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2G25 Kar Degerlendirmesi

LOGO YAZILIM

Tahminlerin hafif iizerinde sonuglar...

Logo Yazilm (LOGO Tl,E.A.G.,12A HF:177TL) 2G25'te 277 mn TL net kar
actkladi. Bu rakam piyasa beklentisi olan 255 mn TL'ninve bizim 263 mn TL
tahminimizin hafif Gzerinde gerceklesti. Beklentilerimize gore sapma
operasyonel kalemlerden kaynaklandi. Gelirler yillik reel bazda %5 artsla
1.298 mn TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK ise, artan personel
giderlerinin etkisiyle, 2C24’teki 607 mn TL seviyesinden 539 mn TLye
gerileyerek belirgin bir diisls kaydetti.

Giiglii net nakit pozisyonu. Sirket, 2C25 sonunda 609 mn TL net nakit
pozisyonuna sahip; bu rakam 4C24 sonunda 654 mn TL idi. 30 Haziran
2025’te 494 mn TL brit temettu dagitilmasina ragmen, yaklasik 250 mn TL
tutarindaki uzun vadeli tahvil ve yatirimlarin nakde ¢evrilmesi sayesinde
net nakit pozisyonu giclikaldi.

Yoénetim tahminlerini korudu. Yénetim, 2025 yili igin %35 yil sonu TUFE
varsayimina dayali olarak %11 reel gelir artisi ve %35 FAVOK marji hedefini
yineledi. Sirket yilin ilk 6 ayinda %8 ciro artisi ve %40,5 FAVOK marijl
kaydetti.

Yorum: Glglii ciro blylmesi ve direngli operasyonel karlilik sayesinde
sonuglari pozitif olarak degerlendiriyoruz. Modelimizi bir ceyrek ileri
tasiyor ve 12A hedef fiyatimizi 171 TL'den 177 TL'ye ylikseltiyoruz Ancak,
hisse igin yukari yonllu potansiyelin sinirl olmasi nedeniyle tavsiye mizi
“Notr’den “Endeksin Altinda Getiri”ye dlsUrliyoruz.

Dénem Ozeti
Ozet Finansallar Tahminlerle
(TMS29'a gore) Karsilagtirma
(milyon TL) 2C25 2C24 y/y AK Yat. Kons. Fark
Net Satiglar 1,298 1,242 5% 1,290 1,298 (0%)
FAVOK 539 607 (11%) 523 523 3%
FAVOK Mariji 41.6%  48.9% -733 bps 40.5% 40.3% 126 bps
Net Kar 277 315 (12%) 263 255 8%

Bloomberg Kodu
Tavsiye
Hedef Fiyat, TL

13 Agustos 2025

Endeks Alt1 Getiri
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LOGOTI
Endeks Alt. Getiri (6nceki Notr)
177.00 (8nceki 171.00)

Glncel Fiyat, TL 166.50
Getiri Potansiyeli 6%
Halka Agiklik Orani 64%
Piyasa Degeri, mn TL 15,818
Finansal Veriler 2023 2024 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 2,975 4,084 5,974 7,356
FAVOK, mn TL 726 1,523 2,070 2,549
Net Kar, mn TL 140 352 1,470 1,042
Borgluluk
Net Borg, mn TL -421 -560 -540 -899
Net Borg/FAVOK -0.6 -0.4 -0.3 -0.4
Karhilhik
FAVOK Marj 24.4% 37.3% 34.7% 34.7%
Net Marj 4.7% 8.6% 24.6% 14.2%
Temettl Verimi 2.2% 4.1% 3.2% 5.0%
Biiyiime
Ciro, y/y 93.0% 37.3% 46.3% 23.1%
FAVOK, y/y 47.3% 109.7% 35.9% 23.1%
Net Kar, y/y -66.3% 151.1%  317.8% -29.1%
Degerleme Verisi 2023 2024 2025T 2026T
F/K 48.3 28.0 10.8 15.2
FD/FAVOK 6.8 5.2 6.7 5.3
FD/Ciro 1.7 1.9 2.3 1.8
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 53% 20.6% 49.7% 59.6%
BIST-100 Relatif -0.4% 7.3% 34.3% 43.2%
AOIH, mn TL 103 121 82 98
200.00 1.60
1.40
150.00 - 1.20
1.00
100.00 - 0.80
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0.20
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Gelir Tablosu (milyon TL) 2G24 2C25
Satig Gelirleri 1,242 1,298
Satiglarin Maliyeti 48 48
Briit Kar 1,194 1,249
Operasyonel Giderler 728 877
Faaliyet Kan 465 372
Amortisman ve itfa Paylan 141 167
FAVOK 607 539
Operasyonel Olmayan Gelir/ (Gider) -189 -99

Diger Faaliyetlerden Gelir / (Gider) -26 -1

Ozkaynak Yontemiyle Deg. Yatinm Kari / (Zaran) 0 40

Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/ (Gider) 41 -8

Finansal Gelir/ (Gider) -94 -72

Parasal Kazang / (Kayip) -110 -58
Vergi Oncesi Kar 277 273
Vergi Geliri / (Gideri) 25 3

Donem Vergi Geliri / (Gideri) 9 0

Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 16 3
Vergi Sonrasi Net Kar 302 277
Durdurulan Faaliyetler Kar / (Zarar) 13 0
Azinlik Paylar 6 0
Net Kar 309 277
Bilanco (milyon TL) 4C24  2C25
Donen Varliklar 4,953 1,810
Nakit ve Nakit Benzerleri 518 579
Ticari Alacaklar 1,402 873
Stoklar 17 2
Diger Dénen Varliklar 3,016 356
Duran Varliklar 3,525 4,496
Finansal Yatinmlar 862 565
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlar 0 1,215
Maddi Duran Varliklar 404 381
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,154 2,269
Diger Duran Varliklar 105 66
Toplam Varliklar 8,478 6,306
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 4,359 2,624
Finansal Borglar 7 20
Ticari Borglar 302 263
Diger Kisa Vadeli YakUimlilikler 4,050 2,341
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 732 614
Finansal Borglar 6 7
Diger Uzun Vadeli Yukuamlultkler 726 607
Ozkaynaklar 3,387 3,068
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 3,068 3,068

Odenmis Sermaye 95 95

Rezervve Diger Kalemler 1,614 1,057

Gegmis YillarKarlarn / (Zararlan) 948 865

Donem NetKari / (Zaran) 411 1,051
Azinlik Paylan 319 0
Toplam Kaynaklar 8,478 6,306
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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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