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1C26 Finansal Sonugclari — Pozitif

v' Beklentileri agan net kar. Gegen yilin ayni doneminde 920 mn
TL tutarindaki tek seferlik yatinm gelirinin etkisiyle 956 mn TL
net kar elde eden Logo Yazilim’'in, 1C26 doneminde net kari
131 mn TL seviyesinde gerceklesti. Aciklanan net Kar,
beklentilerin oldukga Uzerinde gergeklesti. Beklentimiz 32 mn
TL, piyasa beklentisi 26 mn TL seviyesinde bulunuyordu. 1C25
donemi net karini tek seferlik yatinm gelirinin etkisinden
arindirdigimizda 1C26 donemi net karinin yilik bazda %282
yukselise isaret ettigini belirtmek isteriz. Net kar tahminimizdeki
sapma, kurum beklentimizin aksine, sirketin 60,64 mn TL ile
diger faaliyetlerden net gelir kaydetmesine ek olarak, 6zkaynak
yontemiyle degerlenen yatinmlardan elde edilen karlarin
beklentimizi asmasindan kaynaklandi. Gecen yilin ayni
doneminde dzkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlardan 116
mn TL zarar kaydeden sirket, 1C26 doneminde 56 mn TL net
kar elde etti. Bu arada gecen yilin ayni déneminde 895 mn TL
seviyesinde bulunan net nakit tutan 1C26’da 1,27 mir TL
seviyesine yukseldi (¢eyreksel bazda %16 disus). Logo’nun
beklentileri asan net kar ve net nakit tutarinda ylkselise isaret
eden 1C26 finansallarinin hisse performansina etkisini ‘pozitif’
olarak degerlendiriyoruz.

v' Kurum beklentimizle uyumlu satig gelirleri. 1C26’da Logo
Yazihm’in sadece Turkiye operasyonlarindan olusan konsolide
satis gelirleri yilhk bazda %11 artisla 1,52 mir TL seviyesinde
gergeklesti. Aciklanan rakam kurum beklentimize ve ortalama
piyasa beklentisine paralel gerceklesti.

v Beklentilere paralel gerceklesen FAVOK. 1C26'da Logo
Yazihim'in FAVOK'(i yillik bazda %0,9'luk ihmli diisiisle 536 mn
TL ile kurum beklentimize ve ortalama piyasa beklentisine
paralel gerceklesti. Bu donemde brut karlilikta kaydedilen
%11,3 oranindaki ilimli artis karsisinda, faaliyet giderlerinde
goriilen %17,5'lik yikselis FAVOK goriiniimiinde belirleyici oldu.
Bu cercevede sirketin FAVOK marji gecen yiin ayni
doénemindeki %39,5 seviyesinden %35,3 seviyesine geriledi.
S6z konusu rakamlarin sadece Tirkiye operasyonlarini
icerdigini yeniden vurgulamak isteriz.

v Logo Yazilm icin 241,50 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘AL’
tavsiyemizi surdurdyoruz. Operasyonel cephede kurum
beklentilerimizde uyumlu gerceklesen 1C26 finansallarinin
ardindan Logo Yazilim icin yilsonu tahminlerimizi sirdirmeyi
tercih ediyoruz. Logo Yaziim igin hedef fiyatimiz 241,50 TL
seviyesinde, tavsiyemiz ‘AL’ yoniinde bulunuyor.
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Hisse Fiyati: 167,00 TL
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241,50 TL

Getiri Potansiyeli: %45
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma Ortalama Piyasa

LOGO (Mn TL) 1626 1625 degisim Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 1519 1.369 11,0% 1.527 1.522
FAVOK 536 541 -0,9% 535 532
FAVOK marji 35,3% 39,5% -4,2% 35,0% 35,0%
Net kar 131 956 -86,3% 32 26

Net kar marji 8,6% 69,8% -61,2% 2,1% 1,7%

Kaynak: LOGO, HLY Arastirma, *Rasyonet Anketi
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Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

(Aksi belirtiimedikge 6niimtiizdeki 12 ay igin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis

Halk Yatirnm Arastirma
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ilknur TURHAN Direktor
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Aysegil BAYRAM Yonetmen
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Kerem DEMIRTAS Uzman
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ismail Oguz PALUT Uzman Yardimcisi

Bankacilik +90216 547 81 70
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Otomotiv +90 216 547 87 56

CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanh@i kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. Tiim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size
uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu riin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit ediimesidir. Bu raporda yer alan her turlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya
cikabilecek zararlardan Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler highir
sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhtdinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlii 6zel velveya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonugclar, gergeklestirilecek
islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegdi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk
‘Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi miimkindir. Bu
rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya tigiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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