DenizYatirim 53¢

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu TABGD
Mevcut Fiyat (TL) 220.00
HedefFiyat (TL) 356.60
Getiri Potansiyeli (%) 62%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 144.46 250.75
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 194
Sermaye (mlin TL) 261
Pazar YildizPazar
Hisse Verileri (mIn TL)
Piyasa Degeri 57,484
Hedeflenen Piyasa Degeri 93,165
Net Borg -2,360
Firma Degeri 55,125
Nominal Getiri -6% 9% 31% 50%
BIST100 Rélatif Getiri -8% 7% 28% 32%
Satis Gelirleri 28,858 32,009 46,296 62,441
FAVOK 6,112 6,865 9,651 13,134
Net Kar 3,549 1,912 3,104 4,939
FAVOK Marji 21.2%  21.4% 20.8% 21.0%
Net Kar Marji 12.3% 6.0% 6.7% 7.9%
FD/Ciro 1.3x 1.2x 1.2x 0.9x
FD/FAVOK 5.9x 5.7x 5.7x 4.2x
F/K 10.9x 20.9x 18.5x 11.6x
PD/DD 2.9x 3.0x 2.5x 2.2x
Net Borg/FAVOK -0.4x -0.1x 0.0x 0.0x
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 10 Aralik 2025 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | TOPLANTI & GUNCELLEME NOTU
11.12.2025 09:05

TAB Gida (TABGD TI)

Guvenli liman arayisinin 6ne ¢ikan ismi

AL — Hedef Fiyat: 356,60 TL (12-ay)

2025’i geride birakirken, Tab Gida nezdinde mevcut goriiniime ve 6niimizdeki
déneme iliskin 6ne ¢ikan degerlendirmelerimizi 6zetledik. ilgili calismadan dikkat
¢ekici buldugumuz noktalar agsagida yer almaktadir.

Yil sonu ve gelecek yila iliskin beklentilerimiz i1g18inda, makro tahminlerimizdeki
degisiklik ve INA modelimizi ileri tasimamiz neticesinde TABGD igin 12-aylik hedef
fiyatimizi 316,50 TL'den 356,60 TL'ye giincelliyor, 6nerimizi ise AL yoniinde devam
ettiriyoruz. Hisse, yil baslangicindan itibaren BIST 100 Endeksi’'nin %32 (izerinde
performans gostermistir. Geriye déniik 12 aylik verilere gére hisse, 6,0x FD/FAVOK
carpanlariyla islem gormektedir.

v’ 2025 yili ilk 9 ayini kisaca dzetleyecek olursak:

Bu donemde TABGD’da esas olarak restoran agi genislemesi ve fis bliylimesi
dikkat cekti. Restoran aglilislarinin, sistem geneli satiglari desteklemesiyle
birlikte, tiketici tercihlerinde uygun fiyath meni talebinin éne ¢ikmasi ile bu
donemde 6zellikle ekonomi segmentindeki artis belirleyici oldu. Ortalama fis
blylkliglinde 9A25 doéneminde nominal artis orani %28 seviyesinde
gerceklesirken, segment karmasindaki degisim ile diizeltilmis FAVOK marjinda
0,5 baz puan ile sinirli diizeyde geri ¢ekilme izlendi. Yeni restoranlarin 6nemli
kisminin hazir altyapili lokasyonlardan devralinmasi, yatinm verimliligi
agisindan olumlu goriilirken, zorlu talep kosullarina ragmen misteri
kazaniminin devam etmesi ve tim markalarda ¢ift haneli LFL satis
biliyimesinin elde edilmesi, Sirket’in rekabet avantajini destekleyen ana
unsurlar arasinda yer aldi. Zorlu ekonomik kosullarda biyiime destekli ve

miusteri tabanini koruma stratejisi strdirildi. Bu donemde gerceklesen marj

kaybinin ise yonetilebilir seviyede kaldigini ve Sirket’i yakindan takip edenler

acisindan surpriz olmadigini duslintiyoruz.

v 2025 ve yil sonu beklentilerimiz:

Bu yil biyilimenin ana ekseninin restoran agilis temposu ve fig biiylimesi
tizerinden devam etmesini bekliyoruz. Son ceyrekte, lokasyon déniisim

adimlarinin verimliligi artirici_etkilerinin fis basina satislarda olumlu etkisinin

gozlenebilecegini disunilyoruz. Gecen yildan kaynakl disiik baz etkisinin ise

destekleyici rol oynamasini bekleriz.

2025 yili sonu itibariyle, nominal biiyiimenin Sirket’in hedefleri ile uyumiu
gergeklesecegini diiglinliyoruz. Bununla birlikte, franchise agina iliskin strateji
korunurken, doénlsiim stratejisinin TAB Gida restoranlari lehinde bir artisa
neden olmasi ve Sirket’'in yil sonu restoran agilis planlarinda bir miktar
degisiklige neden olmasi beklenebilir.
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Hatirlanacak olursa Sirket, 2025 vyili i¢in i) 250-300 yeni restoran agilisi
if) TMS 29 hari¢ %40-50 ciro biiyiimesi iii) 8,2-8,4 milyar TL diizeltilmis FAVOK
elde edilecegine yonelik beklentiler paylasmisti.

v 2026’ya yonelik beklentilerimiz:

Sirket’in ¢cok markali yapisi, franchise dengesi ve segmentasyon stratejisinin
2026 yilinda belirleyici olmaya devam edecegini disiiniiyoruz. Ekonomi
segmentinin yiiksek payi FAVOK marji {zerinde sinirlayici etki yaratsa da
misteri tabaninin genislemesi ve uzun vadeli 6lgek avantaji agisindan olumlu
bir zemin sundugunu degerlendiriyor ve yonetilemez bir durum olmadigina
inaniyoruz ki Sirket, operasyonlarina ve sektore fazlasiyla hakim bir yapida
bulundugundan bize isleyis agisindan giiven veriyor.

Asgari Ucret artisinin personel maliyetlerini artirici etkisine karsin, talep
kosullarindaki dengelenme ve fiyatlama giicii sayesinde, gelir tarafinin bu
etkiyi nétrleyecegini ve hatta talep kanalini canlandirmasi olasiligi ile birlikte
destekleyici dahi olabilecegini diisiinliyoruz. Mevcut lokasyonlardaki
donltsim adimlarini, verimliligi artirici etkisiyle birlikte, kisa vadede yatirim
harcamalarinda artisa neden olmasina karsin, orta vadeli bllyiime kapasitesine
katki saglayacak bir hamle olarak degerlendirmekteyiz.

Restoran doniisiimlerinin tamamlanmasi sonrasi agilis ivmesinin hiz
kazanmasi, miisteri bazinin korunmasi ve kademeli olarak core ve premium
segmentlere gegisle birlikte FAVOK marjinda iyilesme alani olusturabilecegini
degerlendiriyoruz. Bununla birlikte islem hacmindeki artis ve segment
gecislerinin, pazar payini koruma ve bilyime odakli stratejiyi 2026 vyl
finansallarinda destekleyecegini degerlendiriyoruz.

2026 yil sonu finansallarinda TABGD’nin i) 62.441 milyon TL net satis geliri
ii) 13.134 milyon TL FAVOK iii) 4.939 milyon TL net kar agiklamasini
ongormekteyiz. Hisse, 2026 yil sonu tahminlerimize gore 4,2x FD/FAVOK
¢arpani ile islem gérmektedir.
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Secilmis sirket finansallari | TABGD

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dabhil TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢25 3¢24 Ceyreksel Degisim Yilhk Degisim 9A25 9A24 Yillik Degisim
Satislar (mio TL) 3% 15% 34,178 30,540 12%
Briit kar (mio TL) -6% 6% 5,623 5,303 6%
Briit kar marji -1.6 puan -1.5 puan 16.5% 17.4% -0.9 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 812 -9% 0% 2,647 2,465 7%
Faaliyet giderleri/satislar 7.5% -0.9 puan -1puan 7.7% 8.1% -0.3 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) -3% 11% 2,976 2,838 5%
Esas faaliyet kar marji -0.7 puan -0.4 puan 8.7% 9.3% -0.6 puan
FAVOK (mio TL) 1% 11% 7,056 6,467 9%
FAVOK marji 22.5% -0.4 puan -0.8 puan 20.6% 21.2% -0.5 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) -29% -27% 995 1,528 -35%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 48% 80% -341 -432 -21%
Parasal kazang/kayip (mio TL) 27% -9% -629 -937 -33%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -18% -2% 3,002 2,997 0%
Vergi gideri/geliri (mio TL) 14% -58% -485 -952 -49%
Net kar (mio TL) -23% 31% 2,517 2,045 23%
Net kar marji -2.5 puan 0.9 puan 7.4% 6.7% 0.7 puan
Net bor¢* (mio TL) -22% -18% -2,360 -2,891 -18%
Net borg/FAVOK 0.1 0.1 -0.3 -0.4 0.1
Net borg/6zsermaye 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) 0.5 puan 1.4 puan 13.4% 12.0% 1.4 puan
Aktif karlilik (yillik) 0 puan 0.4 puan 8.2% 7.8% 0.4 puan
Dénen varliklar (mio TL) 11,751 8% 16% 12,661 10,908 16%
Duran varliklar (mio TL) 20,506 8% 16% 22,249 19,118 16%
Ozkaynaklar (mio TL) 20,430 5% 10% 21,363 19,501 10%
Stoklar (mio TL) -4% 13% 576 509 13%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Bilango | TABGD

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 30.10.2025 04.03.2025 04.03.2025
BIiLANGO (milyon TL) 9A25 2024 2023
Donen Varlklar 12,661 11,088 7,789
Nakit ve Nakit Benzerleri 5,963 5,294 5,360
Finansal Yatirnmlar 2,408 2,274 0
Ticari Alacaklar 2,064 1,737 883
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 52 3 4
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 576 494 383
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,597 1,287 1,159
(Ara Toplam) 12,661 11,088 7,789
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 22,249 19,462 12,779
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 36.44
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 42 41 0
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 8,613 7,243 4,794
Maddi Duran Varliklar 12,174 10,913 7,101
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,223 1,198 794
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0
Diger Duran Varliklar 197 67 54
TOPLAM VARLIKLAR 34,910 30,550 20,568
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 7,946 5,974 4,250
Finansal Borglar 2,419 1,763 1,069
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 3,917 2,462 2,034
Diger Borglar 0 0 1
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 276.00 334.13 234.16
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Do6nem Kari Vergi YukimlGliga 102 370 203
Borg Karsiliklari 338 271 172
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 894 774 536
(Ara Toplam) 7,946 5,974 4,250
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaglh Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 5,601 4,704 3,167
Finansal Borglar 3,593 2,839 1,824
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 155.56 190.30 190.49
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 150.24 158.15 248.38
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yuikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 219 204 136
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukamlil 1,483 1,314 768
Diger Uzun Vadeli Yakumltltkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 21,363 19,872 13,151
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 21,363 19,872 13,151
Odenmis Sermaye 261 261 261
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 6,664.52 6,664.52 4,999.87
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 844 246 0
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 6,637 5,850 1,394
Dénem Net Kar/Zarari 2,517 2,398 3,339
Yabanci Para Cevrim Farklari 211 213 17
Diger Ozsermaye Kalemleri 4,229 4,239 3,141
Azinlk Paylan 0 0 (1]
TOPLAM KAYNAKLAR 34,910 30,550 20,568

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu |TABGD

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025
Agiklanma Tarihi 30.10.2025 30.10.2025 30.10.2025 30.10.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 3¢24 325

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 30,540 34,178 10,684 12,300
Satislarin Maliyeti (-) -25,238 -28,555 -8,713 -10,211
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 5,303 5,623 1,971 2,089
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektdri Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 5,303 5,623 1,971 2,089
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -1,419 -1,454 -482 -434
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,046 -1,193 -330 -375
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 459 348 129 35
Diger Faaliyet Giderleri (-) -522 -695 -211 -232
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,775 2,630 1,076 1,084
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1,591 1,342 430 449
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 1,670 1,400 473 460
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -79 -58 -42 -10
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 4,365 3,971 1,507 1,533
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 391 771 172 271
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -822 -1,112 -264 -682
Parasal Kazang / (Kayip) -937 -629 -272 -247
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,997 3,002 1,143 1,122
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -952 -485 -424 -178
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -533 -309 -256 -119
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -419 -176 -168 -59
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 2,045 2,517 719 944
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 2,045 2,517 719 944
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 2,045 2,517 719 944
Azinlik Paylar 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurtlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya diigiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakli tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kogullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
yiiriitmemektedirler.
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