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Sirket Analizi

MENKUL DEGERLER A.S.

HiSSE ANALIZ
LOGO YAZILIMA

Onceki geyreklige gore kétii performans sergilense yillik bazda biiyiimesi
devam ediyor...Sirket cirosunu konsensus beklentisi olan 167 milyon T 'nin
biraz lizerinde 169 milyon TL olarak agikladi. Kurulug cirosunu 2020 yilinin
3.¢eyrekligine gore %40,91 artirirken, 2.¢ceyreklige gore %4,93 diisls kaydetti.

Sirket'in briit kari 135 milyon TL olurken, 2020 yilinin 3.¢eyreginde 94 milyon TL
olarak kaydedilmisti. S6z konusu bu veri bu yilin 2.¢eyreginde 144 milyon TL
olarak agiklanmisti. Bu sonuglara gore Sirket, briit karda yillik %43,79 biyiirken
onceki geyreklikte %6,32 gerildi.

FAVOK , piyasa beklentisi olan 66 milyon TL'ye paralel 67 milyon TL olarak
aciklandi. Buna gore Sirket, gecen yilin 3.¢eyredine gore %60,41 biyirken, bu
yilin 2.ceyregine gére %15,82 daraldi. FAVOK marjina baktigimizda ise 2021
yihnin 3.ceyreginde %39,9 oldu. Sirket FAVOK marji bazinda ise yillik %13,8,
gectigimiz ceyrege gore %11,5 daraldi.

Beklentimiz...Logo Yazilim'in tekrarlayan faturalardaki gelirinin blylimesi ve
tim kategorilerde biiyimenin devam ediyor olusu, yeni misteri kazanimlarinin
devam etmesi, Romanya ve Tiirkiye organizasyonun biiyiimeye devam ediyor
olusu, sirket alimlarinin devam edecegi beklentisi ve kur gelirlerinin artacagi
distincesindeyiz. Sirket, ceyreksel bazda gorece daralsa da yillik bazda iyi bir
donem gegirdigi goriisiindeyiz.

Degerleme...2022 tahminlerimize gére 10,7 F/K ve 7,6 FD/FAVOK garpanlarin-
dan iglem goren Logo hissesinin oldukga cazip oldugunu disiinliyoruz. Hisse
igin 57,88 TL hedef degeri ile AL 6nerisinde bulunuyoruz.

Milyon TL  3G20 2G21 3G21 BEKLENTI G/C  Y/Y
Ciro 120 178 169 167 -493% 4091%
Brit Kar 94 144 135 -6,32%  43,79%
Briit Kar Mariji 780% 80,8% 79,6% -1,5% 2,0%
FAVOK 42 80 67 66 -1582% 60,41%
FAVOK Marji 351% 451% 39,9% -11,5% 13,8%
Net Kar 31 65 49 47 -2542%  54,94%
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Logo yazilim, konsensus beklentisi olan 47 milyon TL'nin biraz iizerinde 49 milyon TL net kar agikladi. Sirket'in net kari 2020 yilinin
3.ceyrekligine gore %54,94 artis gosterirken, 2.ceyrege gore %25,42 diisiis kaydetti.
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Hisse Kodu LOGO
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 41,18
Hedef Hisse Fiyati, TL 57,88
Yikselme Potansiyeli A1%
Halka Aciklik Orani 65%
Piyasa Degeri, TL min 4118
Fiyat ve Piyasa Degeri 02/11/2021 tarihi itiariyle

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T 20227
Ciro 422 545 818 1.104
Ciro Blyimesi 31% 29% 50% 35%
Briit Kar 347 445 662 894
Briit Kar Marji 822%  81,7% 81,0% 81,0%
FAVOK 142 177 327 451
FAVOK Biiyimesi 41% 25% 84% 38%
FAVOK Mariji 337%  32,5% 40,0% 409%
Net Kar 86 114 274 365
Net Kar Biylmesi 29% 32% 140% 33%
Net Kar Marji 204%  209% 33,5% 33,0%
Net Borg 3 -137 276 -456
Net Borg / FAVOK 0,0 0,8 0,8 -1,0
Fiyat/Kazang Orani 11,5 18,3 143 10,7
Firma Degeri / FAVOK 72 114 11,1 7.6
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Milyon TL 2019 2020 2021T 20221
Ciro 422 545 818 1.104
Ciro Buyiimesi 31,5% 29,1% 50,0% 35,0%
Briit Kar 347 445 662 894
Briit Kar Marji 82% 82% 81% 81%
Faaliyet Giderleri 255 332 407 522
Faaliyet Gideri Bliylimesi 34,9% 30,1% 22,8% 28,2%
Faaliyet Giderleri / Ciro 49% 49% 141% 40%

Amortisman 50 63 72 79
FAVOK 142 177 327 451
FAVOK Biiyiimesi 40,5% 24,5% 84,5% 38,1%
FAVOK Mariji 33,7% 32,5% 40,0% 40,9%
Vergi Oncesi Kar 92 118 310 413
Vergi Gideri 5 4 37 49
Net Kar 86 114 274 365
Net Kar Blyiimesi 28,6% 31,9% 140,4% 33.3%
Net Kar Mariji 20% 21% 33% 33%
Ozsermaye 395 538 811 1.134
Net Borg 3 -137 -276 -456
Net Borg / FAVOK 0,0 -0,8 -0,8 -1,0
Finansal Borg 155 157 177 204
Net isletme Sermayesi 165 173 244 330
Net isletme Sermayesi / Ciro 39% 32% 30% 30%
Fiyat/Kazang Orani 11,5 18,3 14,3 10,7
Firma Degeri / FAVOK 72 11,4 11,1 7,6
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 65nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




