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ISGYO (EP) 2C26 Finansal Sonuclar — Notr

2C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 956 673 750
FVAOK (TLmn) 31N 280 200
FVAOK Mariji 32,5% 41% 26%
Net Kar (TLmn) -235 -224 680

ISGYO -235mn TL net zarar acikladi

ISGYO piyasa beklentisi olan -224mn TL net zarara kiyasla -235mn TL net zarar acikladi. 4C25 ve
1C26'da aciklanan net zararlar -818mn TL ve -654mnTL'idi. FVAOK bizim beklentimizin %50
Gzerinde gerceklesmesine karsin 958mnTL net parasal kayip bu ceyrekte tahminlerimizde
sapmanin ana nedenidir.

FVAOK bu ceyrekte piyasa beklentisi olan 280mn TL'nin tzerinde 311mn TL olarak agiklandi.
FVAOK 1C26 ve 4C25'te sirasiyla 299mn TL ve 256mn TL seviyesindeydi. Bu verilere gére FVAOK
marji 2C26'da %32.5 olurken 1C26 ve 4C25'te sirasiyla %40.8 ve %31.7 seviyesindeydi.

Sirket'in kira geliri yillik %2 reel artisla 2C26'da 541mnTL oldu. Ote yandan konut satis gelirleri
gectigimiz ayni dénemindeki 508.9mn TL'ye kiyasla 2C26'da 400mn TL (Litus istanbul &
Manzara Adalar itici gli¢) seviyesindeydi.

Sonuclara nétr piyasa tepkisi bekliyoruz

Bilanco tarafinda ise net bor¢ ceyreklik olarak %27'lik dususle 655.1mn TL'ye gerilemistir.
Finansal borglar ¢/¢ %11 dustsle 1.3mlr TL'ye dusmustur. Ozkaynaklar ceyreklik bazda 58.2mlr
TL seviyesinde yatay kalmistir.

Beklentilere paralel gerceklesen sonuclara piyasa tepkisinin ndétr olmasini bekliyoruz. ISGYO igin
22.40TL/hisse hedef fiyat ve Endekse Paralel Getiri (EP) tavsiyemizi korumaktayiz.

Siniflandirma: Acik
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Is G.M.Y.0. Ozet Finansal Sonuglar

(mnTL)
Satis Gelirleri
Brut Kar (Zarar)
Faaliyet Kari
FVAOK
Net Diger Gelir/Gider
Yatirm Faal.Gelir/Gider
Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)
VOK
Vergi Geliri (Gideri)
Net Kar
Net Nakit
Calisma Sermayesi
Esas Faaliyet lle llgili Olusan Nakit
Ozsermaye
Rasyolar
Brut Kar Mariji
Faaliyet Kar Mariji
FVAOK Mariji
Net Kar Mariji

2G25
1,129
609
477
488
1,057
695
-87
63
2147
-426
1,721
41,336
-2,679
-2,004
60,788

53.9%
42.2%
43.2%

152.4%

3G25
709
431
314
323
86
0
-9
40
397
1198
-801
-314
-2,847
184
59,981

60.7%
44.3%
45.5%

n.m.

4G25
807
385
247
256
-407
0
-65
-2
-217
-601
-818
-9M1
-2,951
219
59,175

47.7%
30.6%
31.7%

n.m.

1G26
734
461
291
299
-70
0
137
-21
101
-755
-654
-838
-5,442
599
58,423

62.8%
39.6%
40.8%

n.m.

2626
956
578
298
3n
451

0
-1,004
-958
-256
20
-235
-655

-7,968
506

58,193

60.5%
31.1%
32.5%

n.m.

6A25
2,166
1112
848
865
350
695
-1.378
-787
530
-40
491
-1.336
-2,679
-1572
60,788

51.3%
39.2%
39.9%

22.7%

Analist: Kasim Emre Duman

6A26
1,690
1,039
589
610
381
0
-1142
-979
-155
-734
-889
-655
7,968
1,105
58,193

61.5%
34.8%
36.1%

n.m.

Arastirma
Degisim
2C26/2C25 2C26/1G26
-15% 30%
-5% 25%
-38% 2%
-36% 4%
-57% ad.
ad. ad.
ad. ad.
a.d. ad.
a.d. a.d.
ad. ad.
a.d. a.d.
ad. ad.
ad. ad.
ad. -15%
-4% 0%
6.6 puan -2.4 puan
-11.1 puan -8.5 puan
-10.6 puan -8.2 puan
n.m. n.m.
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6A26/6A25

-22%
-7%

-31%

-29%
9%
ad.
ad.
ad
a.d.
ad.
a.d.
ad.
ad.

ad.
-4%

10.1 puan
-4.3 puan
-3.8 puan

n.m.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma BolumuU'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



