Hisse Senedi / Biiyiik Sirket / Teknoloji
Logo Yazilim

2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen vs Tahminler

Net kar beklentilerle uyumlu. Logo Yazim 3C26'da 307 mn TL net kar acikladi.
Net kar piyasa beklentisinin %0,6 altinda kaldi ve reel bazda yillik %1,2 geriledi.
Net finansman giderleri (52 mn TL; 3C25: 89 mn TL) ve parasal kayip (61 mn TL;
3G25: 101 mn TL) azaldi. Buna karsin 3C25'te bulunmayan 82 mn TL'lik yatirim
gideri ve 3C25'teki 9 mn TL vergi gelirine karsilik bu ¢eyrekte yazilan 6 mn TL
vergi gideri bu olumlu etkiyi dengeledi.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Ciro yatay, faturalanan gelir zayif. Ciro 1.774 mn TL ile piyasa beklentisiyle
uyumlu gerceklesti ve yillik %0,5 geriledi. Faturalanan gelir reel bazda yillik %7
disusle 1,65 mir TL oldu. Yonetim, ekonomideki bekle-gér modunun Eylil ayini
belirtti. 9A26'da UFRS gelirleri yilhk %3,7 artarken
faturalanan gelir %6 dugsusle 4,50 mir TL'de kaldi. Toplam Saa$ gelirleri yillik %7

olumsuz etkiledigini

artisla 2,8 mir TL'ye ulasti ve toplam gelirlerin %61'ini olusturdu (9A25: %54). Tek
seferlik gelirler 722 mn TL'den 583 mn TL'ye geriledi. eServis'in yilliklandiriimis
geliri, bliylk olctde kullanici basina gelirdeki %21'lik artisla yillik %24 yiikselerek
41 mn ABD dolarina ulasti.

FAVOK, diisen faaliyet giderleriyle beklentilerin iizerinde. FAVOK 753 mn TL ile
piyasa beklentisinin %3,0 Uzerinde gerceklesti ve yillik %6,8 artti. Faaliyet
giderleri, pazarlama giderlerindeki diisiisiin etkisiyle yillik %1,4 azaldi ve FAVOK
mariji yillik 2,9 puan artarak %42,5'e yiikseldi. 9A26'da faaliyet giderleri %3,7'lik
ciro artisina karsilik yillik %6,4 artti ve FAVOK marji yillik 0,3 puan diisiisle %39,9

oldu.

Net nakit, 500 mn TL temettl ve 229 mn TL hisse geri alimi sonrasinda 2025 yil
sonundaki 1.701 mn TL'den 1.052 mn TL'ye geriledi. 9A26 serbest nakit akisi 517
mn TL ile 9A25'teki 757 mn TL'nin %32 altinda kaldi.

Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim

FAVOK

gerceklesse de faturalanan gelirdeki reel disisiin sirmesi nedeniyle nétr bir

Yorum: Net kar beklentilerle uyumlu, ise beklentilerin (zerinde
piyasa tepkisi bekliyoruz. Yonetim, %23 yil sonu enflasyon varsayimiyla 2026 yili
icin %12,2 reel faturalanan gelir biyimesi, %11,6 reel UFRS gelir biaylimesi ve
yaklasik %31 FAVOK marji hedeflerini korudu. UFRS gelir hedefi 4C'te yaklasik
%31 reel yilhk buyime gerektirdiginden gelir hedeflerine ulasilamayacagini
disiinliyoruz. 9A26 FAVOK marji hedefe karsi rahat bir pay biraksa da 4C, karlilik
acisindan mevsimsel olarak en zayif ceyrek (4C25: %20,8). Eylil'deki Edge ERP
lansmanini abonelige gecis acisindan destekleyici buluyoruz, ancak zayif talep 4C
Yarinki

gorinimine dair daha net bir fikir edindikten sonra tahminlerimizi gozden

icin temel risk olmaya devam ediyor. analist toplantisinda 4C

gecirebiliriz.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Yiikselme Potansiyeli 84%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 123.80
12 Aylik Hedef Fiyat* 227.56
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 225.23
Piyasa Degeri (mn) 11,761
Halka Agik PD (mn) 7,187
Ort. islem Hacmi (3Ay) 103.7
Hisse sayisi (Adet mn) 95
Takas Saklama Orani (%) 61
Yabanci Orani (%) 31
*Glincelleme tarihi: 30/10/2025
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 15.3 6.3 8.3
PD/DD 2.5 2.1 2.0
FD/FAVOK 4.4 4.0 3.6
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL -13.1 -14.7 -24.9
ABD S -14.8 -27.0 -37.0
BIST-100 Relatif -9.0 -18.0 -29.9
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Tablo 1: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk 3G26 Tahmin
3G26 3¢25 Y/Y 2626 c/¢c 9A26 9A25 Y/Y is Yatinm Sapma sa Medyan Sapma
Ciro 1,774 1,783 -%1 1,840 -%4 5,330 5,140 +%4 1,774 -%0.0 1,774 -%0.0
Briit Kar 1,722 1,717 %0 1,788 -%4 5,188 4,967 +%4
Brat Kar Marji %97.1 %96.3  +0.9 ppt %97.2 -0.1ppt %97.3 %96.6  +0.7 ppt
Faaliyet Giderleri -1,234 -1,251 %1 -1,275 %3 -3,828 -3,597 +%6
Faaliyet Gideri/Ciro -%69.6 -%70.2 +0.6 ppt -%69.3 -0.3 ppt -%71.8 -%70.0 -1.8 ppt
FaaliyetKar' 488 465 +%5 513 -%5 1,360 1,370 %1
Amortisman 265 240 +%10 257 +%3 769 699 +%10
FAVOK? 753 706 +%7 770 -%2 2,128 2,068 +%3 742 +%1.6 731 +%3.0
FAVOK Marji %42.5 %39.6  +2.9ppt %41.8  +0.6 ppt %39.9 %40.2 0.3 ppt %41.8 +0.7ppt  %41.2 +1.3ppt
Finansman Gelir (Gider), net -52 -89 -%41 -59 %11 -158 -256 -%38
Parasal Kazang (Kayip) -61 -101 -%39 -104 -%41 -356 -348 +%2
VOK 314 303 +%4 372 -%16 923 1,858 -%50
VOK Marji %17.7 %17.0  +0.7 ppt %20.2 -2.5ppt %17.3 %36.1  -18.8 ppt
Vergi Gelir (Gider) -6 9 a.d. 18 a.d. -78 -81 %4
Net Kar 307 311 -%1 391 %21 846 1,776 -%52
Ana Ortaklik Net Kari 307 311 -%1 391 %21 846 1,776 -%52 309 -%0.6 309 -%0.6
Net Kar Marji %17.3 %17.4 0.1 ppt %21.2 -3.9 ppt %15.9 %34.6  -18.7 ppt

" Faaliyet kari = Briit kar - satis, genel yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez. 2 FAVOK = Faaliyet kari + amortisman/itfa.
Kaynak: Sirket, s Yatirim

Tahminler: Rasyonet —Research Turkey 3G26 Kar Tahminleri Anketi; piyasa tahmini anket medyanidir. Net kar tahminleri ana ortaklik bazindadir.
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Takip Listesi Dagilimi

Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm 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 icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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