Hisse Senedi / Buyiik Sirket / Gida

TAB Gida

Hedef Fiyat Degisikligi

Finansal tahminlerimizde ve makro varsayimlarimizdaki degisiklikleri
yansitarak, TAB Gida i¢in hedef fiyatimizi 280 TL'den 244 TL'ye disiiriirken %
55 artis potansiyeli sunan hisseyi begenmeye devam ediyor ve AL tavsiyemizi
strdiiriiyoruz. 2025'e iliskin makro belirsizlikler nedeniyle daha temkinli bir
yaklagima ragmen, i) kanitlanmis, defansif is modeli, ii) kalici ve 6ngoriilebilir
biiylime patikasi, iii) saghkh bilango, iv) gliclii nakit yaratma kabiliyeti ve v)
glicli pazar konumlanmasi nedeniyle TAB Gida'yi begenmeye devam
ediyoruz. Su anda hisse senedi, nominal rakamlara gore bakildiginda 2025T
FD/FAVOK 8.0x seviyesinde islem gériirken yabanci benzerlerine kiyasla %11
iskontoya isaret etmektedir (UMS-29 reel verilere gore 2025T FD/FAVOK
7.2x)

Zor bir yil geride kalirken 2025 daha olumlu olmaya aday. Satin alma
gicindeki erime ve inatgi gida enflasyonuna ragmen, Sirket 2024 yilinda
marjlarini korumayi basarirken ciro bilylmesi yavaslamistir. Aslinda, TAB
Gida'nin gesitli markalari ve dinamik fiyatlandirma kabiliyeti ile uygun fiyath ve
standart kalitede yemekler sunmasi nedeniyle, eriyen alim giiclinden
kaynaklanan olumsuz bir etki beklemiyorduk. Her ne kadar 9A24 rakamlari
tuketici davranislarinin i) yiksek enflasyon, ii) siki parasal kosullar ve iii) yil
ortasinda asgari lcret artisi yapilmamasindan olumsuz etkilendigini gosterse
de, enflasyon goriiniminde en kétiiniin geride kaldigina inanma egilimindeyiz

ve 2025 i¢in daha iyimseriz.

Daha temkinli bir degerlemeye ragmen kayda deger artis potansiyeli. INA
modelimize 2024 gerceklesmelerini ve magaza acilislarini dahil ederken, 2025
ve sonrasl igin beklentilerimizi revize ettik. Talebi artirmasi beklenen parasal
genisleme dongisiiniin yaklasmasina ragmen, perakendeciler ve genel olarak
hizli servis sektori icin gortinimiin belirsizligini korudugunu disiniyoruz. Yine
de TAB Gida’nin, glgli bilangosu, saglam pazar konumu ve orta-uzun vadeli
blylime hikayesi gbz 6niine alindiginda, tahminlerdeki asagi yonli revizyona
ragmen hala 6nemli bir artis potansiyeli sundugunu distintiyoruz.

2024'ten One Cikanlar ve 2025 Beklentileri

Zorlu ortama ragmen TAB Gida miisteri tabanini korumayi bagsarmigtir. 2024
yilinda trafik bUyimesi olumsuz etkilenmis, ancak ortalama fis buyukliginde
gicli bir blylime saglanmistir. TAB Gida, 9A24'te gegen yili ayni donemine
gore paralel olarak 156,3 milyon fis Uretti. 3. ¢eyrege bakildiginda ise Sirket,
gecen yilin ortasinda yapilan asgari ticret zamminin neden oldugu yiiksek baz
etkisinin bu yiIl olmamasi nedeniyle fis bliyimesinde %6'lk bir disus
kaydetmistir. Ancak TAB Gida, ortalama fis buyukliginde reel bir blyiime
saglayarak fis sayisindaki disusin olumsuz etkisini telafi etmis ve miusteri

tabanini korumayi basardigini gostermistir.

Fis bliytklugiindeki reel biiylimenin ardinda proaktif fiyatlama ve pazarlama
stratejisi yatiyor. Sirket, musteri trafigini artirmak amaciyla Grin fiyatlarini
indirmek yerine, ¢oklu Grln iceren meni kampanyalarini 6ne gikararak yliksek
fis fiyatlarina sahip mendlerin satisini artirmistir.
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Yiikselme Potansiyeli 55%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 157.30
12 Aylik Hedef Fiyat* 243.90
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 280.44
Piyasa Degeri (mn) 41,101
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TAB Gida
Ortaklik Yapisi (%)

Tfi Tab Gida Yatirimlari £
Diger

79.91 TAB Gida, Turkiye’de hizli tiiketim sektoriinde faaliyet gdstermekte olup Burger King,
20.09 Sbarro, Popeyes, Arby’s, ve Subway markalarininisim haklarina sahiptir. Sirket ayrica Usta

Dénerci ve Usta Pideci markalarinin da kurucusudur.

Gelir Tablosu (mn ) 2022G  2023G  2024T  2025T  2026T |Bilango (mn %) 2022G  2023G  2024T  2025T  2026T
Net Satis Gelirleri 24,088 28983 32,288 33,987 35959 Dénen Varliklar 1,998 8313 12759 12,758 12,906
Briit Kar (Zarar) 2,363 4,922 7,386 6,879 7,315 Nakit ve Nakit Benzerleri 406 5,720 6,613 6,842 5,989
Operasyonel Giderler 1,982 2,327 2,736 3,139 3,280 Ticari Alacaklar 816 942 695 744 807
Esas Faaliyet Kari 381 2,596 4,650 3,740 4,035 stoklar 352 409 595 636 688
Faal. Diger Gelirler (Giderler) 482 -131 -62 0 0 Diger Dénen Varliklar 424 1,241 4,856 4,536 5,422
Ozkaynak Yént. Deg. Yat. K ( 0 0 0 0 0 puran Varliklar 14,335 13,639 15319 16,768 18,336
Net Yatirim Gelirleri (Giderleri) -127 589 -426 1,730 1,340 Ozkaynak Yént. Deg. Yat. 0 0 0 0 0
Net Finansman Gelir (Gideri) 2,127 -981 637 -891 -466 \Maddi Duran Varliklar 6,630 7,579 8,641 9,902 11,181
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 2,876 1,856 4,800 4,579 4,909 pjaqdi Olmayan Duran Varlik 787 847 1,032 1,016 1,011
Vergi Giderleri (Gelirleri) -2,864 -3,928 1,104 1,053 1,129 Diger Uzun Vadeli Varliklar 1,728 97 96 95 94
Net Kar 2688 3,564 3,696 3,526 3,780 Tgpjam Varliklar 16,333 21,952 28,078 29,526 31,241
FAVOK 3315 6138 6,189 5,359 5,748 kg, vadeli Yiikiimlilikler 6,645 4,536 5517 6,099 6,535
Biiyiimeler & Opr. Perf. 2023G__ 2024T _ 2025T _ 2026T [EASRENN 3328 14141 498 490 488
Biylimeler Ticari Borglar 2374 2171 2948 3513 3898
Net Satiglar - 203%  114%  53%  5.8% pger kisa Vadeli Y ikimiilik 943 1,224 979 964 960
Faaliyet Kari - S81% 7% -20% 8% Uzun Vadeli Yikimlilikle 4,996 3380 3768 3,821 3,926
FAVOK - 85% 1% -13% % Finansal Borglar 3,474 1,947 0 0 0
Net Kar - 33% 4% -5% " Diger Uzun Vadeli Yikimialal 1,522 1433 1657 1,631 1,624
Operasyonel Performans Ozkaynaklar 4692 14,036 18,792 19,606 20,780
Briit Marj . 98%  17.0%  229%  202%  20.3% p.o Ortakiga At Ozkaynakla 4692 14,036 18792 19,606 20,780
Faaliyet Kar Mar 16% - 90% - 14.4%  11.0%  11.2% posery ve Diger Kalemer  -17,498 24083 -30117 -31421 -33397
FAVOK Marji 188%  21.2%  192%  158%  16.0% o0 Net Kari (Zarar) 2688 3564 3696 3526 3,780
Efektif Vergi Orani 144.4%  306.9% -23.0% -18.0% -15.1%

Azinlik Paylari 0 0 0 0 0
Net Kar Marji M.2%  123%  114%  104% = 10.5% 50 1am Kaynaklar 16,333 21,952 28,078 29,526 31,241
Ozkaynak Karliigi - 381%  225%  184%  18.7%
ALt Ky ST VRNRTY VSR R PYC i v (mn) 20226 2023620247 20251 _20261]
Yatirim Sermayesi Karliligi - 111.5% 5.3% 5.9% 6.0% isletme Faal. Kay. Net Naki 4,420 10,488 2,961 3,402 3,961
Operasyonel Nakit Akisi/ Sat ~ 18.3%  36.2% 9.2%  100%  11.0% pyzeltme Oncesi Kar 12,793 11,785 3,696 3,526 3,780
Serbest Nakit Akisi/ Satiglar 85%  282%  07%  25%  38% Amortisman & itfa Paylar: 1003 1920 1538 1619 1713

isletme Sermayesindeki Deg. -3,573 667 -898 -945  -1,000
asyeinalal L S VA N VO e Fagliyetierden Nakit Ake  -6,703  -3885  -1376  -798  -532
Diizeltimis P/ K (x) 152 s 116 198 yatiim Faal. Kay. Nakit 2,362 2,327 -3183  -2,542  -2,587
FD/FAVOK (x) "7 6.3 6.3 7.2 7" Sabit Sermaye Yatirmiari 2127 2503  -3183 -2542  -2,587
FD/ Satlar (x) 1.6 13 12 1.1 1 Serbest Nakit Akim 2058 8460 923 860 1374
PD/ Defter Degeri (x) 87 29 22 21 O Finansman Faal. Kay.Nakit 1,727  -2681 2,710  -759  -2,905
H!sse Basi Kazang.:. (B) 11.56 13.64 14.14 13.49 14.47 Finansal Borglardaki Degigim 1,206 334 480 101 0
Hisse I?asl Temettl () n.m n.m 0.69 7.71 10.33 Temettii Odemeleri 0 0 180 1,574 A,771
Temettd Verim - 0% 04%  40%  45% ner Fin Faal Nakit Aks: 52 4861 2410 714 1,134
Net Borg (Nakit) (mn 5) 6,3%  -2632 6115  -6352  -5501 N0t Nakit Degisimi 3112 2,965 2,668 1,676 240
Net Borg / FAVOK (x) 1.93 ad ad ad d
Net Borg / Ozsermaye (x) 1.36 ad ad ad ad

Kaynak: Is Yatirm

Not: Tahminler ve agiklanan ge¢mis finansal sonuglar, 2023 yil sonu itibariyle TL'nin satin alma giicline gére diizenlenmistir. Enflasyon muhasebesine
tabii sirketler finansal sonuglarini, ilgili dénem sonundaki satin alma giiciine gére endekslenmis halini paylasmaktadir. Finansal sonuglar, enflasyon

tahminlerimizi baz alarak olusturdugumuz asagidaki katsayilar kullanilarak ilgili yil sonunun satin alma gliciine gére endekslenebilir.

2024: 1.32
2025:1.66
2026:1.97




TAB Gida

IS YATIRIM

Bu sayede, tek bir fisle birden fazla misteri hedeflenmis oldu. Dolayisiyla, fis sayisindaki artis sinirh kalsa da, orta-
lama fis blyuklGgindeki artis, coklu meni satislarinin arttigini ve sirketin fis sayisina kiyasla daha fazla masteriye
ulasabildigini gostermektedir. Aktif pazarlama stratejisi dijital satislardaki performansi da artirarak yillik bazda %
11 artisla 35 milyon fisi asmis ve toplam satislarin %30'unu olusturmustur. Projeksiyon dénemimiz boyunca pro-
aktif fiyatlama ve pazarlama stratejisinin devam etmesine ek olarak, %6 civarinda fis biylimesi tahmin ediyoruz.

Marijlar, yatay trafik biiyiimesine ragmen 9A24'te giiclii seyretti. Sirket 9A24'te 4,3 milyar TL FAVOK elde eder-
ken, FAVOK marji 2023'teki %20,7'nin hafif (izerinde %21 olarak gerceklesmistir. Makro ortamdan kaynaklanan
operasyonel engeller ciro Uzerinde baski yaratsa da sirket yine de marjlarini ve karlihgini korumayi basarmistir.
2025 yili igin, farkli gelir ve yas gruplarini hedefleyen rekabetci fiyatlama politikasi sayesinde Sirket'in misteri
tabanini korumasi beklenmektedir. Bu dogrultuda, sirketin 2025 yilinda daha yiksek trafik ve ciro blylimesi elde
etmek amaciyla marjlardan feragat ederek daha rekabetgi bir fiyatlama plani uygulayabilecegini 6ngoriyoruz. Bu
nedenle, 2025 yilinda FAVOK marjinin bir miktar gerileyecegini, %5 civarindaki fis biiylimesinin ise ciro biyiimesi-
ni destekleyecegini diisiintyoruz.

Buyiime planlandigi gibi devam ediyor. 2024 yilinda 246 yeni restoranin eklenmesiyle sistem genelindeki resto-
ran sayisi 1.830'a ulasmis olup, bu restoranlarin 1010'i TAB Gida tarafindan, geri kalan 820 adet ise franchise’lar
tarafindan isletilmektedir. Sirket, daha yliksek marjlar saglayan franchise restoranlarin payini artirma stratejisi
kapsaminda 2023 yilinda %42 olan franchise restoranlarin portfdy icindeki payini 2024'te %45'e ¢ikarmistir. Sirke-
tin 2025 yilinda da 200 yeni restoran agma hedefini yakalamasini bekliyoruz. Gelecek dénemler icin TAB Gida'nin
her yil 200 yeni restoran agmayi hedefini makul buluyoruz.

Dinamik ve titiz yaklagim, operasyonel ve finansal performansin iyilestiriimesini sagliyor. TAB Gida, musterileri
icin daha sorunsuz ve verimli bir siparis deneyimi yaratmak amaciyla 6n biiro teknolojisine yatirrm yapmaktadir
(kendi kendine siparis kiosklari). Bu sadece daha iyi bir musteri deneyimi saglamakla kalmamakta, ayni zamanda
operasyonel verimlilik sunarak maliyetleri de diisirmektedir. Bu nedenle Sirketin hedefi, restoranlarda kendi ken-
dine siparis kiosklarinin kullanimini yayginlagtirmaktir. Ayrica sirket, miisteri deneyimini gelistiren ve gelismis ope-
rasyonel verimlilik saglayan, birden fazla markayi tek bir ¢ati altinda toplayan yeni bir konsepte sahiptir.

Temettii ve geri alim programi. TAB Gida'nin dagitilabilir dénem karinin %50'sine kadar nakit ve/veya bedelsiz
hisse senedi dagitma seklinde bir temetti politikasi bulunmaktadir. Buna ek olarak, saglikh ve istikrarli bir hisse
fiyat gelisimine katkida bulunmak ve hisse fiyati Gzerindeki olasi satis baskisini en aza indirmek amaciyla Sirket,
Haziran 2024'te bir hisse geri alim programi igin yonetim kurulunu yetkilendirilmisti. Program kapsaminda geri
alinacak azami pay sayisi Sirket sermayesinin %2,10'unu temsil eden 5.500.000 adet, geri alim igin tahsis edilecek
azami fon tutari 750 milyon TL ve programin azami siiresi 3 yil olarak belirlenmisti. Sirket ekim ayinda gerialim
programini baslatti ve suana kadar 192.845 TL nominal degerli payin geri alimini gergeklestirirken toplam geri
alinan sermayeye orani %0,0738’e ulasmistir.

4C24 Beklentileri: Genel olarak, 4C24'te bir dnceki ceyrege paralel bir geyreklik performans bekliyoruz. Nominal
ciro biiyimesinin enflasyona paralel olacagini, UMS-29'a gbre diizeltilmis reel biylimenin ise ayni kalacagini veya
yillik bazda disik tek haneli rakamlara gerileyecegini tahmin ediyoruz. Sirketin revize edilen beklentilere paralel
olarak yili %21 civarinda bir FAVOK marji ile tamamlamasi beklenmektedir.

2024 Beklentileri: TAB Gida, UMS-29'un etkisinin olmadigi 24 yillik beklentisini revize etti. Sirket, ciro hedefini
yaklasik %10 disiirerek 30 milyar TL'den 27,5-28 milyar TL araligina cekti. FAVOK marji tarafinda ise Sirket 2024
yilinda %21 FAVOK mariji elde etmeyi hedefliyor.

Net nakit pozisyonu gii¢lii kalmaya devam etmektedir. 3C24 sonunda toplam nakit 5,5 milyar TL olurken, finan-
sal borg sadece 42 milyon TL olarak gergeklesmis ve finansal kiralama ytukiumillikleri harig net nakit pozisyonu 5,4
milyar TL olmustur. Kira yiktmlilikleri de dahil edildiginde Sirket'in net nakit pozisyonu 2,2 milyar TL'dir.




TAB Gida

IS YATIRIM

DEGERLEME TAB Gida'yl degerlemesinde indirgenmis nakit akisi (INA) ve benzer sirket analizi ile harmanlanmis bir yaklasim

kullandik. INA modeline ve benzer sirket karsilastirmalarina %50-%50 agirlik verdik. Uluslararasi benzer sirketlerle
karsilastirma icin 2025T FD/FAVOK katsayisini kullandik. INA modelimiz ve agirlik ortalama sermaye maliyeti var-
sayimlarimiz nominal rakamlara dayanirken, finansal tablo projeksiyonlari UMS-29'a gore dizeltilmis rakamlara

dayanmaktadir.

2024-2028 yillari arasindaki tahmin donemimiz icin, genisleyen restoran agi ve bilet biylimesinin etkisiyle gelirle-
rin %30 YBBO ile blyuyecegini tahmin ediyoruz. 24-28T doéneminde, restoran portfoylindeki franchise restoran
payinin artmasiyla nominal bazda %30 FAVOK YBBO'su 6ngériiyoruz. Yukarida bahsedilen riskleri g6z éniinde bu-

lundurarak FAVOK ve marj tahminlerinde daha temkinli bir yaklasim benimsedik.

TAB Gida'nin, sirketin iddiali biiylime planina ragmen, giiglii FAVOK iretimi ve isletme sermayesi ihtiyacinin ve-
rimli bir sekilde yonetilmesi sayesinde orta vadede gliclii serbest nakit akigi yaratmasini bekliyoruz. TAB Gida'nin
yatirim harcamalarini yarattigi nakit ve halihazirdaki giiclii net nakit pozisyonu ile finanse etmesini bekliyoruz.
2024 yil igin yatirnm harcamalarinin satiglarin %10'u civarinda olacagini 6ngoriiyoruz ve projeksiyon dénemi bo-
yunca satislarin %6,5-7'si civarina kadar kademeli bir dlislis 6ngoriiyoruz. Bununla birlikte, tahminlerimiz TAB Gi-
da'nin 2024 yilindan itibaren asgari %50 oranindaki temettli dagitma hedefini rahatlikla gerceklestirebilecegini

diistinliyoruz.

Son olarak, iskonto faktori olarak kullanilan agirlikli ortalama sermaye maliyetini (AOSM) 5 yillik tahmin donemi

boyunca ortalama %24,5 olarak degerlememize dahil ettik.

TAB Gida, nominal rakamlara gére bakildiginda, 2025T FD/FAVOK 8.0x ile %11 iskontolu islem gérmekte ve ulusla-

rarasl benzerlerinden pozitif ayrismaktadir.

indirgenmis Nakit Akisi (INA) Analizi

mn TL 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E
Satis Gelirleri 27,834 38,499 50,135 63,704 80,007
bliyiime, % 52% 37% 29% 26% 25%
Operasyonel Kar 4,403 5,795 7,763 10,113 12,946
FAVOK (UFRS 16 harig) 5,316 7,093 9,529 12,423 15,900
FAVOK Marji (UFRS 16 harig) 19.1% 18.4% 19.0% 19.5% 19.9%
FAVOK ( UFRS 16 dahil) 5,902 7,888 10,383 13,289 16,929
FAVOK Marji (UFRS 16 dahil) 21.21% 20.5% 20.7%  20.86%  21.16%
Vergi (1,013) (1,333) (1,630) (2,124) (2,719)
Net isletme Sermayesi Degismi 1,178 1,232 1,101 1,277 1,570
% satislara orani 4.6% 3.5% 2.5% 2.3% 2.2%
Sermaye Harcamasi (Capex) (2,604) (2,880) (3,608) (4,211) (4,973)
% satislara orani 9.4% 7.5% 7.2% 6.6% 6.2%
Serbest Nakit Akimi 2,877 4,113 5,393 7,365 9,779
Sonsuz Biylme Orani 8%
Sonsuz Bliyime Degeri 34,402
Net Borg, 3C24 itibariyle (5,430)
Hedef Piyasa Degeri 72,322

Not: Buradaki veriler nominal tahminlere dayanmaktadir.

Kaynak: Is Yatinm
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TAB Gida

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) Varsayimlari

AOSM (TL) 2024 2025 2026 2027 2028
Risksiz Faiz Orani 27.0% 24.0% 18.0% 17.0% 17.0%
Hisse Senedi Risk Primi 6% 6% 6% 6% 6%
Beta 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Ozkaynak Maliyeti 33.0% 30.0% 24.0% 23.0% 23.0%
Borg Maliyeti 31.0% 28.0% 22.0% 21.0% 21.0%
Vergi Sonrasi Bor¢ Maliyeti 23.9% 21.6% 16.9% 16.2% 16.2%
Borg / (Borg + Ozkaynak) 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0%
AOSM 31.2% 28.3% 22.6% 21.6% 21.6%

Kaynak: Is Yatinm

Yabanci Benzer Sirketler

) . Piyasa 2024 2025

Hisse Kodu Sirket Degeri F/K FAVOK FD/FAVOK Hasilat FD/Hasilat F/K FAVOK FD/FAVOK Hasilat FD/Hasilat
YUMC US Equity YUM China Holdings Inc. Cin 18,076.7 | 20.7 1,651 101 11,347 16| 186 1,864 89 12,267 1.5
DMP AU Equity Domino's Pizza Enterprises Limit. |Avusturalya 1,699.4 | 213 235 111 1,636 24| 207 240 10.9 1,542 2.6
2702 JP Equity McDonald's Holding Company Japonya 5,377.0| 29.0 407 12.6 2,679 293.2 | 26.4 420 12.2 2,789 281.5
JUBI IN Equity Jubilant Foodworks Hindistan 4,749.8 | 149.9 134 39.5 648 683.7 | 125.0 180 29.2 930 476.5
DOM LN Equity Domino's Pizza Group PLC Birlesik Krallik 1,689.8 | 16.8 183 12.9 881 21| 149 200 11.8 945 2.0
EAT SM Equity Amrest Holdings SE ispanya 1,088.8 2,729 09| 117 493 5.3 2,854 0.9
ALSEA MM Equity |ALSEA, S.A.B.DEC.V. Meksika 1,8746 | 18.1 810 5.4 4,020 21.8 | 10.9 887 4.9 4,440 19.8
ARCO US Equity Arcos Dorados Holdings Inc. ABD 1,811.7 13.4 473 5.2 4,492 0.8 10.5 525 4.7 4,862 0.7
RBD NZ Equity Restaurant Brands New Zealand Lt{Yeni Zelanda 246.8 | 13.2 122 7.0 899 15| 10.6 131 6.5 939 1.5
CKF AU Equity Collins Foods Avusturalya 643.7 16.4 151 7.7 989 1.8 19.4 149 7.7 1,002 1.7
WESTLIFE IN Equity |Westlife Foodworld Limited Hindistan 1,302.9 | 127.0 46 32.1 290 425.2 | 230.5 44 335 307 400.7
RBA IN Equity Restaurant Brands Asia LTD Hindistan 502.6 28 24.8 293 193.9 32 21.4 313 181.5
ZAMP3 BZ Equity  |BK Brasil Operagdo E Assessoria  [Brezilya 132.6 111 3.4 767 2.8| 329 108 3.5 828 2.6
IBS PL Equity Ibersol, Sgps, S.A. Portekiz 326.3 | 19.2 93 4.7 469 09| 16.6 109 4.0 494 0.8
JFC PM Equity Jollibee Foods Corp Filipinler 4,910.5 | 27.7 619 10.2 4,632 80.3| 23.4 709 8.9 5,123 72.6
AMR UH Equity Americana Restaurants Int. PLC BAE 52289 | 29.6 481 11.5 2,207 25| 21.4 587 9.4 2,532 2.2
Medyan 1,694.6 | 20.7 183 10.2 1,312 25| 194 220 8.9 1,272 24
Ortalama 3,103.9 | 38.6 370 13.2 2,436 107.2| 39.6 417 11.4 2,636 90.6

Kaynak: Bloomberg, Is Yatinm

Degerleme Ozeti

Hedef Piyasa . Agirhiklandirnimig
. . Agirhk .

Degeri Hisse PD
INA 73,754 50% 36,877
Ulus. Benzer Sirket Deg. 53,704 50% 26,852
12 Aylik Hedef Deger 63,728.98
TABGD Hedef Fiyat (TL/hisse) 243.9
Cari Fiyat 157.3
Getiri Potansiyeli 55%

Kaynak: s Yatirim
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8 s o B ONERIMIZ YOK

Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu

nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.

tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




