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Ciro odakli biiyiime, marj korunmasi 6n

Endeks Ustii Getiri

sekilde yukari revize ederken, marj varsayimlarinda temkinli kaliyoruz.
Degerlememizi 2025-26E yerine 2026—27E agirlikli ortalama gostergelere
tasiyoruz. Hisse, 2026E/27E tahminlerimize gore 14.9x/10.0x F/K ve
5.0x/4.0x FD/FAVOK carpanlariyla islem goriiyor.

Bu raporun sonunda yer alan énemli agiklamalara bakiniz.

planda 3 Mart 2026
. - e . Fiyat Verileri
TAB Gida diin saat 17:00’de telekonferans gergeklestirdi. Goriismeyi KapanisFivats 250,00
yapici bulduk. Sirket, son ceyreklerde ekonomik menii kaynakl driin Piyasa Degeri (US$mn/TLmn) 1489 65323
karmasi baskisinin ardindan marjlan korumayi hedeflerken, gelir odakh 12 Aylik HedefFiyat (TL/Hisse) 365.60
biiyiimeye odaklanmay: siirdiiriiyor. Artan ciro gorunirliigii nedeniyle 12-Aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 95,528
gelir tahminlerimizi sinirh yukari revize ederken, devam eden (iriin 12-Aylik Yukari Y8nlii Potansivel (TL) 46%
karmasi dinamikleri nedeniyle marj beklentilerimizi biyiik o6lgide Temett( Verimi 2%
koruyoruz. Hedef fiyatimizi TL365.6’ya (onceki: TL363.3) hafif  finensallar(iimn) 2024 2025 2026E  2027E
yiikseltiyoruz; bu 12 aylik bazda %46 yiikselis potansiyeline isaret ediyor. ?Etsat'g’"’j . 32,009 47'6307 63'7905 81'7502
Endeks Ustii Getiri tavsiyemizi yineliyoruz. % yillk degisim A9% 3% 28%
.« o o . FAVOK 6,865 9,723 12,894 15,905
) Blylime stratejisi ve tiriin karmasi: Bliyiimenin, 2026’da yaklasik 200 net % yillik degisim 42%  33% 23%
magaza acilisiyla birlikte, trafigi ve hacimleri destekleyen ekonomik NetKar 1912 2,628 4249 6347
mendler 6nclliginde devam etmesi beklenmektedir. Ana trlinlerin (core % yillik degisim 37%  62% 49%
meal) payinin artmasi ise, son dénemdeki deger odakli Griin karmasina Marjlar (%) 2024 2025 2026 2027E
kiyasla marjlar acisindan daha destekleyici olacak; ciro ivmesi korunurken FAVOK Marjt 214204202 195
karhhg gérece destekleyecektir. Ne,,tKarMarj"' o 6.0 >3 6.7 78
@ . . . . . . Briit Temetti Verimi 04% 03% 2.1% 3.4%
7 Performansa bagh tahsisli sermaye artirimi yetkisi: Bir soru (zerine Rasyolar 2024 2025 2026E 2027
TABGD, halka arz siirecinde yonetime tanimlanan performansa dayali hisse Raporlanan F/K (1L, ) 209 193 149 100
opsiyonunun Oniimiizdeki yonetim kurulu toplantilarinda giindeme FD/FAVOK (T, X) 55 59 50 4.0
gelebilecegini teyit etti. 2023 tarihli halka arz izahnamesi incelendiginde Gzsermaye Karlilg (TL,%) 15%  14%  18% 24%
ise, yonetim kurulunun o6nceden belirlenmis deger bazli performans Hisse Senedi Verileri
hedeflerinin gerceklesmesi halinde, tst yonetime pay ihracini iceren azami Kodu TABGD.IS TABGDTI
%5’e kadar tahsisli sermaye artirimi yapma yetkisine sahip oldugu  Sektor Hizli Servis Restoran isletmeciligi
anlasilmaktadir. Hisse Sayist (mn) ) 261
“) Yatinm Harcamalari: 2025 yilinda yillik yatirim harcamalarinin ciroya orani, z;ﬁ:(&zzltklsl;n:::ﬁ? T15259- Tngg;;
segili prime lokasyonlarda birim yatirnm tutarinin %25-30 daha dusiik Piyasa Verileri
gergeklesmesinin destegiyle %9.6’ya geriledi (6nceki: %9.9). Sirket prime BIST-100 13,346
lokasyonlari dogrudan gilivence altina alirken, zayif performans gosteren TL/USS 43.89
magazalari daha yiiksek yaya trafigine sahip bolgelere tasiyarak magaza Fiyat Grafigi
. aginin kalitesini giiclendirdi. 1 ——TABGD —— BST-100Gére
) Rekabet: KFC'nin yeniden girisinin yapisal olarak zor oldugu géruliyor. ~20 330 180
magazaya karsilk TABGD’nin 2.030 tnitelik 6lgegi dikkate alindiginda, 30 PR _{M,‘., 130
fiyatlama veya trafik lizerinde baski yaratacak bir biylklik s6z konusu 130 | 0
degil. Ayrica birgok prime lokasyon halihazirda TABGD tarafindan alinmis 0 T ; — T
durumda. 2026’ya yénelik anlamli bir etki beklenmiyor. § § R b E é ﬁ § § ﬁ A3 §
%) 2026 Outlook: Sirket 2026'da %810 reel ciro biiyiimesi ve ~%10 net i22ifTaaigiog
magaza agihs, marjlarda ise genel olarak yatay seyir 6ngoriyor. Hisse Performansi 1A 38 VBK villik
Bliyiimenin trafik ve ekonomik meniler kaynakli olmasi beklenirken, ana TLBazinda 8%  15%  20% 57%
Urin karmasi marjlari destekleyebilir. Gida maliyet enflasyonu fiyatlara BIST100'e gére T% 4% 1% 14%
bliylk olctide yansitildi. Yila glicli baslangi¢ yapildi ve yatirim harcamasi Ana Ortaklar
yogunlugunun FY25’e kiyasla gerilemesi bekleniyor. TFITAB Gida Yatirimlar 80%
. . ' ' o ) L Serbest Dolasim Orani 20.0%
) Degerleme: Gelir tahminlerimizi artan ciro gorinarligini yansitacak Yabanci Yatirimei Orani 51.7%
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Derecelendirme Tanim

Endeks Ustii Getiri Analist, hisse senedinin éniimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini
ongoruiyor.

Endekse Paralel Getiri  Analist, hisse senedinin dnlimizdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini
bekliyor.

Endeks Alti Getiri Analist, hisse senedinin éniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini
bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir addedilen diger kaynaklardan
derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve
gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme ytkimliligi bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan
herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine dayanmakta olup herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan dolayi Tera Yatirim ile bagh kuruluslari, goérls sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




