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“Yatirnrm Amacgli Gayrimenkul Degerleme Gelirinin Onemli Katkisiyla
Is GYO Ikinci Ceyrekte 2,6 Milyar TL Net Donem Kar1 Kaydetti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 28,10TL

Reuters/Bloomberg ISGYO.IS/ISGYO.TI

Sektor GYO
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU100
islem Gordiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 15,30 TL 0,45 USD
BIST 100 9.905 293 USD
TL/$ (TCMB Alig) 33,7482
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 14,18 TL 24,30 TL
Hisse Adedi (mn) 959
Piyasa Degeri (mn TL) 14.669
Net Borg (mn TL) 5.148
Fiili Dolagsimdaki Pay Orani 37%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 10,6%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 89,4%
1 Aylik 3 Aylik 1 Yilhik
TL Getiri -14,3% -12,0% -18,4%
BiST-100 -11,2% -9,1% 27,0%
BiST-100 Géreceli -3,5% -32%  -35,7%
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 269
(mn TL) 2G2023  2G2024  %Deg.
Net Satig 302 1.244 312%
Brut Kar 224 399 78%
FAVOK 169 323 91%
Net Finansman Geliri -324 -563 74%
Net Don. Kari/Zarari 3.426 2.559 -25%
F/IK PD/DD
ISGYO 8,93 0,41
BiST-100 7,71 1,43
BIST- GYO 4,76 0,59
Ortakhik Yapisi Pay Orani
Tiirkiye is Bankasi A.S. 52,1%
Diger 40,9%
Anadolu Hayat Emeklilik A.$. 7,0%
HiISSE PERFORMANSI
zi:g e ISGY O == XU100 11.000
20,0 9.000
16,0 7.000
12,0
8,0 5.000
4,0 3.000
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 21.08.2024 verileri kullanimigtir.

Is GYO 2G2024 déneminde 2.559mn TL net dénem kari
aciklamistir. Gegen yilin ayni déneminde 3.426mn TL
kar elde edilmisti.

Ikinci ceyrek kari sonrasinda Sirket'in 6A2024'teki net
dénem kar1 2.447mn TL olarak gergeklesmistir. Gegen
yilin ayni déneminde 4.060mn TL kar yazilmisti.

Sirket'in satis gelirleri bu ceyrekte 1.244mn TL olarak
gergeklesmis ve gecgen yilin ikinci geyregindeki 302mn
TL satis gelirinin oldukca Ulzerinde acgiklanmistir. Kira
gelirleri (Ust hakki gelirleri dahil) yatay kalarak
270,9mn TL olurken, konut satis gelirleri 29,9mn
TL'den bu ceyrekte 970,1mn TL'ye ylkselmistir. Konut
satis gelirlerinde artista Litus Istanbul projesinden elde
edilen 940,1mn TL'lik gelir (Brit kar marji %17,5)
etkili olmustur. Diger yandan, Sirket'in brit kari
398,8mn TL ile yilhk %77,7 oraninda artarken,
operasyonel giderler %33,5 oraninda yukselmis ve
81mn TL olmustur. Is GYO, bu ceyrekte yatirim amacli
gayrimenkul dederlemesinden 2.145mn TL gelir
yazmistir. Gegen yilin ayni déneminde bu kalemden
3.105mn TL gelir kaydedilmisti. Dider faaliyet gelirleri
de %28 oraninda diserek 2.544mn TL olmustur.
Sirket'in ikinci ceyrekteki FAVOK'( 323,2mn TL ile yillik
%90,8 oraninda yukselistir. FAVOK mariji ise 30,1 puan
azalarak %?26'ya gerilemistir. Bu ceyrekte artan faiz
giderlerinin 6dnemli etkisiyle 563mn TL net finansman
gideri (2G2023:324,5mn TL net finansman gideri) ve
260mn TL net parasal kazang (2C2023: 54,1mn TL net
parasal kazang) yazan Sirket'in net dénem kari
2.559mn TL olmustur.

Sirket’in net borcu %18 oraninda artarak 5,1milyar
TL'ye ylkselmistir. Tamami TL olan toplam finansal
borcun %66'sI kisa vadelidir. Diger yandan, net borcun
faaliyet karlihdina orani gérece yiksek kalmaya devam
ederken, toplam finansal borglarin aktiflere orani
%12'dir.

Toplam portfdy dederi 41,7 milyar TL'ye ulasan Is GYO,
21 Adustos 2024 tarihi itibariyla, 36,2milyar TL olarak
hesapladigimiz Net Aktif (Varlik) Dederi'ne (NAD) gore
%60 oraninda iskontolu islem gérmektedir. Gegtigimiz
dénemlerde de cogunlukla iskontolu islem géren Is
GYO’'nun, son G¢ ve bes yillik tarihsel NAD iskonto
ortalamasi sirasiyla %16 ve %31 oranindadir.
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Ofis yatirnbmlarinin toplam
gayrimenkul icerisindeki
payi yiiksek...

TUTOM’dan onemli kira
geliri yazilmaktadir...

Is GYO'nun gayrimenkul portféylinin %18,3’'i  AVM’lerden
olusmaktadir. Ote yandan, ofis yatirmlarinin toplam gayrimenkul
portféyl icerisindeki payr %64,3 iken, projeler toplam portfoyln
%10,5’ini olusturmaktadir. Kalan ise stok ve arsalardan olusmaktadir.
Sirket’in gayrimenkul yatirmlan agirlikli olarak Istanbul’da (%95)
bulunmaktadir.

Kira geliri ve Ust hakki geliri elde edilen tasinmazlar ofis ve alisveris
merkezi yatirimlarindan olusmaktadir. S6z konusu yatirimlarin
ekspertiz dederi bazinda dagihimi; %78 ofis, %22 AVM seklindedir.
Sirket'in kiracilan arasinda Is Grubunun payi ylksekken, aylik kira
gelirinin 30mn TL oldugu TUTOM'un blyik kismi Is Bankasi’na
kiralanmistir. Is Kuleleri’nin (carsi dahil) aylik kira dederi 20mn TL'ye
yakinken, 2011 yilinda sézlesmesi imzalanan ve 72 yil kira slresi
bulunan Marmara Park’in aylik kira geliri 283bin USD'dir. Son olarak
Kanyon AVM'nin kira geliri ise 13mn TL iken, diger varliklarin kira
dederleri 2mn TL'nin altindadir.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



Ozet Bilangolar (Mn TL)

DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Finans Sektorii Faal. Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmig Giderler
Diger Dénen Varliklar
DURAN VARLIKLAR
Finans Sektéru Faal. Alacaklar
Yatinm Amacli Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklari
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis vergi varligi
TOPLAM AKTIFLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Finansal Borglar
Uzun V. Borglarin KV Kisimlari
Ticari Borglar
Caligsanlara Sag. Fayda. Kapsam. Borglar
Diger Borglar
Misteri S6zZles. Dogan Yukumlilikler
Ertelenmis Gelirler
Dénem Kari Vergi Yukumlaluga
Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Yukumlalukler
Diger Borglar ve Karsiliklar
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Kargiliklar
OZSERMAYE
Odenmis Sermaye
Sermaye Dizeltme Farklar
Kar/Zararda Yen. Siniflandiriimayacak Dig. Kap. Gel./Gid.
Kar/Zararda Yen. Siniflandirilacak Dig. Kap. Gel./Gid.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari
Net Dénem Kari/Zarari
TOPLAM PASIFLER

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL)

SATISLAR
Satiglarin Maliyeti (-)
TICARI FAAL. BRUT KAR/ZARAR
BRUT KAR/ZARAR
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri
FAALIYET KARI/ZARARI
Yatirnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri
Faaliyet Dig1 Fin. Gelirler/Giderler
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari)
Vergi Gideri/Geliri
NET DONEM KARI/ZARARI

a.d. : anlamli degil

2022

3.320
2.266
238

325

384

320
26.342

19.901
240

50

29.662
5.766
4.586
1.014

23.882
959
13.826
75

536

-122
8.601
29.662

2022

1.453
642
810
810

97
36

677
7.566
8.243

34
-690
1.013

8.601

2023

5.177
1.300
293
0
3.112
325
651
36.178
0
26.036
320
0
9
65
0
41.356
4.593
2.940
149
301

51
1.070

30
50

3.044
3.026
18
33.720
959
17.483
119

708
10.537
3.906
41.356

2023

1.254
320
933
933
139

41

753
1.933
2.686

31
-1.491
1.901

3.131

2G2023

2G2023

302
78
224
224
49
12
0
164
3.535
3.698

-324
54

3.426

2G2024

3.137
72
293
0
2.587
169
17
39.071
0
32.678
333
0
9
82
0
42.207
4.235
2.720
732
63

27
611

6
74
0
1.784
1.768
16
36.188
959
17.483
140
0
743
14.408
2.447
42.207

2G2024

1.244
845
399
399

66
15
0
318
2.544
2.862

-563
260

2.559

%Deg.
312%

77,7%
77,7%
35,4%
25,8%
a.d.
94,0%
-28,0%
-22,6%
a.d.
73,5%
380,3%
a.d.
-25,3%
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6ntimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve (izeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyan Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhd
kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhg hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlidi

sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum wve tavsiyeler, yorum we
tavsiyede bulunanlann kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dofurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Boliimii
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliik Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye /
ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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