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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu LOGO
Mevcut Fiyat (TL) 49.22
HedefFiyat (TL) 73.30
Getiri Potansiyeli (%) 48.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 37.48 50.91
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 45
Sermaye (minTL) 100
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 4,922
Hedeflenen Piyasa Degeri 7,330
Net Borg -87
Firma Degeri 4,835
Nominal Getiri 15% 16% 29% 21%
BIST100 Rolatif Getiri -6% -5% -36% -23%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Arastirma
Fiyatlar 16 Agustos 2022 tarihi itibariyledir.
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Logo Yazilim (LOGO TI)

2C22’de beklentilerin hafif lizerinde sonuglar

Degerlendirme: Olumlu

Logo Yazilim 2G22’de 368 milyon TL satig geliri (Deniz Yat.: 354 milyon TL, Kons.: 351 milyon

TL), 158 milyon TL FAVOK (Deniz Yat.: 152 milyon TL, Kons: 143 milyon TL) ve 147 milyon TL
net kar (Deniz Yat: 127 milyon TL, Kons: 127 milyon TL) agikladi. 222 sonuglarinda satig
geliri ve FAVOK’te pozitif goriinim devam ederken net kar giiglii artti. Sonuglarin hisse

tizerinde olumlu etki yaratacagini diisiiniiyoruz.

m Logo Yazilm’in satis gelirleri, 2GC22’de yillik bazda %107 artarak 368 milyon TL seviyesine

yukselmistir. Sirket’in e-servis segmentinde yeni musteri kazanimi 1Y21’e gore %46, ERP
segmentinde yeni miisteri kazanimi 1Y21’e gére %30 artis gdstermistir. MikroKOBI Saa$
¢6ziimi Logo isbas’nin kullanici sayisi 2G21’e gére %141 artarak 48.000’e ulasmistir.
Tekrarlayan gelirler faturalanan gelirlerin %62’sini olustururken, tim kategorilerde biiyime

gozlemlenmistir.

m Sirket’in Turkiye satiglari, 2021’nin ayni donemine gore %102, Total Soft’un satiglari ise %99

artis gerceklestirmistir. Satis gelirlerine katki ise %67 Tiirkive ve %33 Romanya seklindedir.

m Total Soft: Sirket’in satis gelirleri 2C21’e gore %99 artis gosterirken, Euro bazinda %16 artig

gerceklestirmistir. Briit kar %90 artarak briit kar marji %45 olarak gergeklesmistir. FAVOK
%130 artis gosterirken FAVOK marji %25 olarak gergeklesmistir. Romanya operasyonlarinin
net kari 2G22’de %12 artis ile 13 milyon seviyesinde gergeklesmis olup, net kar marji %12
seviyesine yukselmistir. Total Soft’'un 1Y22 net kar marjinda 2 Eylil 2016 tarihli pay alim
sozlesmesi kapsaminda 1G21’de alinan 9,2 milyon TL'lik 6deme sonucu yazilan tek seferlik

gelir yiiksek baz etkisi olusturmaktadir.

m 2C22’de FAVOK vyillik bazda %97 artarak 158 milyon TL seviyesine yiikselmis olup FAVOK

marji yillik bazda 2,2 baz puan daralarak %42,9 olmustur.

m 2G22'de net kar yillik bazda %126 ile giigli artarak 147 milyon TL seviyesine yiikselmistir.

Net kar mariji ise yillik bazda 3,3 puan artarak %39,9 seviyesine ulagmistir.

m Yilin ilk yarisinda Ar-Ge harcamalari 186 milyon TL seviyesine ulasan Sirket'in Ar-Ge

Harcamasi/Faturalar orani %31’e yikselmistir. Bu giderlerin Sirket'in gelecek dénem

finansallarinda olumlu etki yaratacagini diisinmekteyiz.

m Sirket 2022 beklentilerinde revizyona gitmistir. Konsolide (Ttrkiye + Total Soft) yillik artis

beklentileri Faturalanan Gelirler’de %81 (6nceki: %64), UFRS Gelirleri'nde %88 (6nceki:
%74), FAVOK'te %68 (6nceki: %59) olarak giincellenmistir.

m Genel degerlendirme: Yillik bazda satis gelirleri ve operasyonel kar marjlarindaki artis ile

dikkat ¢eken Sirket’in 2G22 sonuglarini olumlu degerlendiriyoruz. Finansallarin ardindan
tahminlerimizde yukari yonlii revizyona gidiyoruz. Logo Yazilim igin 60,40 TL olan 12-ayhk
hedef fiyatimizi 73,30 TL’ye yiikseltirken, 6nerimizi AL olarak siirdiiriiyoruz. Hisse, yil
basindan itibaren endeksin %23 gerisinde rolatif performans gostermistir. Geriye doniik 12

aylik verilere gore hisse 12,8x F/K ve 11,4x FD/FAVOK garpanlariyla islem gérmektedir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



LOGO YAZILIM (LOGO TI) — 2G22'DE BEKLENTILERIN HAFiF UZERINDE SONUGLAR

Secilmis Sirket Finansallar

Secilmis Kalemler 2C22 1C22 2C21  Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2021 2020 2019 Son 3yil ortalama
Satiglar (mio TL) 269 37% 107% 767 545 422 578
Brit Kar (mio TL) 209 43% 107% 624 445 347 472
Briit Kar Marji 80.8% 3.6 puan 0.3 puan 81.4% 81.7% 82.2% 81.8%
FAVOK (mio TL) 39% 97% 286 177 142 202
FAVOK Mariji 0.7 puan -2.2 puan 37.3% 32.5% 33.7% 34.5%
Net Kar (mio TL) 59% 126% 265 115 86 155
Net Kar Marji 5.5 puan 3.3 puan 34.5% 21.0% 20.4% 25.3%
Net Borg* (mio TL) -60% -43% -167 -141 -16 -108
Net Borg/FAVOK 0.4 0.5 -0.6 -0.8 -0.1 -0.5
Net Bor¢/Ozsermaye 0.1 0.1 -0.2 -0.3 0.0 -0.2
Ozsermaye Karhligi (yillik) 7.4 puan 13.2 puan 34.9% 22.8% 23.4% 27.0%
Aktif Karhlik (yillik) 3 puan 4.4 puan 14.6% 10.4% 11.1% 12.1%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz 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 etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu ¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirnm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

DENIZ INVEST 2022

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirnm Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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