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2025 1.¢ Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerle uyumlu giiglii sonuglar; siirpriz yok. Tahminlerle tamamen
uyumlu olarak, Logo Yazihm 1C25'te 730 milyon TL net kar kaydetti. Sirket
1G24'te 49 milyon TL net zarar aciklamisti. Guglu kar performansi, esas olarak
Ustlin operasyonel performansa ve birikmis déviz ¢evrim farklarinin yeniden
degerlemesinden kaynaklanan 703 milyon TL tutarindaki tek seferlik yatirim
kazancina atfedilebilir. Hatirlatmak gerekirse, sirketin Total Soft'taki hisselerini
azaltma karari nedeniyle Romanya operasyonlarinin konsolidasyon yontemi 31
Aralik 2024 tarihi itibariyla degistirilmisti. Romanya operasyonlari, 1¢25 sonu

itibariyla 6zkaynak yontemiyle konsolide edilmeye baslanmistir.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Beklentilere paralel olarak, gelirler yilik bazda %13 artarak 1C25'te 1.046
milyon TL'ye ulasti. Faturalandirilan gelirler, saglam Saa$S gelir artisi (+%33) ve
makroekonomik zorluklara ragmen EAS ve e-Hizmetler alanlarinda yeni musteri
kazanimlari sayesinde daha gigli misteri tabaninin etkisiyle ayni donemde %5
artis gosterdi. Ote yandan, kiiciik ERP segmentinin abonelik modeline gegisinin
tek seferlik lisans satislarini ve ilgili LEM satislarini kademeli olarak azaltmasiyla
LEM gelirleri reel olarak yillik bazda %14 azaldi.

Beklendigi gibi, 1¢25 FAVOK 413 milyon TL olarak gerceklesti ve gecen yilin
ayni déneminde raporlanan 310 milyon TL'ye gore %33 artis gosterdi. Bu
bliyime, esas olarak giglii reel IFRS gelir artisi ve siki maliyet kontrolleri
sayesinde iyilesen  operasyonel verimlilikten kaynaklandi.  Ayrica,
faturalandirilan gelir artisi IFRS gelir artisinin gerisinde kalmasi, gelir erteleme
tutarlarinin diismesine ve FAVOK bilylimesine katkida bulundu. Sonug olarak,
1C25'te FAVOK marji %29,5'e ulasarak yillik bazda 5,9 puanlik bir iyilesme
kaydetti. Net nakit pozisyonu, 1G25 sonu itibariyla ¢eyrek bazda %11 artisla

684 milyon TL'ye yikseldi.
Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim

2025 yili beklentilerinde degisiklik yok: Logo, Logo Tiirkiye icin 2025 yilinda
UMS-29'a gore %11'lik IFRS gelir artisi, %7'lik faturalandiriimig gelir artisi ve %
35'lik EBITDA marji beklemektedir. Romanya operasyonlari igin ise sirket, 2025
yilinda %2'lik EUR bazh biyime ve %23'lik EBITDA marji (+1 puan yillik bazda)

ongodrmektedir.

Yorum: Genel olarak beklentilerle uyumlu gerceklesmis ve tek seferlik
kazanclarla desteklenmis olsa da saglam operasyonel performansi olumlu
degerlendiriyoruz. Tahminlerimizi ve hedef fiyatimizi yakinda giincelleyecegiz;
ancak, yilin geri kalanina dair daha net bir resim alabilmek ve sirket
ongorilerine dair olasi yukari yonla riskleri anlayabilmek adina bugiin

yonetimle gerceklestirilecek olan analist toplantisini beklemeyi tercih ediyoruz.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 137.60
12 Aylik Hedef Fiyat* 206.36
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 206.36
Piyasa Degeri (mn) 13,072
Halka Agik PD (mn) 8,429
Ort. islem Hacmi (3Ay) 73.1
Hisse sayisi (Adet mn) 95
Takas Saklama Orani (%) 64
Yabanci Orani (%) 43
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 17.6 27.5 57.5
ABD S 15.4 16.7 315
BIST-100 Relatif 21.6 38.2 79.4
Carpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 14.6 21.8 23.6
PD/DD 3.6 4.2 43
FD/FAVOK 15.3 134 107
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TL mn

Ciro
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Briit Kar Marji
Faaliyet Giderleri
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Tahmini F/K & Gergeklesen F/K Tahmini FD/FAVOK & Gergeklesen FD/FAVOK

120.00 14.00
100.00 12.00
80.00 10.00
8.00
60.00
6.00
40.
L 4.00
20.00 e S Gt 2.00
N g e a  a
0.00 0.00
< < < < < < < < LN N N LN < < < < < <t < < LN N LN
N N N o N o N N N N N N N [\l N [\l N o N o o o N N
B O R ® & 6 98 90 o 3 R O R ® & 6 9 8 9 8 o
o o o o o i i — o o o o o o o o o — — — o o o o
Tahmini F/K Gergeklesen F/K Tahmini FD/FAVOK —— Gergeklesen FD/FAVOK

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




