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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (mIn $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mIn lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL)

20,00 20.000,00
15,00 15.000,00
5,00 5.000,00
0,00 0,00
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BIGCH XU100

ORTAKLIK YAPISI %
Fethi Saruhan Tan
Gamze Hatice Cizreli
Diger
BIGCH GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,59 -1,15 -21,79
Getiri ($) 0,36 -2,90 -33,21
Getiri (XU100-Rolatif) -1,48 3,91 -47,91

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimii solodur
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BigChefs — BIGCH - No6tr

Beklentilerde mecburi revizyon!

2026 yili ikinci ceyrek bilanco sonuclarnini ardindan yapilan BIGCH
analist toplantisinda ana giindem verimlilik olmustur. Bu odagin baslica
sebepleri arasinda tiiketici kompozisyonu yer almaktadir. Sirketin fis sayisi
kaybi ve musteri sayisi kaybi devam ederken gerekge olarak dis etkenler
gosterilmektedir. Dis etkenlere ornek olarak AVM giris sayilarinin artmasi
ancak AVM’lerde metrekare verimliligin azalmasi gosterilmektedir. Buna
bagli olarak 2026 yili, verimlilige odaklanilmak icin iyi bir alt yapi saglamistir.
Zira talep diiserken odagin miisteri kazanimi olmasi, verim icin iyi
olmayacaktir.

Amac¢ dogrultusunda sirketin %5 ila %6 civarinda FAVOK marji ile
surdiirdiigii  subeleri kapatilmig, yiliksek marj sunulan noktalara
odaklaniimistir. Bu verimlilik kapsaminda sube kapatmalarinin bir
ceyrek daha devam etmesi beklenmektedir. Devaminda ise verimlilik
calismalarina olan odagin tamamlanmasi planlanmaktadir.

Sirket, misteri kaybi ve fis sayisi kaybi yasasa da satislarini korumaya
basarmistir. Bu noktada verim odaginda dikkat ceken unsur, daha az sayida
musteriye daha fazla harcama yaptiriimasidir. Yapilan harcamalar hakkinda
sirket yetkilileri, menilerde enflasyon altinda zam yapildigini ve biylimenin
tamamen miusterilerin daha fazla Griin almasina yonelik calismalarinin
sonucu oldugunu aktarmiglardir. Sirket hasilat kaybetmeden marjlarini
iyilestirmek icin ummali bir calisma gerceklestirmektedir.

Marj iyilestirmesinde “zayif” subelerin kapatilmasi, ilk ve 6nemli bir
adim olarak goériilmektedir. Rakamlara baktigimizda Franchise subelerden
satis %9,2 iken kapanan subelerden dolay zayif kaldigi dile getirilmistir.
Marjlardaki iyilesmelerin, yatinm harcamalarinin  getirdigi  yuklu
amortismanlar olmasina ragmen gorildigu ayrica belirtilmistir. Yil sonu
hedefiolan %11'e olan baglilik devam etmektedir. Yillik ve ceyreklik olarak
FAVOK marjlarinda iyilesme gériiliirken yil sonu tahmini olarak %23,5
korunmaktadir.

Fis sayisindaki azalmanin detaylarina inildiginde daha net bir tablo
karsimiza cikmaktadir. Sirketin kahvalti ve ana 6gunlerde bir kayip
yasamadigi ancak yayginlasan kahve kiiltlri sebebiyle ara saatlerde azalma
yasadigi belirtilmistir. Yasanan ara saat problemi sebebiyle sirket
NUMNUM'lar ve kahve konseptini sonraki senelerde daha fazla blylitmeye
odaklanacagini belirtmistir. Buselik tarafinda ise bilylime hedefi
bulunmamaktadir. NUMNUM biyiimesini 6zellikle Bigchefs'leri
bozmadan yiritilecegine dikkat cekmek gerekmektedir.
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BIGCH mobil uygulamasinda ilk 6 ayda 230.000 indirme sayisina ulasildigi ve 2026 yil sonuna kadar
350.000 hedefine kolaylikla ulasiimasi beklenmektedir. Bu noktada sirketin blyik harcamalar Uglinct
taraflarla birlikte gotirmesi ve marjlarinda asagi yonli bir etki Gretmemesi beklenmektedir. Mobil
uygulamanin sagladigi veriler, sirketin daha az misteriye daha fazla Urlin satmasina olanak saglyor gibi
gériilmektedir. Ozetle sirket, elde ettigi maliyet avantajini koruyacagini, maliyetlerini enflasyonun altinda
artiracagini ve marjlarini biyiitmeye devam edecegini aktarmigtir.

Avolta Group ile devam ettirilen ortaklik kapsamina 2026 yilinda 1 BigChefs ve 1 Kont subesi devreye
alinmistir. Bu tarafta is iliskilerinin ilerletilmesi ve 6zellikle yurt disi havaalani bolgesinde kazanimlar elde
edilmesi beklenmektedir.

Sirketin yil sonu hedeflerinde ciro ve hasilat biiyiimesi korunmaktadir ancak net kar 6nemli 6l¢iide asagi
yonli revize edilmistir. 300 milyon olarak belirlenmis hedef, 175-200 milyon TL olarak revize edilmistir.
Bu revizyonda yatinm harcamalari, bor¢ kapatma istahi ve pay geri alimlan etkili olmustur. Yine de
sirketin yil baginda yaptigi planlamalanin ¢ok disinda bir gelisme olmamasi, asagi yonlu revizyonu
olumsuz karsilamak icin yeterli goriilmektedir.

Sonuc olarak daralan talep karsisinda iyi bir maliyet disiplini koruyan sirketin marjlar iyilesmistir ancak
sirketin sinavi talep konusunda bitmis degildir. Bu talebi Numnum ve kahve tarafinda planlanan biiyiime
karsilayabilir. Hikaye anlaminda yurt disi havaalani genislemesi potansiyeli, kahve segmentinde biiyiime
ve mobil uygulamanin dénsleri takip edilmelidir.

Finansallari olumlu bulurken toplantiy1 nétr buluyoruz.
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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
taahhit 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
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin 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
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic 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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