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Logo Yazilim, cari ¢eyrekte(2023/Q3) 637 Mn TL olan “Satis Gelirleri”’ni; gecen yilin ayni
ceyregine(2022/Q3) gére %66,4 oraninda, 169 Mn TL tutarindaki “FAVOK” rakamini %38,6
oraninda ve 126 Mn TL tutarindaki “Net Kar”’ rakamini da; %10,8 oraninda artirmis durumda.
Logo Turkiye’de; donem icinde saglikli musteri kazanimi, mevcut musteri harcamalarindaki

artis ve her segmente glcli reel biyime devam etti. Logo Total Soft(Romanya)’ta;

Romanya’daki pazar dinamiklerinin durgunlugu 3.Ceyrek’te de devam etti. Logo
Infosoft(Hindistan)’da ise; aylik abonelikler artarken, musteri tabani da genisledi.

Net Kar, Kur Farki Gelirlerinin Yiiksek Oldugu Onceki Ceyregin Gerisinde Kaldi

2023/Q3 finansallarini, ceyreklik performans acisindan inceledigimizde ise; “Satis

Gelirleri”’nde %11,3 oraninda artis gorulirken, dnceki ceyrekte(2023/Q2) 20,80 diizeyinde yer

alan “SMM Orani”nin 21,38’e yukselmesiyle; “Brit Kar’” rakamindaki artis orani %10,5

olmustur. Onceki ceyrekte “Faaliyet Giderleri”’ toplaminin 323 Mn TL oldugu sirkette, cari
ceyrekte bu rakamin 385 Mn TL'ye yiikselmesiyle “FAVOK” tutarinda %-2,6 oraninda azalis
gorulmustar. Sirketin tali gelir/giderlerinde yasanan degisimlere bakacak olursak; bulylk
oranda kur farki giderlerini yansitan “Diger Esas Faaliyet Giderleri(-)”” 6nceki ceyrekteki net 14
Mn TL'den yaklasik 1 Mn TL'ye gerilemis durumda. Menkul kiymet satis gelirlerini iceren
“Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler(+)” kaleminde nette 7 Min TL azalis(6nceki ceyrekteki 26 Mn
TL'den

Yatinmlar”’dan ortaya cikan giderler(-) ise 2 Mn artis kaydetmistir. Kur farki ve faiz gelirlerinin

19 Mn TLlye gerilemistir) gorilirken, “Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen
blylk oranda etkili oldugu “Finansman Gelirleri(+)”” nette 161 Mn azalis gosterirken, “Vergi
Giderleri(-) kalemindeki ceyreklik azalis da 32 Mn TL olmustur. Tim bu rakamlar sonrasinda
ortaya ¢ikan 126 Mn TL'lik “Net Donem Kari”’ndaki ceyreklik azalis orani %53,1 olarak
gerceklesmistir. Bu sonucta; onceki ceyrekte kurlardaki artistan yuksek kur geliri elde eden
sirketin, cari ceyrekte kurlardaki yukselisin cok daha sinirli olmasindan kaynakl olarak; daha
dusik kur farki geliri elde etmesi blyuk rol oynamistir. Sirketin,
ceyreksel(2023/Q2-2023/Q3) degisimlere goz atarsak; “Brut Kar Marji”’ %79,2’den %78,6’ya,
“FAVOK Marji” %30,4’den %26,6'ya ve “Net Kar Marji”’ da %46,8’den %19,7’ye gerilemistir.
Sirketin, onceki ceyrekte 400 Mn TL dizeyinde yer alan net “Yabanci Para(Doviz) Pozisyonu”,
ise; 2023/Q2'deki 46,3

kar marjlarindaki

cari ceyrekte 434 Mn TLl'ye yikselmistir. “Ozsermaye Karliligr”

seviyesinden 43,2'ye gerilemistir.
Gelecege Donuk Beklentiler

Sirketin 2023 yil ciro ve FAVOK beklentilerine géz atacak olursak; UFRS bazl gelir tutarinin
2022 yilina gore %71’lik artisla 2.644 Mn TL(6nceki tahmin 2.644 Mn TL) olmasi beklenirken,
FAVOK tutarinin da %28'lik artisla 629 Mn TL(6nceki tahmin 629 Mn TL) olmasi

ongoriulmektedir.
Degerlendirme

Sirketin aciklamis oldugu finansallar ve gelecege vyonelik beklentiler g6z onlinde

bulunduruldugunda; daha onceki degerlendirmemizde 12 aylik periyot icin 94,00 TL olarak

belirledigimiz hedef fiyatimizi korumakla birlikte, ‘EPG(Endekse Paralel Getiri)’ olan

tavsiyemizi ise ‘Al’a ¢eviriyoruz.

Hisse Fiyati 69,75
Hedef Fiyat 94,00
Getiri Potansiyeli 34,8%
Hisse Kodu LOGO
Sektor TEKNOLOIJi
Hisse Fiyat 69,75
Halka Aciklik Orani (%) 65,00
Yabanci Orani (%) 34,35
FD/FAVOK 11,58
F/K 13,45
PD/DD 4,86
Oz Sermaye Karlihg 43,2
Net Nakit 205.894.000

Piyasa Degeri 6.975.000.000

Satis Gelirleri (Ceyrek) 66, 4%
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BILANCO (Mn TL)

2022/2Q  2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q

Donen Varliklar 745 745 1.085 1.044 1.259 1.099 47,5% ¥ -12,7%
Nakit ve Nakit Benzerleri 237 263 229 251 134 389 4 47,9% 4 189,3%
Stoklar 6 5 8 9 10 13 164,1% i 27,5%
Duran Varliklar 1.232 1.383 1.582 1.677 2.227 2.482 i 79,4% 4. 11,5%
Maddi Duran Varliklar 22 24 47 73 91 100 < 321,1% 4 9,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 535 585 666 763 981 1.073 4w 83,5% i 9,4%
TOPLAM VARLIKLAR 1.977 2.129 2.667 2.721 3.485 3.582 . 68,3% i 2,8%
Kisa Vadeli Yukiimlilukler 727 769 1.186 1.129 1.612 1.578 105,3% ¥ -2,1%
Finansal Borglar 89 67 61 70 133 100 < 48,9% W -24,9%
Ticari Borglar 69 95 144 120 145 125 4 31,8% W -13,9%
Uzun Vadeli Yiikiimliiltikler 265 265 283 309 368 389 47,1% 4 5,8%
Finansal Borglar 183 190 192 201 245 252 4 32,6% i 2,5%
Ozkaynaklar 985 1.095 1.199 1.284 1.506 1.614 & 47,4% s 7,2%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 897 1.002 1.090 1.145 1.330 1.435 4 43,1% 4 7,9%
Odenmis Sermaye 100 100 100 100 100 100 == 0,0% == 0,0%
TOPLAM KAYNAKLAR 1.977 2.129 2.667 2.721 3.485 3.582 4 68,3% i 2,8%
GELIR TABLOSU (Mn TL) 2022/2Q 2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 22/33-,23/3(1 23/29,-,23/3(1

Degisim (%) Degisim (%)

Satis Gelirleri 368 383 522 452 572 637 i 66,4% 4 11,3%
Satislarin Maliyeti (-) -70 -107 -126 -98 -119 -136 W -27,4% W -14,3%
Briit Kar (Zarar) 298 276 396 354 453 501 . 81,4% 10,5%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -53 -67 -93 -89 -115 -111 W -67,4% 4 3,5%
Genel Yonetim Giderleri (-) -47 -37 -113 -48 -64 -94 W -154,9% W -46,2%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -68 -81 -123 -115 -144 -180 W -121,5% W -24,9%
Diger Faaliyet Gelirleri -1 2 21 8 5 5 4 138,7% 4 7,8%
Diger Faaliyet Giderleri (-) -4 -4 -13 -5 -19 -6W -65,6% i 66,5%
Faaliyet Kan (Zarar) 125 90 75 105 116 114 27,5% W -1,1%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 13 12 27 21 26 19 4 57,2% W -25,5%
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0 0 0== 0,0% == 0,0%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 -6 0 -3 -53 0,0% W -97,6%
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 138 102 95 127 139 129 i 26,1% W -7,4%
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disl) 69 54 12 34 197 60 10,9% W -69,4%
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -36 -30 -56 -27 -30 -54 W -78,2% W -79,3%
Vergi Oncesi Kan (Zarar) 171 126 52 134 306 135 7,0% W -55,9%
Surdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -22 -11 15 -72 -41 -9 i 17,7% i 77,6%
Donem Net Kar (Zarar) 147 113 63 62 268 126 . 10,8% W -53,1%
FAVOK 158 122 99 142 174 169 . 38,6% W -2,6%
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirhm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnrm danismanhigi 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 dayanarak yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhiit icermemekte olup, zaman
icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z
konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm aracglarinin fiyatlari ve degerleri yatirrmcilarin menfaatlerine
aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirrmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya
kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢cmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi
olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusler yatirnmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata
Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya uclinci kisilere gosterilemez, ticari
amacla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme
hakkini sakh tutar.
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