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TAB Gida (TABGD), 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde 1.134 milyon TL
ana ortaklik net kar elde etti. Piyasa beklentisi 835,5 milyon TL net
dénem kari elde edilmesi yonundeydi. Net kar yillik bazda %9 artis
gbsterirken, bir énceki ceyrege gore %245 artti. Net kar marji yillik
bazda sabit kalarak %10,2 seviyesinde gergeklesti.

Maliyetlerdeki artigin, cirodaki blylmenin bir miktar Gzerinde
gergeklegsmesi, brit karlihgin 1.3 puan daralmasina neden oldu.
Operasyonel giderlerin %12 oraninda artmasiyla birlikte esas faaliyet
kar marjinda yillik bazda 1.5 puanlik disus yasandi. Buna ek olarak
net diger faaliyet zarari ve azalan yatinm geliri karlihdi baskilasa da
net parasal pozisyon kaybinin azalmasi ve vergi giderinin bir dnceki
yila gore gerilemesi, net donem karinin yillik bazda %9,3 artmasinda
etkili oldu.

Satis gelirleri yillik bazda %9,3 artis gosterdi

Sirketin 2C25 déneminde satis gelirleri, yillik %9,3 artis gostererek
11.113 milyon TL'ye yukseldi. Piyasa beklentisi 10.596 milyon TL
satis geliri elde edilmesi yéniindeydi. Bir 6nceki ¢ceyrege gore satis
gelirleri %20 artti. Brit kar yillik %2 artigla 2.065 milyon TL olurken,
brit kar marji yillik 1.3 puan azalisla %18,6 seviyesinde gergeklesti.

2025 yilinin ikinci geyreginde toplam fig sayisi yillik %15 artarak 66
milyona ulasti. Ortalama fis buyUkligu 240 TL oldu (2C24: 189 TL).
Sirket tarafindan isletilen restoranlari ve Franchise restoranlari
kapsayan sistem genelindeki satislar ise yillik %47 artarak 15.843
milyon TL seviyesinde gerceklesti. Dijital satiglarin  toplam
satislardaki pay! bu dénem %48 seviyesine ylkseldi (2024: %36).

Yilin ikinci ¢ceyreginde 58 yeni restoran acilisi gerceklesti. Yilin ilk 6
aylik déneminde 89 restoran agilisi gergeklesmis oldu ve portfdy
1.906 lokasyona genisletildi. Bu donemde Franchise katim orani
%46’ya yukseldi.

FAVOK 2.497 milyon TL oldu

FAVOK yillik bazda %4 artis gésterirken, ceyreksel bazda %62,3 artis
gosterdi ve 2.497 milyon TL oldu. Piyasa beklentisi 2.411 milyon TL
FAVOK elde edilmesi yoniindeydi. FAVOK marji da yilhik 1.1 puan
azalisla %22,5 seviyesinde gerceklesti. Bir dnceki ¢eyrekte %16,7
FAVOK marji elde edilmisti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 204.50
Piyasa Degeri (mn TL) 53,434.2
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 10,686.8
Buglinki Sermaye (bin TL) 261,292
Halka Acik Sermaye 52,258
Halka Agiklik Orani %20
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 3.9
3 Ayhk 15.0
Yilbasina gore 39.3
Son 1Yl 21.3

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -1.8
3 Aylik 2.3
Yilbasina gore 25.0
Son 1Yl 8.8

Piyasa Carpanlari

F/K 21.7
PD/DD 2.8
FD/NS 1.3
Aktifler 30,005,623
Net Borg -2,827,823
Net Déviz Pozisyonu -436,355
Net Satislar 20,350,649
FAVOK 4,035,990
Net Kar/Zarar 1,463,171

1625  Deg. (%) 6A25 6A24  Deg. (%)

Net Satislar 11,113,094 10,166,584 9.3 9,237,555 20.3 20,350,649 18,470,463 10.2
Briit Faaliyet Kari 2,064,681 2,024,335 20 1,222,218 68.9 3,286,899 3,098,977 6.1
Faaliyet Giderleri 830,412 742,779 11.8 879,799 -5.6 1,710,211 1,537,709 11.2
Finansman Gelir/Gider -103,362 -120,213 a.d. -60,228 a.d. -163,590 -316,470 a.d.
Esas Faaliyet Kari 1,234,269 1,281,557 -3.7 342,419 2605 1,576,688 1,561,269 1.0
FAVOK 2,497,458 2,396,206 42 1,538,532 62.3 4,035,990 3,743,714 7.8
Ana Ortaklik Net Kar 1,134,494 1,037,948 9.3 328,677 2452 1,463,171 1,232,996 18.7
Oranlar 2C25 2C24 Fark 1C25 Fark 6A25 6A24

Brit Kari Mariji (%) 18.6 19.9 -1.3 13.2 5.3 16.2 16.8

Esas Faa.Kari Marji (%) 111 12.6 -1.5 3.7 7.4 7.7 8.5 -0.7
Favok Marji (%) 22.5 23.6 -1.1 16.7 5.8 19.8 20.3 -04
Net Kar Marji (%) 10.2 10.2 0.0 3.6 6.7 7.2 6.7 0.5
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6 Aylik Sonuglar

2025 yilinin ilk 6 ayina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik bazda %10,2 artigla 20.351 milyon TL'ye yikseldi. Brit kar marji 0.6 puan azalisla
%16,2 seviyesinde, FAVOK marji 0.4 puan azalisla %19,8 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillik bazda %7,8 artis gésterdi ve 4.036 milyon TL
olarak hesaplandi. Bu sonuglarla birlikte sirketin 6 aylik net dénem kari %18,7 artisla 1.463 milyon TL'ye yikseldi.

Yilin ilkk 6 ayinda fis sayisi yillik bazda %16 artisla 118 milyon seviyesine ylkseldi. Bu dénemde sistem genelindeki satislar ise %52 artigla 28.036
milyon TL oldu. Ortalama fis blyukligi 2C25 doneminde 237 TL olarak gergeklesti (1Y24: 181 TL)

Net nakit pozisyonu azaliyor

2024 yilinin ayni déneminde 2.637 milyon TL net nakdi bulunurken bir dnceki ¢eyrek 3.162 milyon TL net nakdi bu débnemde 2.828 milyon TL net
nakdi gerceklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise -0.3 seviyesinde gerceklesti. 30 Haziran 2025 itibariyle sirketin 436,4 milyon TL déviz acigi
bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 456,9 milyon TL artarak 5.381 milyon TL oldu. isletme faaliyetlerinden 4.225 milyon TL nakit girisi
sagdland. Yatirim faaliyetlerinden 468,2 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 2.596 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

2025 yilsonu beklentilerinde yukari yonlii revize

Sirket, 2025 yilsonu i¢in genigleme hedefini 180’den yukari revize ederek 250-300 yeni restoran agiligina ¢ikardi. Buna paralel olarak yilsonu ciro
buylmesi %45-50 araligina revize edildi (Onceki: %40). FAVOK beklentisi ise 8,0-8,2 milyar TL'den 8,2-8,4 milyar TL'ye yikseltildi. Ciro ve
FAVOK beklentilerinde, TMS-29 diizeltmeleri harig tutulmustur.

Degerlendirme & Hedef Fiyat

TAB Gida, 2025 yilinin ikinci ¢ceyreginde piyasa beklentisinin Uzerinde satis geliri ve net donem kari elde etti. Maliyetlerdeki artigin, cirodaki
blylmenin bir miktar zerinde gergeklesmesi, brit karliigin daralmasina neden oldu. Operasyonel giderlerde yasanan %12’lik artis ise esas
faaliyet karini baskiladi. Buna ek olarak azalan yatirim geliri karlilig1 baskilasa da net parasal pozisyon kaybinin azalmasi ve vergi giderinin bir
onceki yila gore gerilemesi, piyasa beklentisinin Gzerinde net donem kari elde edilmesinde etkili oldu.

Bu dénemde artan dijital satis oranini, Franchise oraninin yiukselmesini ve girketin net nakit pozisyonunun devam etmesini olumlu buluyoruz.
Bunun yani sira glgli finansal yapinin korunmasi ve kaliteli blylime performansinin devam etmesiyle sirket yilsonu beklentilerinde yukari yonli
revizeye gitti. Bilylime odakli strateji kanallar ve dijital ddniisiim yatirimlar, sirket finansallarini olumlu etkilemeye devam edebilir. TABGD igin INA
modelimize gbre 12 aylik hedef fiyatimizi 364 TL seviyesinde korumaya devam ediyoruz.
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Bilanco (Bin TL) 2022 2023 2024 2024/06 2025/06 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 2,321,381 9,657,409 10,313,761 10,522,890 10,930,742 3.9
Hazir Degerler 471,349 6,645,570 4,924,010 6,742,207 5,380,882 -20.2
Ticari Alacaklar 948,024 1,094,746 1,615,496 1,695,915 1,967,062 16.0
Diger Alacaklar 8,281 4,811 3,057 8,485 307 -96.4
Stoklar 408,870 475,158 459,073 503,836 556,325 10.4
Diger Dénen Varliklar 54,720 31,579 44,045 57,565 48,512 -15.7

Duran Varliklar 16,653,106 15,845,122 18,103,308 17,413,734 19,074,881 9.5
Ticari Alacaklar 2,043 45,176 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 7,701,762 8,804,268 10,151,273 9,578,901 10,639,690 1.1
Maddi Olmayan Duran Varliklar 914,419 984,672 1,114,027 977,655 1,110,669 13.6
Diger Duran Varliklar 12,772 10,091 7,446 11,359 53,029 366.9

TOPLAM AKTIFLER 18,974,487 25,502,532 28,417,069 27,936,624 30,005,623 7.4

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 7,719,755 5,269,739 5,556,594 6,143,064 6,423,605 4.6
Finansal Borglar 3,132,155 1,264,825 1,639,897 1,529,008 1,882,424 23.1
Elzstfrr:“\ﬁldeli Finansal Bor¢clanmalarin Kisa Vadeli 734.015 60,773 0 24.105 0 ad.
Ticari Borglar 2,758,368 2,522,527 2,290,424 2,864,055 2,905,564 1.4
Diger Borglar ve Kargiliklar 1,095,216.96 1,421,613.82 1,626,273.45 1,725,895.70 1,635,616.91 -5.2

Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 5,803,804 3,926,775 4,375,937 4,338,933 4,578,529 5.5
Finansal Borglar 4,035,451 2,261,909 2,640,361 2,552,343 2,735,394 7.2
Ticari Borglar 270,413.91 236,191.74 177,018.14 184,203.17 146,543.34 -20.4
Diger Borglar ve Kargiliklar 1,497,938.92 1,428,673.61 1,558,557.87 1,602,386.90 1,696,592.38 5.9

Oz Sermaye 5,450,928 16,306,018 18,484,537 17,454,626 19,003,489 8.9

TOPLAM PASIFLER 18,974,487 25,502,532 28,417,069 27,936,624 30,005,623 7.4

Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/06 2025/06

Cari Oran 0.3 1.8 1.9 1.7 1.7

Likitide Oran 0.2 1.7 1.8 1.6 1.6

Toplam Borg / Toplam Aktif 71.3 36.1 35.0 37.5 36.7

T. Finansal borg / Aktif 41.6 141 15.1 14.7 15.4

Toplam Borg / Ozsermaye 248.1 56.4 53.7 60.1 57.9

Gelir Tablosu (Bin TL) y{oyZ] 2C25 Deg. (%) 6A24 6A25 Deg. (%)

Satis Gelirleri 10,166,584 11,113,094 9.3 18,470,463 20,350,649 10.2

Satiglarin Maliyeti 8,142,248 9,048,413 11.1 15,371,486 17,063,750 11.0

Brit Kar/Zarar 2,024,335 2,064,681 2.0 3,098,977 3,286,899 6.1

Faaliyet Giderleri 742,779 830,412 11.8 1,537,709 1,710,211 11.2

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 1,281,557 1,234,269 -3.7 1,561,269 1,576,688 1.0

Esas Faaliyet Kari 1,320,402 1,111,920 -15.8 1,579,767 1,437,689 -9.0

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 2,396,206 2,497,458 4.2 3,743,714 4,035,990 7.8

Ana Ortaklik Net Kar 1,037,948 1,134,494 9.3 1,232,996 1,463,171 18.7

Karlilik Oranlari 2C24 2G25 6A24 6A25

Brit Kar Mariji 19.9 18.6 16.8 16.2

Favok Mariji 23.6 22.5 20.3 19.8

Net Kar Marji 10.2 10.2 6.7 7.2

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gOruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatirim konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirnm kararlari ile bu raporda bulunan gérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17
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