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2025 4.C Mali Tablo Analizi

Gerceklesen Rakamlar ve Tahminler

Net kar beklentilerin %53 lzerinde gergeklesti. Logo Yazilim, 4G25’te 72 mn TL
net kar acikladi (is Yatirim: 43 mn TL, Konsensiis: 47 mn TL). Bu rakam,
4G24’teki 148 mn TL net kara kiyasla yillik bazda gerilemeye isaret etmektedir.
Net kardaki yillik duslsiin temel nedeni zayiflayan operasyonel performanstir.

Ceyrekte One Cikanlar

Operasyonel performans beklentilere paralel. IFRS gelirleri 4C25’te yillik %3
artisla 1.666 mn TL'ye ulasarak beklentilere paralel gergeklesti. Gigli SaaS
performansi ve artan coin kullanimina ragmen faturalandirilan gelirler yatay
seyretti. Boylece 2025 yili toplaminda faturalandirilan gelir blylimesi yillik %5
olarak gergekleserek yonetimin %7’lik hedefinin altinda kaldi. Tekrarlayan
gelirlerin toplam gelirler icindeki payr 2024 yil sonundaki %80 seviyesinden
2025 yil sonunda %86’ya yiikseldi. FAVOK yillik bazda %19 diisiisle 346 mn TL
olurken, FAVOK marji 5,7 puan daralarak %20,8 seviyesinde gerceklesti.
Marjdaki daralma agirlikli olarak glglii e-servis satislarina bagh artan satis
komisyonlari, ERP doniisim maliyetleri ve yliksek baz etkisinden kaynaklandi.
Net nakit pozisyonu 2024 yil sonundaki 733 mn TL’den 2025 yil sonunda 1.368
mn TL'ye ylkselirken, serbest nakit akisi ayni dénemde vyillik %54 artis

gostererek glicl seyrini korudu.

Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim

2026 Beklentileri. Logo, 1AS-29 muhasebesi kapsaminda 2026 yilinda Logo
Tirkiye igin %11,6 IFRS gelir blylimesi, %12,2 faturalandirilan gelir buyimesi
ve %31 FAVOK marji hedeflemektedir. Romanya operasyonlari icin ise 2026
yiinda EUR bazinda yatay gelir ve %17 FAVOK marji (-7 puan Y/Y)
ongorilmektedir. Yonetimin yil sonu enflasyon beklentisi %23’tiir. Operasyonel
verimlilikteki artisa (¢alisan basina gelir) ve enflasyon muhasebesinin etkisinin
azalmasina ragmen, beklenen marj daralmasi ERP tabaninin abonelik bazl
modele kaymasinin devam etmesi ve zorlu makroekonomik kosullarla
aciklanabilir. Genel olarak, marj beklentisi ilk tahminlerimizin belirgin sekilde
altindadir.

Yorum. Beklentilerin Gzerinde gergeklesen net kar ve glicli serbest nakit akisi
Uretimini olumlu degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, zayif FAVOK marji
beklentisi Sirketin 2026

beklentileri, revize makro varsayimlarimiz ve gergeklesen 2025 sonuglarinin

kisa vadede hisse Uzerinde baski yaratabilir.
modelimize yansitilmasi dogrultusunda hedef fiyatimizi 228 TL’den 215 TL'ye
indiriyoruz. LOGO igin pozitif gériisimiizii koruyoruz. Hisse, 2026T 6,8x FD/
FAVOK carpani ile cazip seviyelerde islem gormektedir.
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Yiikselme Potansiyeli 35%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 158.70
12 Aylik Hedef Fiyat* 214.63
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 214.63
Piyasa Degeri (mn) 15,077
Halka Agik PD (mn) 9,721
Ort. islem Hacmi (3Ay) 99.1
Hisse sayisi (Adet mn) 95
Takas Saklama Orani (%) 64
Yabanci Orani (%) 39
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL -3.2 5.5 48.4
ABD S -4.2 3.5 22.9
BIST-100 Relatif -129  -16.5 2.6
Carpanlar ($) 2025 2026 2027
F/K 7.5 9.7 5.6
PD/DD 4.2 31 2.4
FD/FAVOK 6.7 6.8 6.0
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

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

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




