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Logo Yazilim, 1¢26'da 1,519 milyar TL hasilat, 535,98 milyon TL FAVOK ve 130,78
milyon TL Net Kar ile beklentilerimize paralel hasilat ve FAVOK, beklentilerimizin
Uzerinde Net Kar agikladi.

Reel bilyime devam ediyor.

1¢26'da satis gelirleri 1C25'e gore %11, brut kar ise yillik bazda %11,25 artis gdsterdi.
Buna karsilik FAVOK, faaliyet giderlerindeki artigin etkisiyle sinirli da olsa %1
geriledi. Net kar tarafinda ise 1C25'teki yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan
yuksek baz etkisi nedeniyle %86'lik belirgin bir dusts kaydedildi.

Operasyonel gostergeler olumiu.

Sirket, Ar-Ge yatirnmlarini PaaS altyapisina odaklayarak is ortaklarinin ERP
Uzerinden inovasyon gelistirmesini mUmkun kiliyor ve bdylece 6l¢eklenebilir is
modelini guglendiriyor. PaaS Uzerinde yapay zeka destekli yeni nesil ERP
¢6zUmlerini devreye alarak musteri degerini artiriyor. Yapay zekayl ERP'nin yerine
koymak yerine is sureglerine entegre ederek deger yaratimini destekliyor. Bu
dogrultuda SaaS ve abonelik gelirlerini buyUtldrken, e-Servis tarafinda
performansini artiriyor; FinTek ve Pera gibi yeni alanlarla da buyime potansiyelini
genisletiyor.

. e-Servis musteri sayisi yillik bazda %6 daralarak 206 bin seviyesine gerilese
de gelir metriklerindeki iyilesme ¢ok daha gug¢lu. MRR 2,5 milyon USD'den 3,2
milyon USD'ye yukselerek yillik bazda %28 buylume kaydetti.

. Logo isbagi segmentinde ise blyime hem kullanici hem gelir tarafinda
dengeli ve saglikli bir yapiya isaret ediyor. MRR 247 bin USD'den 308 bin
USD'ye ¢ikarak yillik bazda %25 artis gosterdi. ARR 3,7 milyon USD'ye ulasarak
yine %25 buylme kaydetti. Kullanici sayisi %10 artisla 76,3 bine yukselirken,
ARPU %13 artarak 43 USD'den 48 USD'ye ciktl.

. Logo Diva Perakende tarafinda ARR 1C25’e kiyasla %8 artis gosterdi ve 5,8
milyon USD'ye yukseldi.

. Peoplise segmentinde ise ARR 1C25'e gdre %41 dUsUs gosterdi ve 0,71 milyon
USD'ye geriledi.

Kar marjlan yillik bazda geriledi.

Brut Kar marji 1¢25’e gére 0,23 puan, 4C25'e gore 1,86 puan artarak %97,71, Esas
Faaliyet kar marji 1C25'e goére 5,17 puan azalip, 4C25'e gore ise 19,22 puan artarak
%24,89, FAVOK marji 1G25'e gére 4,23 azalip, 4G25'e gére 14,5 puan artarak %35,28
ve Net Kar marji 1¢25'e gore 61,21 puan azalarak, 4C24'e gore ise 4,31 puan artarak
%8,61 olarak gercgeklesti. Net Kardaki bu sert gerilemenin temel nedeninin
1C25'teki yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan yuksek baz etkisi oldugunu
hatirlatalim.

2026 beklentileri korunuyor.

Logo Yazilim, 2026 yilina iliskin beklentilerinde operasyonel buylme géraniman
koruyor. Logo Turkiye tarafinda TMS29 etkisi dahil faturalanan gelirlerde %12,2,
UFRS bazinda ise %11,6 buyime hedefi korunuyor. Sirket, FAVOK marjinin yaklagik
%31 seviyesinde gerceklesmesini beklerken, karlilik tarafinda guglu seyrin devam
edecegdine dair beklentisini sirdlruyor. Total Soft tarafinda ise 2026 yil i¢in 46,4
milyon Euro gelir hedefi korunurken, FAVOK marjinin 2025'e kiyasla sinirl
gerileyerek %17 seviyesinde gergceklesmesi 6ngdérultyor.

Genel olarak bakildiginda sonuglari SINIRLI OLUMLU buluyoruz. Hasilat ve
FAVOK'Un beklentilere paralel gelmesi operasyonel tarafta istikrarli blylimenin
surdugune isaret ederken, net kardaki beklenti Gzeri performans 6ne ¢ikiyor. Buna
karsin FAVOK'te faaliyet giderleri kaynakl sinirli gerileme ve net kardaki yiksek
baz etkisine bagh sert dusUs, karlihk gérinimudnt bir miktar baskiliyor.
Operasyonel tarafta SaaS ve abonelik gelirleri, e-Servis ve isbasi segmentlerindeki
guc¢lt MRR buyumesiyle desteklenmeye devam ederken, PaaS ve yapay zeka
odakli dénusum sirketin orta-uzun vadeli bUyUme hikayesini gtg¢lendiriyor. 2026
beklentilerinin korunmasi gérinimun genel olarak stabil oldugunu teyit ederken,
Logo Yazilim i¢in 252 TL Hedef Fiyat ve AL tavsiyemizi sirduruyoruz.
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Son Fiyat (TL) 167
Hedef Fiyat (TL) 252,00
Tavsiye AL
Piyasa Degeri (milyon TL) 15.865
Piyasa Degeri (milyon USD) 349,76
F/K 19,19
FD/FAVOK 6,61
PD/DD 3,87
Hisse Sayisi (milyon lot) 95
FDPO (%) 64,48
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Hisse Adi

Sektor

Halka Agiklik Orani
Kurulus Tarihi
Yasi

Personel Sayist

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyati
Giinliik Getiri
Haftalik Getiri
Aylik Getiri

Goreceli Getiri

Yillik En Diisiik - En Yiiksek

Yillik Ortalama Fiyat

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar

Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

Aktifler

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler

Uzun Vadeli Yiikimlilikler

Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karlihg
Alkif Karlihk
Brit Kar Marji
Net Kar Mariji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biiyiime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
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