Tarim / Sirket Raporu

Logo Yazilim

e-dokiiman’dan ilave destek

12 ayhk hedefi 49 Tl'den 51 Tl'ye, 6nerimizi Notr'den Endeksin
Uzerinde Getiri’ye revize ettik

19 Ekim tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan teblige gére 2018 veya
sonraki hesap donemlerinde 5 milyon TL ve Uzeri olan mikellefler
1.7.2020 tarihinden itibaren e-Fatura uygulamasina gec¢mek
zorundadir. Daha 6nce bu tutar 10 milyon TL idi. Ayrica bu mikelleflere
e-arsiv kullanma zorunlulugu da getirildi. S6z konus degisiklikle
Logo’nun 2020’ nin ikinci yarisinda ilave 8 milyon TL ve 2021’de ilave 18
milyon TL ciro kaydetmesini bekliyoruz. Oniimizdeki yillar icin benzer
ciro katkilari hedef fiyatimizi destekleyen ana unsur oldu.

elLogo, Logo’nun e-hizmetler platformu

elogo e-dokiiman hizmetleri (e-fatura, e-arsiv, e-irsaliye, e-defter, vs.)
alaninda %22 pazar payi ile lider konumundadir. eLogo’nun mdsteri
sayisi ilk yari sonu itibariyle %33 biylmeyle 19 binin Gizerine yukseldi.
2019’un ilk 6 ayinda eLogo’nun sattigl kontorler yillik %36 blylimeyle
87 milyon adede ulasti. eLogo her boyutta ve sektérde faaliyet
gosteren sirketlerin dijital donlstimlerinde yardimci oluyor. eLogo’nun
teknik altyapr ve misteri hizmetleri alanlarinda 6dil aldi. eLogo’nun
musteri sayisi 2013’den beri %178 yillik bilesik blyliime orani yakaladi.

ilave e-dokiiman isle ilgili varsayimlar

2019 tim yil igin kullan 6de cironun (e-dokiiman hizmetlerinden
saglanan gelirler) 52 milyon TL'ye ulasacagini tahmin ediyoruz. Yilin ilk
6 ayinda 21 milyon TL gelir kaydedilmis olmasina ragmen, s6z konusu
yillik tahminimizi 4. c¢eyrekteki mevsimselligin olumlu etkisine
dayandiriyoruz. Kullanici basina ciroyu 1.700 TL olarak hesapliyoruz.
Yeni tebligin 2020’nin ikinci yariyillinin basinda devreye girmesi ile
sisteme peyderpey 40 bin yeni mikellefin girecegini varsaylyoruz. Bu
varsayimi mevcut 300 bin kiigiik (10-99 calisani) isletme icinde 95 bin
isletmenin sistemde olmasini baz alarak yaptik. Logo’nun kullanici
basina ciro ve pazar payinda degisiklik olmadigi takdirde 2020’ nin ikinci
yarisinda ilave 8 milyon TL ciro ve 2021 tim yil icin 18 milyon TL ilave
ciro gelecegini hesapliyoruz.

Riskler

Tahminlerimiz sisteme girecek yeni kullanicilara yapilacak ¢apraz
satislarla elde edilecek modiil satislari icermiyor. S6z konusu potansiyel
ilave cirolarla degerleme daha yiiksek olabilir. Ancak, e-dokiiman
alaninda artan rekabet ile Logo’nun ciro blylmesini ve degerlemeleri
baskilayabilir.

AKYatirm

23 Ekim 2019

Endeksin Uzerinde Getiri
(Notr'den revize edildi)

Hisse Fiyati: 38.60TL
12 Ayhk Hedef: 51.00TL

Bora Tezgliler
bora.tezguler@akyatirim.com.tr

Hisse Bilgisi

Hisse Kodu (Reuters, Bloomberg) LOGO:IS / LOGO TI
Hisse Fiyati (TL) 38.6
Piyasa Degeri (mn TL) 965
Hisse Adedi (bin) 25,000
Halka Agiklik 65%
Ortalama Gunlik Hacim (mn TL) 1.2
Net Borg (2C19) 23
BIST-100 Endeksi (TL) 97,886

Hisse verileri 13 Eylil 2019 itibariyledir

LOGO - Fiyat & Relatif Performans
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Hisse Fiyati (TL)

Relatif Performans (sag)

Hisse Performansi
1Hafta 1Ay 3Ay ivil

TL 3% -1% -11% 20%
Endeks Relatif* 1% 1% -8% 21%
*BIST100'e karsi

Beklentiler (mn TL)
2017 2018 2019T @ 2020T

Satiglar 256 321 402 532
FAVOK 83 101 131 174
FAVOK Mariji %32 %32 %33 %33
Net Kar 51 68 70 92

FD/Satiglar 3.9 3.1 2.5 1.9
FD/FAVOK 12.0 9.8 7.5 5.7
F/K 19.0 14.3 13.9 10.5
Temettl Verimi 0% 0% 0% 0%
Ortaklik Yapisi

Logo Teknoloji %34
Diger %66

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim calisanlari ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirnm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanlii sozlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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