GYO / Sirket Raporu

Is GYO

Hedef fiyatta yukari revizyon

is GYO icin “Endeksin Uzerinde” performans beklentimizi korurken hisse igin
12 aylik hedef fiyatimizi 1,92 TL’den 2,00 TL seviyesine yiikseltiyoruz. Sirket
icin yeni hedef fiyatimiz %24 yukari potansiyele isaret etmektedir. Gligli kira
geliri ve yeni projelere bagh olarak is GYO icin olumlu gériisiimiizii koruyoruz.
Sirket, hizl blytyen gayrimenkul portfoyu ve giigli kira getirisi (toplam kira
gelirinin %40’1 dolar ve %5’i euro bazh) ile arastirma kapsamimizdaki GYO’lar
arasinda su anda en begendigimiz sirkettir. is GYO ayrica doviz bazindaki kira
geliri sayesinde dolardaki degerlenmeye karsi defansif bir sirket konumundadir.
Sirket 2016 yili tahminlerinde gbre %16 seviyesinde cazip bir brit kira getirisi
(kira geliri/piyasa degeri) sunmaktadir. Hisse yilbasindan bu yana BIST-100
Toplam Getiri Endeksi’nin %30 tizerinde getiri sagladi.

Devam eden projeler kira gelir biiyiimesini destekleyecek. is Bankasi’na 25
yilligina kiralanan Tuzla operasyon merkezinden 2015’in son geyreginden
itibaren yillik 22 milyon dolar kira geliri bekleniyor. Kiranin para birimi heniz
belirlenmemis durumda. Ayrica Tuzla’da yer alan ve 2016’nin ikinci ¢eyreginde
faaliyete gegmesi beklenen diger bir karma projeden de yillik 8 milyon dolar
kira geliri bekleniyor. is GYO 4C16’dan itibaren izmir - Ege Perla projesinden de
yillik 9 milyon dolar kira geliri elde edecek. Yénetim, bu projelerin bilangoya ilk
yansimalarinin ~ 4C15  itibariyla  gergeklesmesini  bekliyor.  Projelerin
tamamlanmasiyla i$ GYO’nun yillik kira gelirinin %50 artisla 76 milyon dolara
(2016T) ulasmasini bekliyoruz (2014’te 51 milyon dolar). is GYO’nun kira
gelirlerinde 2014-2016 doneminde ortalama %22 bilesik blylme tahmin
ediyoruz.

Topkapi projesi hissede kisa vade icin hareket saglayabilir. Sirketin diin
insaat ruhsatini aldigi istanbul Topkapr’daki (%50 NEF ortakligi) konut projesi
ve Kartal projesinin piyasa tarafindan yeterince degerlendiriimedigini
distniiyoruz. Kentsel donlsim projesi kapsaminda gelistirilen Topkapi
projesinde KDV %1 seviyesinde bulunuyor. NEF’in akilli bina konseptinin
alicilar igin gekici olacagina inaniyoruz. Yonetim, projeye gelen talebin guglu
oldugunu, 788 konut (niteden olusan ilk fazdaki Ggte ikilik boliminln
simdiden satim igin rezerve edildigini belirtti. Topkapi projesinde toplam
2.000 konut, 214 bin metre kare satilabilir alan bulunurken, Kartal projesi ise
975 Unite, 140 bin metre kare satilabilir alandan olusuyor. Her iki proje de
degerlememize dahildir. Oniimiizdeki ddnemde sirketin 2018 yilina kadar 620
milyon dolar yatirim gergeklestirecegini tahmin ediyoruz. 2019 sonuna kadar
is GYO’nun net aktif degerinin yillik ortalama dolar bazinda %7 biiyiime ile 1,4
milyar dolara ulasacagini tahmin ediyoruz. (2014: 1,0 milyar dolar).
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Hisse Verileri

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

Piyasa Deg. (milyon TL) 1.201
Hisse Adedi (milyon) 746.000
Halka Agiklik Orani %42

islem Hacmi (3 aylik ort.,, min.TL) 5,2
Net Norg (2015/03, milyon TL) 484

BIST-100 Endeksi (TL) 83.649
Hisse verileri 26 Mayis 2015 itibariyladir.

ISGYO - Fiyat & Endekse Gore Performans TL
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e Endekse Gore (Sol Eksen) e Hisse Fiyati (Sag Eksen)

Hisse Performansi

1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
TL -%4,6 %3,8 %1,8 %42,8
Goreceli* %0,6 %5,5 %2,3 %31,0
* BIST Toplam Getiri End'eksine gére
Tahminler (milyon TL)

2013 2014 20157 2016T

Net Satig 371 234 145 380
VAFOK 153 114 97 185
VAFOK marji = %41 %49 %67 %49
Net Kar 116 87 59 145
FD/Satiglar 3,1 5,2 11,3 4,5
FD/VAFOK 7,5 10,6 17,0 9,2
F/K 7,7 10,1 20,3 8,3
Ortaklik Yapisi
is Bankasi %42
is Bankasi Grup Sirketleri %16
Halka Agik %42

Litfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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