GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

TAB Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Ekim 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, is Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin TAB Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“TAB Gida”
ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir dneri ya da teklif icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket
verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirnm kararlarini KAP’ta yayinlanan
Izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) 232.417.000 [Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 52.500.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL) 261.292.000 [Halka Acilacak Oran (%) 20,09
Halka Arz Ozeti Sermaye Artirimi (TL) 28.875.000 [Halka Acilacak Oran (%) (ek satis dahil) 20,09
Mevcut Pay Satisi (TL) 23.625.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 130,00
Ek Pay Satisi (TL) - Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satis

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Tirkiye’de 1994 yilindan beri gida sektoriinde faaliyet gosteren TAB Gida’nin hizli servis sektdriindeki faaliyetleri, 1995
yilinda Burger King’in master franchise haklarini alarak Turkiye’'ye getirmesiyle baslamistir. Hizli servis sektdriinde hizmet
ilkelerinden taviz vermeyen TAB Gida, Burger King’i Turkiye’nin en sevilen markalari biri haline getirdikten sonra diinyaca
nli hizli servis Italyan restoranlarindan Sbharro’yu 2006 yilinda Tiirkiye’ye getirdi. Sbarro, bugiin genis {iriin yelpazesi ve
Tirkiye’ye uyarladigi lezzetleriyle lilke genelindeki 110’u askin restoraniyla hizmet vermektedir. 2007 yilinda TAB Gida,
geleneksel Louisiana mutfaginin en bilinen hizli servis restoranlarindan Popeyes markasini Tirkiye’deki tavuk severlerle
bulusturdu. Kisa siirede buytuk ilgi géren Popeyes, bugiin Tirkiye genelinde 300’0 askin restoranda miusterileriyle
bulusmaktadir. Son olarak TAB Gida, diinyanin en bliylik restoran zincirlerinden Subway’i de Turkiye'de temsil ettigi
markalar arasina ekledi.

TAB Gida markalarinda kullanilan tim et Grlinleri Amasya'nin Suluova ilgesinde kurulu ve Grup sirketi olan ileri Gretim
teknolojisine sahip %100 takip edilebilirlik sistemi ile donatilmis Ekur Et Entegre tesislerinde Uretilmektedir. Tesis, 92.315
m2 arazi lzerine kurulmus olan 50.500 metre kare kapali alanda, ortalama 5000 adet kapasiteli biyik bas hayvan
besiciligi yapmaktadir. Yerel ve uluslararasi standartlara uygun et Uretimi yapan, kesimden paketlemeye tamamiyla
entegre bir Gretim sistemi 6zelligindeki Ekur Et Entegre, yilda 120.000 adet biiyiikbas hayvan kesimi ve yillik 33.600 ton
karkas et isleme kapasitesine sahip Turkiye’'nin en gelismis, son teknoloji tesisidir.

TAB Gida, pizza hamurundan hamburger ekmegine kadar birgok unlu mamul ihtiyacini ekosistem sirketi Ekmek Unlu
Gida’dan karsilamaktadir. Ekmek Unlu Gida Fabrikasi, hamburger ve sandvi¢ ekmegi ile biscuit ekmegi, panini, baget
ekmegi ve pizza hamur lretim kapasitesine sahiptir. Aylik 40 milyon hamburger ekmegi veya 3 milyon adet tost ekmegi ile
Tirkiye’'nin en biyilik ekmek iretimi yapan fabrikalarindan biridir. ileri teknolojisiyle kendi alaninda diinyanin sayili
tesislerinden biri olan Ekmek Unlu Gida, iki fabrikasinda toplam saatte 6 ton hamur isleme kapasitesiyle sadece TFI TAB
Gida Yatirimlari biinyesindeki restoranlarin ihtiyaglarini degil, Tirkiye’nin en biyik zincir marketlerinin de tost ekmegi
tedarikini karsilamaktadir. TAB Gida, salata ihtiyaglarini ise yine ekosistem sirketlerinden biri olan, fabrikasi Antalya’da
bulunan Fasdat Sebze Dograma Tesisi’nden kargilamaktadir.

Turkiye’nin en blytk lojistik operatorlerinden biri olan Fasdat Gida her yil 30 milyon kilometre yol, 9 adet deposundan
Ulkemizin 73 sehrine teslimat yapmaktadir. 10.300m2 soguk hava deposuna sahip olan sirket, her ay 6.200’0 askin sefer
yapmaktadir. Ayrica yalnizca teslimatla kalmayip dogranmis salata ve dondurma ve milkshake 6zitleri ile gida isleme
streglerinde de faaliyet gostermektedir.
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Ortaklik Yapisi

Ortagin Unvani Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

TL TL
TFITAB Gida Yatinmlar A.S. A 40.000.000 17,21% 40.000.000 15,31%
TFI TAB Gida Yatinmlari A.S. B 192.417.000 82,79% 168.792.000 64,60%
Halka Acik Kisim B - 52.500.000 20,09%
Toplam 232.417.000 100% 261.292.000 100%

2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’in kurumsal kimliginin gliclendirilmesi.
- Sirket biinyesinde sirdurulebilir kurumsal yapinin olusturulmasi.
- Sirket’in karli bir sekilde biytimesi.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, sermaye artisi ve ortak satisi usulliyle 52.500.000 TL nominal degerli 52.500.000 adet payin halk arz kapsaminda
satilmasi sonucu sermaye artisi ile 3.753.750.000 TL brut gelir, 3.608.093.233 TL net gelir elde edecektir. Pay satisi yapan
ortak/ortaklar ise 3.071.250.000 TL brt gelir, 2.908.237.500 TL net gelir elde edecektir.

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabdil eden tutarin, Sirket'e dliisen kismiicin asagida
fon kullanim alanlari verilmistir.

- %40’ina karsilik gelen tutarin yatirim finansmani

- %25’ine karsilik gelen tutarin yenilenebilir enerji yatirimlari

- %20’sine karsilik gelen tutarin finansal borgluluk seviyesinin azaltilmasi
- %15’ine karsilik gelen tutarin dijitallesme ve teknoloji yatirimlari

3.06zet Finansallar

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
Hasilat 2.167 3.834 8.620 3.332 7.079
Satiglarin Maliyeti 2.020 3.219 7.438 3.009 5.613
Briit Kar 147 615 1.182 324 1.466
Esas Faaliyet Kari -74 349 569 62 919
Finansman Geliri / Gideri Oncesi Faaliyet Kar -94 351 551 67 1.029
Vergi Oncesi Kari -340 A5 289 -39 651
Net Donem Kari -310 -130 362 -49 965

Duran Varliklar

D6nen Varliklar

31.12.2020
515.613.833
1.540.423.048

2.056.036.881
1.534.088.645
893.308.518
-371.360.282
2.056.036.881

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yikumlilikler
Uzun Vadeli YakUmlultkler
Ozkaynaklar

Toplam Kaynaklar

31.12.2021

422.765.159
2.320.841.905
2.743.598.064
1.531.472.858
1.339.778.131

-127.652.925
2.743.598.064

31.12.2022
833.974.865
4.626.897.625
5.460.872.490
2.743.649.863
1.769.499.312
947.723.315
5.460.872.490

30.06.2023
1.716.154.781
5.949.195.979
7.665.350.760
3.871.421.953
1.915.564.123
1.878.364.684
7.665.350.760
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

o Indirgenmis Nakit Akisi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK, F/K)

AOSM

AOSM 2023 2024 2025 2026 2027 Uc Deger
Risksiz Faiz Orani 22,0% 22,0% 20,0% 18,0% 16,0% 16,0%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Ozkaynak Maliyeti 28,0% 28,0% 26,0% 24,0% 22,0% 22,0%
Borc/(Borg+0Ozkaynaklar) 40,0% 350% 30,0% 250% 20,0% 20,0%
Vergi Orani 23,0% 23,0% 23,0% 23,0% 23,0% 25,0%
Borclanma Maliyeti (Vergi Oncesi) 26,0% 26,0% 24,0% 22,0% 20,0% 20,0%
Borclanma Maliyeti (Vergi Sonrasi) 20,0% 20,0% 18,5% 16,9% 15,4% 15,0%
AOSM 24,8% 25,2% 23,7% 22,2% 20,7% 20,6%

indirgenmis Nakit Akisi (INA)

TAHMINI NAKIT AKISI
TL (mn) 2023T 20247 2025T 2026T 2027T Uc Deger
Hasilat 16.795 30.481 42.431 56.094 71.675 75.259
Artis 81,5% 39,2% 32,2% 27,8% 5,0%
Satiglarin Maliyeti -12.725 -22.753 -31.472 -41.379 -52.559 -55.187
Briit Kar 4.070 7.728 10.959 14.715 19.116 20.072
Faaliyet Giderleri -1.636 -3.161 -4.029 -5.246 -6.610 -6.848
(+) Amortisman 369 457 571 712 888 464
FAVOK 2.803 5.024 7.501 10.182 13.394 13.688
FAVOK Marji 16,7% 16,5% 17,7% 18,2% 18,7% 18,2%
(-) Vergi Odemeleri -204 -653 -1.126 -1.657 -2.309 -3.306
(%) Vergi Orani 23% 23% 23% 23% 23% 25%
(-) Net isletme Sermayesi Degisimi 1.146 1.902 1.778 2.297 2.267 504
(-) Yatinm Harcamalari -1.157 -876 -1.145 -1.408 -1.760 -919
Serbest Nakit Akisi (SNA) 2.588 5.397 7.008 9.415 11.593 9.966
indirgeme Orani (AOSM) 24,8% 25,2% 23,7% 22,2% 20,7% 20,6%
Indirgeme Faktdrii 0,90 0,71 0,58 0,47 0,39 0,39
SNA'nin 30.06.2023 itibariyla Degeri 1.158 3.858 4.048 4.450 4.540
SNA Toplami (30.06.2023)
Uc Deger Bliytime Orani 5,0%
Uc¢ Deger'in Bugiinkii Degeri 25.021
Firma Degeri 43.076
Net Finansal Borg (30.06.2023) 951
Ozkaynak Degeri 42,125
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Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK, F/K)

Yurtdisi Benzer Sirketler:

(mn ABD Dolari) FD/FAVOK
Medyan Carpan 10,6x
FAVOK 30.06.2023 Itibariyle Son 12 Ay 123,2
Firma Degeri 1.305,0
Net Finansal Bor¢ (30.06.2023) -107,5
Ozkaynak Degeri 1.197,5

(mn ABD Dolari)

Medyan Carpan 27,6x
Net Dénem Kari 30.06.2023 itibariyle Son 12 Ay 72,5
Ozkaynak Degeri 2.002,1

Yurtici Benzer Sirketler:

(mn TL) FD/FAVOK
Medyan Carpan 12,7x
FAVOK 30.06.2023 Itibariyle Son 12 Ay 2.339,1
Firma Degeri 29.717,7
Net Finansal Bor¢ (30.06.2023) -2.775,9
Ozkaynak Degeri 26.941,9

Medyan Carpan 16,3x
Net D&nem Kari 30.06.2023 Itibariyle Son 12 Ay 1.376,7
Ozkaynak Degeri 22.488,3

Hesaplanan Ozkaynak Degeri:

Hesaplanan Ozkaynak

Degeri
Yerli FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 24.715,1 50%
Yabanci FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmig Ozkaynak Degeri 42.679,7 50%
Ozkaynak Degeri 33.697,4 100%
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Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %50-50 agirliklandirilarak nihai deger
tespit edilmistir. Sirket i¢in halka arz iskontosu 6ncesi 37.911.179.232TL piyasa degeri ve pay basi 163,12 TL deger tespit
edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20,3 halka arz iskontosu uygulanmis ve 130,00 TL pay basi
deger hesaplanmistir.

Degerleme Yontemi Agirik Ozkaynak Degeri
Piyasa Carpanlari Analizi 50% 33.697.403.777
Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 50% 42.124.954.688
Agirbklandinlmis Ozkaynak Degeri 100% 37.911.179.232
Halka Arz Fiyati Hesabi Deger (TL)
Agirliklandinlmis 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
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda TAB Gida Sanayi ve Ticaret A.S. hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu
dislnuyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukca detaylidir.

e TAB Gida icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimi” ve “Piyasa Carpanlari Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diisiinliyoruz.

e Degerleme yéntemi olarak Indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne sirasiyla %50-50 agirlik verilmesinin
makul oldugunu diistiniiyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20,3 iskonto orani uygulanarak 130,00 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanlig stzlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler 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; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirnrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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