6nce Marmara Pamuklu Mensucat Sanayi ve Ticaret
A.S. tarafindan Lila Tekstil Boya Sanayi ve Ticaret A.S.'yi birlesme yoluyla devir almig, 2007 yilinda Marmara Pamuklu
Mensucat Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Marmara Elektrik Uretim A.S. birlesme yoluyla devir almis ve son olarak 2017
yilinda Marmara Pamuklu Mensucat Sanayi Ticaret ve Elektrik Uretim A.S. 2006 yilinda kurulan Lila Kagit Sanayi ve Ticaret
A.S.'vi birlesme yoluyla devir alarak ticaret (invani Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirilmis, boylece sirketler
birlestirilmis ve ana faaliyet konusu olan kagit sektoriine dontsim gerceklestirilmistir. Bu kapsamda, Sirket'in ana faaliyet
alani kagit Gretimi ve temizlik kagidi alaninda konverting Grlinleri olup ayni zamanda enerji ve tekstil alaninda da faaliyetlerini
sirdirmektedir.

Kagit ve konverting faaliyetleri haricinde kalan faaliyetler, diger faaliyetler kapsaminda gruplandirilmistir. Sirket, hizla
gelisen Tlrkiye'nin ve yakin cografyadaki llkelerin temizlik kagidi pazarindaki ihtiyaclarini karsilamak amaciyla %2100 Tirk
sermayeli olarak 2006 yilinda kurulmus olup Sirket miilkiyetinde olan ve kiralanan depolar dahil 300.000 m2 alan lzerine
kurulu Gretim tesisiyle kagit sektériinin global oyuncularindan biri konumundadir.

Sirket tesislerinde tamamen enddstriyel ormanlardan elde edilen sertifikali seliilozla retim yapilmakta ve tretimin her
asamasinda cevreye gosterilen duyarlilikla karbon salinimi, su ve enerji tiiketimi miktarlarini azaltmak igin sirekli caba
gosterilmektedir. Kagit ve enerji tretimi ile baslayan tretim streci, belirli bir orandaki kagidin konverting islemi ile Griine
dondstirilmesi ile sonuglanmaktadir.

2. Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka arz, sermaye artirirmi ve ortak pay satisi suretiyle gergeklestirilecektir. Sirket, yeni paylarin halka arz edilmesi
kapsaminda gelir elde edecektir.

Sirket c¢ikarilmis sermayesinin artirilmasi suretiyle elde etmeyi planladigl kapasite artinmi planlanan yatirimlari
gerceklestirmek sureti ile rekabet gliclini artiracak maliyet avantajinin saglanmasi, mevcut biylime hedeflerinin
devamliliginin saglanmasi, Sirket'in yurt ici yani sira yurt disinda da bilinirliliginin daha da artirilmasi, potansiyel musteriler
nezdinde glvenirliligin gelistirilmesi, mevcut kurumsal yapinin gelistirilerek glclendirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik
dizeyinin yukseltilmesi, Sirket sermayesini temsil eden paylarin likit hale getirilmesi sureti ile kredi verenler nezdinde
gerekmesi durumunda daha diistik maliyetle bor¢lanma imkani olusturulmasi hedeflenmektedir.

Sirket halka arzdan 3.365.100.000 TL brdt, 3.218.470.816 TL net halka arz geliri elde etmesi beklenmektedir.

Sirket; halka arzdan elde edilecek brit halka arz gelirinin sermaye artirrmina iliskin masraflar disuldikten sonra kalan net
tutari, asagidaki sekilde kullanmayi hedeflemektedir.

- Erzurum Fabrika Yatirimi ( %30’u)

- Ergene Fabrika Yatirimlari (%15’i)

- Yenilenebilir Enerji Yatirimi (%15’i)

- Isletme Sermayesi (%30’u)

- Finansal Borgluluk Seviyesinin Azaltilmasi (%10’u)
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3.6zet Finansallar

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

12.605.316.775

(8.209.907.804)
4.395.408.971
2.909.602.218
2.912.334.255

9.355.311.619
(6.536.034.604)
2.819.277.015
1.833.254.439
1.842.498.171

Hasilat 6.517.012.161
Satislarin Maliyeti (4.229.590.941)
Briit Kar 2.287.421.220
1.430.517.981
1.432.888.738

Esas Faaliyet Kari
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet Kari

Vergi Oncesi Kar 574.067.292 2.213.915.969 408.389.241
Net Dénem Kari 745.613.164 2.053.246.790 224.463.837
Bilanco (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

Dénen Varliklar
Duran Varliklar

Ozkaynaklar

Toplam Varliklar
Kisa Vadeli YikUmlalikler
Uzun Vadeli Ytukimlulikler

Toplam Kaynaklar

3.862.172.395
4.018.454.972
7.880.627.367
2.971.905.247
1.801.820.302
3.106.901.818
7.880.627.367

5.995.941.282
3.938.029.224
9.933.970.506
3.981.336.085
934.210.454
5.018.423.967
9.933.970.506

4.607.702.182
3.927.552.812
8.535.254.994
2.796.224.167
651.520.809
5.087.510.018
8.535.254.994

4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yéntemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akisi (INA)
e Carpan Analizi (FD/FAVOK)

Indirgenmis Nakit Akisi (INA)

(Bin ABD $) 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T
Net Satislar 363.775 422.794 396.892 476.825 484.517
Satislarin Maliyeti (-) 246.820 283.170 251.929 304.534 308.420
Briit Kar 116.955 139.625 144.963 172.292 176.097
Faaliyet Giderleri (-) 43.843 50.725 52.059 58.266 58.690
Esas Faaliyet Kari 73.112 88.900 92.904 114.026 117.407
Amortisman 12.830 12.915 12.255 14.992 14.025
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir /Giderler - - - - -

FAVOK 85.942 101.814 105.158 129.017 131.432
(-) Yatirnm Harcamalari 17.530 38.076 50.742 5.400 5.400
(-) Net Isletme Sermayesi Ihtiyaci 12.805 17.127 -9.034 23.531 2.147
(-) Vergi 1.537 2.018 1.223 3.721 23.481
Serbest Nakit Akimlari 54.070 44.593 62.227 96.365 100.403
AOSM 11,6% 11,4% 11,3% 11,1% 10,3%
indirgeme Orani 1,06 1,18 1,31 1,46 1,61
Indirgenmis Nakit Akimlari 51.172 37.871 47.487 66.195 62.529
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Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu (milyon ABD $)

INA Toplami 2024 - 2028 (milyon USD) 265,3
Uc Dénem Buyime Orani 2%
Uc Degerin 2028'deki Degeri (milyon USD) 1.234
Uc Degerin Bugiine indirgeme Orani 1,61
Uc Degerin Buglinki Degeri (milyon USD) 768,4
Firma Degeri (milyon USD) 1.034
Net Borg (31.12.2023) (milyon ABD $) 60,3
Lila Kagit %100 Ozsermaye Degeri (milyon ABD $) 973,3

Carpan Analizi

Borsa istanbul Sirketleri Uluslararasi Sirketler

Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Carpan Medyani 11,9x 11,6x
Lila Kagit FAVOK'G 71.694.148
Lila Kagit Firma Degeri 856.530.629 830.820.252
Lila Kagit Net Finansal Borcu 60.337.143
Lila Kagit Ozsermaye Degeri 796.193.486 770.483.109
Degerleme Sonucunun Agirligi 50% 50%
Lila Kagit Ozsermaye Degeri 783.338.298

Degerleme Yontemleri Sonugclari

Degerleme calismasi neticesinde, piyasa garpanlari analizi yontemine %60, INA analizi yéntemine ise, devam eden
yatirimlarin projeksiyon dénemi igerisinde tamamlanacak olmasi sebebiyle, ihtiyatlilik geregi %40 agirlik verilerek Lila
Kagit'in Ozsermaye degeri 859,3 milyon ABD Dolari olarak hesaplanmustir.

Degerleme galismasinda 1 adet Lila Kagit payi basina diisen ortalama deger 53,41 TL olarak hesaplanmistir.

Halka arz fiyati olarak belirlenen 37,39 TL icin halka arz iskontosu %30,0 olarak hesaplanmaktadir.

(milyon ABD $) Piyasa Carpanlari Analizi iNA Analizi
Lila Kagit'in Ozsermaye Degeri 783,3 973,3
Yéntemin Agirligi 60% 40%
Lila Kagit'in Ortalama Ozsermaye Degeri 859,3

5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir
oldugunu distinliyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Lila Kagit icin yapilan degerleme calismasinda “Piyasa Carpanlari Analizi” ve “Indirgenmis Nakit Akimi Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini distniyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %30 iskonto orani uygulanarak 37,39 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanligl stzlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim ©&nerisi 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 yatirirm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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