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16 Mays 2025
Logo Yaziim

Tavsiyemizi AL'a yiikseltiyoruz

Logo'nun, Total Sof€taki paym kademeli olarak azaltmaya yénelik
plam sonrasinda ana aafiyet alami olan Tirkiye operasyonlarina artan
stratejic odaklanmasi tekrariayan gelrlerdeld olumiu gBriinim ve
bulue tabanh platformiardal gicli ivme ile birlegerek, nimiizdeki
d6nemde irketin biytimesinin ana itici gigleri olacak. Marjlarm
siriiilebiinigi konusunda temiini bir yaklagm benimsememize
ragmen, Geelie faliyet giderlerindeld disiplinli maliyet yGnetiminin,
yiiksek biiytime gosteren segmentlerin yaratabileceg} mari baslasini
dengelemesinibeldiyoruz. Serbest nakit alay: Gretiminin gicli
kalmaya devam etmesi, ve sirketin net nakit pozisyonu, meveut
yiiksek faiz ortaminda bir tampon levi goriyor. Makroekonomik
grtinimdekd iyiesme ve 2025-2026 carpanlarmna gre gincellenmis
benzer sirket karplagtrmasi dorultusunda.ahminlerimizi yulari
yanli revize ediyor, hedef fiyacmiz: 12 aytk vadede TL21S'e (3nceki:
TLI42) yiikseliyor ve AL Snerimizi yineliyoruz. Meveut seviyelerde
Logo, 2026T FDIFAVOK carpanina gore uluslararas benzerlerine
layasta %57 iskontolu islem gériiyor.

Total Softun srkaynak yontemiyle  muhasebelegtrimesi:
Anlsmaya gore, sk ortap olan Avramos Holding Tota Soaki (Romanys
sz paym i agamaca aroracake 025 e %20 den %30, arcindan 2027 somuns
ladar ¥30'dan %85'e harscsk. Bu kapsamda toplam 15,1 miyon Euro sdeme
yapiacak Logo 202'e skete 9 milyon Euro sermaye yatrmi yspmis Ayrea
Logo, Toral Sofécaki kalan %15 pay isin saum opsiyon (pu opsyo) hakkra
siip clscsk Logo, 1C25 fransalarinda Romanya cperssyontarm Gakaynak
yoemiyle  mubasebeesirien yatnm obrak  snvlandirds Romanys
operasyonian i 16 miyon dolar nee defer atdiyoruz.

Telrarlayan gelirlerdeli giicli ivme  bilyimeyi desteldiyor:
Loganun el modeli, 2020de %60'n aunda olan tekrarkyan g orsnin,
23te A72ye ve 1C25'e %82 sevipesine ulasmasyis birlee yaposl b
donigim geciryor. Tota Soféun fmansalrdan charcimas ve S5 fe eLogo.
pladormlarnn gicli_performans. gel kompozisyonuny Gneml Sgide
degigird. LEMde gicli biyime, eLogo'éa tkrarh performans, ve Fntech,
Logo Isbss. Divs Reci ve Peopise g placormiardaki aran fvme sayesinde.
Logonun 2025't %11 gelr biyimesin, 2027y facar ise %9k ik ik
el g biyimesi srdirebilecegine mmyorus

Poxitt finansal gbriintim: Usun vadei biyime beklenterini revize edyor ve
FAVOK maris beklentsii 2025 i iin %35 yikseliyoruz. Uzun vadede ise
%3341k sirdiriebie b mar] band: Sngoriyoruz. Bu bekend, cedliie
ulu abans v yiksek biyime saglayan el klemierin gegsle destakleniyr:
Ayrc, skt it hanei serbest nakie sloms marjarn sirdireblecegii ve et
rakic porisyonunun yiksek faiz oramnda Goemi bir avants sundugun
diginiyorz
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