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1G22 Finansal Sonuglar - Notr

v' Kurum beklentimizle uyumlu net kar. 1G22’de Logo’nun net
karl yillik bazda %69,2 artigla 93 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Aciklanan rakam, ortalama piyasa beklentisini %4
asarken, kurum beklentimizle paralel gerceklesti. (Kurum
beklentimiz: 91 milyon TL, piyasa beklentisi: 89 milyon TL).
Net kar marji yillk bazda 4,86 puan dislisle %34,41
seviyesine geriledi. Ote yandan, gegen yilin ayni déneminde
3,60 milyon TL tutarinda net faiz geliri kaydeden sirket,
1C22'de kuresel c¢apta borglanma maliyetlerinde gorilen
yukselis nedeniyle 2,85 milyon TL net faiz gideri yazdi. Kur
farki cephesinde ise, gegen yilin ayni déneminde 9 milyon TL
seviyesinde gergeklesen kur farki geliri 1G22’de 10,7 milyon
TL seviyesine yukseldi. Diger yandan, gecen yilin ayni
déneminde 2,91 milyon TL ertelenmis vergi gideri kaydeden
sirket, 1C22°de 10,21 milyon TL ertelenmis vergi gideri yazdi.
Beklentileri  karsilayan ilk c¢eyrek sonuglarinin  hisse
performansina yansimasini notr olarak degerlendiriyoruz.

Beklentilere paralel satig gelirleri. 1C22'de sirketin
konsolide satis gelirleri yillik bazda %93,1 artigla 269 milyon
TL seviyesinde gerceklesti (Kurum beklentimiz: 266 milyon TL,
piyasa beklentisi: 263 milyon TL). Aciklanan rakam kurum
beklentimize ve piyasa beklentisine paralel gergeklesti.
Ozellikle Tirkiye operasyonlarinda yeni misteri kazanimi,
mevcut misteri harcamalarinda artis ve e-devlet segmentinde
glgli kontor satiglan cirodaki yikseliste etkili oldu. Turkiye
gelirleri bu dénemde yillik bazda %91 artisla 174 milyon TL'ye
yukseldi. Bu dénemde konsolide satis gelirleri igerisinde
Tirkiye operasyonlarindan elde edilen gelirin payi yillik bazda
degisim gostermeyerek %65 seviyesindeki seyrini surdurdi.
Totalsoft tarafinda ise bu dénemde satis gelirleri euro bazinda
yillik olarak %12 artigla 6,10 milyon euro olarak gergeklesti. TL
bazinda ise kur etkisinin de destegiyle yillik olarak %97 artisla
95 milyon TL seviyesine yukseldi. Romanya
operasyonlarindan elde edilen gelirin konsolide gelirler
icerisindeki paylr da yilin ilk ¢eyreginde onceki yilin ayni
donemine degisim gostermeyerek %35 seviyesindeki seyrini
surddrdd.

Beklentilerin hafif lizerinde FAVOK. Logo Tiirkiye'nin
operasyonel karlihgr maliyet verimliliginin desteginde bu
dénemde yillik bazda %108 artis kaydederek 93 milyon TL'ye
yiikseldi. Totalsoftun FAVOK'U de bu dénemde yillik bazda
%97 vyukselis kaydederek 20 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Bu gercevede karlilik Gzerindeki artan katkisinin
destegiyle konsolide FAVOK yillik bazda %106,3 artigla 114
milyon TL'ye ylkseldi. Agiklanan rakam, piyasa beklentisinin
%9 ve kurum beklentimizin de %7 Ustiinde gerceklesti (Kurum
beklentimiz: 106 milyon TL, piyasa beklentisi: 104 milyon TL).
Bu baglamda, FAVOK marji yillk bazda 2,70 puan artigla
%42,21’e ylkseldi.
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Hisse Fiyati: 44,80 TL
Hedef Fiyat: 60,70 TL

Getiri Potansiyeli: %35

Hisse Kodu LOGO
Cari Fiyat (TL) 44.80
52H En Y ksek (TL) 53.85
52H En DiisUk (TL) 32.50
Piyasa Degeri (mn TL) 4,480

Piyasa Degeri (mn USD) 294

Halka Agiklik Orani (%) 66.37
Konsensus HF (TL) 61.25
Konsensus Tavsiye %88 A/ %13T/%-1S
3A Hacim (mn USD) 2.87
HLY HBK (2022T) 3.82
Konsensus HBK (2022T) 3.70

Fiyat Performansi
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e Hisse Fiyati BIST 100 (Duizeltilmig)
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
Logo (mn TL) Yillk deg. deg. Beklentisi Beklentisi*
Gelirler 269 139 93,1% -4,1% 281 266 263
Operasyonel Giderler 182 102 78,3% -17,0% 219 160 160
FAVOK 114 55 106,3% 36,0% 84 106 104
FAVOK Marji 42,21% 39,52% 2,70 puan 12,43 puan 29,78% 39,93% 39,45%
Operasyonel Kar 87 37 133,5% 42,0% 61 - -
Net Kar 93 55 69,2% -3,8% 96 91 89
Net Kar Marji 34,41% 39,27% -4,86 puan 0,08 puan 34,32% 34,27% 33,71%

* Research Turkey Anketi

v' Tekrarlayan gelirlerde giiglii seyir devam ediyor. Bu dénemde faturalanan gelirler yillik bazda %80 artis kaydetti.
Boylelikle kalemin biyukligu 259 milyon TL seviyesine ulasti. Yurt icinde devreye alinan e-devlet uygulamalariyla
yukselis potansiyeli artan ERP penetrasyonu isiginda gerceklesen ilk paket satiglarini yansitan tek seferlik gelirler bu
surecte yillik bazda %100 artigla 100 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Boylelikle tek seferlik gelirlerin faturalanan
gelirler icindeki payi yillik bazda 4 puanhk ihmh artisla %39 seviyesinde gerceklesti. Faturalanan gelirlerinin %61 ’ini
kapsayan tekrarlayan gelirler, kullan-6de, bakim ve hizmet olarak yazilim (SaaS) segmentleri gelirlerindeki artislar
onciiliginde onceki yilin ayni dénemine gore %70 artis kaydederek 159 milyon TL seviyesinde gergeklesti.

v' Logo igin 60,70 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi sirdiriiyoruz. Logo’nun operasyonel performansinin
ilerleyen dénemlerde, Romanya operasyonlarinin katkisinin artacagi ongorisiyle ivmelenecegini disiniyoruz. Logo
Turkiye tarafinda da mikro isletmelerin kobi sinifina gegme potansiyeline ek olarak, yayginlasan e-fatura ve e-irsaliye
uygulamalarinin desteginde ciro performansinin glclii kalmaya devam edecegini 6ngoriyoruz. Ayrica operasyonel
verimlilik calismalarinin da giiclii FAVOK gériiniimiinde etkin rol oynayacagini tahmin ediyoruz. Bu gergevede genel
olarak beklentilerimizle uyumlu gergeklesen ilk ¢eyrek finansallarinin ardindan 2022 yili tahminlerimizi surdirmeyi tercih
ediyoruz. Boylece, LOGO igin 60,70 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi surdiruyoruz.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”
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