
Tab Gıda Sanayi Ve Ticaret A.Ş.
TAB Gıda 2Ç26’da 16.243 mn TL net satış, 3.652 mn TL FAVÖK ve 1.514 
mn TL net kâr açıkladı. Ciro beklentinin %2,7, FAVÖK %4,9 ve net kâr 
%29,6 üzerinde gerçekleşti. Yıllık bazda ciro %10,6, FAVÖK %9,9 ve net 
kâr %1,0 artarken, çeyreklik bazda ciro %15,4 ve FAVÖK %52,7 yükseldi. 
FAVÖK marjı %22,5’e, brüt kâr marjı %18,2’ye geriledi. Şirket 2026 
beklentilerini korudu.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Büyüme yalnızca fiyatlama kaynaklı gerçekleşmedi. Fiş sayısı %10 
artışla 72,8 mn adede, ortalama fiş tutarı %28 nominal artışla 308 
TL’ye yükseldi. Sistem geneli satışlar %42, paket servis siparişleri %24 
arttı.

• İkinci çeyrekte 40, yılbaşından bu yana 78 yeni restoran açılırken 
toplam restoran sayısı 2.100’e ulaştı. Açılışların yaklaşık yarısının 
franchise olması sermaye ihtiyacını sınırlıyor.

• Dijital satışların sistem satışlarındaki payı %46’dan %56’ya, kiosk payı 
%14’ten %20’ye yükseldi. FAVÖK marjının yalnızca 16 baz puan 
gerilemesi operasyonel dayanıklılığa işaret etti.

• Şirketin 9,4 mlr TL nakdi bulunurken banka kredisi bulunmuyor. TFRS 
16 dahil net borç 1,8 mlr TL, Net Borç/FAVÖK 0,15x seviyesinde 
gerçekleşti.

• Pay devri sonrasında halka açıklık oranı %20,09’dan %32,64’e 
yükseldi. Bu artışı likidite açısından olumlu değerlendiriyoruz.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Net kârdaki beklenti aşımı operasyonel performanstan 
kaynaklanmadı. Yatırım faaliyetlerinden elde edilen 1.008 mn TL 
gelirin 739 mn TL’si finansal varlık değerleme kazancından oluştu. Bu 
kalem hariç vergi öncesi kâr 1.153 mn TL’ye gerilerken yıllık %31,8 
daralıyor.

• Faiz gelirleri %58 düşüşle 252 mn TL’ye gerilerken, faaliyet dışı 
gelirlerin menkul kıymet değerleme kazançlarına kayması 
tekrarlanabilirlik açısından risk oluşturuyor.

• Açılış öncesi restoran giderleri %48 artışla 199 mn TL’ye, TFRS 16 
kiralama faiz gideri %62 artışla 404 mn TL’ye yükseldi.

• Protein kategorilerindeki girdi maliyetleri ve tüketici alım gücü 
üzerindeki baskı marjlar açısından risk oluşturuyor. Aynı mağaza satış 
büyümesinin açıklanmaması trafik ve sepet katkısının ayrıştırılmasını 
sınırlıyor.

Genel Görüşümüz: TAB Gıda’nın 2Ç26 sonuçlarını olumlu 
değerlendiriyoruz. Reel ciro büyümesi, trafik artışı, hızlanan restoran 
açılışları ve FAVÖK marjının korunması operasyonel görünümü 
destekledi. Korunan 2026 beklentileri ve güçlü bilanço da olumlu. Buna 
karşılık net kâr beklenti aşımının değerleme kazancından kaynaklanması 
kâr kalitesini sınırlarken, artan açılış ve girdi maliyetleri marjlar açısından 
izlenmelidir.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu TABGD:TI TABGD

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı TAB Gıda

Hisse Sektör Lokanta ve Oteller

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 254.50

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 66,499

Firma Değeri - Milyon TL 68,320

Hacim - Milyon TL 226

Halka Açıklık - % 30.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 18,470 26,885 30,315

Brüt Kâr - Milyon TL 3,099 4,390 4,598

FAVÖK - Milyon TL 3,744 5,380 6,044

Net Kâr - Milyon TL 1,233 1,933 1,754

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 10,167 14,682 16,243

Brüt Kâr - Milyon TL 2,024 2,753 2,960

FAVÖK - Milyon TL 2,457 3,428 3,773

Net Kâr - Milyon TL 1,038 1,499 1,514

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 20.64 14.44 24.10

FD/FAVÖK (x) 7.29 4.05 5.86
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