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BIGCH

Tavsiye -
Son Fiyat: 6,57

Hedef Fiyat: -

Blyuk Sefler Gida, yeme-icme sektorlinde faaliyet goOsteren

Turkiye'nin Oonde gelen restoran zinciri sirketlerinden Dbiridir.

Getiri Potansiyeli: g #DEGER!
I 2007 yiinda kurulan sirket; BigChefs, NumNum, Buselik,
Piy. Degeri: 3.488
Firma Degeri: 4.211 NumNum Streetfood ve Kont markalariyla farkli tlketici
Halka Agiklik Orani: 53,4%
HAPD: 4G gruplarina hizmet vermektedir. Sirket, kendi islettigi restoranlarin
Yillik Ort. Hacim: 78,8
yanl sira franchise modeliyle de faaliyet gdstererek gelir
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
Ll “4,4% _-40,6% -35,6% kaynaklarini gesitlendirmektedir.
usD -5,9% -45,7% -41,9%
Relatif 0,6% -41,7% -47,3%
BIGCH, 30 Haziran 2026 itibariyla Turkiye'de 29 sehirde 124,
B X0 Cetiri Performans yurt disinda dort Ulkede dort olmak Uzere toplam 128 subeye ve
58 1.501 calisana sahiptir. Toplam hasilatin %82,2'sini restoran
o gelirleri olustururken franchise Uriin satislari, royalty ve sisteme
o giris gelirleri diger gelir kalemlerini olusturmaktadir. Sirketin cok
000 A ] - q .
Y markal yapisi, farkli misteri segmentlerine ulasmasini ve
750
degisen tiketici tercihlerine uyum saglamasini desteklemektedir.
50,0
10,2025 01/2026 04/2026 07,2026
2026 yihnin ilk yarisinda zayif tlketici talebi ve ziyaretci
Gelir Tablosu (Mio TL) 2021 2022 2023 2024 2025 2025 2026 . ] .
Net Satis 78 1696 343 4530 4611 1514 1445 sayisindaki gerlleme satis performansml sinirlandirirken, maliyet
Degisim % 7584 51095 8529 4440 158 2672 -514 L. . . o L
. s w  m wm  as  wm  sy oOptimizasyonu ve verimlilik cgalismalar karlihgr desteklemistir.
s g e e 2 M Konsolide hasilat yillik bazda yatay seyrederek 2,62 milyar TL
FAVOK 89 419 731 967 1,053 339 382
pedim % sos s s e ssome 23 golyrken, brit kar %7,1 artisla 514,8 milyon TLye, FAVOK ise
Net Parasal Pozisyon Kazang(Kayip) 0 242 87 224 249
Degisin % 6430 154t 1130 %13,7 artigla 590,3 milyon TLye yukselmigtir. FAVOK marji 2,7
Net Kar/Zarar 19 263 246 205 11 38 47
Degisim % wsas on aes s a7 e puan  artarak  %22,6'ya ulagirken, yuksek amortisman ve
Karlilik Oranlar 2020 2022 2023 204 2025 2025 2G26 i . o . . ]
S i e we on um  an s fin@ansman giderlerinin etkisiyle net donem kar 14,5 milyon TL
FAVOK Marji % 31.89 24.67 13.24 2131 2283 23.70 28.13 I I k I t
Net Kar Marji % 6.96 15.48 1.84 4.52 0.23 2.34 3.60 I e Slnlr I a mls Ir'
Ozsermaye Karliligi % 165.74 59.66 20.74 17.51 0.78 012 15.96
Aktif Karlilik % 23.25 81.83 10.88 8.88 0.33 5.31 5.62

Sirket, bliyume stratejisinde sube sayisindan ziyade verimlilik,
portfoy kalitesi ve sirdirilebilir karliliga odaklanmaktadir. Uriin
karmasi optimizasyonu, tedarik zinciri yonetimi, merkez mutfak
Santrali maliyet yapisindaki

ve Gunes Enerjisi yatirimlari

iyilesmeyi desteklemektedir.
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Operasyonel Verimlilik ve Gug¢lenen Karlilik

2026 Yili Ilk Yari Finansal Performansi

2026 yihnin ilk yarisinda konsolide hasilat yillk bazda %0,1 azalarak 2,62 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir. Restoran gelirleri %1,2 artisla 2,15 milyar TL'ye ulasirken, franchise Urln satis gelirleri
%14,7 azalarak 240,6 milyon TLye gerilemistir. Royalty gelirleri %1,7 distsle 192,4 milyon TL olurken,
franchise girig gelirleri %113,5 artarak 31,4 milyon TL'ye yikselmistir.

Hasllatin yatay seyretmesine karsin maliyet optimizasyonu, Urln karmasi yonetimi ve enerji tasarrufu
uygulamalari operasyonel karlihgi desteklemistir. Brit kar yillik bazda %?7,1 artarak 514,8 milyon TLye,
briit kar marji ise %18,4ten %19,7'ye yiikselmistir. FAVOK %13,7 artisla 590,3 milyon TL'ye ulasirken,
FAVOK mariji 2,7 puanlik iyilesmeyle %19,8'den %22,6'ya ¢ikmistir.

Faaliyet giderleri tarafinda genel yonetim giderleri yilik bazda %5,6 artarak 384,9 milyon TLye
yukselirken, pazarlama giderleri %10,3 azalarak 31,4 milyon TLye gerilemistir. Bdylece toplam faaliyet
giderleri %4,2 artisla 416,2 milyon TL olurken, faaliyet giderlerinin hasilata orani %15,3'ten %15,9a
yukselmistir. Genel yonetim giderleri icerisindeki amortisman ve itfa giderlerinin %40,5 artarak 105,5

milyon TL'ye ulasmasi, faaliyet giderlerindeki ytkseliste etkili olmustur.

Net kar tarafinda sirket, 2025 yilinin ilk yarisindaki 3,5 milyon TL net donem karinin ardindan 2026 yilinin
ayni doneminde %320,4 artisla 14,5 milyon TL net kar elde etmistir. Net kardaki artista operasyonel
karhhktaki iyilesmenin yani sira 180,7 milyon TL tutarindaki net parasal pozisyon kazanci etkili olmustur.
Buna karsilik 187,8 milyon TL diizeyindeki net finansman gideri, 491,7 milyon TL amortisman ve itfa

gideri ile 60,5 milyon TL vergi gideri net kari sinirlandirmigtir.
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Genis Sube Agi ve Giiclii Marka Portfoyii

Blylk Sefler Gida, yeme-icme sektoriinde faaliyet godsteren Turkiye'nin dnde gelen restoran zinciri
sirketlerinden biridir. 2007 yilinda kurulan sirket; BigChefs, NumNum, Buselik, NumNum Streetfood ve
Kont markalariyla farkl tlketici gruplarina hizmet vermektedir.

Sirket, 30 Haziran 2026 itibariyla Tlrkiye'de 29 sehirde 124 sube, yurt disinda ise dort tlkede dort sube
olmak Uzere toplam 128 sube ve 1.501 calisanla faaliyet gdstermektedir. Subelerin %84'G alisveris
merkezlerinde, %16'si ise cadde lokasyonlarinda bulunmaktadir. Tirkiye'deki gelirlerin %72’si Istanbul,
%12’si Izmir, %10’u Ankara ve %6'si di§er sehirlerdeki faaliyetlerden elde edilmektedir.

2026 yilinin ilk yarisinda toplam hasilatin %82,2'sini olusturan restoran gelirleri %1,2 artarak 2,15 milyar
TLye ulasmistir. Franchise Urlin satis gelirleri %14,7 azalisla 240,6 milyon TL, royalty gelirleri %1,7
disisle 192,4 milyon TL olurken, franchise giris gelirleri %113,5 artarak 31,4 milyon TLye ylkselmistir.
Marka bazinda gelirlerin %92'si BigChefs, %6’st NumNum ve %?2'si Buselik tarafindan olusturulmustur.

Sirket, bluylime stratejisinde sube sayisindaki artistan ziyade portfOy kalitesi, sube basina satis ve
surdirilebilir karliiga odaklanmaktadir. Bu kapsamda toplam sube sayisi 140'tan 128’e gerilerken, efektif
sube sayisi 137,5ten 131,0'a dismustir. Buna ragmen sistem genelindeki net satislar %1,9 artarak 5,04
milyar TL'ye, sube basina net satislar ise %6,9 yukselisle 38,4 milyon TLye ulasarak verimlilik odakli
portfoy yonetiminin sonuclarini yansitmistir.
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Bilanco ve Nakit Yonetimi

Sirket’in toplam varliklari 3,49 milyar TL seviyesinde gerceklesirken, toplam yukumlaltkleri 2,09 milyar TL,
toplam Ozkaynaklari ise 1,40 milyar TL olmustur. Boylece yuktumltluklerin toplam varliklara orani %59,8,
Ozkaynaklarin toplam varliklara orani ise %40,2 seviyesinde gerceklesmistir. Toplam varliklar 2025 vyil
sonuna gore %38,9, 6zkaynaklar ise %7,0 oraninda gerilemistir.

Donen varliklar 916,2 milyon TL, duran varliklar ise 2,58 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Nakit ve
nakit benzerleri 330,1 milyon TL'den 88,2 milyon TLye gerilerken, ticari alacaklar 492,4 milyon TL, stoklar
ise 144,8 milyon TL olmustur. Kisa vadeli yukimluliklerin 1,50 milyar TL seviyesinde bulunmasi nedeniyle
net isletme sermayesi acigi 582,9 milyon TL olarak gerceklesmis ve likidite goriinimindeki baski devam
etmigtir.

Sirketin banka kredilerinden olusan toplam finansal borcu 2025 yil sonundaki 627,6 milyon TL'den %30,6
azalarak 435,6 milyon TLye gerilemistir. Nakit varliklar disiildigiinde net bor¢ 347,4 milyon TL olurken,
375,9 milyon TL tutarindaki kiralama yukamlualtklerinin dahil edilmesiyle net finansal bor¢ 723,3 milyon TL
seviyesinde gergeklesmistir. Net finansal borcun yatirlan sermayeye orani ise %35,4ten %34,0’a
gerilemistir.

Toplam 435,6 milyon TL tutarindaki banka kredilerinin 56,6 milyon TL'si kisa vadeli kredilerden, 256,7
milyon TL'si uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlarindan ve 122,3 milyon TL'si uzun vadeli kredilerden
olusmaktadir. Kredilerin tamami TL cinsinden ve sabit faizli olup, etkin faiz oranlari %37-56 araliinda
bulunmaktadir. Kiralama yukumldltklerinin 188,6 milyon TL'si kisa, 187,3 milyon TL'si ise uzun vadeli
yuktmlultklerden olusmaktadir.

2026 yilinin ilk yarisinda isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akisi %14,2 artarak 539,0 milyon TLye
ulasmistir. Toplam 357,7 milyon TL yatinm harcamasi sonrasinda yaklasik 181,3 milyon TL serbest nakit
akisl olusurken, finansman faaliyetlerinden 378,8 milyon TL net nakit ¢ikisi gerceklesmistir. DOnem sonu
nakit varliklari 330,1 milyon TL'den 88,2 milyon TL'ye gerilemistir.
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Finansal Oran Analizi

2026 yilinin ilk yarisi itibariyla aktif karliligi (ROA) %0,42 ve 6zkaynak karliligi (ROE) %1,03 seviyesinde
gerceklesmistir. Sirket, gecen yilin ayni dénemindeki 3,5 milyon TL net karini 14,5 milyon TLye yikseltmis
olsa da yuksek amortisman ve finansman giderleri karlilik oranlarini sinirlamistir.

Operasyonel verimlilik yatirmlarinin katkisinin artmasi ve finansman yukinun azalmasi, onumuzdeki
donemlerde karlilik oranlarinin iyilesmesi acisindan 6nem tasimaktadir. Operasyonel tarafta brit kar marji
%18,4'ten %19,7'ye, FAVOK marjl %19,8'den %?22,6'va ve esas faaliyet kar marji %1,8'den %3,5'e
yukselmistir. Net kar marji ise %0,1'den %0,6'ya cikmistir. Hasilatin yatay seyretmesine karsin gida
giderlerinin %16,1 ve elektrik giderlerinin %13,2 azalmasi marjlarn desteklerken, 491,7 milyon TL
amortisman gideri ve 214,7 milyon TL finansman gideri net karliligin sinirl kalmasina neden olmustur.

Finansal yapi tarafinda cari oran 0,61, asit-test orani 0,51 ve toplam yudkimlultklerin toplam varliklara
orani %59,8 seviyesinde gerceklesmistir. Banka kredilerinden olusan finansal borclarin %30,6 azalarak
435,6 milyon TLye gerilemesi borcluluk gorinimind desteklemistin. Bununla birlikte kisa vadeli
yukimldltklerin 1,50 milyar TL'ye ulasmasi ve nakit varliklarin 88,2 milyon TL'ye gerilemesi nedeniyle
likidite yonetimi 6nemini korumaktadir.

Operasyonel Verimlilik

2026 yihnin ilk yanisinda ticari alacaklarin ortalama vadesi 31 gun, ticari borclarin ortalama vadesi ise 40
gin seviyesinde gerceklesmistir. Stoklar 2025 yil sonundaki 148,6 milyon TL'den 144,8 milyon TLye
gerilerken, ticari alacaklar 532,7 milyon TL'den 492,4 milyon TL'ye, ticari borclar ise 522,0 milyon TL'den
463,8 milyon TL'ye dismustir. Toplam sube sayisinin 140'tan 128’e gerilemesine karsin sube basina net
satislarin %6,9 artarak 38,4 milyon TL'ye ulasmasi, sirketin verimlilik ve portfoy kalitesi odakh stratejisinin
operasyonel sonuglara olumlu yansidigini géstermektedir.
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Nakit Akisi ve Isletme Sermayesi Yonetimi

2026 yihnin ilk yarisinda vergi oncesi kar, yillik bazda %119,7 artarak 34,2 milyon TL'den 75,1 milyon TLye
yukselmistir. Ayni donemde 44,0 milyon TL cari donem vergi gideri ve 16,6 milyon TL ertelenmis vergi
gideri olmak lzere toplam 60,5 milyon TL vergi gideri kaydedilmistir. Boylece efektif vergi orani yaklasik
%80,6 seviyesinde gerceklesirken, net donem kari 14,5 milyon TL olmustur.

Sirket, 14,5 milyon TL net donem karina karsilik 539,0 milyon TL isletme nakit akisi UGretmistir. Net karin
isletme nakit akisina mutabakatinda 491,7 milyon TL amortisman ve itfa gideri ile 201,0 milyon TL faiz
gideri pozitif dlizeltme olarak eklenirken, 270,2 milyon TL parasal kazan¢ negatif dizeltme olarak dikkate
alinmistir.

Isletme sermayesi degisimleri nakit akisina toplam 12,7 milyon TL katki saglamistir. Nakit akis tablosunda
ticari alacaklardaki degisim 42,9 milyon TL, pesin 6denmis giderlerdeki artis ise 98,4 milyon TL nakit cikisi
yaratmisti. Buna karsilik ticari borclardaki degisim 21,9 milyon TL, stoklardaki azalis 3,8 milyon TL ve
ertelenmis gelirlerdeki artis 170,0 milyon TL nakit katkisi saglamstir.

Bilanco tarafinda ticari alacaklar 2025 yil sonundaki 532,7 milyon TL'den 492,4 milyon TL'ye, ticari borglar
522,0 milyon TL'den 463,8 milyon TL'ye ve stoklar 148,6 milyon TL'den 144,8 milyon TLye gerilemistir.
Ticari alacaklarin ortalama vadesi 33 gunden 31 gune, ticari borclarin ortalama vadesi ise 45 glinden 40
gline dismustdr.

OZGE BEYHAN - Arastirma YoOnetmeni


https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

X @Qalcapital.com.tr 0212 371 1800

Bizi Takip Ed in

BIGCH ’

Al

2026 Beklentileri

Sirket yonetimi, 2026 yilina iliskin net kar beklentisini 175—-200 milyon TL araliginda aciklamistir. Hasilatta
yillk bazda %40 biyume Ongorilirken, franchise Urln satislarinin toplam hasilat icerisindeki payinin
%11-13 araliginda gerceklesmesi hedeflenmektedir. 2026 yili FAVOK marji beklentisi ise %23,5

seviyesindedir.

175-200 wiyon e %40 %11-13 %23,5

Net Kar Hasilat Biiyiimesi Franchise Uriin Satisi FAVOK Mariji

Pozitif net kdra doniis hedefi Goglu organik biydme beklentisi Hasilat icindeki hedef payi Operasyonel karhlikta sicrama
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim 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 tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar

dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul Dederler

A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi

bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§erler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul Dederler A.S. Arastirma Boliimi’'ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§Jistirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikci
dijital c¢cozumleriyle yatirim yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap AcC

alcapital.com.tr
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Irtibat Biirolarimiz

Genel Mudurluk

2 Esentepe Mah. Buyukdere Cad. 1.
[X) E-Posta: infoRalcapital.com&fr

Adana - Telefon: 0322 970 02 30

Cinarli Mahallesi, Ziyapasa Bulvari, Glnep
Ziyapasa Is Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905
Seyhan / ADANA

Ankara — Telefon: 0312 419 04 77
Tunali Cad. No:14/4 Cankaya / ANKARA

Telefon:

Ankara Cankaya - Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi B Blok No:62 Cankaya / ANKARA

Ankara Dumlupinar - Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50

09

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi C Blok 5. Kat No:69
Cankaya / ANKARA

Ankara Tunali Hilmi - Telefon: 0312 466 66 71
Remzi Oguz Arik Mahallesi, Tunali Hilmi Caddesi No:114
Daire:46 Cankaya / ANKARA

Antalya — Telefon: 0242 324 09 00
Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt.
Kat:1 Daire:4 Muratpasa / ANTALYA

Bursa

Bursa - Telefon: 0224 233 30 83
Kiciikbalikli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi /
BURSA

Canakkale

Canakkale - Telefon: 0286 218 04 00
Barbaros Mah. Atatirk Cad. Kiyi AVM No:25-32
Merkez / CANAKKALE
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Levent Plaza No:173 Kat:5,

34394 Sisli / Istanbul

0212 371 18 00

Eskisehir

Eskisehir - Telefon: 0222 502 01 64
Hosnudiye Mah. Ismet Indénii 1. Cad. No:13
Yal¢gin Kilicoglu Plaza Kat:5 Daire:508
Tepebasi / ESKISEHIR

Tzmir

Izmir - Telefon: 0232 404 01 21
Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / IzZMIR

Izmir Konak - Telefon: 0232 402 30 71 - 0232 402 30 72
Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7
Kat:15 Daire:153 Konak / IZMIR

Istanbul

Istanbul Atasehir - Telefon: 0216 688 42 40
Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2
Daire:1 Atasehir / ISTANBUL

Istanbul Beylikdiizii — Telefon: 0212 852 44 39
Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life
Residence No:12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt / ISTANBUL

0216 407 26 22
Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan - Kadikdy /

Istanbul Géztepe - Telefon:
Bagdat Cad.
ISTANBUL

Istanbul Merkez - Telefon: 0212 371 18 00
Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / ISTANBUL

Istanbul Kadikdy — Telefon: 0216 338 35 36
Osmanada Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105 Kadikoy /
ISTANBUL

Istanbul Nurol Tower - Telefon: 0212 371 43 56
Izzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower
Kat:31 Ofis No:3109 Ic Kapi No:243 Sisli / ISTANBUL

Istanbul Zorlu - Telefon: 0212 845 8205
Levazim Mahallesi Koru Sokadi No:2 R3 Kule T242 Besiktas /
ISTANBUL

3 YouTube

b | @alcapitalyatirim

Uzman Yorumuyla Pivasalar

Uzmanlarimizin katilimiyla hazirlanan analiz videolarsa,

haftalik borsa yorumlari ve ekonomik gelismelere dair

degerlendirmeleri YouTube kanalimizdan

Piyasalara Dair | Mete *

Yiksel I

=

izleyebilirsiniz.



https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
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