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Yatirim Arastirma 12 Agustos 2021
Logo Yazilim (LOGO TI)

2G21: Faaliyet karlihgi tahminleri asti AL (6nceki AL)
KapanigFiyati (TL) 36.40 | HedefFiyat—12ay (TL/pay) 51.50
Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 3,640/422 | Nominal / Gorece Getiri— 12ay (%) 72731
Halka Agiklik Orani 65 | Ont.islem Hacmi —3ay (TLmn) 35.8
UFRS - TL milyon 2G21 2G20 Yillik A 1621 Ceyreklik A YKY Bekﬁ’ie{]atis;}
Net Satiglar 178 117 51.9% 139 27.6% 172 165
VAFOK 80 47 72.3% 55 45.5% 73 71
Net Kar 65 31 110.7% 55 18.9% 66 57
VAFOK Marji 45.1% 39.8% 5.3pp 39.5% 5.6 pp 42.4% 42.6%
“Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP

2C21 Sonuglari

Logo 2GC21°'de 65 milyon TL net kar agikladi Bu rakam yillk bazda %111 artis sergiledi ve piyasa beklentisi olan 57 milyon TL'yi
astl. Bizim tahminimize ise paralel gerceklesti. Sirketin o&zelike VAFOK performansi beklentileri asarken faaliyet disi
kalemlerdeki performans bizim tahminlerimiin altinda kald.

Konsolide satis rakami 2C21'de yillk bazda %52 buyuyerek 178 milyon TL oldu. Bu rakam bizim beklentimiz olan 172 miyon
TL'ye yakinken piyasa beklentisinin ise %7 Uzeerinde kaldi. 1Y 21 itibariyle 317 milyon TL'ye ulagsan satislar ise yilk bazda %45
yukseldi. Turkiye satiglari 2C21'de yillk bazda %56 yikselirken 121 milyon TL'ye yUkseldi. Bu glgli performansin arkasinda
Ozellikle e-fatura/e-devlet gelirlerindeki gucli artis, yeni misteri kazanimlari ve mevcut miisterilerden kazanilan gelirlerdeki gigli
trend etkili oldu. Romanya satig gelirleri de 6zellikle bakim gelirleri ve TL'deki deger kaybi ile birlikte %45 blylyerek 57 milyon
TL oldu. Romanya pazari ise bazi sirketlerin yazilim projelerini ertelemeye devam etmesi nedeniyle goérece kirigan kalmaya
devam etti. Tekrarlayan gelirlerin pay! 1Y21 itibariyle toplam faturalanan gelirler icinde %64 paya sahip oldu. Bu yillk bazda
yaklagk 5 puanlik bir artisa isaret ederken sirketin gelirlerindeki 6ngdorulebilirlii arttiran bir unsur olmaya devam etti.

VAFOK 2G21'de 80 milyon TL olurken yillk bazda %72 artti ve hem bizim 73 milyon TL olan tahminimizi hem de piyasanin 71
milyon TL olan beklentisini ast.. Béylece konsolde VAFOK marji yillk bazda 5,3 puan gelisim kaydederek %45,1 oldu ve
tahminlerden yaklaskk 2,5 puan daha iyi gergeklesti. Hem Tirkiye hem Romanya VAFOK rakamlari yillk bazda srasiyla %71
ve %79 blyidi ve Tirkiye VAFOK marji %51'den %56’'ya Romanya VAFOK marji ise %7'den %22'ye yiikseldi.

2C21de yaratlan VAFOK rakammna karsik yaklask dagtilan yaklask 30 miyon TL temetti ve net isletme sermayesinde
ceyreksel bazda bir mktar yasanan artis ile net nakit (uzun vadeli 6zel sektdr bonolarini da iceren) 1C21 sonundaki 148 milyon
TL seviyesinden 2C21 itibariyle 162 milyon TL'ye yukseldi.

2G21'de beklentileri agan faaliyet karlliginin hisse performansina olumlu yansmasini bekliyoruz. Logo hissesi igin 51.5 TL
hedef fiyatla AL Onerimizi koruyoruz ve hisseyi Model Portfdylimiizde tutmaya devam ediyoruz. Sirketin uzun vadede %30’un
Uzerinde seyretmesini bekledigimiz 6zsermaye karlligi disinuildiginde 2022 tahminlerimiz (izerinden mevcut hisse seviyesinin
isaret ettigi 9,1 FD/'VAFOK ve 12,9 F/K carpanlarinin son derece cazip oldugu gérisiindeyiz.
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YapiKredi

Yatirm 12 Agustos 2021 - Logo Yazilim 2G21 Finansal Sonuglar

LOGO Tl - Logo Yazilim - Agiklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu

Net Satiglar 178 117 52% 317 219 45% 139 28%
Satiglarin Maliyeti -34 -22 58% -62 -42 48% -28 24%

BRUT KAR (ZARAR) 144 95 51% 255 177 44% 112 29%
Faaliyet Giderleri -83 -64 30% -158 -123 28% -74 12%

Operasyonel Kar 60 31 93% 98 53 83% 37 62%
VAFOK 80 47 2% 135 83 63% 55 46%
Net Diger Gelirler 1 -2 n.m. 12 1 n.m. 11 -94%

Net Y atirim Gelirleri 0 4 -97% 1 5 -719% 1 -83%

(Ozkaynak Yént. Deg. Yat. Kar / Zararlarindaki Paylar 0 0 n.m. 0 0 n.m. 0 n.m.

Net Finansal Gelirler / Giderler 8 -1 n.m 19 -1 n.m 12 -371%

Siirdirtilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -5 -1 227% -14 -7 88% -9 -44%

Durdurulan Faaliyetler Vergi Son. Dénem Kari (Zarar 0 0 n.m. 0 0 n.m. 0 n.m.

Aznlk Paylari 1 -0 n.m. 3 0 n.m 2 -42%

Net Kar 65 31 111% 120 52 132% 55 19%
parfr ... |
Brit 80.8% 81.6% -0.7pp 80.5% 80.9% -0.3pp 80.2% 0.6 pp
VAFOK 45.1% 39.8% 53pp 42.6% 379% 47pp 395% 5.6pp

Operasyonel 34.0% 268%  7.2pp 30.8% 244%  6.4pp 268%  7.2pp
Efektif Vergi Orani 7.1% 5.3% 1.8 pp 10.5% 13.5% -3.0pp 14.4%  -72pp
Net 36.6% 26.4% 10.2 pp 37.8% 23.6% 14.2pp 39.3% -2.7pp

Nakit ve Benzerleri 338 294 15%

Finansal Borglar (*) 185 152 22%

Net Borg -153 -141 8%

Ticari Alacaklar 226 236 -4%

Stoklar 3 3 16%

Ticari Borglar 41 66 -39%

Duran Varlklar 629 554 14%

Uzun Vadeli Y Ukimltlikler 174 153 14%

Toplam Varlklar 1,214 1,098 11%

Ozkaynaklar (Ana Ortakliga Ait) 616 502 23%
Serbest Nakit Akm 17 23 -24%
isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit 47 49 -5%
Yatirm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit -30 -27 11%
Finansal Rasyolar Haz.21 Ara.20 A

Borg / Ozkaynak 30.1% 303% -0.3pp
Alacak Gln Sayisi 129 158 -29
Stok Giin Sayisi 10 10 -1
Ticari Bor¢ Giin Sayisi 119 242 -124
Net Isletme Sermayesi Giin Sayis| 20 -74 93

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP (*: UFRS 16 kapsaminda operasyonel kira borglari dahil)



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




