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Gucglu operasyonun meyveleri

TABGD 2025 3.¢ceyrekte 12.3mir TL hasilat, 2.7 mir TL FAVOK, 943.7 m TL
net kar ile beklentilerin hafif Uzerinde sonuglar agikladigini
goérmekteyiz.

Satis kirilhmina baktigimiz zaman 3Q25'de gectigimiz yilin ayni
doénemine gore toplam satislar %15.1 artis gosterirken sirketin franchise
tarafa agirlik vermesinin sonucu olarak franchise %33.5 blyume
gosterdigini izlerken 6numuzdeki donemlerde de ayni seyrin devamini
beklemekteyiz.

Operasyonel verilere baktigimiz zaman ise 3Q25'de gegtigimiz yilin
ayni donemine gore fis sayisi %23 artis gosterirken kimule
baktigimizda blyUmenin %18 oldugunu gérmekteyiz. Ortalama fis
buyuklugu ise 3Q25'de %22 buyUme ile 262 TL olurken kimule tabloda
%28 bUyUme ile 246 TL oldugunu gérmekteyiz. Ortalama fis
bUyUkligune baktigimiz zaman enflasyon altinda kalmis olup tuketici
egilimini gosterse de gug¢lu operasyonel yénetim sayesinde guglu
performansin sUrdigunu gérmekteyiz. GUglu buyUmenin sebeplerine
baktigimizda gugli markalar, rekabetgi fiyatlar , restoran buyidmesinin
devam etmesi, hacimsel artis ve verimlilik odakli yatirimlarin etkili
oldugunu izlemekteyiz. TABGD 3Q25'de toplam 76 restoran agilisi
yaparak toplam restoran sayisini 1975’ cikardigini izlemekteyiz.3Q25
itibariyle toplam yil icerisinde 165 restoran agarken yil sonu
beklentisinin 250-300 oldugunu izlemekteyiz. GUncel kosullar
dahilinde hedeflere paralel ilerlenmesini beklemekteyiz.

Karlihga baktigimiz zaman 3Q25 itibariyle ceyreksel hafif geri
cekilmeler gorsek de surdurulebilir ve guglu kar marjlarinin
korundugunu takip etmekteyiz. Yilin ilk dokuz ayinda marjlardaki
daralmanin sinirh oldugunu izlerken sebeplerine baktigimizda
enflasyonun Urun fiyatlarina yansimasinda meydana gelen marj kaybi
olmasindan ve rekabetg¢i menulerin toplam satislar igerisindeki payinin
artmasindan kaynaklandigini izlerken guincel kosullar dahilinde
surecin beklenti dahilinde gerceklestigini gdérmekteyiz. Net Kar'a
baktigimizda ise beklentilere paralel sonuglar goérsek de ¢ceyreksel
daralmanin sebeplerine baktigimizda brut kar marjinda daralmaya ek
olarak devam eden yatirimlar esliginde goérece artan finansman
giderleri ve net parasal pozisyon kayiplari gibi alt kalemlerden
kaynaklandigini gérmekteyiz.

Borg yapisinda ise ise yatirimlar dahilinde geyreklik finansal borg %21
artis gosterse de guclu net nakit pozisyonun devamini izlemekteyiz.

Genel olarak baktigimizda beklentilerin hafif Gzerinde agiklanan
sonuclari POZITiF degerlendirmekteyiz. Zorlu kosullara ve enflasyonist
ortamin fiyatlandirma Uzerindeki negatif etkilerine ragmen gugclu
markalar , artan hacim ve operasyonel performansin devami isiginda
surdurllebilir saglikh karlihgin devamini beklemekteyiz. 3Q25 itibariyle
beklentilerde revizyon gergeklesmeyip 2Q25'de son revizyona bagl
hedefleri takip etmekteyiz. Sirketin yayinladigi finansal bultende yil
sonu tahminlerinin Ust banda yakin olma olasiliginin artmasi
aciklamasini ise pozitif degerlendirmekteyiz.
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Son Fiyat 246,90
BILANCO PUANI 433/10
Piyasa Degeri (mIn TL) 64.513
Piyasa Degeri (mIn $) 1.541
F/K 27,06
FD/FAVOK 8,34
PD/DD 3,02
Hisse Sayisi (mlIn lot) 261
FDPO (%) 20,08
GUnluk Ortalama islem Hacmi

(mIn TL) 158
FIYAT

PERFORMANSI

(%) 1AY 3AY 12 AY

BISTIOO'E GORE 6,34 22,26 63,19
XGIDA'A GORE 0,76 22,17 74,22
Nominal (TL) 5,06 24,63 83,89
Nominal (USD) 4,15 21,35 61,38

ORTAKLIK YAPISI %
TFI TAB GIDA 79,91
DIGER 20,09
265,00 12.000,00
245,00 11.500,00
11.000,00
225,00
10.500,00
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10.000,00
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9.500,00
165,00 9.000,00
145,00 8.500,00
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guUvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.
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SIRKET KARNESI

KARLILIK
Brut Kar Mariji (Y%) -2,93
Brut Kar Marji (C%) -0,46
FAVOK Mariji (Y%) -0,19
FAVOK Marji (C%) 0,51
Net Kar Marji (Y%) -1,04
Net Kar Marji (C%) -2,54
BORCLULUK
_ Net Bor¢ (mIn TL) -2.359,59
Isletme Sermayesi (mlIn TL) 1.037,57
Cari Oran 1,59
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 4.298,13
Net Finansman Gideri/Satislar 1,00
BUYUME
Brut Kar Buyume (Y%) 6,00
Brut Kar Buyume (C%) 6,00
FAVOK Buyume (Y%) -6,16
FAVOK Blyume (C%) 1,34
Net Kar Buyume (Y%) -3,80
Net Kar Buyume (C%) 31,24
PUAN

PUAN

0,0
0,0
0,0
1,0
0,0
0,0
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PUAN

0,5
0,0
0,0
1,0
0,5
0,5

4,33

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri GUzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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