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Son Fiyat BigChefs - BIGCH - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (miIn $) Karlihklarda giiclenme!

F/K
FD/FAVOK BigChefs, 2026 2.ceyrekte 1,36 milyar TL hasilat, 367 milyon TL FAVOK,

PD/DD 49,02 milyon TL net kar ile piyasa beklentilerinin altinda bizim
Hisse Sayisi (mln lot) tahminlerimize paralel sonuc paylasti. (Piyasa Beklentisi: 1,29 milyar TL
FDPO (%) hasilat, 340 milyon TL FAVOK, 55 milyon TL net kar/Pusula Yatirnm: 1,35
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) milyar TL hasilat, 351 milyon TL FAVOK, 45,55 milyon TL net kar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:
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1:'88 12.500,00 A Gelir cercevesi duraganlagsa da sektore paralel takip ediyoruz. Kar
4’00 ;05(5)8%80 marjlarinin bu zorlu kosullarda giiclenmesi ve nakit akiminda
T o 4 4 4 a4 s oo R pozitiflik nedeniyle finansallar olumlu degerlendiriyoruz. Yilsonu
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ISTEESTIE ST~ T T T S~ S~ toplantisi sonrasi takip ediyor olacagz.
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e=B|GCH ====XU100 Pusulanin 4 Yonii:
A Sektore paralel sekilde gelirlerde yatay seyir izleniyor.
ORTAKLIK YAPISI % A Kar marjlarinda giiclenme izleniyor.
Fethi Saruhan Tan 24,25 A SNA pozitife déndi.
Gamze Hatice Cizreli 20,1 A Fis sayisi disse de operasyonlarin fis ortalamalari giicli kald.
Diger 55,65
o Sektorde giincel kosullar duraksamaya itti. Hizl yemek tiiketimi tarafinda
BIGH GUNLUK  AYLIK 12AYLIK talep fonksiyonu 6zellikle restoran kosullarindan daha ucuz daha uygun
Get!r! ary 0,45 6,83 24,08 fiyatlarla tiketime yoneldi. Burada kimi sirketler gelir UGretimlerini
Get!r! (3) N 0,40 8,49 -35,03 hizlandiramasa da maliyet optimizasyonlari ile direncli kalmaya devam etti.
Getiri (XU100-Rolatif) 1,81 -2,03 -52,82

Kimileri de surdurulebilir gelir konumunu 6n plana itmeye devam etti.
Gincel iklim kosullan ve toparlanan cerceve ile birlikte 2026 2.yarnyilin

min TL Konsenslis Pusula Yatirrm Gerceklesme

Hasilat 1.292 1.345 1.363,14 daha iyi olacagini degerlendiriyoruz. Bu sene icin gindem marjlar
FAVOK 340 351 383,39 siirdiiriilebilir sekilde korumak ve beraberinde hacmi genisletme
Net Kar 55 45,55 49,02 cabasi olacak.
Ceyreklik 2026/03 2026/06 Gelir biyimesi duraksasa da karhliklarda istah devam ediyor. 2026
Yillik 2025/06 2026/06 : : . .

. ) 2.ceyrekte gelirler %5,14 daralma ile 1,36 milyar TL olurken ilk 6 ayda
Brut Kar Mariji (Y%) 22,31 23,78 il tav kalarak 2.62 milvar TL sevivesind Klesti. ilk 6 avda fi
Briit Kar Marj1 (C%) 2164 22,09 gelirler ya ilalyuaara /6 mi ya'r sgwyesm egergeﬂ ?5 i. ay‘a is
FAVOK Marji (Y%) 2177 2440 sayisi %8 diistsle 2,69 milyon; ziyaretci sayisi %11,4 diisiisle 5,87 milyon
FAVOK Marji (C%) 17,78 28,13 seviyesinde gergeklesti. Sektoriin etkilesimleri burada acik¢a gériilliyor.
Net Kar Mariji (Y%) 1,79 0,47 Birebir fis sayisi SOR+FR olacak sekilde %11,8 disiile 2,31 milyon
Net Kar Marji (C%) -2,75 3,60 seviyesinde gerceklesti. Fis ortalamalari ise BigChefs %45 artisla 1770 TL;
Net Borg (mIn TL) 706,51 723,27 Buselik %21,9 artisla 6.259 TL; Numnum %15 artisla 1.252 TL seviyesinde
Isletme Sermayesi (mIn TL) 255,45 19,41

gercekleserek blyime sirdi. Efektif sube sayisinin %5 disiisle 131'e

g::llogsrsgakit Akimt (min TL) _8{;’5 7(2)’16’10 gerilemesinin ardindan sube basina net satis %6,9 artisla 38.439.456 TL
Net Finansman Gideri/Satislar 6,39 718 olarak gerceklesti. Gelir siniflandirmasi bakimindan restoran %1,2 artigla
Briit Kar Biiyiime (Y%) 19,13 1,11 2,15 milyar TL; franchise iriin %14,7 disisle 241 milyon TL; royalty
Briit Kar Bliyiime (C%) 29,04 1,11 %1,7 disiisle 192 milyon TL; franchise giris gelirleri %113,5 artigla 31,35
FAVOK Biiyiime (Y%) 43,00 -0,35 milyon TL oldu. Sirket, %40 nominal biiyiime hedefinden simdilik uzak
FAVOK Buytime (C%) 15,66 12,57 olsa da 2026 2.yansinda bu hedefe dogru yakinlasacagini
Net Kar Buyume (Y%) -44,54 -76,54 degerlendiriyoruz.

Net Kar Buyume (C%) 0,00 19,95

Kavnak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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Karlihklarda giiclenme izleniyor. Maliyetleri ydnetme becerisiyle birlikte FAVOK, 2026 2.ceyrekte %12,6
artisla 367 milyon TL seviyesinde gerceklesirken ilk 6 ayda %13,7 artigla 590 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. FAVOK marji ise 275 baz puan artigla %22,57 seviyesinde gerceklesirken marjlarin orta ve uzun
vadede %23,5 bandina ulasacagini degerlendiriyoruz. Esas faaliyet karinda gozle gorilir toparlanmanin
ardindan net parasal kazancin desteklemesiyle birlikte artan vergi giderine ragmen net kar %19,95 artigla
49,02 milyon TL seviyesinde gerceklesti. ilk 6 ayda 14,53 milyon TL olan net kar ¢ercevesinde TMS 29 harig
300 milyon TL net kar beklentisine gorece uzak goriiniiyor. Finansman ve amortisman harici net kar ise
%15,1 artisla 721 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Finansman ve amortisman harici net kar marji 3,7 puan
artisla %27,6 seviyesine yiikselmis oldu.

Sirket gliclii operasyonel cerceve ile net nakde dondu. 2026 2.ceyrekte operasyonel karlihgin gliclenmesiyle
birlikte SNA 91,95 milyon TL negatiften 721,1 milyon TL pozitife donmeyi basardi. Net bor¢ tarafinda da
6nceki ceyreklerin aksine sinirh artis takip edilmis oldu. Net bor¢/FAVOK rasyosu 0,5x bandinda seyretmeyi
surduriyor. Makro olarak bu zor dénemde cerceveyi olumlu karsiliyoruz.

Gelir cercevesi duraganlagsa da sektore paralel takip ediyoruz. Kar marjlarinin bu zorlu kosullarda giiglenmesi
ve nakit akiminda pozitiflik nedeniyle finansallar olumlu degerlendiriyoruz. Yilsonu beklentilerine yonelik
glincelleme olup olmayacagini analist toplantisi sonrasi takip ediyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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