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Kafein Yazilim

Major sirketler icin yazilim hizmetleri

Kafein, 2005 vyilinda yazilim ¢oziimleri gelistirmek amaci ile
kurulmustur. Kafein; basta telekom “BSS “Business Support System*
alaninda olmak (izere, uygulama gelistirme, test / test otomasyon
hizmetleri, proje yonetimi, anahtar teslim yazilm c¢o6zimleri,
danismanlik, yonetilen hizmetler (managed services), dis kaynak
kullanimi hizmetleri yani sira veri analizi, veri madenciligi ve veri
arsivleme hizmetlerini de sunuyor.

Satiglara mevsimsellik var; cironun %35’i dordinci c¢eyrekte
gerceklesiyor. 2018 de sirketin en biyik musterileri sirasiyla Tirk
Telekom; toplam cironun %23,2’si, IBM, %22,5’i Vodafone %15,2’s ve
THY %11,3’in0d olusturdu. Cironun %80’i tekrarlanan cirodan
olusuyor. Cironun %95’i ve maliyetlerin %98’i TL. Kafein’in en bilyilk
maliyet kalemi personel. 2018 de 430 personeli vardi ve personel
giderleri toplam maliyetinin %63’Gni olusturdu. Personelin %55’i
programci, %18’i analist, %18’ test yapanlar ve %8’i yonetimde.

2019 hedefleri. Kafein yonetimi 2019 cironun en az yilhk %40
blylimesini 6ngériyor (2018 de %107 biyudi). Belirsizligin artmasi ile
biraz muhafazakar hedef koyduklarini sdyliiyorlar. FAVOK mariji %24-
%25 bandinda (2018 marji %24,7) ve net kar marji %13 - %14 bandinda
(2018 marji %13,9) olmasi hedefleniyor. 1¢19 sonuglarn gigli: ciroda
yillik %57 biyime ve %14,5 net kar marji gerceklesti.

Kafein’in 3 istiraki var: 1) %51 paya sahip oldugu Intranet sirketi is
saghgl ve glvenligi yazilimi, bilisim entegrasyon ve danismanhk
alanlarinda faaliyet gdsteriyor. En biyiik misterisi iGA (Yeni istanbul
Havalimani). Intranet Tirkiye’de Sanayi ve Teknoloji Bakanlg
tarafindan verilen is sagligi ve guvenligi yazihm sertifikasyona sahip 10
sirketten biri. 2) %45 paya sahip oldugu Ktek (Katihm Teknoloji) sirketi
finansal teknoloji alaninda faaliyet gdsteriyor. Tiirkiye’de ilk defa islami
finans sektériinde édeme platformu kurdular. Bu alana rakip girmek
istese ancak 1,5 — 2 yil sonra hazir hale gelebilir. 3) %36 paya sahip
Smartiks sirketi musteri iliskileri yénetimi (CRM) hizmetleri, is analizi
(BI) hizmetleri, insan Kaynaklari prim sistemi hizmetleri ve yazilimi
gelistirme alanlarinda faaliyet gosteriyor. Mayis 2019 da halka arzi
yapildi.

Kafein’in yeni uriin gelistirme faaliyetleri: TUBITAK ve Hollandal bir
sirketle ortaklasa akilli pazarlama yazilimi gelistirdiler. ilk misterinin
Proctor & Gamble olmasi bekleniyor.
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Hisse Verileri

Hisse Kodu (Reuters, B.berg) KFEIN.IS, KFEIN TI

Piyasa Deg. (milyon TL) 143
Hisse Adedi (000) 19,75
Halka Agiklik Orani %44
islem Hacmi (3 ay ort., min.TL) 3,4
Net Nakit (2019/03, milyon TL) 0,8
BIST-100 Endeksi (TL) 90.787

Hisse verileri 14 Haziran 2019 itibariyladir.

KFEIN - Fiyat & Relatif Performans
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Hisse Performansi

Halka
1 Hafta 1Ay 3 Ay Arzdan
bu yana
TL %7,6 %2,80 -%4,4 %45,9

Goreceli* %11,1 -%1,0 %8,8 %64,6
* BIST Getiri Endeksi’ne gére

Tahminler (milyon TL)

2016 2017 2018 12;1\;19'
Net Satis 36.9 47.2 97.7 107.4
VAFOK 4.5 24.1 36.1 29.5
VAFOK marji 12.3% 51.1% 36.9% 27.5%
Net Kar 4.8 13.6 20.7 16.4
FD/Satiglar 1.5 13
FD/VAFOK 3.9 4.8
F/K 6.9 8.7
Ortaklik Yapisi
Ali Cem Kalyoncu %22,8
Verusatiirk Girisim Serm. Yat. Ort. %21,7
Halka Agik ve Diger* %44,2

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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Fonet Yazilim

Saglik bilisiminde 6nderler arasinda

Fonet Bilgi Teknolojileri (Fonet) 1997 yilinda faaliyetlerine baglamistir.
Sirket saglik bilisim alaninda faaliyet gostermektedir. Saglik bilisimi
alaninda, bilgi yonetim sistemleri, sistem entegrasyonu, danismanlk ve
anahtar teslim proje hizmetleri sunuyor. Sirket, saglik sektérin pratik
saha gereksinimlerine yonelik yazim Uriunleri gelistirmekte ve 145
saghk kurulusuna hizmet veriyor. Fonet’in ana rini Hastane Bilgi
Yonetim Sistemi (HBYS) olup 200’e yakin hastanede aktif olarak
kullaniliyor. Yaklasik 52 modil yazihm drinidnden olusuyor. Yazilim
Uranlerinin tamami Fonet yazilimcilari tarafindan tasarlanmis ve
Uretilmistir.

2013 yilinda baslattigi web tabanli java yazilim yatirmini 2018 yilinda
tamamladi. Tim ihalelere bu yazilim ile katiliyorlar. 50 civarinda yazilim
miihendisi istidam ediliyor. Bunlarin arasinda yaklasik 30 kisilik grup
cekirdek kadro olusturuyor ve en az 10 yildir sirkette galisiyor. Fonet
bilyik oranda yurtiginde faaliyet gosteriyor anca Somali ve Azerbaycan
da birer hastaneye HBYS saglamis durumdalar. Oniimiizdeki dénemde
yurtdisi faaliyetlere daha fazla agirlik vermeye dislniyorlar.

2022 yilina kadar her yil ciroda enflasyon arti 20 puan biiyiime
ongdériiyorlar. Saghk bakanliga bagl 897 hastaneden yaklasik
200’tUndeki HBYSleri Fonet sagliyor e bu segmetteki pazar payr %21.
Mevzuat degisikligi ile ihaleler il bazinda yapilip daha kigik oyuncularin
teklif vermesinin zorlasmasi 6ngoriluyor. Bu durumda pazarin daha
¢ok 4 biyiik oyuncuya kalacaga benziyor. Bu da Fonet i¢in blylime
firsati olabilir. Boylece dnlimiizdeki yillarda Fonet segmentte %30 Pazar
payina ulasmayi hedefliyor.

Kazanilan ihaleler Fonet igin karli. Bir ihaleye teklif hazirlarken Fonet
ihalenin sartnamesini, lisans Ucretleri, varsa alinip tesis edilecek
ekipman, ¢alisacak personelin maliyeti ve egitilecek personel sayisi gibi
faktorleri goz 6nlinde tutar. Fonet'in kazandigi tim ihalelerde kar
emistir. Genelde yenilenen sozlesmeler daha karl olup yeni katilacak
ihalelerde rekabet daha yogun olur ve karlilik daha dustik olur.

Sehir hastaneleri segmenti. Fonet alt yiklenici olarak Turkcell’in 5 sehir
hastanesine verdigi bilisim hizmetlerine HBYS irliniini sagladi. Fonet
bu ihaleye Turkcell’in alt yiiklenicisi olarak katildi ¢iinkii bu boyutta
projeyi finanse etmek Fonet’i zorlayabilirdi. Mevcut durumda 7 sehir
hastanesi var. Diger 2 hastanenin bilisim hizmetleri Tirk Telekom’un
istiraki Innova tarafindan saglaniyor. Oniimiizdeki yillarda sehir
hastanelerin sayisi artmasi bekleniyor. Fonet’de bu ihalelere tek basina
katilacak kadar biyiklige erismeyi hedefliyor.
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Hisse Verileri

Hisse Kodu (Reuters, B.berg) FONET.IS, FONET TI

Piyasa Deg. (milyon TL) 151
Hisse Adedi (000) 18
Halka Agiklik Orani %42
islem Hacmi (3 ay ort., min.TL) 2,8
Net Nakit (2019/03, milyon TL) 4,26
BIST-100 Endeksi (TL) 90.787

Hisse verileri 14 Haziran 2019 itibariyladir.

FONET - Fiyat & Relatif Performans
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Hisse Performansi

Halka
1 Hafta 1Ay 3 Ay Arzdan
bu yana
TL %8,5 %23,0 %55,3 %115,4

Goreceli* %12,1 %18,4 %76,7 %124,3
* BIST Getiri Endeksi’ne gére

Tahminler (milyon TL)

2016 2017 = 2018 12;1\;19'
Net Satis 21.6 23.7 35.7 40.7
VAFOK 7.2 5.2 14.0 16.6
VAFOK marji 33.4% 22.1% 39.1% 40.7%
Net Kar 4.7 3.8 12.0 15.1
FD/Satiglar 6,2 4,1 3,6
FD/VAFf)K 28,0 10,5 8,9
F/K 40,0 12,6 10,0
Ortaklik Yapisi
Abdiilkerim Gazen %58,3
Miri Strategic EM Fund %5,7
Halka Agik ve Diger* %36,0

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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Smartiks Yazilim

Halka arz ile nakit bollugu var

Smartiks musteri iliskileri yonetimi (CRM) hizmetleri, is analizi (Bl)
hizmetleri, insan Kaynaklari prim sistemi hizmetleri ve yazilimi
gelistirme alanlarinda faaliyet gésteriyor.

Mayis 2019 da Smartiks’in halka arzi gergeklesti, hisse basina 2,2 TL
fiyattan 12,45 milyon adet hisse satildi (7,5 milyonu sermaye artirimi
ve 4,95 milyonu hissedarlardan). Sirkete 18 milyon TL fon saglandi.
ilave olarak da 1,25 milyon adet hisse satildi ve bu satistan sirkete 3,86
milyon TL ilave fon yaratildi. Boylece toplamda Smartiks’e 22 milyon TL
fon girisi gerceklesti; bu fon Smartiks2in 2C19 bilancosunda gézikecek.
Bu fonun kullanim yerleri bor¢ 6demesi, isletme sermayesi ve isi
blylitmede kullanilacak.

2018 itibariyle Smartiks’in bankacilik, sigorta, perakende, kamu,
Telekom, saglik, gida ve otomotiv sektorlerinde 62 misterisi vardi.

Turkcell, Argelik, Vakifbank, Ziraat Bankasi ve Kog¢ Holding sirket Zer
Merkezi Hizmetleri, R&nesans, Allianz ve ETS gibi misterileri var. ilk 10
misterisi 2018 cirosunun %84’Unu olusturuyor.

Uluslar arasi cirosu toplam cironun igindeki pay %22.

Cironun sektor bazinda kirilimi; %55 danismanlk hizmetleri, %44
yazihm gelistirme ve %1 diger.

Smartiks’in en biyik maliyet kalemi personel. 2018 toplam maliyetinin
%79’u personel giderlerden olusuyor. Toplam 118 personel var;
bunlarin 92’si yazihm mihendisi. Maliyetlerin hepsi TL’den olusuyor.

2018 ciro %11 biuyudi ancak maliyet kalemlerinin kontrol altina
alinmasi ile FAVOK mariji 2017 deki %50’den 2018’de %62’ye genisledi.
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Hisse verileri 14 Haziran 2019 itibariyladir.

Hisse Performansi

1 Hafta 1Ay
TL %4,1
Goreceli* %7,6

* BIST Getiri Endeksi’ne gére

Tahminler (milyon TL)

2016 2017
Net Satis 16.3 21.4
VAFOK 7.6 10.7
VAFOK marji = 46.9% = 49.8%
Net Kar 4.8 5.5
FD/Satiglar
FD/VAFOK
F/K
Ortaklik Yapisi
Kafein Yazilim
Alper Utkan Sanda

Nurettin Sendogan
Serkan Karahanoglu
Halka Agik ve Diger*

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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