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BigChefs - Notr
SAGP etkisi ve ertelenmis vergi tartismasi

BigChefs, 2025 4.ceyrekte 1,21 milyar TL hasilat, 321,7 milyon TL FAVOK,
10,6 milyon TL net zarar ile piyasa beklentilerinin Uzerinde bizim
tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:1,1 milyar TL
hasilat, 305 milyon TL FAVOK, 22 milyon TL net kar/Pusula Yatirnm: 1,21
milyar TL hasilat, 321 milyon TL FAVOK, 13 milyon TL net kar)

Restoran gelirleri ana dinamik olmaya devam ediyor. Gelirler %1,6
artisla 4,61 milyar TL olurken restoran gelirleri ana dinamik olacak sekilde
%0,6 artisla 3,75 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Operasyonel
verimlilik ve ortalama fis tutarindaki artis gelirleri destekledi. Fis
sayisinda yagsanan sinirli gerilemeye ragmen, tiim gelir seviyesine hitap
cabasi, sepet biiyiikliigi yonetimi ve daha yiiksek fiyat segmentinin
SAGP cercevesinde artmasiyla gelir seviyesi korundu. Franchise tarafta ise
glclu seyir takip edilmekte olup %34,1 artisla 475,3 milyon TL oldu.
Operasyonel etkinligin glclendigi ve iriin standardinin sistem
genelinde yayginlastigini teyit ediyor. Royalty tarafta ise %3,5 artisla 331
milyon TL olurken franchise modelinin siirdiiriilebilir gelir Gretmeye
basladigini teyit ediyor. Franchise giris gelirleri tarafinda ise %60,4
disiisle 55,45 milyon TL oldu. Uzun vadeli karlihk odaginin 6ncelikli
hale getirilmesi etkili oldu. 4. ceyrekte konsolide hasilat %1,71 artigla 1,21
milyar TL oldu. Fis ortalamasi tarafinda BigChefs %14 artisla 1.356 TL;
Buselim %15,3 artisla 5.507 TL ve NumNum %3,9 artisla 1.096 TL
seviyesinde gerceklesti.

Artan maliyetler karhliklara baski yapti. Maliyetlerde gelire kiyasla daha
hizl artigla briit kar 4. ceyrekte %6,54 artisla 318,8 milyon TL olurken marj
tarafinda 140 baz puan azalisla %21,33 oldu. Yeni yilda %20 uzeri
kahcihgini takip edecegiz. Operasyonel karlilik tarafinda artan genel
giderler cercevesinde FAVOK 4. ceyrekte %3,02 diisiisle 321,7 milyon TL
oldu. Marjlar nezdinde ise FAVOK marji 157 baz puan artisla %22,83 oldu.
%21 iizeri kaliciligini izliyor olacagiz.

Net zararin ana sebebi ertelenmis vergi gideri oldu. Ceyrekten ceyrege
yaklasik 5 kat artan 32 milyon TL'lik ertelenmis vergi gideri ile 4. ceyrekte
10,6 milyon TL net zarar gerceklesti. VUK-TFRS karmasasinin olacagini
vurgulamistik. ilaveten operasyonel manada bozulma
gorilmediginden net zarar varligi konusunda bir endisemiz yok.

Net bor¢ artarken SNA glcli kaldi. Optimizasyon ve yatinm odaklari
cercevesinde net bor¢ artmaya devam ederken SNA ise 270 milyon TL
daha artarak 430 milyon TL pozitif kaldi. Oniimiizdeki dénemde
temettii dagitma potansiyelini de artirmaya devam etmekle birlikte
borglanma risklerini gérece azaltmaktadir.

BIGCH nezdinde finansallan noétr degerlendiriyoruz. 2 Mart'ta
gerceklestirilecek webinarin ardindan detaylarini paylasiyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her turlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiliginda 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 dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 sonuglar 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 yontinde yatirmcilarin 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
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.
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