HISSE ARASTIRMA 13 Agustos 2025
Finansal Sonuclar

Analist: Aysegul Bayram

Yazilim ABayram @halkyatirim.com.tr
Logo Yazilim
2C25 Finansal Sonuclar — Sinirh Pozitif A I—
v' Kurum beklentimizin hafif Uzerinde gergeklegsen net kar. Hisse Fiyatl: 166150 TL
2C25 doéneminde Logo Yazihim'in net kar yillik bazda %10,4 )
disiisle 277 mn TL seviyesinde gerceklesti. Agiklanan net Kar, Hedef Flyat: 241,50 TL

kurum beklentimizin ve ortalama piyasa beklentisinin sirasiyla
%5 ve %7,9 uzerinde gerceklesti. Net karda gegen yilin ayni o . 0
doénemine gore kaydedilen gerilemede, operasyonel Karlilikta Getl” POtanSIye“' /045

gorulen dusus belirleyici oldu. Net kar tahminimizdeki sapma

6zkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlardan kaydedilen kar Ozet Veriler

tutarinin  beklentimizi asmasindan kaynaklandi. Totalsoft ve
Logo Infosoft paylarindan elde edilen karlardan olugan s6z

konusu tutar 2G25 déneminde 40 mn TL olarak gergeklesti. Bu ~ Hisse Kodu LOGO.
arada gecen yilin ayni déneminde 60 mn TL seviyesinde Cari Fiyat (TL) 166.50
bHIunanmnt_et "naklt Itutarlmn 2C25'te 581 mn TL seviyesine 52H En Yiiksek (TL) 177.00
yukseldigini gdzlemliyoruz (2024 yilsonuna gére %11 gerileme). o
Logo’nun beklentilere paralel gergeklesen operasyonel karliliga ~ 02H En Dusik (TL) 84.22
ve net nakit tutarinda devam eden yiikselise isaret eden 2C25  Piyasa Degeri (mn TL) 15,818
finansallarinin hisse performansina etkisini ‘sinirl pozitif' olarak Piyasa Degeri (mn USD) 389
degerlendiriyoruz. Halka Aciklik Orani (%) 64.60
v Kurum beklentimizle uyumlu satis gelirleri. 2C25'te Logo  Konsensus HF (TL) 22l
Yazihm'in sadece Tiirkiye operasyonlarindan olusan konsolide ~ Konsensus Tavsiye 28.6%B/71.4%H/0%S
satig gelirleri yilhk bazda %4,5 artisla 1,30 mir TL seviyesinde 3AHacim (mn USD) 4.3
gergeklesti. Aciklanan rakam kurum beklentimize ve ortalama HLY HBK (2025T) 8.70
piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Gecen yilin ayni
Konsensus HBK (2025T) 9.57

donemine gore SaaS hizmet gelirlerinde kaydedilen %38,6
oranindaki yikselis cirodaki artista etkili oldu.

4 Kurum beklentimize paralel FAVOK. 2C25'te Logo Yazilim'in Fiyat Performansi
FAVOK’G yillik bazda %11,1 distsle 539 mn TL seviyesinde,
kurum beklentimiz ve ortalama piyasa beklentisi ile uyumlu
gerceklesti. Bu donemde operasyonel karlilikta gerilemede,
faaliyet giderlerinde yillik bazda kaydedilen %20,4’lUk yukselis
belirleyici oldu. Bu gercevede sirketin FAVOK marji gegen yilin - 456
ayni donemindeki %48,9 seviyesinden %41,6 seviyesine
geriledi. S6z konusu rakamlarin sadece Tirkiye operasyonlarini 1400
icerdigini yeniden vurgulamak isteriz.

120.0
v' Logo Yazilim icin 241,50 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘AL’ 1000 P M

180.0

tavsiyemizi sdrdiriyoruz. Logo Yazihm'in, net nakit

cephesinde suregelen glcli  gorinimind  6nemsiyoruz, 8.0
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Ozellikle 2025 ve 2027 yilsonunda Totalsoft hisse satisi kaynakli
siraslyla €2,2 mn ve €129 mn tutarlarinda gergeklesecegi
bildirilen nakit giriglerinin, ilerleyen dénemlerde operasyonel
karhhk Uzerinde yukari yonli risk teskil edecegini distiniyoruz.
Yilsonu beklentilerimizi korumay tercih ettigimiz, Logo Yazihm
icin 241,50 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi
surdiriyoruz.
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Ozet Finansallar

Yilhik HLY Aragtirma Ortalama Piyasa
LOGO (Mn TL) degisim Bekler?:isi Beklentis)i/*
Net satiglar 1.298 1.242 4,5% 1.297 1.301
FAVOK 539 607  -11,1% 533 524
FAVOK marji 41,6% 48,9%  -7,3% 41,1% 40,3%
Net kar 277 309  -10,4% 263 256
Net kéar marji 21,3% 24,9% -3,6% 20,3% 19,7%

Kaynak: LOGO, HLY Arastirma, *Rasyonet Anketi
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Kinye ve Cekince

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)
AL: %20 ve Uzeri artig

TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatirim 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 taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen
degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen iriin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidig riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirld 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 edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegcerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda
olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie,
is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirm tavsiyesi nitelig§inde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve
surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhudini icermediginden, bu bilgilere istinaden her turlt 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her
trli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl boélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu
raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hem fikir olmamasi mimkinddr. Halk Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Ugincl kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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