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BigChefs - BIGCH

3C26 — Finansal Sonuglar ve Telekonferans Notu

Bloomberg/Reuters Kodu BIGCH Tl / BIGCH.IS

. BigChefs (BIGCH) 9A26’da yaklasik 4 milyar TL ciro (9A25: 4,2 mir TL), 903 mn

- . i Hisse Fiyati (TL) 2,70
TL FAVOK (9A25: 909 mn TL), %22,6 FAVOK marji (9A25: %21,5) ve ~31 mn
TL zarar (9A25: 26 mn TL net kar) aciklamistir. Piyasa Degeri (mn TL) 1.445
Fiili Dolagim Orani (%) 50,31
i & ; o ) Cari O , 12 Aylik Yiiksek/Dis ik (TL) 14/03
e Yilin ik 9 aylik déneminde hasilatin %81,9’'unu restoran gelirleri, %9,9'unu Ort. Giin. Islem Hacmi (mn USD) 05

franchise urtin satisi, %7,5'ini royalty gelirleri, %0,7’sini ise franchise girig gelirleri

Net Borg/ (Net Nakit) (mn TL) - 3C26 sonu 935

olusturmustur. Firma Degeri (mn TL) 2.380
; o B = : : " Finansal Veriler (mn TL)* 2023 2024 2025  Yilik**
S!rket topla[‘n 5 ulkede, 1,2§ §ube'de faal’lyet go,stenyor. Bu §u.beler|n’__108| Not Satislar 5115 5643 5732 5501
BigChefs, 9’u NumNum, 7’si Buselik ve 4’0 Kont'tur. 128 subenin 124’0 yurt FAVOK 1189 1203 1309 1303
icinde 28 farkli sehirdeyken, geriye kalan 4 sube yurt disindadir. Bunlar % marj 232% 213% 22,8%  237%
Giircistan, Azerbaycan, KKTC ve Ozbekistan’dir. 9A2026'da 8,7 milyon misafir Net Kar 401 255 13 -44
agirlanmistir. % marj 7,8% 4,5% 02%  -0,8%
. . Garpanlar 2023 2024 2025  Yilik**

Toplam sube sayisi Eyliil 2025 sonu itibariyle 138 iken Eylil 2026 sonu itibariyle FIK 79x  12,6x  339,6x ad.
128 oldu. Sirketin kendi iglettigi sube sayisi 44’ten 40’a, franchise olarak FD/FAVOK 2,8x 3,2x 4,1x 1,8x
islettikleri sube sayisi ise 94’ten 88’e indi. PD/DD 1,6x 1,6x 2,8x 1,0x
- . . .. . o 1A 3A 12A YBB
9A26 itibariyle ortalama sube sayisinin 6nceki yilin ayni donemine kiyasla %4,4 Mutlak Getiri 28%  -58%  -75%  -73%
azalmasina karsin (9A25: 135,5, 9A26: 129,5) sistem geneli net satis yalnizca Rel. Getiri 24% -51% 77% -74%

%2,5 geriledi. Sube basina net satis ise %2,0 artti.

9A26'da talep tarafinda fis sayisi %8,6 gerilerken, LFL fis sayisi da %13,7 azald.
Ziyaretgi sayisi %12,7 azaldi. Fig basi tutar ise BigChefs tarafinda %36,4,
Buselik tarafinda %17,7, NumNum tarafinda ise %15,7 artti.

Franchise gelirlerindeki dusls, verimlilik kapsaminda kapatilan franchise
subelerinden kaynaklandi. Franchise sayisi 94'ten 88’e inerken sube basina
royalty geliri korundu.

Sirket, sifirdan yapilan bir BigChefs subesinin maliyetinin, renove edilen bir
BigChefs subenin maliyetiyle hemen hemen ayni, yaklagik 1 milyon USD’ye mal
oldugunu belirtti. Agilan yeni bir subenin getiri potansiyelinin 3 yildan sonra
azaldigini ifade eden yonetim, subenin agilisinin 5. senesinden sonra yatay, 7.
senesinden sonra ise asagl dogru seyrettigini belirtmistir. Bu kapsamda, bir
subenin ekonomik 6mri ve renovasyon ihtiyaci sube bazinda degerlendiriimekle
birlikte ortalama 7-8 yildir. Bir sube renovasyonu igin tek kriterin yas olmadig,
ayni zamanda sandalye devir hizi ve rakip sirketlerle olan rekabet oldugu ifade
edildi.

Sirket 9A26°da 5 biylk dikkani renove etti. 9A26’da 608,8 milyon TL tutarinda
sube renovasyonu, yeni sube ve dijitallesme yatirimi gerceklesti. Bu yatinmin
585,8 mn TL’sini sube renovasyonlari ve yeni subeler, 22,9 mn TL’sini lisans,
yazilim ve dijitallesme olusturuyor. Renovasyonlarin tamamlanmasi beklentiye
g0re uzun surdu. Renove edilen bu 5 dikkanin sadece 3. geyrekte 50 milyon TL
FAVOK kaybina sebep oldugu hesaplaniyor.

Avolta Group is birligiyle Sabiha Gékgen Havalimaninda blyume sirtyor. Global
havalimani agi, sirketin yurt disindaki subeleri olan Azerbaycan, Gircistan,
KKTC ve Ozbekistan'da biiyiime firsatlari sunuyor.

Sirket operasyonel olarak FAVOK marjini basarili sekilde yénetmeye devam
ediyor.

2025te alinan stratejik kararla karlilik esiginin altindaki subelerden ¢ikildi, kalan
subelerin satis performansi giglendi. Kapatilan 6 subeyle daha az faaliyet
gosterilmesine ragmen sistem genelinde net satislar yalnizca %2,5 geriledi, sube
basina net satiglar ise %2,0 artti. Bu kapsamda sirket hedefledigi operasyonel
verimlilige ulasti.

GES yatinminin etkisiyle elektrik giderlerinin 9A26’da yillik %21 azald, satiglara
orani 9A25’te %1,9 iken 9A26’da %1,6’ya geriledi. Tedarik zinciri, Griin karmasi
ve merkez mutfak standardizasyonu ile gida giderlerinin satiglara orani
%25,7'den %22,0'ye disti.

*30.09.2026 fiyatlariyla enf muhasebeli finansallar
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. 9A26’da kisa vadeli borglanmalar %84,7 azalirken uzun vadeli borglanmalar %97,3 artti. Toplam finansal borg ise %3,6 geriledi.

e Yonetime gore restoran sektoriinde 4. geyrek hem hasilat hem karlilik agisindan yilin en giiclii ddnemler arasinda yer aliyor. 2025 hasilatinin
%26,2’si 4. geyrekte gergeklesti. Renovasyonu tamamlanan subelerin yeniden faaliyete gegmesiyle 2026’nin son ¢eyreginde kademeli bir
toparlanma bekleniyor.

e 9A26’'da 792,2 mn TL’lik amortisman gideri ve 338,6 mn TL’lik finansman giderleri net kari kisa vadede baskilamis olsa da, ileriki ddnemlerde
azalan yatirnm ve renovasyonlarla karlihgin kademeli olarak artmasi beklenmektedir.

e Sirket 2026 yilina iligkin hedeflerini korudu (Enflasyon muhasebesi 6ncesi). Buna gore hasilat tarafinda %40 biyume (9A26: -%5,5), franchise
iriin satis ciro payinin %11-%13 araliginda olmasi (9A26: %9,9) ve operasyonel karllik tarafinda %23,5 FAVOK marji (9A26: %22,6)
ongoriluyor.

. Sirket, yatinm maliyetlerinin satiglara oraninin ilerleyen yillarda daha disik seviyelerde seyretmesini beklerken, 2027 yilinda renovasyonlarin
etkisiyle yatinm harcamalarinin gérece yuksek seviyelerde kalabilecegini belirtti.

e  Genel Degerlendirme: BigChefs'in 9A26 finansallarinda, kapatilan subeler ve zayif seyreden talebe karsi sirketin operasyonel karliligini
korudugu gorulmektedir. Ortalama sube sayisindaki %4,4’lUk azaliga ragmen sistem geneli net satislarin %2,5 gerilemesi ve sube basina
satislarin %2,0 artmasi, sirketin verimlilik odakli stratejisinin olumlu ilerledidine isaret etmektedir. Bununla birlikte, fis sayisindaki %8,6’lik ve
ziyaretgi sayisindaki %12,7’lik diisis, talep tarafindaki zayifigin devam ettigini géstermektedir. Sirketin FAVOK marjinin yillik bazda 1,1 puan
ivileserek %22,6'ya yikselmesinde gida ve elektrik giderlerinin satislara oranindaki gerileme etkili olmustur. Oniimiizdeki dénemde
renovasyonu tamamlanan subelerin yeniden faaliyete gegmesi ve 4. geyregin sektor agisindan mevsimsel olarak gicli bir ddnem olmasi
toparlanmay destekleyebilir.
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BIGCH 3C26 Finansal Sonuclari

Gelir Tablosu 3C25 2G26 3C26 Degisim 9A25 9A26 Degisim
(mnTL) (mnTL) (mnTL) (clc %) (yly %) (mnTL) (mn TL) (yly %)
Net Satiglar 1.464 1.439 1.236 -14% -16% 4.228 3.997 -5%
Satilan Malin Maliyeti 1.145 1.097 1.010 -8% -12% 3.401 3.227 -5%
Briit Kar 319 342 226 -34% -29% 826 770 7%
Faaliyet Giderleri 204 220 220 0% 7% 626 659 5%
Esas Faaliyet Kari 114 122 7 -95% -94% 200 111 -45%
Amortisman ve itfa Giderleri 247 266 273 3% 11% 709 792 12%
FAVOK 361 388 280 -28% -22% 909 903 1%
Esas Faal. Diger Gelirler/(Giderler) -29 -7 1 - - -67 -7 -89%
Yatinm Faal. Gelirler/(Giderler) 0 0 0 n.a. 57% 2 -9 -
Net Finansman Gelirleri/(Giderleri)  -125 -96 -109 ad. ad. -301 -307 2%
Net Parasal Kazang/ Kayip 93 85 60 ad. ad. 255 251 -1%
Vergi Oncesi Kar 53 94 -40 - - 89 39 -57%
Vergi Giderleri -30 -42 -6 ad. ad. -63 -70 11%
Azinlik Payi 0 0 0 ad. a.d. 0 0 n.a.
Net Kar/(Zarar) 23 52 -46 - - 26 -31 -
Operasyonel Karlilik
Brit Kar Mariji 21,8% 23,8% 18,3% -547 bps -348 bps 19,5% 19,3% -28 bps
Esas Faaliyet Kar Marji 7,8% 8,5% 0,5% -797 bps -728 bps 4.7% 2,8% -197 bps
FAVOK Marji 247% 27,0% 22,6% -434 bps -203 bps 21,5% 22,6% 109 bps
Efektif Vergi Orani 571% -447% 14,2% 5.894 bps 7.132 bps -70,4% -179,8% -10.940 bps
Net Kar Marji 1,6% 3,6% -3,7% -734 bps -530 bps 0,6% -0,8% -140 bps
Bilango 3C25 2G26 3G26 Degisim 9A25 9A26 Degisim
(mnTL) (mnTL) (mnTL) (clec %) (yly %) (mnTL) (mn TL) (yly %)
Nakit ve Nakit Benzerleri 121 93 52 -44% -57% 121 52 -57%
Ticari Alacaklar 512 522 566 8% 11% 512 566 11%
Stoklar 163 153 140 -9% -15% 163 140 -15%
Maddi Duran Varliklar 1.924 1.930 1.989 3% 3% 1.924 1.989 3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 82 78 64 -18% -21% 82 64 -21%
Toplam Varliklar 4.126 3.686 3.724 1% -10% 4.126 3.724 -10%
Finansal Borglar (Toplam) 1.164 857 987 15% -15% 1.164 987 -15%
Ticari Borglar 576 490 575 17% 0% 576 575 0%
Ozkaynaklar 1.826 1.483 1.438 -3% -21% 1.826 1.438 -21%
Toplam Kaynaklar 4.126 3.686 3.724 1% -10% 4.126 3.724 -10%
Net Borg / (Net Nakit) 1.043 764 935 22% -10% 1.043 935 -10%

Kaynak: Finansallar, veritabani
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Degerleme Yaklasimi

Degerleme yéntemi olarak gogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi ydntemleri
kullanilirken, Temetti Verimi, Gordon Buyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda
kullaniimaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin Arastirma Bolimu analistleri, de§erlemelerinde tek bir ydnteme bagh
kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gére, gesitli agirhklandirmalar yaparak birden ¢ok degerleme yéntemini de bir arada
kullanabilmektedirler. BIST-100’tin “Beklenen Piyasa Getirisi”, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka agiklik oranlarina
karsilik gelen piyasa degerleri izerinden bulunan hedef getirilere gére hesaplanmaktadir.

Derecelendirme Metodolojisi

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S., arastirma kapsamindaki her sirketi agagidaki kriterlere gore derecelendirmektedir. Bir
hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik slire sonunda analistin ulasmasini bekledigi degeri ifade eder.
Hedef getirisi, 12 aylik dénem sonunda “Beklenen Piyasa Getirisi’nden en az %20 daha yiksek olan hisselere ENDEKS
UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nden %20 veya daha fazla disiik olan hisseler
ENDEKS ALTINDA GETIRI, bu iki esik arasinda kalan hisseler ise ENDEKSE PARALEL GETIRI olarak belirlenir.

Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak dederlemelerini gézden gegirir ve
gerekli gorildigi anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin hedef
getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, 6ngérdigimiz derecelendirme araliklarinin disina ¢ikabilir. Bu gibi
durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélimi tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, gtvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacli kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve
tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirnm Menkul Deg@erler A.S. Arastirma Bolimu’ne ait olup diger OYAK Grubu
sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tUm gérus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve dider grup sirketlerinin yatirnm
bankaciligi ve/veya diger is iligkileri igcinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.
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