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Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Pay Tebligi Seri:
VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. maddesinin 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gdrmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki slirenin asgari olarak
dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhiliklarin nedeni hakkinda
degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi
durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak Ui¢c ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cercevesinde
hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga iliskin bélimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun
internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

TAB Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“TAB Gida” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda Teblig’in 29. madde 1.
fikrasi uyarinca konsorsiyum lideri is Yatinm Menkul Degerler A.S. (“is Yatirnm”) tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu (“FTR”) 13.10.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP”) yayinlanmis ve Sirket
paylari 26.10.2023 tarihinde islem gormeye baslamistir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. maddesinin 4. fikrasi kapsaminda
hazirlanmis olup, TAB Gida’nin nihai halka arz fiyati ile rapor tarihine kadar (03.10.2024 kapanisi itibariyla)
olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeler icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler herhangi
bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.

1 Halka Arza iliskin Ozet Bilgi

TAB Gida’nin c¢ikarilmis sermayesinin 232.417.000.-TL'den 261.292.000.-TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle
artirilacak 28.875.000.-TL nominal degerli 28.875.000 adet B grubu pay ve mevcut ortak TFI TAB GIDA
YATIRIMLARI A.S.’ye ait 23.625.000.-TL nominal degerli 23.625.000 adet B grubu pay olmak (izere toplam
52.500.000.-TL nominal degerli 52.500.000 adet B grubu payin halka arzina iliskin izahname ve Tasarruf
Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12.10.2023 tarihli toplantisinda onaylanmistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin fiyati 130,00 TL olarak belirlenmis ve
Borsa disinda talep toplama islemleri 18-19-20 Ekim 2023 tarihleri arasinda gerceklestirilmistir.

Tablo 1: Halka Arz Ozet Bilgileri

1 Adet Nominal Payin Halka Arz Fiyati 130,00

Halka Arz Edilen Pay Adedi 52.500.000

Halka Arz Boyutu 6.825.000.000
Kaynak: KAP
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2 KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

13.10.2023 Tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan veriler, Sirket adina Giliney
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. tarafindan 2020, 2021 ve 2022 yillari ile
30.06.2023 ara donemi i¢in hazirlanan bagimsiz denetim raporlari, kamuya acik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler, Sirket tarafindan saglanmis bilgiler, “Bloomberg” platformu ve is Yatirm’in analizlerine
dayanmaktadir.

Degerleme calismasinda Piyasa Carpanlari Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi kullaniimistir.
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi’ne gére elde edilen deger %50, Piyasa Carpanlari Analizi'ne gére elde edilen
deger %50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

2.1 Carpan Analizi Yontemi

Sirket’in 6zkaynak degeri yerli ve yabanci sirketlerin FD/FAVOK ve F/K analizleri sonucu hesaplanmis ve analiz
sonucu hesaplanan degerlere esit agirlik verilerek Piyasa Carpanlari Analiz sonucu 6zkaynak degeri
hesaplanmistir.

Degerlemede kullanilan son finansal dénem verileri asagida yer almaktadir.

Tablo 2: Degerlemede Kullanilan Sirket Verileri

mnTL ABD dolari/TL kuru mn ABD dolari

FAVOK 30.06.2023 itibariyle Son 12 Ay 2.339,1 18,98 123,2
Net Donem Kar1 30.06.2023 itibariyle Son 12 Ay 1.376,7 18,98 72,5
Net Finansal Bor¢ 30.06.2023 (-) (2.775,9) 25,82 (107,5)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
2.1.1 VYabanci Benzer Sirketler Carpani Yontemi

Sirket’in 6zkaynak degeri, yabanci benzer sirketlerin medyan FD/FAVOK ve F/K carpanlari kullanilarak ayri
ayri hesaplanmistir.

a. Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyle son 12 aylik FAVOK’i kullanilarak FD/FAVOK carpani ile
hesaplanan firma degerlerinden 30.06.2023 tarihli net finansal borg ¢ikartilarak nihai 6zkaynak degeri
tespit edilmistir.

b. Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyle son 12 aylik net donem kari kullanilarak F/K ¢arpani ile 6zkaynak
degeri hesaplanmistir.

Hesaplanan iki ayr ézkaynak degerlerinden FD/FAVOK sonucuna %50, F/K sonucuna %50 agirlik verilerek
Sirket’in Yabanci Benzer Sirketler analizine gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir.
Tablo 3: Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK ve F/K Carpanlari

Yabanci Sirketler Son 12 Ay FD/FAVOK Son 12 Ay F/K
Medyan 10,6x 27,6x

Kaynak: Bloomberg, 01 Eyliil 2023
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Tablo 4: Yabanci Benzer Sirketler Agirliklandirilmis Carpanlarina gére Ozkaynak Degeri Hesabi

Yabanci FD/FAVOK Carpanina gére Ozkaynak Degeri (mn ABD dolari) 1.197,5 50%

Yabanci F/K Carpanina goére Ozkaynak Degeri (mn ABD dolari) 2.002,1 50%

Agirliklandiriimis Ozkaynak Degeri (mn ABD dolan) 1.599,8 100%

Ceviride Kullanilan ABD dolari/TL D6viz Kuru (01.09.2023) 26,68
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri (mn TL) 42.679,7 100%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.1.2 VYerli Benzer Sirketler Carpani Yontemi

Sirket’in 6zkaynak degeri, yerli benzer sirketlerin medyan FD/FAVOK ve F/K carpanlari kullanilarak ayri ayri
hesaplanmistir.

a. Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyle son 12 aylik FAVOK’G kullanilarak FD/FAVOK carpani ile
hesaplanan firma degerlerinden 30.06.2023 tarihli net finansal borg ¢ikartilarak nihai 6zkaynak degeri
tespit edilmistir.

b. Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyle son 12 aylik net donem kari kullanilarak F/K ¢arpani ile 6zkaynak
degeri hesaplanmistir.

Hesaplanan iki ayri 6zkaynak degerlerinden FD/FAVOK sonucuna %50, F/K sonucuna %50 agirlik verilerek
Sirket’in Yerli Benzer Sirketler analizine gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

Tablo 5: Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK ve F/K Carpanlari

Yerli Sirketler Son 12 Ay FD/FAVOK Son 12 Ay F/K
Medyan 12,7x 16,3x

Kaynak: s Yatirim, 01 Eyliil 2023

Tablo 6: Yerli Benzer Sirketler Agirliklandirilmis Carpanlarina gére Ozkaynak Degeri Hesabi

Yerli FD/FAVOK Carpanina goére Ozkaynak Degeri 26.941,9 50%
Yerli F/K Carpanina gore Ozkaynak Degeri 22.488,3 50%

Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 24.715,1

Kaynak: s Yatirim, 01 Eyliil 2023

2.1.3 Piyasa Carpanlari Analiz Ozeti

Yerli ve yabanci benzer sirketlerin ¢arpanlari kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerleri Gstlinden nihai
O0zkaynak degeri hesaplamak icin Yabanci Benzer Sirketlere %50, Yerli Benzer Sirketlere %50 esit agirhk
verilmistir. Carpan analizi sonucu 6zkaynak degeri 33.697.403.777 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo 7: Piyasa Carpanlan Analiz Ozeti

Hesaplanan Ozkaynak Degeri  Agirlik
Yerli FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 24.715,1 | 50%

Yabanci FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 42.679,7 | 50%
Ozkaynak Degeri 33.697,4

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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2.2 indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi’nde kullanilan varsayimlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. INA’ya teskil eden projeksiyonlar Sirket’in bes yillik is plani
baz alinarak 2023-2027 dénemi igin hazirlanmistir. INA’da gesitli varsayimlarin hesaplanmasina temel olan
makroekonomik varsayimlar is Yatirim Arastirma MidirlGgi’nden temin edilmistir.

Sirket’in nakit akimlarinin bugiline indirgenmesinde Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”) yontemi
kullanilmistir.

Tablo 8: AOSM Hesabi

20241
Ozkaynak Maliyeti 28,0% 28,0% 26,0% 24,0% 22,0%
Borg¢lanma Maliyeti (Vergi Sonrasi) 20,0% 20,0% 18,5% 16,9% 15,4%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Firma degerinden Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyla hesaplanmis net finansal borc¢ tutari disulerek
dzkaynak degerine ulasiimistir. INA analizi sonucu bulunan 6zkaynak degeri 42.125 milyon TL olarak
hesaplanmistir.

SNA Toplami (30.06.2023 itibariyla) 18.055
Uc¢ Deger Blyime Orani 5,0%
Ug Deger'in Bugiinkii Degeri 25.021
Firma Degeri 43.076
Net Finansal Borg (30.06.2023) 951

Ozkaynak Degeri 42.125

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
2.3 Degerleme Sonucu

Piyasa Carpanlari Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi sonucunda tespit edilen nihai 6zkaynak
degerine asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 9: Degerleme Yéntemleri Sonucu

Degerleme Yontemi Agirhik Ozkaynak Degeri (TL)
Piyasa Carpanlari Analizi 50% 33.697.403.777
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 50% 42.124.954.688

Agirliklandirilmig Ozkaynak Degeri 37.911.179.232

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in agirliklandirilmis 6zkaynak degeri 37.911.179.232 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Tablo 10: Halka Arz Fiyati Hesabi

Halka Arz Fiyati Hesabi Deger (TL)

Agirliklandiriimis Ozkaynak Degeri 37.911.179.232
Nominal Sermaye Tutari 232.417.000
Halka Arz iskontosu Oncesi Pay Degeri 163,12
Halka Arz iskontosu 20,3%

Halka Arz Fiyati 130,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme yontemleri sonucundan elde edilen agirliklandirilmis 6zkaynak degeri Uzerinden yapilan
hesaplamaya gore Sirket’in halka arz iskontosu Oncesi pay degeri 163,12 TL olarak hesaplanmaktadir. Bu
degere yaklasik %20,3 halka arz iskontosu uygulanarak Sirket’in pay basina halka arz fiyati 130,00 TL olarak
belirlenmistir.

3 Halka Arz Sonuglan

TAB Gida’nin 18-19-20 Ekim 2023 tarihleri arasinda gergeklestirilen talep toplama siirecine iliskin halka arz
sonuglari 22.10.2023 tarihinde Kamuyu aydinlatma Platformu’nda agiklanmustir.

Halka arz edilen 52.500.000 TL nominal degerli paylarin satisi gerceklesmistir.

Halka arz fiyati Gzerinden yatirimci grubu bazinda talep ve dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 11: Halka Arz Sonuglari

Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Talebi

Yatinimci Grubu Nominal Oran Basvuru Nominal Oran  Karsilanan Nominal
Deger (TL) (%) Sayisi Deger (TL) (%) Yatirimci Deger (TL)
Sayisi

Yurt ici Bireysel
Yatirimcilar
Grup
Calisanlarindan
Olusan
Yatirimcilar
Yurt igi
Kurumsal 10.500.000 | 20,0 275 43.889.820 33,6 246 10.500.000 | 20,0
Yatirimcilar

40.950.000 | 78,0 5.178.903 85.616.717 65,6 4.943.543 | 40.983.172 | 78,1

1.050.000 2,0 5.883 1.016.828 0,8 5.673 1.016.828 1,9

TOPLAM 52.500.000 100,0 5.185.061 130.523.365 100,0 4.949.462 52.500.000 100,0

Sirket paylari, TABGD koduyla 26 Ekim 2023’te Borsa istanbul Yildiz Pazar’da islem gdérmeye baslamistir.
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4 Halka Arz Sonrasi Onemli Gelismeler

Sirket’in paylarinin 26 Ekim 2023 tarihinde Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan Sirket
bagimsiz denetimden gecmis 2023 9 aylik, 2023 yilsonu, 2024 3 aylik ve 2024 6 aylk finansal verilerini
actklamustir. Sirket’in Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari (“TFRS”) dogrultusunda hazirlanan finansal
tablolara iliskin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihli duyurusu ile 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
donemine ait finansal tablolarindan itibaren TMS 29 Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama
Standardina gore enflasyon muhasebesi uygulamaya baslamistir. Sermaye Piyasalari Kurul Karar Organi’nin
28/12/2023 tarih ve 81/1820 sayili Karari Uyarinca Yapilan Duyuru cercevesinde, is bu raporda gecmis
donemlere ait bagimsiz denetim raporundan alinan mali bilgiler TMS 29'un enflasyon dizeltmelerini
icermektedir.

Tablo 12: Bilango (TMS 29 Standartlarina Uygun)

31122023 30.06.2024

Nakit ve nakit benzerleri 4.920.871.036 4.992.427.961
Ticari alacaklar 810.631.139 1.255.780.425
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 330.498.339 597.310.465
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 480.132.800 658.469.960
Diger Alacaklar 3.562.658 6.283.275
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - -
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 3.562.658 6.283.275
Stoklar 351.841.801 373.077.382
Pesin Odenmis Giderler 1.040.768.701 1.121.730.412
Tirev Araglar - -
Diger Donen Varliklar 23.383.734 42.625.463
Toplam Dénen Varliklar 7.151.059.069 7.791.924.918

Ticari alacaklar - -
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar - -

Diger alacaklar 33.451.514 28.110.070
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - -
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 33.451.514 28.110.070
Maddi Duran Varlklar 6.519.330.427 7.092.926.012
Maddi Olmayan Duran Varliklar 729.124.002 723.928.309
Kullanim Hakki Varlklar 4.401.319.281 4.996.628.672
Pesin Odenmis Giderler 42.201.190 44.410.554
Diger Duran Varliklar 7.472.486 8.410.842
Ertelenmis Vergi Varliklari - -
Toplam Duran Varliklar 11.732.898.900 12.894.414.459
Kisa vadeli borglanmalar 70.729.017 28.737.214
Uzun vadeli finansal borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 45.001.186 17.848.958
Kisa vadeli kiralama islemlerinden borglar 865.840.513 1.103.453.579
Ticari borglar 1.867.865.493 2.120.758.220
iliskili taraflara ticari borglar 1.323.323.278 1.511.943.461
iliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 544.542.215 608.814.759
Diger Borglar 1.012.292 147.282.414
iliskili taraflara diger borglar - 146.500.000
lliskili olmayan taraflara diger borglar 1.012.292 782.414
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 398.592.737 565.556.948
Kisa vadeli karsihklar 157.941.176 183.841.309
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 126.610.457 160.392.695
Dava karsiliklari - -
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 31.330.719 23.448.614
Sozlesme Yukumlaltkleri 214.984.319 191.998.213
Dénem kari vergi yukimlulugu 186.304.464 63.920.806
Diger kisa vadeli yiktmlultkler 93.832.877 125.380.954
Toplam Kisa Vadeli Yukiimlulikler 3.902.104.074 4.548.778.615
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BiLANGCO

() BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMi$
31122023 30.06.2024

Uzun vadeli borglanmalar - -

Uzun vadeli kiralama islemlerinden borglar 1.674.884.639 1.889.943.161
Ticari borglar 174.893.807 136.397.630

iliskili olmayan taraflara ticari borglar 174.893.807 136.397.630
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 125.055.007 142.722.913
Sozlesme Yukumlaltkleri 228.039.388 167.511.202
Ertelenmis vergi yukimlulugu 704.801.067 876.291.491
Diger uzun vadeli yuktimlultkler - -
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilukler 2.907.673.908 3.212.866.397
Sermaye 261.292.000 261.292.000
Sermaye dlzeltme farklar 2.232.381.788 2.232.381.788
Paylara iliskin primler 4.590.421.663 4.590.421.663
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler - 169.587.459
Kar veya zararda yeniden siniflandirilacak birikmis diger kapsamli gelir / (gider) 15.350.934 99.509.984

Yabanci para ¢evrim farklari 15.350.934 99.509.984
Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelir / (gider) 629.549.480 629.403.434

Tanimlanmis fayda planlari yeniden 6l¢iim kayiplari 4.632.817 4.486.771

Maddi duran varlik yeniden degerleme artislar 624.916.663 624.916.663
Hisse bazli ¢alisanlara saglanan faydalar - -
Net dénem kari / (zarari) 3.065.712.544 913.001.374
Gegmis yil zararlari 1.279.471.578 4.029.096.663
Toplam Ozkaynaklar 12.074.179.987 12.924.694.365

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Tablo 13: Gelir Tablosu (TMS 29 Standartlarina Uygun)

GELIR TABLOSU
() BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$
30.06.2023 30.06.2024

Haslilat 12.984.268.011 13.676.895.028
Satislarin maliyeti (10.740.577.919) (11.382.183.280)
Briit Kar 2.243.690.092 2.294.711.748
Genel yonetim giderleri (477.328.777) (493.333.727)
Pazarlama giderleri (649.446.329) (645.299.225)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 374.801.010 227.801.559
Esas faaliyetlerden diger giderler (301.976.382) (214.103.857)
Esas Faaliyet Kari 1.189.739.614 1.169.776.498
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 238.198.218 824.517.938
Yatirim faaliyetlerinden giderler (60.469.768) (25.423.651)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 1.367.468.064 1.968.870.785
Finansal gelirler 116.465.922 150.496.612
Finansal giderler (803.374.232) (384.834.731)
Parasal kazang 1.018.000.398 (457.587.063)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari / (Zaran) 1.698.560.152 1.276.945.603
Donem vergi gideri (14.956.945) (190.855.715)
Ertelenmis vergi geliri 444.951.696 (173.088.514)
Net D6nem Kari / (Zarari) 2.128.554.903 913.001.374

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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Tablo 14: Ozet Finansal Veriler (TMS 29 Standartlarina Uygun)

Hasilat 12.984 13.677
Hasilat biytimesi m.d. 5,3%
Briit kar 2.244 2.295
Briit kar marji 17,3% 16,8%
FAVOK* 2.691 2.807
FAVOK marji 20,7% 20,5%
Net kar 2,129 913
Net kar marji 16,4% 6,7%

Kaynak: Sirket

m.d.: mevcut degil

* FAVOK, briit kardan faaliyet giderleri diisiiliip, amortisman ve itfa paylari, atik yag gelirleri, maas protokol gelirleri ve kar kayiplarina iliskin sigorta gelirleri eklenerek
hesaplanmaktadir.

Sirket’in hasilati 30.06.2024'te 30.06.2023’e gore %5,3 reel artis gdstermistir. 30.06.2023’te brit kar marji ve
FAVOK marji sirasiyla %17,3 ve %20,7 olup, 30.06.2024’de bu marjlar dnceki yilin ayni dénemi paralel sekilde
sirasiyla %16,8 ve %20,5 olarak gergeklesmistir. Satislarin maliyetinin biiylik cogunlugunu olusturan ilk madde
ve malzeme giderleri ayni donem icin %3,3 azalis gosterirken, personel giderleri %26,6 oraninda, genel tretim
giderleri %3,5 oraninda ve kiralama islemlerinden amortisman giderleri ve itfa paylari %10,1 oraninda artis
gostermektedir.

TAB Gida’nin is Yatirim tarafindan yazilan Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2024 yilina ait projeksiyonlarda yer alan
ongorilen i) sistem geneli satislar ile gergeklesen sistem geneli satislar, ii) sistem genelinde 6ngérilen toplam
fis sayisi ile gerceklesen fis sayilari ve iii) 6ngoriilen ortalama fis tutari ile gerceklesen ortalama fis tutari
incelenmistir.

Tablo 15’te gosterildigi gibi, 30.06.2024 itibariyle gerceklesen 6 aylik doneme ait sistem geneli satislar ve
sistem genelindeki fis sayilari, FTR’de bulunan 2024 yil projeksiyonlari ile karsilastiriimis ve 30.06.2023 yilinin
ilk 6 aylik sonuglarinin 2023 tiim yila oranla gergeklesmeleri ile beraber degerlendirilmistir.

Sirket, meni yapilarini aktif olarak yonetmekte ve tlketici talebini artirmaya yonelik donem iginde goklu
mendleri 6n plana gikartan kampanyalar diizenleyebilmektedir. Hem 2023 yili hem de 2024 yil iginde ilk 6
aylik donemlerde Sirket, bu tiir kampanyalar diizenlemistir. Buna paralel olarak her iki yilda da yilin ilk
yarisinda gerceklesen sistem geneli satisi ve sistem geneli fis sayilarinin 2023 yili igin yillik gergeklesme orani
ile 2024 yili icin yillik projeksiyonun gerceklesme oraninin paralel oldugu gortlmistir.

Ayrica Sirket, ment fiyatlarinda maliyetlerine paralel olarak etkin fiyatlama yontemleri uygulamis ve ortalama
fis tutarinda Tablo 15’te gorilen artis gerceklesmistir.

Tablo 15: Projeksiyon ve Gergeklesen Karsilastirmasi (Sistem Geneli Satiglar*, Sistem Geneli Fis Sayisi* ve
Ortalama Fig Tutari)
1 Ocak- 1 Ocak- Gergeklesen 1 Ocak- 1 Ocak- Gergeklesen
TMS 29 Oncesi 30 Haziran 2023 31 Aralik 2023 Orani | 30 Haziran 2024 31 Aralik 2024 Orani
Gergeklesen (A) | Gergeklesen (B) Gergeklesen (C) | Projeksiyon (D) (c/D)

Sistem Geneli Satiglar* TMS 29

Oncesi (mn TL) 10.377 25.136 41,3% 18.464 47.566 38,8%
(sr:}‘ﬁ/':nG#‘;ne"nde Fis Sayssi 99 204 48,5% 102 268 38,1%
Ortalama Fig Tutari (Sistem

Geneli Satig/Sistem Geneli Fis 105 123 85,1% 181 177 101,9%
Sayisi)

Kaynak: Gergeklesen veriler icin Sirket yatirimci sunumlari. Projeksiyon veri icin s Yatirim tarafindan hazirlanan 04.09.2023 tarihli FTR.

*Sistem Geneli: Sirket’in kendi islettigi restoranlar ile Franchise’larin islettigi restoranlarin tiimiinii ifade etmektedir.

2023 yilsonu gercgeklesen ve FTR’de yer alan 2024 yilsonu projeksiyonlari ve 2023 ve 2024 ilk 6 ay itibariyla
gerceklesen mali verileri Tablo 16’da 6zetlenmistir. FTR hazirlandigl tarih itibariyle TMS 29 kapsaminda

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 11



TAB GIDA SANAYi VE TICARET A.S. iS YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU — ||

raporlama zorunlulugu bulunmamakta oldugundan FTR’de dikkate alinan hesaplamalar TMS 29 etkisi
icermemektedir. Bu sebeple gerceklesen sonuclarla FTR’de bulunan tahminlerin bire-bir karsilastiriimasi
amaciyla, Sirket Yonetimi’'nin 2023 ilk 6 ay ve 2024 ilk 6 ay icin yatirimcilari ile paylastigi TMS 29’a goére
dizeltilmemis bazda raporlanan veriler kullaniimistir. Asagidaki tabloda gorilebilecegi gibi FTR’de yer verilen
2024 yilsonu projeksiyonlari, 2024 ilk 6 ay itibariyle gerceklesen veriler ile karsilastirildiginda hasilat, brit kar
ve FAVOK gergeklesmelerinin sirasiyla %41,5, %33,2 ve %39,1 oldugu goriilmektedir. Ayni dénemlerin 2023
gerceklesme oranlari incelendiginde hasilat, briit kar ve FAVOK 2023 icin sirasiyla %41,9, %40,7 ve %40,3
olarak gergeklesmistir. Sirket’in ilk 6 ay gergeklesenleri gegen yilin gerceklesmeleriyle paralel devam
etmektedir. Bununla birlikte, Sirket Yonetimi’nin 27.08.2024 tarihli KAP’ta beyan edilen 2024 Yili 2. Ceyrek
Donemi Finansal Sonuglarina Ait Degerlendirmeler bildiriminde belirttigi Uzere, 3. g¢eyregin baslarinda
gozlemlenen makroekonomik baskilarin beklenenden daha belirgin olmasi neticesinde potansiyel olarak
sirket cirosu tzerinde sinirli bir etkiye yol acabilecegi degerlendirilmistir.

Sirket 9.09.2024 tarihinde KAP’ta Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin
Degerlendirme Raporu’nu yayinlamistir. Buna gore Sirket, yilin ikinci yarisina girerken, yavaslayan ekonomi,
azalan tiketici alim glicii ve baslangicta dngoriilenden biraz daha fazla gerceklesen pazar daralmasina
ragmen, karh blylime ivmesini sirdirdigini belirtmis ve olumsuz kosullarin devam etmesi ve alinan
tedbirlerin beklenen sonuclari vermemesi halinde, Sirket’in bu slirecten etkilenmesinin mimkin oldugu ifade
edilmistir. Bununla birlikte Sirket is modelindeki yetkinlikler ve sektordeki konumu ile, yasanan zorluklarin
etkisini en aza indirerek hedeflenen FAVOK marjini korumayi ve uzun vadeli, sirdiriilebilir biyime
hedeflerine ulagsmayi beklemektedir.

Tablo 16: Projeksiyon ve Gergeklesen Karsilastirmasi (Ozet Finansal Veriler TMS 29 Oncesi)

1 Ocak- 1 Ocak-
30 Haziran el Gergeklesen Orani 30 Haziran izl Gergeklesen Orani
TMS 29 Bncesi (mn TL) 5093 | 31Aralik2023 el S0gq | 3LAralik2024 geldles

Hasilat 7.079 16.887 41,9% 12.640 30.481 41,5%
Briit Kar 1.474 3.622 40,7% 2.562 7.728 33,2%
Briit kar marji 20,8% 21,4% a.d. 20,3% 25,4% a.d.
FAVOK 1.454 3.606 40,3% 2.520 6.437 39,1%
FAVOK marji 20,5% 21,4% a.d. 19,9% 21,1% a.d.

Kaynak: Gergeklesen veriler igin Sirket yatirimci sunumlari. Projeksiyon veri igin Is Yatirim tarafindan hazirlanan 04.09.2023 tarihli FTR.
Sirket’in 2024 ilk 6 ay gergeklesen hasilat ve karlilik tutarlari, halka arz edilirken 6ngériilen 2024 yilsonu tahminleri ile paralel bir performans dogrultusunda gelismektedir.

5 Halka Arz Sonrasinda Yasanan Fiyat Hareketleri

TAB Gida paylari, 26 Ekim 2023 tarihinde 130,00 TL fiyatla Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamistir. Sirket
paylarinin 3 Ekim 2024 tarihindeki kapanis fiyati 136,10 TL dir.

TAB Gida paylarinin Borsa istanbul’da islem gdérmeye basladigi tarihten itibaren fiyat gelisimi ve islem hacmi
asagida sunulmaktadir.
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26 Ekim 2023 tarihinde 1,00 TL nominal degerli pay basina 130,00 TL halka arz fiyati ile Borsa istanbul’da
islem gormeye baslayan TAB Gida, 3 Ekim 2024 tarihi itibariyla 136,10 TL seviyesindeki fiyatla kapanmistir.

is Yatinm Menkul Degerler A.S.
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TAB Gida paylari islem gérmeye baslamasindan bir is glini 6nce, 25 Ekim 2023 tarihinde 7.662 seviyesinde
kapanan BIST100 endeksi 3 Ekim 2024 tarihi itibariyla 8.898 seviyesinde kapanmistir.

26 Ekim 2023 ve 3 Ekim 2024 tarihleri arasinda TAB Gida’nin pay fiyati %5 oraninda artarken, BIST100 endeksi
ise Sirket’in islem gordigii donem boyunca %16 oraninda artmistir.

izahnamede bahsi gegen risk faktorleri ve diger cesitli etmenler Sirket’in halka arz sonrasi ikincil piyasada
islem gérmeye baslayan paylarinin fiyatinda dalgalanmalara sebebiyet verebilir. Sirket’in faaliyetlerinde ve
bulundugu sektérde yasanan gelismeler ve bu gelismeler 1siginda yatirimcilar tarafinda olusan algi ikincil
piyasadaki fiyat degisiklikleri {izerinde etkili olabilmektedir. ikincil piyasada aktif olan pay yatirmcilarinin
cesitlilikleri ve oOzellikleri ve Sirket’in yatirimci tabaninin niteligi, operasyonel ve sektdrel yasanan
gelismelerden bagimsiz olarak pay fiyati ve islem hacminde dalgalanmalara sebebiyet verebilir.

Paylarin ikincil piyasadaki fiyat degisimlerinde Sirket’in Kamuoyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yayinladigi
ve asagida 6zetlenmis olarak yer verilmis olan 6zel durum agiklamalarinin etkili oldugu disliniilmektedir.

25.12.2023'te yapilan 6zel durum aciklamasina gore Sirket, 2024 yilinda toplam restoran agina 200'lin
lizerinde restoran eklemeyi planlamakta oldugunu duyurmustur. Ek olarak TAB Gida tarafindan isletilen ve
franchise tarafindan isletilen restoranlarin toplam satislarinin 2024 yilinda 47 milyar TL olmasi beklendigi ve
beklentinin paralelinde konsolide hasilatin %80 biiyiime ile 30 milyar TL ve FAVOK’{in 6,4 milyar TL civarinda
gerceklesmesinin planlandigi agiklanmistir.

03.01.2024’te yapilan 6zel durum aciklamasina gore Sirket 2023 yilinin dordiinci ¢eyreginde sistem geneli
59, yilin tamaminda ise 183 yeni restoran agarken, 31 Aralik 2023 itibariyla kendi islettigi 928 ve franchise’lar
tarafindan isletilen 687 olmak Uzere toplamda 1.615 restorana ulasmistir.

31.01.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket, Sanlurfa il Bozova ilcesi’nde yaklasik 20.801 kWp
DC / 18 MWe AC kapasiteli Glines enerji Santrali kurulumu icin “Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim
Yonetmeligi” c¢ercevesinde ¢agri mektubu basvurusu yapmistir. Projenin detaylari ¢agri mektubu
basvurusunun sonuglanmasi ve enerji baglanti anlasmasi sonrasinda kamuoyu ile paylasilacaktir.

01.04.2024’te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket 2024 yilinin birinci ¢eyreginde sistem genelinde
45 yeni restoran acarken, 31 Mart 2024 itibariyla kendi islettigi 943 ve franchise’lar tarafindan isletilen 711
olmak tzere toplam 1.654 restorana ulasmistir.

09.05.2024’te yapilan 6zel durum aciklamasina gore Sirket, surdurilebilirlik calismalari kapsaminda kendi
islettigi cadde restoranlarinin 2023 yili elektrik tiketimini yenilenebilir kaynaklardan temin edildigini
belgeleyen uluslararasi yenilenebilir enerji sertifikasi (I-REC) almistir.

17.05.2024’te yapilan 6zel durum agiklamasina goére Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) Seri II. 17.1
saylili tebligine istinaden, Fasdat Gida Dag. San. ve Tic. A.S. ile yaygin ve sireklilik arz eden alis islemlerinin ve
Sirket’in Ata Express Elk. ilt. Tan. Paz. Dag. San. ve Tic. A.S. ile yaygin ve siireklilik arz eden satis islemlerinin
2023 hesap donemi igerisindeki tutarinin, kamuya aciklanan son yillik finansal tablolara gore olusan satislarin
maliyetine ve hasilatina olan oraninin %10'dan fazlasina ulasmasi ve 2024 hesap déneminde de ayni
nitelikteki islemlerin belirlenen esaslara uygun olarak devam etmesinin dngdriilmesi dolayisiyla Fasdat Gida
Dag. San. ve Tic. A.S. ve Ata Express Elk. ilt. Tan. Paz. Dag. San. ve Tic. A.S. ile fiyat belirleme ydntemi hakkinda
ve islemlerin piyasa kosullarina uygunlugu hakkinda bilgi sunmustur.

20.05.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket’in, 20.05.2024 tarihli Yonetim Kurulu toplantisi
sonucu, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun Kurumsal Yonetim Tebligi (11-17.1) uyarinca; Sirket'in mevcut "Kar
Dagitim Politikasi"nin degistirilerek ilgili 6zel durum agiklamasi ekinde paylasilan sekilde Olagan Genel Kurul
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toplantisinda pay sahiplerinin onayina sunulmak Uzere teklif edilmesine, katilanlarin oybirligi ile karar
verilmigtir.

20.05.2024'te yapilan 6zel durum aciklamasina gore, Sirket’in SPK muhasebe standartlarina gore hazirlanmis
finansal tablolarina gore 2023 mali yil net donem kari 2.457.788.629 TL olarak gerceklesmistir. Yasal
mikellefiyetler disildikten sonra, tamami 2023 yili net donem karindan karsilanmak Gzere toplam brit
146.500.000 TL'nin 8 Temmuz 2024 tarihinden itibaren ortaklara dagitilmasi ve 2023 yili net dénem karindan
kalan kismin olaganisti yedek olarak Sirket’in blinyesinde birakilmasi igin Yonetim Kurulu, Genel Kurul'a
teklifte bulunulmasina karar vermistir.

21.05.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket’in, 20.05.2024 tarihli Yonetim Kurulu toplantisi
sonucu, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun 1-22.1 Geri Alinan Paylar Tebligi uyarinca; Sirket'in "Pay Geri Alim
Programi"nin ilgili 6zel durum agiklamasi ekinde paylasilan sekilde hazirlanarak Olagan Genel Kurul
toplantisinda pay sahiplerinin onayina sunulmak Uzere teklif edilmesine, katilanlarin oybirligi ile karar
verilmistir.

21.05.2024'te yapilan 6zel durum aciklamasina gore Sirket’in, 31.01.2024 tarihli 6zel durum agiklamasina
istinaden yonetmelik kapsaminda kurulmasi planlanan lisanssiz elektrik Gretim tesisi basvurularinin teknik
degerlendirmeden gecmesine ragmen ilgili trafo merkezine baglantisi icin kapasitenin dolmus oldugu
bilgisine istinaden, GES projesi ile alakali olarak alternatif calismalar Sirket tarafindan degerlendirilecektir.
Sirket’in slrdurulebilirlik stratejisi cercevesinde ve halka arz slirecinde taahhit ettigi (izere GES Projesi
calismalarinin devam edecegini kamuoyunun bilgisine sunulmustur.

14.06.2024’te yapilan dzel durum agiklamasina gére, Sirket’in 20.05.2024 tarihli Ozel Durum Agiklamasinda
"Kar Dagitim Politikasi"nin degistirilerek Olagan Genel Kurul toplantisinda pay sahiplerinin onayina sunulmak
Uzere teklif edilmesi yoniinde Yonetim Kurulu Karari’'nda agiklanan ilgili "Kar Dagitim Politikasi" genel kurulda
gorisulerek kabul edilmistir.

14.06.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket’in, SPK muhasebe standartlarina gére hazirlanmis
finansal tablolarina gore 2023 mali yili net donem kari 2.457.788.629 TL olarak gerceklesmistir. Yasal
mikellefiyetler disuldikten sonra, tamami 2023 yili net donem karindan karsilanmak Gzere toplam brit
146.500.000 TL'nin 8 Temmuz 2024 tarihinden itibaren ortaklara dagitilmasi ve 2023 yili net dénem karindan
kalan kismin olaganisti yedek olarak Sirket blinyesinde birakilmasi icin Yonetim Kurulu’'nun yaptigi teklif
Genel Kurul'da kabul edilmistir.

01.07.2024’te yapilan 6zel durum agiklamasina gore Sirket, 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde sistem genelinde
61, yil basindan itibaren ise 106 yeni restoran agarken, 30 Haziran 2024 itibariyla kendi islettigi 958 ve
franchise'lar tarafindan isletilen 752 olmak tzere toplam 1.710 restorana ulasmistir.

27.08.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasinda Sirket, 01.01.2024 — 30.06.2024 dénemine iliskin sinirli
bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansal tablolari kamuya acgiklanmis olup bu déneme iliskin yatirimci
bilgi notunu yayinlamistir.

09.09.2024'te yapilan 6zel durum agiklamasinda Sirket, 01.01.2024 — 30.06.2024 dénemine iliskin Halka Arz
Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin Gergeklesme ve Degerlendirme Raporunu
yayinlamistir.

01.10.2024’te yapilan 6zel durum agiklamasina goére Sirket, 2024 yilinin Gglincli ¢ceyreginde sistem genelinde
76, yilbasindan itibaren ise 182 yeni restoran acarken, 30 Eylil 2024 itibariyla kendi islettigi 985 ve
franchise'lar tarafindan isletilen 796 olmak lzere toplam 1.781 restorana ulasmistir.
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TAB GIDA SANAYi VE TICARET A.S. iS YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN DEGERLENDIRME RAPORU - II

01.10.2024’te yapilan 6zel durum aciklamasina gore Sirket, operasyonunun her gecen giin bliyiimesi ve buna
paralel olarak, daha dinamik restoran yonetiminin tesis edilmesi amaciyla, 1 Ekim 2024 tarihinden itibaren
gecerli olmak lizere asagidaki degisiklikler gerceklestirilmistir:

e Sharro, Usta Donerci ve Usta Pideci Markalarindan Sorumlu Operasyon Direktori olarak gérev yapan
Sayin Ufuk Erhanoglu'nun mevcut sorumluklarina Franchise-1 sistemindeki restoranlarin saha
operasyonlarinin yonetimi eklenmistir.

e Franchise-2 sistemi restoranlarinin blylimesine paralel olarak, Franchise-2 sistemindeki restoranlar
icin Restoran Operasyonlari Direktori roli olusturulmus ve bu goreve Sirket’in biinyesinde
Operasyon Mudiri olarak gorev yapan Sayin Tulay Aslan atanmustir.

e Arby's ve Popeyes markalarinin bliylimesine paralel olarak, iki markanin operasyon yonetiminde
degisiklige gidilmistir. Arby's ve Popeyes Markalarindan Sorumlu Genel Midir Yardimcisi olarak
gorev yapan Sayin Cihan Bicak, sadece Popeyes markasindan sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi olarak
gorevine devam edecektir. Arby's markasina ise Sirket’te Operasyon Muduri olarak gérev yapan
Sayin Mesut Karaarslan, Arby's Operasyon Direktori olarak atanmustir.
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