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LiLA KAGIT SANAYIi VE TiCARET A.S.
29 Nisan 2024

Isbu rapor, Trive 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. icin hazirladigr Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin
gergcegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirim
kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolay1 Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Halka Arz Bilgileri

ihraca Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

Borsa Kodu LILAK

Halka Arz Fiyati 37,39 TL

Halka Arz Iskontosu % 30

Talep Toplama Tarihi 30 Nisan-2-3 Mayis 2024

Halka Arz Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

Dagitim Yontemi Bireysele Esit Dagitim

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi 500.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi 590.000.000 TL

Halka Arz Miktar1 ve Sekli 120.000.000 TL (90.000.000 TL Sermaye Artirimi, 30.000.000
TL Ortak Satis1)

Ek Pay Satis1 -

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig

Halka Arz Biiyiikliigii 4.486.800.000 TL

Halka Arz Fiyati ve Halka Arz Sonrasi
Cikarilmis Sermayeye Gore Sirket Piyasa | 22.060.100.000 TL

Degeri

Halka Aciklik Orani % 20,34
Sirket; 1 yil boyunca bedelli/bedelsiz sermaye artirimi

Taahhiitler yapmayacagini, dolasimdaki pay miktarint artirmayacagini,
yeni bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar
almayacagini;

Sirket’in mevcut ortaklari; Sahip olduklar1 halka arza konu
olmayan Sirket paylarinin dolagimdaki pay miktarinin
artmasina Yol acacak sekilde 1 y1l boyunca borsada veya borsa
disinda satisa veya halka arza konu edilmeyecegi ve bu konuda
karar almayacaklarini taahhiit etmistir.

Briit halka arz gelirinin %15’inden fazla olmamak kaydiyla,
Halka Arz Eden Pay Sahiplerinin portfoyiinden 18.000.000 TL
Fiyat Istikrari nominal degerli B grubu payin ortak satisi yolu ile satisindan
elde edilecek fon, 30 giin ile sinirli olmak tizere fiyat istikrari
islemlerinde kullanilabilecektir.
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Sirket Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

2006 yilinda kurulmus olan Lila Kagit Sanayi ve Ticaret A.S., Tekirdag Corlu yakinlarinda Ergene 2 OSB’de
yer alan fabrikada, konverting temizlik kagidi ve kagit tiretim faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Sirket’in ana
faaliyet alan1 kagit bobin ve konverting iirlinleri olup, tekstil ve enerji is alanlar1 Sirket operasyonlarinin
%5’inden daha az bir biiyiikligi ifade etmektedir. Sirket miilkiyetinde olan ve kiralanan depolar dahil 300.000
m?2 alan iizeri kurulu liretim tesisiyle iilkenin 6nde gelen kagit {ireticilerinden biri konumundadir.

Ortakhik Yapisi

Pay Halka Arzdan Once Halka Arz Sonrasi
Grubu TL % TL %
51.700.000 | 10,34 51.700.000 8,76

Ortagin Unvam

Orhan Ogiici 34.500.000 | 690 | 29.328.000| 4,97
Celal Oici 32.350.000 | 647 | 32.350.000| 548
21550.000 | 431| 18316.000| 3,10
. 40.000.000 | 800 | 40.000.000 | 6,78

Aydin Ogiicii

26.650.000 5,33 22.651.000 3,84
30.950.000 6,19 30.950.000 5,25
20.650.000 4,13 17.554.000 2,98
26.700.000 5,34 26.700.000 4,53
17.800.000 3,56 15.130.000 2,56
21.800.000 4,36 21.800.000 3,69

Hatice Ogiicii

Burcu Ogiicii Giritli

Alp Ogiicii 14.500.000 | 2,90 | 12.322.000| 2,09
Duygu OFfici 20.700.000 | 4,4 | 20.700.000 | 3,51
13.800.000 | 2,76 | 11.730.000| 1,99
Huriye Oficd 19.500.000 | 3,90 | 19.500.000 | 3,31
13.100.000 | 2,62 | 11.144.000| 1,89
Nuray Dartct 16.750.000 | 3,35| 16.750.000 | 2,84
11.150.000 | 2,23 9.476.000 | 1,61
o 15.250.000 | 3,05| 15.250.000| 2,58

Murat Ogiicti

10.200.000 2,04 8.673.000 1,47
15.200.000 3,04 15.200.000 2,58
10.100.000 2,02 8.582.000 1,45
4.550.000 0,91 4.550.000 0,77

Irem Ogiicii Ongen

W O> m>E>w>m>m>m>m>m>m>m>m>m >

Onur Ogiicii 3.000.000 | 0,60 2547.000 | 043
Nazh Gozibiiytik 4550.000 | 0,91 4550.000 | 0,77

3.000.000 | 0,60 2547.000 | 043
Halka A¢ik Kisim 120.000.000 | 20,34

Toplam 500.000.000 | 100,00 | 590.000.000 | 100,00
Kaynak: Halka Arz Izahname

Sermaye artirimi ve ortak satis1 seklinde halka arz edilecek olan toplam 120.000.000 TL nominal degerli paylarin
halka arz edilmesi ile halka aciklik oraninin % 20,34 olmas1 planlanmaktadir.
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Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket elde etmeyi planladig1 finansman ile, kapasite artirtmi planlanan yatirimlar1 gergeklestirmek sureti ile
rekabet giiciinli artiracak maliyet avantajinin saglanmasi, mevcut biiylime hedeflerinin devamliliginin
saglanmasi, Sirket’in yurt i¢i yani sira yurt disinda da bilinirliginin daha da artirilmasi, potansiyel miisteriler
nezdinde giivenirligin gelistirilmesi, mevcut kurumsal yapiin gelistirilerek giiglendirilmesi, seffaflik ve hesap
verilebilirlik diizeyinin yiikseltilmesi, Sirket sermayesinin temsil eden paylarin likit hale getirilmesi sureti ile
kredi verenler nezdinde gerekmesi durumunda daha diisiik maliyetle bor¢lanma imkani olusturulmasi

hedeflenmektedir.

Sirket’in sermaye artirim1 dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi briit halka
arz gelirinden, ilgili masraf ve maliyetler diisiildiikten sonra kalan fonun, asagida gosterilen oranlarda ve

amagclarda kullanilmasi planlanmaktadir.

Finansallar:

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Kullanim Alani Kullanim Oram (%)
Erzurum Fabrika Yatirimi % 30
Ergene Fabrika Yatirimlari % 15
Yenilenebilir Enerji Yatirimi % 15
Isletme Sermayesi % 30
Finansal Borgluluk Seviyesinin Azaltilmasi % 10

Ozet Bilanco Tablosu;

Kaynak: Halka Arz Izahname

Ozet Gelir Tablosu:

TRY Bin TL 2021 2022 2023
Donen Varliklar 3.862.172 5.995.941 4.607.702
Duran Varliklar 4.018.455 3.938.029 3.927.553
Toplam Varhklar 7.880.627 9.933.971 8.535.255
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.971.905 3.981.336 2.796.224
Uzun Vadeli Yikiimliiliikler 1.801.820 934.210 651.521
Ozkaynaklar 3.106.902 5.018.424 5.087.510
TRY Bin TL 2021 2022 2023
Hasilat 6.517.012 | 12.605.317 | 9.355.312
Satiglarin Maliyeti (-) 4.229.591 | 8.209.908 | 6.536.035
Briit Kar 2.287.421 | 4.395.409 | 2.819.277
Briit Kar Marj1 (%) 35,10 34,90 30,10
Faaliyet Kar1 1.430.518 | 2.909.602 | 1.833.254
Favok 1.623.405 | 3.117.770 | 2.110.547
Favok Marji1 (%) 24,90 34,70 22,60
Net Kar 745.613 | 2.053.247 224.464
Net Kar Marj1 (%) 11,40 16,3 2,4
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Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemleri

Ak Yatinm Menkul Degerler tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket’in pay basma degerinin
belirlenmesi ¢alismasinda “Pazar Yaklagim1” ve “Gelir Yaklagim1” yontemleri dikkate alinmig ve kullanilmistir.

A- Pazar Yaklasim (Piyasa Carpanlar1 Analizi)

Carpan Analizi kapsaminda; Borsa Istanbul’da ve Uluslararas1 Piyasalarda Islem Géren benzer sirketlerin
“FD/FAVOK" ¢arpani kullanilmustir.

Carpanlar FD/FAVOK
Borsa Istanbul’da islem goren benzer sirketler Medyan 11,9
Uluslararasi Piyasalarda islem goren benzer sirketler Medyan 11,6

Lila Kagit’in Degerinin FD/FAVOK Carpani ile Hesaplanmasi

USD Borsa Istanbul Uluslararasi
Sirketleri Sirketler

Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Carpan Medyant 11,9 11,6
Lila Kagit FAVOK’ii 71.694.148
Lila Kagit Firma Degeri 856.530.629 830.820.252
Lila Kagit Net Finasal Borcu 60.337.143
Lila Kagit Ozsermaye Degeri 796.193.486 770.483.109
Agirliklandirma %50 %50
Lila Kagit Ozsermaye Degeri 783.338.298

Benzer Sirketlerin FD/FAVOK carpanlan ile Lila Kagit’in 6zsermaye degeri 783.338.298 ABD Dolar1
hesaplanmistir.

B- Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi - INA)

Projeksiyonlar, 2024-2028 yillarin1 kapsayacak sekilde 5 senelik ve USD bazinda yapilmustir.

Piyasa riski primi %5,5 olarak alinmistir.

Risksiz getiri orani olarak 2024-2028 dénemi boyunca sirasiyla %8,0, %7,8, %7,6, %7,5 ve %7,5 olarak
varsayilmistir.

Borglanma Maliyeti olarak ilgili donemin risksiz getiri oraninin 2 puan tistii baz alinmstir.

Beta degeri 1 olarak alinmistir.

Terminal biiylime orani %2 olarak alinmistir

Buna gére Lila Kagit i¢in INA yontemi ile; 973,3 milyon USD Ozsermaye Degerine ulasiimistir.
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Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

NiHAI DEGERLEME

(milyon ABD $) Plyas;ﬁ;ﬁg?nlan INA Analizi
Lila Kagit’in Ozsermaye Degeri 783,3 973,3
Yontemin Agirligt %60 %40
Lila Kagit’in Agirhkh Ortalama Ozsermaye Degeri 859,3
28.02.2024 tarihli TCMB ABD Dolart/TL Alis Kuru 31,0737

Lila Kagit’in Agirhkh Ortalama Ozsermaye Degeri

(milyon TL) 26.703

Lila Kagit Cikarilmis Sermayesi (milyon TL) 500

1 Adet Lila Kagit Pay1 Basina Diisen Deger (TL) 53,41

Halka Arz iskontosu %30

1 Adet Lila Kagit Payinin Halka Arz Fiyati (TL) 37,39

Halka Arz Fiyati Hakkinda Degerlendirme ve Sonug¢

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

e Fiyat tespit raporunda Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler yeterlidir.

e Carpan analizinde FD/FAVOK c¢arpaninin kullanilmasii ve medyan alinmasini makul buluyoruz. Ote

yandan F/K, FD/Satislar ve PD/DD c¢arpanlariin verdigi sonuglar da degerlendirilebilirdi.

e (Carpan analizinde yurt i¢i ve yurt disi benzer sirket ¢arpanlarimin kullanilmasimi ve %350-50 esit

agirliklandirilmasini makul bulutyoruz.

da degerlemeye dahil edilebilirdi.

Sirket’in BIST-Y1ldiz Pazar’da islem gorecegi dikkate alindiginda BIST-Y1ldiz Pazar endeks garpanlari

e INA’da Projeksiyonlarm, USD bazinda yapilmasini makul buluyoruz.

e INA’da 6ngoriilen ciro ve kar marj1 hedeflerine ulagilamamasi degerlemeyi olumsuz yonde etkileyebilir.
INA analizinde Risksiz getiri oranmin USD bazinda %7,50-8,00 bandinda kullanilmasini makul

buluyoruz.

%40 agirlik verilmesini olumlu buluyoruz

Sonug olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %30 halka arz iskontosu uygulanarak bulunan pay
basmna 37,39 TL halka arz fiyatinin yukaridaki cekincelerimiz cercevesinde makul oldugu

goriisiindeyiz.

Borg¢lanma maliyetinin, risksiz getiri oraninin 2 puan lizerinde olarak dngoriilmesini makul buluyoruz

INA’da beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildig1 sekilde 1 olarak alinmasini makul buluyoruz.
Terminal biiylime oraninin %2 olarak alinmasini olumlu buluyoruz.
Nihai degerlemede nisbeten diisiik sonug veren ¢arpan analizine %60, yiiksek sonug veren INA analizine

www.trive.com.tr | 4443934 5


http://www.isikmenkul.com/

\::: t a ive Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Yasal Uyar

Burada yer alan bilgiler Trive Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmigtir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanlig1 hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak sozlesme imzalanmak suretiyle kisiye 6zel olarak sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-sattim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Tim veriler, Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmast
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum caligsanlari ile Trive Yatirim Menkul
Degerler A.S. sorumlu degildir.
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