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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu TABGD
Mevcut Fiyat (TL) 168.70
HedefFiyat (TL) 320.00
Getiri Potansiyeli (%) 90%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 124.53 212.37
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 146
Sermaye (mlInTL) 261
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 44,080
Hedeflenen Piyasa Degeri 83,613
Net Borg -2,365
Firma Degeri 41,715
Nominal Getiri 4% 16% 24% 13%
BIST100 Rélatif Getiri 5% 14% 11% 12%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 04 Mart 2025 tarihi itibariyledir.
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TAB Gida (TABGD TI)

Telekonferans notu

TAB Gida, 4 Mart 2025 tarihinde telekonferans gergeklestirdi. S6z konusu
toplantidan derledigimiz 6nemli notlar asagida yer almaktadir.

= Hasilat ve operasyon verilerine baktigimizda;

» Sistem genelinde satiglar yilhik bazda %64 artis géstererek 41,1 milyar
TL seviyesine ulasti (TMS29 uygulanmamustir). Enflasyonun olduk¢a
lizerinde gergeklesen bu satis performansinda, hem yeni agilan magaza
sayillarinin hem de etkin fiyatlandirma & kampanyalarin etkisi oldu. Ek
olarak, fis sayisi yillik bazda %2, ortalama fis tutari TL olarak %61 artis
gosterdi.

»  Sirket’in satis geliri ise 2024 yiinda %11 reel artisla 32 milyar TL
seviyesinde gergeklesti. Reel biiyiimeyi destekleyen ana etkenlerden biri
bu dénemde agilan 246 yeni restoran oldu. Diger 6nemli bir etken ise 766
adet yeni kiosk ekrani kurulmasiyla birlikte toplamda 1.359 adet ekranin
sagladigi ¢apraz satislardan kaynaklandi.

»  Toplam restoran sayisi igerisindeki franchise restoranlarin sayisinin orani
%45 seviyesine ulasti. Sirket’in markalarina olan ilgi sayesinde franchise
gelirleri reel olarak %36 artis gdsterdi.

Sirket, ozellikle yilin ikinci yarisinda gériilmeye baslayan alim giiclindeki
diisiise ragmen, satis gelirlerini reel olarak biiylimeyi siirdiiriirken karhligini
da destekledi. FAVOK yillik bazda %14 artarak 6.865 milyon TL seviyesine
ulagirken, FAVOK marji 0,6 puan artarak %21,4 olarak gergeklesti.

m KFC ve Pizza Hut etkisi. Tlrkiye pazarinda her iki markanin da bilinirligi ve
dolayisiyla pazara etkisi bulunuyordu. Son donemdeki gelismeler gergevesinde,
bu iki markanin operasyonlarini durdurmasiyla birlikte hali hazirda pazar lideri
olan TAB Gida’nin markalarina olan ilginin artmasini bekliyorduk. Ozellikle,
Popeyes’in 6ne ¢ikacagini degerlendiriyorduk. Sirket de telekonferansta gelen
soru gergevesinde bu iki markanin yarattigi bosluktan kendilerine pazar
kazanimi  beklediklerini  belirttiler.  Diger taraftan, s6z konusu
markalar 2025 igerisinde operasyonel olarak donseler dahi bunun belirli bir
zaman alacagini degerlendirdiklerini belirttiler.

m 2024 yih tiketici agisindan azalan alim giiciiyle birlikte zor bir yil olarak
tamamlandi. Sirket, 2025 yilinda da tiketicinin harcamalarini daha da zorlu
hale getiren sebeplerin devam ettigini, ancak, 2025'i daha ¢ok firsatlar yili

olarak degerlendirdiklerini belirtti.

m Yatirim harcamalari/satiglar rasyosu 2024 yilinda %10 seviyesine yaklagsmisti.
2025 yilinda bu rasyonun geri ¢ekilip dnceki yillardaki seviyelere yakinsamasini
bekliyoruz. Boylece, Sirket’in serbest nakit yaratimi pozitif olarak etkilenecektir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile

musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



DENiZ YATIRIM ARASTIRMA BILANGO DEGERLENDIRME

m Yil sonu itibariyle Sirket’in 2.365 milyon TL net nakit pozisyonu bulunmaktadir
(Eylul 2024: 2.305 milyon TL net nakit pozisyonu). Ayni dénemde net
nakit/FAVOK rasyosu ise 0,3x oldu (Eyliil 2024: 0,3x net nakit/FAVOK).

m Sirket, 2025 yilina dair beklentilerini de paylasti. Enflasyon muhasebesi
icermeyen verilere gore; i) hasilat tarafinda %40+ biiyiime ii) 8,0-8,2 milyar TL
diizeltilmis FAVOK ve iii) franchise adirlikli 180 yeni restoranin agilmasi
ongoriliyor.

= Genel degerlendirme Mevcut durumda, TAB Gida icin 12-aylik hedef fiyatimiz
320 TL, onerimiz de AL yoéniinde. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100
endeksinin %12 (izerinde performans gostermistir. Geriye donik 12 ayhk

verilere gére hisse 23,1x F/K ve 6,1x FD/FAVOK carpanlarindan islem
gormektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

Secilmis Kalemler 4¢23
Satiglar (mio TL)
Brit kar (mio TL)

Briit kar mariji
Faaliyet giderleri (mio TL)

Faaliyet giderleri/satislar
Esas faaliyet kari (mio TL)

Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)

FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)

Net kar marji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/ézsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karhlik (yilhk)

Doénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

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

Nominal hisse performans gelisimi Agiklanma tarihi
TABGD 4 Mart

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim Yillik Degisim
-10% 54% 32,009 28,858 11%
-17% 105% 5,530 4,901 13%
-1.4 puan 4.2 puan 17.3% 17.0% 0.3 puan
2% 113% 2,622 2,317 13%
1puan 2.4puan 8.2% 8.0% 0.2 puan
-30% 97% 2,908 2,584 13%
-2.4 puan 1.8 puan 9.1% 9.0% 0.1puan
-12% 44% 6,865 6,112 12%
-0.6 puan -1.6 puan 21.4% 21.2% 0.3 puan
131% 160% 1,859 456 308%
450% ad. -745 -977 -24%
83% ad. -1,145 1,848 a.d.
-46% -42% 2,877 3,911 -26%
-39% -66% -966 -362 167%
-51% 18% 1,912 3,549 -46%
-3.1 puan -1.1 puan 6.0% 12.3% -6.3 puan
3% -10% -2,365 -2,621 -10%
-0.1 0.1 -0.3 -0.4 0.1
0.0 0.0 -0.1 -0.2 0.0
0.1 puan -13.3 puan 12.1% 25.4% -13.3 puan
0 puan -8.4 puan 7.8% 16.2% -8.4 puan
2% 7% 8,840 8,277 7%
2% 14% 15,516 13,581 14%
2% 13% 15,843 13,976 13%
-3% -3% 393 407 -3%
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Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
Aciklanma Tarihi 04.03.2025 04.03.2025 18.03.2024
BILANCO (milyon TL) 2024 2023 2022
Donen Varliklar 8,840 8,277 1,378
Nakit ve Nakit Benzerleri 6,033 5,696 280
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ticari Alacaklar 1,385 938 563
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 3 4 5
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 393 407 243
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 1,026 1,232 288
(Ara Toplam) 8,840 8,277 1,378
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 15,516 13,581 9,886
Ticari Alacaklar 32.98 38.72 121
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 1,138
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 5,774 5,094 3,580
Maddi Duran Varliklar 8,701 7,546 4,572
Serefiye 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 955 844 543
Ertelenmis Vergi Varhig 0 0 0
Diger Duran Varliklar 54 57 52
TOPLAM VARLIKLAR 24,356 21,858 11,264
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukumliliikler 4,762 4,517 4,583
Finansal Borglar 1,406 1,136 2,295
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 1,963 2,162 1,637
Diger Borglar 0 1 1
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlulukler 266.39 248.84 145.61
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Dénem Kari Vergi Yukumlulagi 295 216 51
Borg Karsiliklari 216 183 99
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 617 570 353
(Ara Toplam) 4,762 4,517 4,583
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 3,751 3,366 3,445
Finansal Borglar 2,263 1,939 2,396
Diger Finansal Yikumliltkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 151.72 202.44 160.53
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulikler 126.09 263.95 236.20
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 163 145 0
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 1,047 816 522
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 0.00 0.00 130.77
Ozkaynaklar 15,843 13,976 3,236
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 15,843 13,976 3,236
Odenmis Sermaye 261 261 232
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 5,313.36 5,313.36 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 196 0 0
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 4,664 1,481 -828
Dénem Net Kar/Zarar 1,912 3,549 1,853
Yabanci Para Gevrim Farklari 170 18 -4
Diger Ozsermaye Kalemleri 3,327 3,354 1,982
Azinlik Paylari 0 1] 0
TOPLAM KAYNAKLAR 24,356 21,858 11,264

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket TAB GIDA SANAYi
Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 04.03.2025 04.03.2025 04.03.2025 04.03.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2023 4024 4023

Siirdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 32,009 28,858 7,661 4,961
Satislarin Maliyeti (-) -26,479 -23,957 -6,358 -4,324
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 5,530 4,901 1,303 637
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 Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii 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) 5,530 4,901 1,303 637
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1,496 -1,500 -365 -292
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,127 -817 -293 -16
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 503 447 137 -32
Diger Faaliyet Giderleri (-) -590 -577 -174 -97
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,821 2,454 608 200
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1,946 586 678 375
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 2,038 681 707 323
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -92 -95 -29 52
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirmlarin Kar/Zararlarindaki Pe 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 4,767 3,040 1,287 575
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 142 446 -169 199
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis) (-) -887 -1,424 -232 70
Parasal Kazang / (Kayip) -1,145 1,848 -398 141
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,877 3,911 488 844
Surdurulen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -966 -362 -206 -606
Donem Vergi Geliri (Gideri) -732 -423 -307 -197
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -234 61 101 -409
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,912 3,549 282 238
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,912 3,549 282 238
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 1,912 3,549 282 238
Azinlik Paylan 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 -6.24 -14.24
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm 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, glvenilir 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 Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde 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 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm 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 y6ntemi 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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