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Toplanti Notlari

Kron Teknoloji Analist Toplantisi Notlar:: Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 15.82
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bunun yaninda perakende, liretim, saglik ve kamu da hizla biiytyor.
) Tek platform yaklasimi (PAM + veri glivenligi entegre), musteri

icin dnemli bir fark yaratiyor.

. Kron bugln 35 Ulkede, 6 kitada aktif, 8 llkede yerlesik ekibi
bulunuyor.
o Gelirlerin %33’( yurtdisindan elde ediliyor. Gegmiste bu oran

daha yiiksek olup enflasyon ve glicll yurtici talebi ile gerilemistir.

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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. Uzun siredir faaliyet gosterdigi Asya-Pasifik (Pakistan, Endonezya, Malezya, Tayland, Vietnam) énemli ihracat
pazarl. Bu pazarlarda bliyliime hizli.
. Yatirim yapilan iki ana bolge: ABD ve Orta Dogu.
i) ABD’de son donemde pazara giris stratejisi degistirilmis ve kanal lizerinden satis yapmak lizerine yeni
organizasyon kurulmustur.
ii) Orta Dogu ve Afrika’da (Dubai, Suudi Arabistan merkezli) hizli genisleme bekleniyor.
o Turkiye ana pazar olmaya devam ediyor; son iki yilda glicli biylime trendi siirliyor.
o Kron’u rakiplerinden ayrigtiran 6zellikler;
i) Esneklik ve kurulum kolayligi — daha modern mimari, diisiik maliyetli entegrasyon.
ii) Platform yaklasimi — PAM ve veri glivenligi tek ¢ati altinda.
iii) Gl¢la bakim & destek hizmeti — Uretici kaynakh dogrudan destek.
iv) Yerli yazilim avantaji — 6zellikle kamu segmentinde gliven unsuru yaratiyor.
o KVKK, GDPR, Cyber Resilience Act gibi diizenlemeler Kron’un drinlerine talebi gliclendiriyor.
o Regiilasyonlarin her 6lcekten kurumu kapsar hale gelmesi, veri erisimi ve yetkilendirme yénetimine olan ihtiyaci
artiriyor. Bu da PAM, DAM ve DDM (rlnlerinin pazarini blydtiyor.
. Kamu segmenti son 18 ayda hizli bliiyiime kaydetti; satislardaki payi %10 civarinda. Bunun ¢ogunlugu Tirkiye

kamu mausterileri olmaklar beraber, yurtdisi pazarlarda da kamu misterileri bulunuyor.

. “Yerli yazihm” glveni Turkiye’de kamu tercihlerinde etkili olsa da, pazarda halen yabanci Girlinler yaygin.
. Yerlilik bilincinin artmasiyla Tirkiye kamu segmentinde biiyiimenin devam etmesi bekleniyor.
. Mart 2025’te siber giivenlik kanunu gegti. Bu kanunun alt hikimleri Gizerinde halen galisiliyor. Ayrintilarin

2026’nin ilk yarisinda duyurulmasi bekleniyor. Sonrasinda sirketlere uyum igin 1 sene verilecek ve en ge¢ 2027 Mart’da
zorunluluk gelecek.

. 2023 sonunda baslayan lisans = abonelik doniisiim, kisa vadede gelir bliylimesini yavaslatiyor goriinse de uzun
vadede; i) daha 6ngorilebilir, sirdirulebilir gelir yapisi ve ii) yliksek marj ve glicli nakit akisi yaratacak.

. Tekrarlayan gelir orani 9A25 itibariyla %59; orta vadede %70-75 hedefleniyor.

o Sirket gliclii 9A25 performansi sonrasi 2025 igin reel gelir bliylimesi beklentisini %7-10 araligindan %16-19
araligina yiikseltirken FAVOK marji beklentisi %45-50 araliginda korudu.

o ARR biiylimesi beklentisi ise dolar bazinda %50-55 araligindan %43-46 araligina gekildi (9A25: +59%). ARR
rakamindaki asagi yonla revizyonda yurtdisi gelirlerinde beklenen artistaki gecikme etkili oldu. 4C25’te yliksek baz etkisi
nedeniyle blyimede normallesme bekleniyor.

. En bliylk yatinm kalemi Ar-Ge. 2024’te ekip %20 buyutild{; 2025-2026’da pazarlama ve kanal programlarina
yatirimlar siirecek.

. %45-50 EBITDA mariji surdirilebilir goriilen seviyeler.

. 2027 itibariyla anlaml pozitif serbest nakit akisi hedefleniyor. (strdirilebilir serbest nakit akisi marji: %20)
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. Kisa vadede yeni sermaye artirimi plani yok. Ancak firsat ¢ikarsa, 6zellikle Orta Dogu ve Kuzey Amerika’da,
blylmeyi hizlandirmak icin stratejik ortakliklar degerlendirilebilir.

. Stratejik blylme girisimleri kapsaminda, kisa siire 6nce kanal partner ekosistemi tizerinden satis modeline
gecilmistir. Bu yeni satis yapilanmasinin, 6nimizdeki ddonemde musteri tabanini 6nemli dl¢lide genisletmesi ve uzun

vadeli blylimenin ana itici gliclerinden biri olmasi beklenmektedir.

Sirket 2025 beklentilerine gore yaklasik 11.4x FD/FAVOK carpani ile islem gériiyor. Hisse yurtdisi benzerlerine gére
belirgin %65 iskonto ile iglem goriiyor. Sirketin ileriye doniik gii¢lii ve karlh bilyiime potansiyelinin altini ¢gizmek
isteriz.
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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.




