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Sirket Raporu

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi<ISGYO:

Guclu Portfoy, Saglam Projeler: i§ GYO

ISGYO'yu 33,80 Hedef Fiyat, %76 getiri potansiyeli ile coverage listemize
ekliyoruz. Degerlememizde Net Aktif Deger ve INA kullandik. (Sayfa 3)

is GYO, Tirkiye merkezli, 6nde gelen agirlikli bir ticari gayrimenkul
gelistiricisi, sirket, istanbul ve izmir gibi biiyiik sehirlerde gelir treten
varliklardan olusan cesitlendirilmis bir portféy isletmektedir. Gucla
operasyonel altyapisina ek olarak, is GYO, gelistirmeye hazir arsa rezervleri
beraberiyle yliksek kira getirili gayrimenkullerini konut satislan ile de
destekleyerek, stirdurilebilir nakit akisi Uretebilen gli¢li GYO’lar arasinda
yer almaktadir. is GYO, gelir Greten 11 varliktan olusan bir portfoyii
yonetmektedir. Bu portféyde yer alan 7 ofisten elde edilen toplam brit
kiralanabilir alan 277.064 m?dir. Alisveris merkezleriyle birlikte
degerlendirildiginde, toplam kiralanabilir alan yaklasik 350.000 m?'ye
ulasmaktadir. Bu varliklar izmir ve istanbul gibi Tirkiye'nin biyiik
sehirlerinin merkezinde konumlanmistir.

Degisen GYO Vergi Mevzuatina Hazir Finansal Yapi. 2025 itibariyla yururlage
giren yeni vergi mevzuati, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin (GYO) tasinmaz
kazancinin en az %50'sini temettU olarak dagitmamalari durumunda, gecmiste
sahip olduklari vergi muafiyeti yerine %30 oraninda kurumlar vergisine tabi
olmalarini zorunlu kilacaktir. Bu duzenleme, duzenli kira geliri ve guclu nakit
akisina sahip olan, portfoyu farkli varlik siniflarina yayilmis sirketleri én plana
cikaracaktir. Ozellikle is GYO gibi istikrarli ve yUksek doluluk oranlariyla
surdurulebilir kira geliri yaratabilen sirketler, mevzuatin gerektirdigi temettu
dagitim sarti ile birlikte yuksek temettU verimliligi yaratma potansiyeline sahip
olacak, vergi avantajlarini koruyarak yatirimcilarina duzenli nakit saglama
kapasitelerini artiracaklardir. Yatirrmcilar agisindan ise, temettU potansiyeli
yUksek ve finansal anlamda disiplinli GYO'lar cok daha cazip hale gelirken, is
GYO 2025 yili ilk iki geyreginde donem vergi oranini %10 Uzerinden hesaplamis
olmasi sirketin temettl dagitimina iliskin sinyalini vererek cesitlendirilmis
portfoy yapisi, riskleri dengeli ydnetebilme kapasitesi ile girmekte oldugumuz
faiz indirimi  déneminin avantajli oyuncularindan biri olmaya aday
gorunmektedir.

Varlik Satislari Nakit Pozisyonunu Gugclendirerek Yeni Yatirnmlari Finanse
Etti. 2024 yilinin Ekim ayinda gergeklestirilen, Marmara Park AVM'nin
bulundugu arsanin satisi ve 2025 yilinin ilk yarisinda gerceklesen istanbul
Finans Merkezi Ofis Binasi ile Ankara is Kulesi’'nin portféyden cikariimasi, is
GYO'nun finansal yapisinda 6nemli bir donum noktasi teskil etmistir. Bu
stratejik varlik satislari, sirketin nakit pozisyonunu ciddi sekilde gUc¢lendirerek,
finansal borcun azaltilmasini ve bilangoda likiditenin artirilmasini saglamistir.
Elde edilen énemli tutardaki nakit kaynak, is GYO'nun kira geliri yaratan
gayrimenkul portfoylnun genislemesine, izleyen doénemlerde yeni proje
gelistirme olanadini destekleyen arsa alimlar ile yeni nesil gayrimenkul
gelistirme ve yatirrm projelerinde sermaye gereksinimini karsilamasina imkan
tanimistir. Sirketin portféylnde bulunan Tuzla arsasinda gelistirilecek konut
projesine iliskin yakin dénemde imzaladigi hasilat paylasimi s6zlesmesi de , faiz
indirim  sUrecinde olusacak konut talebinden sirketin yararlanmasini
destekleyecektir. is GYO'nun etkin varlik yénetimi ve sermaye tahsis stratejisi,
glclu nakit akisl ile birleserek sirketi son donemde sektérde ayrisan ve dinamik
buylme potansiyeli sergileyen bir konuma tasidi. Ayrica, is GYO'nun
gelistirmekte oldugu Kasaba Modern Projesi'nin 1. ve 2. etaplarindan ve satislari
devam eden Litus istanbul Projesinden énimuzdeki dénemlerde saglanacak
satis gelirlerinin de nakit akisini desteklemesi beklenmektedir. Tum bu
gelismeler dogrultusunda, is GYO'nun sahip oldugu kaynaklari daha verimli bir
sekilde degerlendirerek, portféyunu yUksek getiri potansiyeline sahip projelerle
guclendirecegini ve surdurulebilir  karlilik stratejisini  istikrarli  bigimde
surdUrecegini 6ngdruyoruz.

Kaynak: EquityRT, Finnet, info Yatirim Arastirma, TUIK
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Sirket Bilgileri
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Faiz indirim siirecine paralel olarak konut talebinin yeniden ivme kazanmasi,
ilerleyen dénemlerde konut fiyat endeksinin enflasyon (zerinde seyretmesi s
GYO'nun gelistirmekte oldugu projelerin reel bazda degder artisi ve satisini hizlan-
diracaktir. Ozellikle optimistik rakamlara ulasan AJustos 2025 konut satisi verileri
de ISGYO'nun elindeki mevcut konutlarin satisini hizla tamamlayacagini destekler
nitelikte. Mevcut olarak Kasaba Modern Projesi ilk iki etabinin satimindan yaklasik
5,5 milyar TL, Litus istanbul konut projesinden ise 3 yilda yaklasik 3 milyar TL ol-
mak Uzere toplamda yaklasik 8,5 milyar TL duzeyinde potansiyel gelir payl éne
cikmaktadir. Bu projelerin yani sira, sirketin dnemli yatinm alanlarindan biri olan
Tuzla Konut Projesi’'nin de portfoyUne hasilat pay sézlesmesi imzalamasiyla birlik-
te, 2027'ye kadar satislardan elde edilecek nakit akisinin hem reel getiriyi artirma-
si hem de is GYO'nun bilancoda surdirtlebilir karliligini desteklemesi beklenmek-
tedir. Bu cergevede sirket, donemsel faiz indirim sUrecinden kaynaklanan artan
talebi gUglU proje portfoyu ile karsilayabilecek ve 6zellikle yeni devreye alinacak
Tuzla Projesi ile bUyUme ve deger yaratma potansiyelini pekistirebilecektir.

Tuzla Gayrimenkul ve Konut Projesi sirketin defter degerini 6nemli él¢clide art-
tiracak. Tuzla Konut Projesi, degerleme raporuna gore yaklasik 60.000 m?2 arsa
alani Uzerinde konumlanmis olup, Arsa Payi Vaadi Karsiligi Hasilat Paylasimi mo-
deliyle hayata gecirilmesi planan ISGYO'nun konut tarafinda yeni amiral gemisi
olmasi beklenen bir projedir. Projede, is GYO'nun hasilat payl orani %35 olarak
belirlenmistir. istanbul'un gelismekte olan bdélgelerinden biri olan Tuzla'da yer
alan proje, hem lokasyon avantaji hem de yuksek 6lgekli konut gelistirme potansi-
yeliyle dikkat cekmektedir. Ozellikle Viaport Marina ve cevresindeki ticari alanlara
yakinhgi, projeyi yuksek talep gdrecek bir konut yatirrmina dénusturmektedir.1115
konut, 19 ticari Unite ve toplamda 219.726 m? insaat kapasitesiyle bdlgenin en bu-
yUk karma yasam projelerinden biri olarak dikkat ¢cekmektedir. Arsa degeri 1,88
milyar TL, mevcut durum degeri 2,22 milyar TL, tamamlanmasi halinde éngorulen
toplam pazar degeri ise yaklasik 12,2 milyar TL'ye ulasmaktadir. indirgenmis nakit
akisl yontemi gergevesinde projeden yaratilacak net bugUnku deger gayrimenkul
degerleme raporunda 5,34 milyar TL seviyesinde hesaplanmistir. Konumu, imar
haklari ve gelistirme potansiyeli dikkate alindiginda, proje gerek GYO portfoyu
gerekse yatirrmcilar igin yuksek katma deger Uretme kapasitesine sahip olan pro-
jenin ISGYO'nun aktif buyUkldguniun %10'u oraninda bir nakit akisi yaratmasi
planlanmaktadir. Ancak insaat asamasinin henuiz basinda olunmasi ve tamamlan-
masinin yakin vadede beklenmemesi nedeniyle, dederlememizde yalnizca arsa
degeri dikkate alinmistir.

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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ISGYO icin 30,80 TL hedef fiyat ve %76 getiri potansiyeli ile 6nerimizi baslatiyo-
ruz.

is GYO, Turkiye merkezli, 5nde gelen bir ticari gayrimenkul gelistiricisi ve yatirimci-
sidir. Sirket, istanbul ve izmir gibi blyUk sehirlerde gelir Ureten varliklardan olusan
cesitlendirilmis bir portfoy isletmektedir. GUglU operasyonel altyapisina ek olarak,
is GYO, gelistirmeye hazir arsa rezervleri beraberiyle ylksek kira getirili gayrimen-
kullerini konut satislari ile de destekleyerek, surdurulebilir nakit akisi Uretebilen
gucll GYO'lar arasinda yer almaktadir. is GYO, gelir Greten 11 varliktan olusan bir
portfoylu yonetmektedir. Bu portfoyde yer alan 7 ofisten elde edilen toplam brut
kiralanabilir alan 277.064 m?'dir. Alisveris merkezleriyle birlikte degerlendirildigin-
de, toplam kiralanabilir alan yaklasik 350.000 m?'ye ulasmaktadir. Bu varliklar iz-
mir ve Istanbul gibi Turkiye'nin bUyUk sehirlerinin merkezinde konumlanmistir.
Sirket buna ek olarak, istanbul'un sehir ceperlerinde sahip oldugu arsalar Uzerin-
de katma degerli konut projeleriyle de surdurulebilir nakit akisini gluglendirmekte-
dir.

Degerleme

Degerleme calismamizda, agirlikli indirgenmis nakit akimi (DCF) analizi ve NAD
iskontosu yontemini birlestirdigimiz bir degerleme modeli kullandik. TL bazli DCF
degerlememiz, 5 yillik bir tahmin dénemi ve %8'lik bir sonsuz bUylme oranina
dayanmaktadir. Agirlikli ortalama sermaye maliyeti (WACC) hesaplamamizda kul-
lanilan girdiler ise %28,7 risksiz getiri orani, %10,34 hisse risk primi ve 0,97 Beta de-
geridir. DCF analizimiz, indirgenmis kira ve net yapi stogu satis geliri ile birlikte
dikkate alinmasi neticesinde 33,02 milyar TL'lik bir net aktif dedere isaret ederken,
bu tutar Uzerinden %20 oraninda bir tasfiye degeri iskontosu ekledigimizde sirke-
tin piyasa degerini 26,45 Milyar TL olarak 6n gdérmekteyiz. Bu dogrultuda hedef
fiyatimizi 33,80 TL olarak tespit ederek, hisseyi takip listemize ekliyoruz.

2025 2C itibariyle is GYO 49,5 Milyar TL'lik bir gayrimenkil portféyl 1,16 Milyar TL'lik
gbérece makul borcla destekleniyor. 2025 yilinin Ekim ayinda, iISGYO, defter degeri-
ne goére 0,40 carpanla islem gérmektedir. Bu da NAD'a gore %76 iskontoya isaret
ediyor. GYO'larin TPSB'ye girdigi NAD verilerine gore, 1 Ekim 2025 kapanis fiyatlari
dikkate alindiginda ise ilgili GYO'larin NAD Degerinden %33,96 altinda islem gor-
dugu goérulmektedir.

Sirket Tarihgesi

is Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: (is GYO), 1999 yilinda Turkiye is Bankasi'nin
istiraki olarak kurulmus olup, kurumsal yapisi, glu¢lu sermaye yapisi ve uzun vadeli
vizyonu ile Turkiye'nin 6nde gelen gayrimenkul yatirim ortakliklarindan biri haline
gelmistir. Kurulusundan itibaren surdurulebilir, gelir Ureten ve kaliteli projelere
odaklanan is GYO, bugun toplam yaklasik 350.000 m2 kiralanabilir alana sahip,
alisveris merkezleri, ofis binalari ve karma kullanimli projelerden olusan cesitlendi-
rilmis bir portfoy yonetmektedir. Yuksek gelir grubuna hitap eden ve merkezi lo-
kasyonlarda yer alan bu varliklar, ulusal ve uluslararasi markalara ev sahipligi yap-
makta, bu sayede yUksek doluluk oranlari ve duzenli kira geliri saglamaktadir .is
GYO'nun gelisimindeki en 6nemli donUm noktalarindan biri, 1999 yilinda halka arz
edilerek Borsa istanbul'da islem gérmeye baslamasi olmustur. Bu adim, sirketin
seffaflik, kurumsal yonetisim ve yatirimci iliskileri agisindan gugli bir zemin olus-
turmasina katki saglanmistir. .Sirketin blUyume stratejisi, hem mevcut portféyden
deger yaratmayil hem de nitelikli yeni projelerle portfoyu gelistirmeyi hedeflemek-
tedir. Bu kapsamda, .Bugun itibariyla is GYO, istikrarl gelir Gretimi, glcll ortaklik
yapisl ve kurumsal yénetim anlayisi ile Turkiye'nin organize gayrimenkul piyasa-
sinda éncu ve guvenilir bir oyuncu olarak konumlanmaktadir.

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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Portfoy Dagilimi (2025)
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One Cikan Gayrimenkuller

Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi Turkiye is Bankasi A.S.'nin ihtiyaclari
dogrultusunda projelendirilen ve 2016 yil basinda faaliyete gegen stratejik bir gay-
rimenkul yatirim projesidir. istanbul'un gelisen bélgelerinden Tuzla’da konumla-
nan merkez, TUrkiye is Bankasi AS.ye 25 yilligina kiralanmistir. Toplam 184.653 m?
kiralanabilir alan kapasitesiyle 6ne ¢ikan TUTOM, bilgi teknolojileri ve veri merkezi,
egitim tesisleri ile egitim surecglerinde gdrev alan personellere yonelik konaklama
alanlarini bunyesinde barindirmaktadir. Projenin guncel 12.565.500.000 TL eksper-
tiz degeri bulunmakta olup, yillik yaklasik 500 milyon TL kira geliri Uretmektedir.
Teknolojik altyapisi ve kapsamli kullanim alanlariyla TUTOM, portfoyde duzenli
nakit akisi saglayan guglu ve stratejik bir varlik niteligi tasimaktadir.

is Kuleleri Kompleksi, is Kuleleri, istanbul’'un Levent-Besiktas aksinda, Mecidiye-
koy-Maslak hattinin tam merkezinde konumlanan, bir ofis ve ticaret kompleksidir.
Toplam 34 kattan olusan iki ofis kulesinin 27 kati kiralanabilir nitelikte olup, buna
ek olarak Kule Carsi Alisveris Merkezi ile birlikte toplam 65.780 m? kiralanabilir alan
sunulmaktadir. GUncel ekspertiz degeri 13.549.241.000 TL olan is Kuleleri, ylksek
doluluk orani, gicli kurumsal kiraci profili ve merkezi lokasyonu ile istanbul'un en
prestijli ticari gayrimenkulleri arasinda yer almaktadir. Hem ofis hem perakende
segmentinde istikrarli kira geliri Ureterek portfoydeki deger yaratan ana varliklar-
dan biri olma 6zelligini sirdurmektedir. Erisilebilir ulasim imkanlari ve marka bili-
nirligi ile is Kuleleri, sirketin uzun vadeli finansal performansina ve nakit akisina
onemli katki saglamaktadir.
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Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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Taksim Ofis Lamartine, 2013 yilinda insaati tamamlanan ve portfoye dahil edi-
len varlk, bélgenin canli sosyal dokusu, guclt ulasim olanaklari ve merkezi is alan-
larina yakinhgi sayesinde yUksek kira potansiyeline sahiptir. Toplam 3.949 m? Kira-
lanabilir alan sunan proje, guncel 1.201.860.000 TL ekspertiz degeri ile portfoyde
stratejik bneme sahip yatirrmlardan biri olarak éne c¢ikmaktadir. Tarihi dokuya
uyumlu sekilde yenilenen mimarisi, modern ofis standartlarina uygun altyapisi ve
verimli kullanim alanlariyla dikkat gceken Taksim Ofis Lamartine, duzenli kira geliri
Uretme potansiyeli sayesinde sirketin sUrdurulebilir nakit akisina katki saglayan
degerli bir portfoy varligi niteligindedir.

icerenkdy Ofis Binalari, istanbul’'un Atasehir ilcesinde, gelisen is ve ticaret bélge-
sinde konumlanmis modern bir ofis kompleksi niteligindedir. Bolgenin artan ticari
hareketliligi ve merkezi ulasim olanaklariyla dne cikan proje, kurumsal kiracilara
hitap eden guclu lokasyonu ve islevsel ofis alanlariyla portféyde dederli bir varlik
olarak éne cikmaktadirToplam 6.133 m?2 kiralanabilir alan sunan icerenkéy Ofis
Binalari’'nin guincel 365.030.000 TL ekspertiz dederi bulunmakta olup, istikrarh kira
geliriyle sirket portfoyunde duzenli nakit akisi saglamaktadir.

izmir Konak Ticari Bina, izmir'in merkezi is alani olan Konak ilcesinde konumlan-
mis modern bir ofis projesidir. 2025 yilinda portféye dahil edilen varlik, guglu ula-
sim akslari ve merkezi konumu sayesinde yUksek kiraci potansiyeline sahiptir.
Toplam 9.567 m? kiralanabilir alan sunan proje, guncel 1.038.980.000 TL ekspertiz
degeri ile portfoyde dnemli bir yer tutmaktadir. Cagdas mimari anlayisi, verimli
kullanim alanlar ve kurumsal ofis ihtiyacina yénelik cézimleriyle éne cikan izmir
Konak Ticari Bina, duzenli kira geliri Uretme kapasitesi sayesinde sirketin istikrarl
nakit akisina katki saglayan degerli bir yatinnm niteligindedir.

Kanyon AVM, is Gyo ve Eczacibasl ilac'in %50-%50 oraninda hissedar oldugu,
istanbul'un Levent-Besiktas aksinda konumlanan AVM'nin kiralanabilir alani
42.210 m?2'dir. Portfoyunde guncel ekspertiz degeri 9.965.675.000 TL olarak belir-
lenmistir. Kanyon AVM, merkezi konumu, gucli marka karmasi ve 6zgun mimari-
siyle 6ne ¢ikmakta, hem ziyaretgi trafigi hem de ticari faaliyetler agisindan yUksek
bir performans sergilemektedir. Sirket payina dusen yillik yaklasik 400 Milyon TL
duzeyindeki kira geliriyle sirketin portféytnde surdurulebilir ve duzenli nakit akisi
saglayan temel varliklardan biri olarak yer almaktadir.

Ege Perla AVM, izmir'in Konak ilcesinde 2017 yilinda faaliyete alinan bir karma
kullanimli gayrimenkul projesidir. Toplam 23.096 m?2 kiralanabilir alan sunan
kompleks;. Ege Perla AVM'nin gUncel Guncel ekspertiz dederi 1.250.095.000 TL
olup, yilhk yaklasik 46,5 milyon TL kira geliri Uretmektedir.
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Satisa Hazir Gayrimenkul Portféyu

Kasaba Modern Projesi, is GYO ile Tecim Yapi ortakliginda gelistirilen bir pro-
jedir. IS GYO'’nun mulkiyet orani ylizde 44 seviyesindedir. Toplam 3 fazdan olusan
projenin mevcut olarak 105 konuttan olusan 1. Ve 2. fazlari satisa hazir durumda-
dir. Birinci etabinda toplam 61 villa yer almakta olup, tahmini gelistirme maliyeti
arsa dahil 80 milyon dolar olarak belirlenmistir. Birinci etap kapsaminda 21.286 m?
insaat alani ve 18.577 mZ2 satilabilir alan bulunmaktadir. Sehirden uzak, doga ile i¢
ice bir yasam konsepti sunan Kasaba Modern, genis peyzaj alanlari, modern mi-
marisi ve yuksek standartlarda insaat kalitesiyle 6ne ¢cikmakta ve bdlgedeki Ust
segment konut talebine dogrudan yanit vermektedir. Projede mevcut konutlar
tip ayrimlarina goére 2+1 3+1, 4+1, 5+1 ve 6+1 seklinde konumlanmistir. Hesaplamala-
rimiza gore projeden 2025-2028 arasi elde edilebilecek toplam brut gelir yaklasik
5,5 milyar TL dUzeyindedir.

Litus istanbul, istanbul'un seckin semtlerinden Altunizade-Uskudar lokasyonun-
da konumlanan, 98 adet konuttan olusan projede, Haziran 2025 itibariyla 59 ko-
nut satilmistir. Litus istanbul projesinde mevcut 39 konut, tip ayrimlarina gére 2+1
Bahgeli, 3,5+1, 4,5+1 Bahgeli, 5+1 ve 5+2 seklinde konumlanmaktadir. Bu dagilm
Uzerinden yapilan hesaplamalarimizda toplam 3,5 milyar TL brut gelir elde edil-
mesi dngorulmektedir. Gelir kompozisyonuna bakildiginda 6zellikle 3,5+1 ve 4,5+1
tipleri satis adedi ve fiyat dengesi nedeniyle 6ne ¢ikarak proje gelirinin énemli
kismini olusturmaktadir. Guncel durum itibariyla konut kisminin tamamina sahip
olan is GYO elde edecegi karlilik acisindan stratejik bir kazanc potansiyeli tasi-
maktadir. Farkh daire tipleri ve genis metrekare segenekleriyle ortaya ¢ikan bu
portfdy, hem Ust segment musteri kitlesine hitap etmekte hem de Urun gesitlili-
giyle risk dagitimi saglamaktadir. TUm veriler 1s1ginda, Litus istanbul'un yatirimci-
larina guclu nakit akisi ve uzun vadeli deger artisi potansiyeli sunan, segmentinde
dikkat ¢ekici bir proje oldugunu séylemek mumkundur.

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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istanbul (Avrupa)

istanbul is Kuleler

Tahmini Kira Getirisi: 379,5 Milyon TL
Ekspertiz Degeri: 13,549 mr TL

Kanyon AVM
Tahmini Kira Getirisi: 300 Milyon TL
Ekspertiz Degeri: 4,982 mr TL

Parmak Kapi Hizmet Binasi
Tahmini Kira Getirisi: 25,8 Milyon TL
Ekspertiz Degeri: 365,5 Milyon TL

Taksim Ofis Lamartine
Tahmini Kira Getirisi: 34,4 milyon TL
Ekspertiz Degeri: 1,2 mr TL

izmir
Ege Perla
Yillik Tahmini Kira Getirisi: 71 milyon TL
Ekspertiz Degeri: 1,59 mr TL

izmir Konak Ticari Bina

Yillik Tahmini Kira Getirisi: 76 milyon TL
Ekspertiz Degeri: 1,038 mr TL

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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istanbul (Anadolu)

Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi
Tahmini Kira Getirisi: 500 Milyon TL
Ekspertiz Degeri: 12,6 mr TL

Tuzla Meydan Carsl
Tahmini Kira Getirisi: 7,2 milyon TL
Ekspertiz Degeri: 44,2 Milyon TL

icerenkdy Ofis Binalari

Tahmini Kira Getirisi: 365 milyon TL
Ekspertiz Degeri: 25,8 Milyon TL
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Balmumcu Projesi

Gayrettepe, istanbul'da konumlanan ve toplamda 67 adet konut ile 6 adet ticari
birimden olusan proje, yaklasik 28 milyon USD (arsa dahil) tahmini gelistirme ma-
liyetiyle dikkat ¢ekiyor. Buna ek olarak proje 11 bin m2'lik insaat alanina sahiptir.
Stratejik konumu, merkezi ulasim akslarina yakinligi ve ¢evresindeki gelismis alt-
yapl, projeyi hem yatirim hem de yasam acisindan cazip kilmaktadir. is GYO'nun
Balmumcu bolgesindeki portfoyune benzer sekilde, Gayrettepe projesinin de Ust
segmentte tasarlanmasl ve modern ¢dzumlerle donatilmasi beklenmektedir. Bu
dogrultuda projede 2026 yilinda satislara baslanmasi ve 2028 yilina kadar 45 mil-
yon dolarlik bir satis hasilati elde edilmesi bekleniyor.

Profilo Konut Proje

Profilo Konut Projesi, Artas insaat tarafindan gelistirilecek olan, arsa payi karsiligi
hasilat paylasimi modeliyle hayata gegirilecek bir projedir. Yaklasik 313 konut biri-
minden olusacak bu proje, istanbul'un Mecidiyekdy semtinde, Profilo AVM arazisi
Uzerinde konumlanmaktadir. is GYO'nun projedeki asgari hasilat pay tutari 65
milyon Amerikan dolari + KDV olarak belirlenmis olup, is GYO'nun toplam hasilat
icerisindeki pay orani %40'tir. Proje, sehir merkezinde yer almasi ve ulasim olanak-
larina yakinlgiyla dikkat cekmektedir.

Firsatlar

Son dénemde TCMB verilerine gore konut fiyat endeksi yillik bazda %32,8 oranin-
da artarken, 2025 yiliyla birlikte ézellikle istanbul ve izmirde fiyatlarin yukari yénli
seyri, Is GYO'nun Kasaba Modern, Litus istanbul ve yeni devreye alinacak Tuzla
Konut Projeleri icin guglu bir talep zemini olusturmaktadir. KFE'nin bolgesel dina-
miklere uyumlu bir sekilde en yiksek artisi gésterdigi buytksehirlerde is GYOnun
portfdy yogunlugunun bulunmasi, sirketi dogrudan éne cikarmaktadir. Ornegin,
2025 yili Mayis ayinda KFE'nin genel bazda %3,4, istanbul'da %2,1 artis gostermesi,
faiz indirimleriyle desteklenen talep kosullarinda konut projelerinin satis hizini ar-
tirarak nakit akisini gug¢lendirecek bir ortam yaratmaktadir. Ayni zamanda sirketin
guclu proje portfoyu, artan talebi hizla gelir ve nakit akisina donUsturme kabiliyeti-
ni artirarak yatirimci acisindan cazibesini pekistirmektedir. lyilesen konut satis ve-
rileri, is GYO'nun o6zellikle satisa hazir projelerinde beklentilerin Gzerinde gelir ya-
ratma potansiyelini 6ne c¢ikarirken, sirketin bilancoda karlihgini guglendirmesi ve
uzun vadeli deger yaratma kapasitesini artirmasi icin dnemli bir firsat sunmakta-
dir.

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK
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Konut Satislari
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Riskler

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari, duzenli kira geliri ve portfoy cesitliligi sayesinde
defansif bir yatirrm araci olmakla birlikte, makroekonomik dinamiklere duyarh ya-
pilari nedeniyle belirli riskler de barindirmaktadir. Oncelikle, faiz oranlarindaki olasi
yukselisler konut talebini ve varlik degerlemelerini olumsuz etkileyebilirken, déviz
kurlarindaki oynaklik insaat maliyetlerini artirarak karlihgi baski altina alabilir. Ayri-
ca, merkez bankasinin jeopolitik gerilimler ve ulusal politik belirsizlikler nedeniyle
faiz indiriminde yeterince hizli hareket edememesi, sektdr genelinde finansman
maliyetlerini yUksek tutarak yatirrm istahini ve proje fizibilitelerini olumsuz etkile-
yebilmektedir. is GYO ézelinde degerlendirildiginde ise, bu gelismeler Tuzla Ko-
nut Projesi ve Balmumcu Projesi gibi buyUk 6l¢ekli yatirimlarin finansman planla-
rint daha kirllgan hale getirebilirken, projelerin hayata gecirilme strecinde maliyet
kontrolU ve nakit akisi yonetimini daha karmasik bir hale getirebilir. Ayni zaman-
da, yatirimcilarin getiri beklentileri ile mevcut maliyet yapisi arasindaki dengenin
bozulmasi, bu tur projelerin pazarlanabilirligini ve talep seviyesini olumsuz etkile-
yebilecedi gibi diger buyuk olcekli projelerdeki satis hizinin beklentilerin altinda
kalmasi, karllik ve nakit akis projeksiyonlarini riske atabilir. Ayrica AVM ve ofis pro-
jeleri, ekonomik daralmalarda doluluk orani ve kira tahsilat riski tasimakta, tuketici
guvenindeki zayiflama kira gelirlerini ve portfdy degerlemelerini asadi ¢cekebil-
mektedir. Dolayisiyla, is GYO'nun gUclu finansal yapisi ve varlk cesitliligi riski den-
geleyici unsurlar sunsa da, sektdérin genel olarak yUksek faiz, talep daralmasi,
mevzuat degisiklikleri ve para politikasindaki kisitli manevra alanina karsi hassasi-
yeti, yatirrmcilarin g6z 6ntunde bulundurmasi gereken temel unsurlar arasinda yer
aliyor.

Cekince: Bu raporda yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve
bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte olup alim satim
kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta-
dir. Herhangi bir yatinm aracinin alimsatim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tiirlii maddi/manevi zararlar-
dan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiincii kisilerin ugrayabilecegi her tirlii dogrudan velveya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl
kuruluslari, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak:, EquityRT, Finnet, info Yatinm Arastirma, Endeksa, TUIK



