HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Gida
Tat Gida

2C24 Finansal Sonuglar - Negatif

v Beklentimizden daha yliksek net zarar. Tat Gida, 2G24'te zayif
operasyonel performans ve sinirli da olsa ilk ¢eyredin aksine net
parasal kayip kaydedilmesinin etkisiyle, 94 mn TL'lik net zarar
beklentimizden daha ylksek 277,6 mn TL net zarar kaydetti. Sirket
gecen yil ayni dénemde 104,5 mn TL net kar agiklamisti.
Beklentimizden daha  yiksek kaydedilen net zararda,
beklentimizden daha disuk ciro ve operasyonel performansa ek
olarak, beklentimizin aksine sinirli da olsa net parasal kayip
kaydedilmesi etkili oldu. TMS 29 uygulamasi kapsaminda
endeksleme etkisi sonucu kaydedilen parasal kayip 2C24’te 10 mn
TL seviyesinde gergeklesti. Sirket 2C23'te 327 mn TL ve yiln ilk
geyreginde 286 mn TL net parasal kazang kaydetmisti. Ozetle; her
anlamda beklentimizin altinda kalan zayif ikinci geyrek finansal
sonuglarinin  hisse performansina etkisini ‘negatif’  olarak
degerlendiriyoruz.

v Yurt igi satiglar gerilerken, ihracat gelirleri sinirh da olsa artt.
2C24'te Tat Gida'nin toplam satis tonaji %14,7 artarken, satis
gelirleri 6zellikle yurt ici pazardaki talep kaynakh dislis nedeniyle
yilhk bazda %21,5 gerileyerek 1.395 mn TL seviyesinde gergeklesti.
S6z konusu rakam beklentimiz olan 1.572 mn TL'nin altinda
gerceklesti. Tat Gida'nin 2C24’te yurt ici satiglari yillik bazda %33
dustsle 800 mn TL seviyesinde gerceklesirken, ihracat gelirleri
%2,2 oraninda artarak 595 mn TL oldu. Ayni dénemde, ihracatin
toplam satiglar icindeki payi ise %43 seviyesine yukseldi (2G23:
%33). Yurt disI pazarlarda, Cin’deki domates arzi artigi dolayisiyla
2024 yili basindan bu yana suregelen fiyat baskisi devam ederken;
endustriyel Urlnlerdeki talep baskisi, 6zel markal Urinlere
odaklanilarak dengelenmeye g¢alisildi. Yurt i¢i satis geliri tarafinda
gorulen dislste ise, satin alma guctndeki gerilemenin tiketicilerin
fiyat hassasiyetini artirdid1 ve talebi fiyat odakli kampanyalara ve
market markalarina yénlendirmesi kaynakli oldugunu sdyleyebiliriz.

v' Operasyonel zarar kaydedildi. 2G24’te kurum beklentimiz olan 77
mn TL’lik operasyonel kar beklentimizin aksine, 11,4 mn TL
operasyonel zarar kaydedildi. 2C24’te, satislarin maliyeti’nin gelir
icindeki payi karlihgi daha ylksek olan yurt disi satiglarin agirhginin
artmasi dolayisiyla yillik bazda 9,9 puan, 1C24°e kiyasla ise 2,6
puan duserek %91,3 oldu. Bu dogrultuda, toplam net satiglardaki
gerileme sonucu, 1Y24’te, brit kari yilhk bazda %26,9 dususle
224,1 min TL oldu (1Y23 brit kar: 306,7 min TL).

v/ Tat Gida igin 12 ayhk hedef fiyatimiz olan 38,10 TL'yi 30,35
TL'ye revize ediyor, ‘AL’ tavsiyemizi ise TUT’a gekiyoruz.
Beklentimizin altinda gergeklesen zayif ikinci g¢eyrek finansal
sonuglarinin ardindan tahminlerimizde asagdi yonli revizyona
gidiyoruz. Tat Gida igin 12 aylik hedef fiyatimiz olan 38,10 TL'yi
30,35 TL'ye revize ediyor, ‘AL’ yoniinde bulunan tavsiyemizi ise
TUT’a c¢ekiyoruz. Ozetle, ihra¢ pazarlarinda, beklenenin (zerinde
kiresel domates hasati ve 2023 sezonunun yiksek maliyetlerinin
2024’e sarkan etkisi ile birlikte déviz kurunun stabil kalmasi hem
rekabetciligi hem de marjlari olumsuz etkiledi. Yilin devaminda da
marjlardaki zayif seyrin devamini dngdériyoruz.
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BIST 100 (Diizeltilmis)
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Yilhk  HLY Arastirma

228 degisim Beklentisi
Net satiglar 1.395 1.777 -21,5% 1.572
FAVOK -11 272 n/a 77
FAVOK marji -0,8% -153% 14,5% 4,9%
Net kar -278 104 n/a -94
Net kédr marji -199% 59%  -25.8% -6,0%

Kaynak: TATGD, HLY Aragtirma
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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