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3C24 Finansal Sonuglar - Pozitif

v" Kurum beklentimizi agan net kar. TMS 29 etkisi dahil edildiginde,
gegen yilin ayni doneminde 149 mn TL net zarar kaydeden Logo,
3C24'te 111 mn TL net kar elde etti. Agiklanan rakam kurum
beklentimizin %12, ortalama piyasa beklentisinin de %6 Uzerinde
bulunuyor. Net kar tahminimizdeki sapmada beklentimizin hafif
Uzerinde gerceklesen operasyonel karliliga ek olarak, sirketin bu
dénemde Ongorilerimizin altinda net parasal pozisyon zarari
kaydetmesi etkili oldu. 3C23'te 428,2 mn TL net parasal pozisyon
zararl kaydeden sirket, bu dénemde 82,3 mn TL tutarinda net
parasal pozisyon zarari yazdi. Bu arada, sirketin net nakdi de bu
dénemde 326 mn TL seviyesinde gergeklesti. S6z konusu tutarin
2023 yilsonu rakamina gore %43 dislse isaret etmesine karsin,
onceki ceyrede goére belirgin yikselis kaydettigini gézlemliyoruz.
Logo’nun beklentileri asan karlilik ve net nakit tutarinda geyreksel
bazda belirgin gliclenmeye isaret eden 3C24 finansallarinin hisse
performansina etkisini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

v" Kurum beklentimizi kargilayan satig gelirleri. TMS 29 etkisi dahil
edildiginde 3C24’te sirketin konsolide cirosu yillik bazda %20
artisla 1,17 mir TL seviyesinde gercekleserek kurum beklentimize
ve ortalama piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Ozellikle
Tarkiye operasyonlarindan elde edilen musteri kazanimlari ve
mevcut migsterilerden elde edilen gelirlerdeki artig, cirodaki
yikseliste etkili oldu. 3C24’te Tirkiye gelirleri yillk bazda %15
artisla 886 mn TL'ye yikseldi. Bu dénemde konsolide ciro
icerisinde Tlrkiye operasyonlarindan elde edilen gelirin payi ise
yillik bazda 3 puan diisus kaydederek %76 seviyesinde gergeklesti.
Totalsoft'un satis gelirleri ise euro bazinda yillik olarak %22 artigla
€9,10 mn olarak gergeklesti. TL bazinda da gegen yilin ayni
doénemindeki 202 mn TL'den 282 mn TL'ye ylikseldi.

v Kurum beklentimizin hafif iizerinde FAVOK. TMS 29 etkisi dahil
edildiginde, Logo Tirkiye’nin FAVOK'( briit karliigin korunakli
kalmasinin destegiyle, yillik bazda %11 artis kaydederek 369 mn
TL seviyesinde gergeklesti. Totalsoft'un FAVOK'(i ise bu dénemde
proje hacmine gore operasyonel giderlerde goriilen dengelenmenin
desteginde %232 artis kaydederek 69 mn TL'ye yikseldi. Bu
gercevede Logo’nun konsolide FAVOK'G TMS 29 dahil 3C24'te
yilhk bazda %23 artigla 432 mn TL seviyesinde gerceklesti.
Aciklanan rakam, kurum beklentimizin %6, ortalama piyasa
beklentisinin de %10 iizerinde gerceklesti. FAVOK marji yillik
bazda 0,9 puan artigla %37’ye hafif yikseldi.

v' Logo Yazihm igin 148,20 TL olan hedef fiyatimizi 159,20 TL’ye
revize ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi ‘AL’ olarak giincelliyoruz. Logo
Yazilim’'in beklentilerin Uzerinde karlilik ve net nakit cephesinde
glgli goérinime isaret eden 3C24 finansallarinin ardindan
modelimizi revize ediyoruz. Bu gergevede 1,66 mir TL olan FAVOK
6ngérimuzt 1,83 mir TL olarak guncelliyoruz. Benzer sirket
carpanlari modelimizde de yaptigimiz revizyonun ardindan Logo
Yazihim igin 148,20 TL olan hedef fiyatimizi 159,20 TL’ye revize
ediyor, ‘TUT’ yoniindeki tavsiyemizi ‘AL’ olarak guincelliyoruz.
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Hisse Fiyati: 109,30 TL
Hedef Fiyat: 159,20 TL

Getiri Potansiyeli: %46
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Ozet Finansallar

24 23 23 HLY Ortalama
™ ;gg Dahil TM 3359 Dahil dng“:Iilglli(m TMS3§9 Harig Etlli\giszzogzs Ara§tlrm§ Piyasg _
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 1.168 974 19,9% 637 53% 1.165 1.162
FAVOK 432 351 23,0% 169 107% 408 392
FAVOK marji 37,0% 36,1% 0,9% 26,6% 9,5% 35,0% 33,8%
Net kar 111 -149 ad. 126 ’ -219% 99 105
Net kar marji 9,5% -15,3% 24,8% 19,7% -35,0% 8,5% 9,1%
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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