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Tahminleri asan karlilik, sinirli nakit yaratimi...

Logo Yazilm (LOGO Tl, N6tr, 12A HF: TRY171) 1C25'te TRY730mn net kar
acikladi. Bu, gegenyilin ayni doneminde kaydedilen TRY49mn net zarardan
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Notr (6nceki Endeks Uz. Getiri)

glcli bir toparlanmaya isaret ederken, bu performans agirlikl olarak Hedef Fiyat, TL 171.00
Romanya operasyonlarinin satisina bagh olarak kaydedilen 703 milyon Guincel Fiyat, TL 137.60
TL’lik tek seferlik nakit olmayan kazangtan kaynaklandi. Net kar, AK Yatirm Getiri Potansiyeli 24%
ve piyasa beklentileriyle tam olarak uyumlu gergekleserek sirpriz Halka Aciklik Orani 64%
olusturmadi. Gelirler, SaaS segmentinin giiclii katkisiyla yillik %13 artigla Piyasa Degeri, mn TL 13,072
1.046 milyon TL'ye yikseldi. Bu rakam, piyasa beklentisinin %2 (zerinde ',:,i"a"sal Ver_"er 2023 2024 20251 20267
gelirken, bizim tahminlerimizle uyumlu gergeklesti. FAVOK yillik bazda %33 9’“ UFRS Finansallar
) , _ o o Ciro, mn TL 2,975 4,084 5974 7,35
artisla 413 milyon TL ye ulasarak piyasa beklentileriyle biiyik olglide FAVOK, mn TL 726 1523 2,070 2549
paralel gerceklesti. FAVOK marji etkin maliyet yonetimi ve operasyonel Net Kar, mn TL 140 352 1,470 1,042
kaldirag etkisini yansimalari ile yillik bazda 595 baz puan artarak %39,5 Borgluluk
seviyesine ulasti. Net Borg, mn TL -421 -560 -540 -899
Temettii. Logo’nun Yonetim Kurulu, Genel Kurul'a brit TRY500mn Net Borg/FAVOK 06 -04 0.3 -0.4
temettl dagitimi onerdi. Bu, son kapanis fiyatina gore yaklasik %3,8 Kﬁrl'_','k
temettii verimine karsilik geliyor. Onerilen temettii tarihi 30 Haziran 2025 FAVOK Marj' 28.4%  37.3%  347% - 34.7%
olarak agiklandi. Sirketin 1C25 itibariyla TRY684mn net nakit pozisyonu Net Ma? . 476 BE% - 246%  14.2%
Temettl Verimi 2.2% 4.1% 3.8% 6.0%
bulunuyor. Biiylime
Yoénetim Beklentilerini Korudu. Sirket ydénetimi, 2025 yil sonu TUFE Ciro, y/y 93.0% 37.3% 46.3% 23.1%
varsayimiolarak %35 baz alinarak %11 reel ciro biiyiimesi ve %35 FAVOK FAVOK, y/y 47.3% 109.7% 35.9% 23.1%
marji hedeflerini korudu. Net Kar, y/y -66.3% 151.1% 317.8% -29.1%
e . n . Degerleme Verisi 2023 2024 2025T 2026T
Yorum: Sonuglari giigliiciroartisi ve saglam operasyonel karhlik nedeniyle F/K 183 58.0 89 125
olumlu I.<.ar§|I|yoruz. LOGO hisseleri, 2024 USD finansallarina gore 10,0x FD/FAVOK o8 £ <4 43
FD/FAVOK carpaniyla islem goriyor ve bu da benzer sirketlere gore FD/Ciro 17 19 1.9 15
yalnizca %19’luk sinirh bir iskontoya isaret ediyor. Hisse yil bagindan bu Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
yanayaklasik %28 yiikselerek BIST100’in %38 lizerinde getiri sagladi. 171 Nominal Getiri 19.7% 17.0%  57.5%  27.5%
TL hedef fiyatimizi korumakla birlikte, sinirli yukari potansiyel nedeniyle BIST-100 Relatif 24.0% 28.3% 79.4% 38.1%
dnerimizi “Endeks Uzeri Getiri”den “Nétr”e indiriyoruz. AOIH, mn TL 106 86 74 77
160.00 2.00
140.00 -
120.00 - 1.50
100.00 -
80.00 - 1.00
60.00 -
Dénem Ozeti 40.00 - 0.50
Ozet Finansallar Tahminlerle 20.00 -
(TMS29'a gére) Kargilagtirma ——LOGO  — BIST-100 Relatif (sag)
(milyon TL) 1C25 1G24 y/y AK Yat. Kons. Fark - T T T -
Net Satislar 1,046 925 13% 1,045 1,026 2% May-24  Agu-24  Kas-24  Sub-25
FAVOK 413 310 33% 418 410 1%
FAVOK Marji 39.5%  33.6% 595bps | 40.0% 40.0% -50bps
Net Kar 730 (49)  n.m. 748 729 0%

—

* Tahmin rakamlarimiz enflasyon muhasebesi icermektedir.
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Gelir Tablosu (milyon TL) 1Q24 1Q25
Satig Gelirleri 925 1,046
Satiglarin Maliyeti 25 26
Briit Kar 900 1,020
Operasyonel Giderler 716 759
Faaliyet Kan 184 261
Amortisman ve itfa Paylarn 127 153
FAVOK 310 413
Operasyonel Olmayan Gelir / (Gider) -183 534

Diger Faaliyetlerden Gelir/ (Gider) 29 54

Ozkaynak Yontemiyle Deg. Yatinm Kari / (Zaran) 0 -89

Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/ (Gider) 50 727

Finansal Gelir/ (Gider) -1 -45

Parasal Kazang / (Kayip) -261  -113
Vergi Oncesi Kar 0 7%
Vergi Geliri / (Gideri) -64 -64

Donem Vergi Geliri / (Gideri) -13 0

Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) -51 -64
Vergi Sonrasi Net Kar -64 730
Durdurulan Faaliyetler Kar/ (Zarar) 14 0
Azinlik Paylan -1 0
Net Kar -49 730
Bilango (milyon TL) 1Q24 1Q25
Donen Varliklar 1,953 1,727
Nakit ve Nakit Benzerleri 687 665
Ticari Alacaklar 756 686
Stoklar 48 12
Diger Dénen Varliklar 463 363
Duran Varliklar 5,499 4,104
Finansal Yatirmlar 1,108 535
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 0 1,042
Maddi Duran Varliklar 439 377
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3,849 2,084
Diger Duran Varliklar 104 66
Toplam Varliklar 7,453 5,830
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 3,318 2,283
Finansal Borglar 127 25
Ticari Borglar 306 267
Diger Kisa Vadeli YakUimlilikler 2,885 1,991
Uzun Vadeli Yiikiimliilukler 640 520
Finansal Borglar 362 8
Diger Uzun Vadeli Yukumlultukler 278 512
Ozkaynaklar 3,494 3,028
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 3,088 3,028

Odenmis Sermaye 138 95

Rezervve Diger Kalemler 1,567 921

Gegmis YillarKarlar / (Zararlan) 1,432 1,282

Dénem Net Kari / (Zaran) -49 730
Azinlik Paylan 406 0
Toplam Kaynaklar 7,453 5,830
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilen bilg ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhshgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Buradayer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virils, hatali gdnderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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