Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

LOGO

Bilisim, Teknoloji
+£11,000,000.00
£10,674,330.00

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 110.00
Hedef Fiyat(TL) 154.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 40.00

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£1,812,546.00
£4,439,178.00
£2,890,990.00

£564,122.00
£2,575,437.00
£3,648,135.00

£663,750.00
£2,984,385.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £1,333,208.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £318,421.00
FD/FAVOK : 8.55
F/K : 32.90
PD/DD : 4.27

16.68

Oz Sermaye Karlilig

Kar Marijlari

XU100 Kargilagtirmah Grafik
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EBriitkar M Esas Faaliyet NetKar ™ FAVOK

arastirma@alnusyatirim.com
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Logo Yazilim (LOGO)

Faaliyet Giderleri'ndeki Artis; Esas Faaliyet Kar’ndaki Artigi
Sinirlamigtir!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2023/09) gére 585,1 Milyon TL(ylzde 19,10)
civarinda artis gostererek, 3,65 Milyar TL diizeyinde
gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni donemler arasinda
123,2 Milyon TL civarinda(ytizde 22,79) artmistir. Satiglarin
Maliyeti’'ndeki artisin, tutar bazinda Hasilat tarafindaki
artistan daha sinirli olmasi sonrasinda; sirketin Briit Kar
kaleminde 461,9 Milyon TL diizeyinde artig(+) ortaya g¢ikmis
ve cari donemde 2,98 Milyar TL olarak gergeklesme
gostermistir. Brit Kar Marji ise; gecen seneki ylizde 82,35
seviyesinden sinirli azahsla ylizde 81,81 diizeyinde olugmustur.

» Sirketin Faaliyet Giderleri; “Personel”, “Reklam-Satis” ve
“Amortisman’ giderlerindeki artislarin o6nderliginde, 302,9
Milyon TL artmis ve cari dénemde 2,13 Milyar TL olarak
gerceklesmistir. 2023/09 déneminde 22,5 Milyon TL civarinda
gider kaydedilen Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri/Giderleri
kalemine ise; cari donemde 8,7 Milyon TL civarinda gelir
yazilmistir.

v' 2,98 Milyar TUlik Briit Kar rakamindan, 2,13 Milyar TL’lik
Faaliyet Giderleri’'nin gikartilmasi ve buna 8,7 Milyon TL’lik
Diger Net Esas Faaliyet Geliri'nin eklenmesi sonrasinda;
sirketin Esas Faaliyet Kar1 861,3 Milyon TL olarak(senelik artis
190,1 Milyon TL) gergeklemistir. Kur farklari ve tek seferlik
kalemlerin dahil edilmedigi, buna karsin Amortisman
Giderleri’nin eklendigi FAVOK rakami ise; 261,8 Milyon TL
artmig(+) ve 1,33 Milyar TL dizeyinde gergeklesmistir. Bu
gelismeler Uzerine; Esas Faaliyet Kar Marji ylzde 21,91
diizeyinden yiizde 23,61 seviyesine, FAVOK marji da yiizde
34,98'den yiizde 36,54’e ylkselmistir(+).

Faaliyet Giderleri; Sirketin Net Kar Rakamina Negatif Etki
Etmistir!

> Cari dénemde, sirketin Net Yatirim Faaliyet Gelirleri; “Menkul
Kiymet Satis Karlar” alt kaleminin etkisiyle 108,0 Milyon TL
civarinda(2023/09 123,4 Milyon TL) gergeklesmistir. Gecen
yilin ayni doneminde, “Net Kur Farki Gelirleri” alt kaleminin
etkisiyle 344,4 Milyon TL gelir kaydedilen Net Finansman
Gelirleri/Giderleri kalemine ise; cari ddnemde kurdaki stabilite
ile bu alt kalemdeki tutarin hayli azalmis olmasi ve biyiik
oranda kredi karti alacaklarinin erken tahsilinden kaynakli olan
“Faiz Giderleri” alt kalemindeki artisin etkisiyle 167,9 Milyon
TL gider yazilmistir. Cari dénemde ayrica, sirketin Ozkaynak
Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar’ndan da 37,4 Milyon TL
gider ortaya ¢ikmistir.

» Cari donem finansallarina 41,4 Milyon TL civarinda Vergi Gideri
yazan sirket, TMS 29 enflasyon diizeltmesi uygulamasindan
kaynakli olarak da 34,0 Milyon TL tutarinda Parasal Kayip
kaydetmistir. Bu gelismeler sonrasinda; 318,4 Milyon TL
diizeyinde Dénem Net Kari ortaya ¢ikmistir. Gegen yilin ilk 9
ayinda 174,5 Milyon TL tutarinda Dénem Net Kari elde eden
sirketin, boylece Net Kar Marji da; ylzde 5,70'den yizde
8,73’e yukselmistir(+).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin operasyonel gelismelerini inceledigimizde;

= Logo Tirkiye tarafinda; SaaS(tekrarlayan) gelir biiyimesi hizli bir sekilde devam ederken, yillik bazda yizde 21 oraninda artis
kaydedilmistir. Donem iginde artan yeni misteri kazanimi ve mevcut misteri harcamalarindaki artis sonucu satislardaki gigla
bliylime devam etmistir. Makro zorluklara ragmen 2024’{in ilk 9 ayinda, EAS ve e-Servis segmentinde yeni misteri kazanimi 7 bin
seviyesinde gerceklesmistir. ilk 9 aydaki FAVOK mariji ise, gecen yilki yiizde 43’liik seviyeye yakin olarak yiizde 42 diizeyinde
gerceklesmistir.

= Logo Total Soft(sirketin Romanya’daki bagli ortagi) tarafinda; Gelirde gliclii biiyiime ve proje tamamlanmalarina gére operasyonel
giderlerin dengelenmesi sonucu, karlilikta iyilesme kaydedilmis ve FAVOK marji ylizde 11’den yiizde 22’ye yiikselmistir. 2024/09
déneminde; konsolide satislarin yiizde 27’si ve FAVOK’lin yiizde 16’si Total Soft’tan kaynaklanmaktadir. Diger yandan, Total
Soft’un yizde 20 ortagi olan Avramos Holding ile 3.Ceyrek’te yeni bir s6zlesme imzalamistir. Total Soft’un sermayesini temsil eden
paylarin bir kismini satin alma (management buy out) teklifi gergevesinde; Avramos Holding 2027 yili sonuna kadar Sirket’e toplam
15,1 milyon Euro 6deme yaparak, Total Soft’taki hissesini 2025'te yiuzde 20’den ylizde 30’a ve 2027 sonunda da ylizde 30’dan
yuzde 85’e olmak (lizere iki asamada artiracaktir. 2024 yil sonu mali tablolarinda; Total Soft, 6zkaynak metoduna gére konsolide
edilecektir.

= Logo Infosoft(sirketin Hindistan’daki is ortagi) tarafinda ise; kullanici sayilari artmaya devam ederken, kullanici basi gelir Eylil
2023’e gore yuzde 38 oraninda artmistir.
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»  Sirketin 2024 yili beklentileri su sekildedir;

= Logo Turkiye igin; ylizde 30 oraninda(TMS 29 harig ylzde 105 oraninda) faturalanan gelir bliyimesi, ylizde 34 oranindaki(TMS 29
hari¢ yiizde 107) UFRS gelir biiylimesi, yiizde 15 civarindaki(TMS 29 hari¢ yiizde 73 oraninda) FAVOK biyimesi ve 25
civarindaki(TMS 29 haric yiizde 22 oraninda) FAVOK mariji beklentileri korunmustur.

= Loto Total Soft(Romanya) icin; ylizde 11 oraninda Euro bazl gelir bilyiimesi ve yiizde 24 oranindaki FAVOK marji 6ngériileri de sabit
birakilmistir.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve beklentiler dogrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz gelecege
déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 154,00 TL diizeyinde sabit birakiyoruz. “AL”
olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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OZET BILANCO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Ceyreklik 2023/09 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 1,812,546.00 1,455,656.00 24.52 1,099,263.00 64.89
Nakit ve Nakit Benzerleri 641,548.00 260,072.00 146.68 389,099.00 64.88
Ticari Alacaklar 872,840.00 888,654.00 -1.78 449,780.00 94.06
Stoklar 23,580.00 28,765.00 -18.03 13,306.00 77.21
Pesin Odenmis Giderler 75,995.00 77,500.00 -1.94 31,632.00 140.25
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - T #SAYI/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 76,257.00 55,587.00 37.18 46,635.00 63.52
DURAN VARLIKLAR 4,439,178.00 4,249,841.00 4.46 2,482,394.00 78.83
Maddi Duran Varliklar 355,761.00 331,287.00 7.39 99,515.00 257.49
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3,367,004.00 3,001,757.00 12.17 1,700,977.00 97.95
Ertelenmis Vergi Varligi 24,265.00 34,045.00 -28.73 8,561.00 183.44
TOPLAM VARLIKLAR 6,251,724.00 5,705,497.00 9.57 3,581,657.00 74.55
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 2,890,990.00 2,552,133.00 13.28 1,578,162.00 83.19
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 21,896.00 59,094.00 -62.95 41,395.00 -47.10
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 100,851.00 71,494.00 41.06 58,871.00 71.31
Ticari Borglar 201,889.00 236,434.00 -14.61 125,187.00 61.27
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 462,265.00 376,369.00 22.82 211,712.00 118.35
Diger Borglar 623,982.00 431,838.00 44.49 418,706.00 49.03
Tiirev Araglar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Donem Kari Vergi Yukimlalugu 4,731.00 4,353.00 8.68 18,426.00 -74.32
Kisa Vadeli Karsiliklar - -7 ssaviyor - 0.00
Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler 35,303.00 16,957.00 108.19 14,328.00 146.39
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 564,122.00 691,709.00 -18.45 389,110.00 44.98
Uzun Vadeli Borglanmalar 315,400.00 229,861.00 37.21 251,693.00 25.31
Uzun Vadeli Karsiliklar 176,895.00 190,302.00 -7.05 94,608.00 86.98
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 29,799.00 39,228.00 -24.04 22,685.00 31.36
Diger Uzun Vadeli Yakumlulukler - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 3,455,112.00 3,243,842.00 6.51 1,967,272.00 75.63
TOPLAM OZKAYNAKLAR 2,796,612.00 2,461,655.00 13.61 1,614,385.00 73.23
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 2,575,437.00 2,262,378.00 13.84 1,434,539.00 79.53
Odenmis Sermaye 100,000.00 100,000.00 0.00 100,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 216,510.00 190,308.00 13.77 81,740.00 164.88
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 667,724.00 590,188.00 13.14 428,519.00 55.82
Yeniden Degerleme Artigi - 46,911.00 - 42,536.00 10.29 - 32,791.00 43.06
Kar Yedekleri - 11,012.00 - 10,238.00 7.56 - 11,920.00 -7.62
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 644,069.00 591,326.00 8.92 124,523.00 417.23
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 725,730.00 666,299.00 8.92 674,466.00 7.60
Net Donem Kari veya Zarari 318,421.00 190,152.00 67.46 455,683.00 -30.12
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 221,175.00 199,277.00 10.99 179,846.00 22.98
TOPLAM KAYNAKLAR 6,251,724.00 5,705,497.00 9.57 3,581,657.00 74.55

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 . 2023/09 ..
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 3,648,135.00 2,479,990.00  47.10 3,063,027.00 19.10
SATISLARIN MALIYETI 663,750.00 462,545.00  43.50 540,567.00 22.79
BRUT KAR (ZARAR) 2,984,385.00 2,017,445.00  47.93 2,522,460.00 18.31
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 379,283.00 254,899.00  48.80 346,128.00 9.58
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 676,612.00 458,448.00  47.59 558,723.00 21.10
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 1,075,874.00 723,193.00  48.77 923,986.00 16.44
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 57,308.00 49,667.00  15.38 30,980.00 84.98
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 48,658.00 43,341.00  12.27 53,480.00 -9.02
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 861,266.00 587,231.00  46.67 671,123.00 28.33
FAVOK 1,333,208.00 901,289.07  47.92 1,071,439.00 24.43
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 108,046.00 75,768.00  42.60 123,367.00  -12.42
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR -37,374.00 0.00 #SAYI/0! -11,979.00  212.00
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 931,938.00 662,999.00  40.56 782,511.00 19.10
FINANSMAN GELIRLERIi 150,482.00 125,658.00 19.76 536,631.00  -71.96
FINANSMAN GiDERLERI 318,366.00 218,918.00  45.43 192,244.00 65.61
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 370,080.00 258,080.00  43.40 388,536.00 -4.75
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 7,384.00 9,092.00 -18.79 167,878.00  -95.60
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 33,967.00 37,296.00  -8.93 51,983.00  -34.66
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 318,421.00 207,113.00  53.74 174,469.00 82.51

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

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 dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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