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RONESANS GAYRIMENKUL YATIRIM A.S.
HALKA ARZ FiYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN DEGERLENDIRME RAPORU

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan bu rapor SPK’nin VII-128.1 nolu Pay Tebligi’'nin 29.
Maddesi cercevesinde hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatinmailar, halka arza iliskin KAP’ta yayinlanan izahname setini inceleyerek kararlarin
vermelidirler.

Sirket Hakkinda

Ronesans Gayrimenkul Yatinm A.S., Ronesans Grubu’nun ticari gayrimenkul gelistirme ve yatirim
sirketidir. Sirket, Ronesans Holding Grubu’nun 30 yili askin insaat deneyimini, yaklasik 20 yillik
gayrimenkul deneyimi ile birlestirerek Turkiye’de yaklasik 640 bin m? toplam kiralanabilir alan ile ¢
karma proje icerisinde yer almak Uzere on ikisi AVM olmak Uzere toplam on ug ticari gayrimenkulden
meydana gelen bir AVM platformudur. Grup’un mevcut portfoyunde halihazirda faaliyette olan on uc
ticari gayrimenkul ve ileride lizerinde proje gelistirmeye musait iki arsa ve Beachtown projesi olmak
uzere toplam on alt1 varlik bulunmaktadir.

Sirket, hem toplam briit kiralanabilir alan bazinda (yaklasik 640 bin m?), hem de adet bazinda (12)
Turkiye’nin en bluyuk AVM yatinmcisidir. Sirket, aym zamanda yaklasik 98 bin m? ofis alani ile birlikte
sahip oldugu toplam briit kiralanabilir alan yaklasik 740 bin m2’dir.

Sirket, Tirkiye genelinde oldugu gibi istanbul ve izmir basta olmak iizere bircok ilde sehrin adet
bazinda en buyuk veya tek AVM yatinmaisidir. Sirket’in 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla 2,6 milyar Euro
(85,5 milyar TL) degerinde 16 varliktan olusan bir portféyl bulunmaktadir. Halihazirda faaliyette ve
kira getirisi olan 13 gayrimenkulun dokuzu AVM, uclu karma kullamimli proje, biri ofis binasi olup ayrica
iki arsa ve bir proje de portfoyde yer almaktadir. Tirkiye’nin 7 farkli sehrinde yer alan AVM
portfoyunde Optimum, Piazza ve Hilltown gibi bilinir AVM markalar1 bulunmaktadir. 2019'da Euromoney
Dergisi tarafindan verilen "Tirkiye'nin En lyi Gelistiren ve En lyi Perakende/Alisveris Merkezi
Gelistiricisi” odulunun sahibi olmustur.

Toplam 12 adet AVM’si bulunan Sirket, adet bazinda istanbul ve izmir’in en bilyiik yatinmcisidir.
Samsun Piazza AVM metrekare bazinda Karadeniz Bolgesi’nin en biyuk AVM’si konumundadir.
Kahramanmaras Piazza, bolgesinde tek faaliyette olan AVM olarak vartigini siirdiirmekteyken, Optimum
izmir ise Ege Bolgesi’nin en biiyiik AVM’sidir.

Grup, arsa edinme, projelendirme, tasarim, insaat, kiralama, tesis ve varlik yonetimi dahil olmak Uzere
proje gelistirme ve yonetim asamalarimin tamaminda faaliyet gostermektedir. Konum, erisebilirlik,
gorlinlirlik gibi esas aldigi kriterleri gayrimenkul sektoriindeki tecriibeleri ile birlestirerek hem
kiracilarin hem de ziyaretcilerin tercih ettigi projeler gelistirmekte ve yonetmektedir. Grup, ticari
gayrimenkul sektoriindeki trendleri takip ederek guncel mimari tasarim ve konseptlere uygun,
surdurilebilir, uluslararast uygulamalar ile Ust dizey kalite ve guvenlik standartlarinda ticari
gayrimenkul projeleri gelistirerek paydaslarina sunmaktadir. Tercih edilen marka karmalarim
bulundurmasinin yanm sira niifus yogunlugunun yiiksek, toplu tasima araclarn ile kolay ulasilabilir
lokasyonlarda yer alan varliklar1 mevcuttur.

Grup’un portféyunde faal bulunan varliklar asagidaki gibidir.

1-  Optimum izmir AVM 8- Kahramanmaras Piazza AVM

2- Maltepe Park AVM ve Ofis 9- Sanlurfa Piazza AVM

3- Karsiyaka Hilltown AVM 10- Optimum istanbul AVM

4- Kucukyali Hilltown AVM ve Ofis 11- Optimum Ankara AVM

5- Samsun Piazza AVM ve Ofis 12- Kozzy AVM

6- Optimum Adana AVM 13- Ronesans Biz Kugiikyali Ofis ve Okul

7- Maltepe Piazza AVM, Ofis ve Konut
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Grup’un portféyunde bulunan arsalan asagidaki gibidir.

1-  Atasehir Arsas
2- Umraniye Arsasi

Grup’un projesi asagidaki gibidir.
1- Beachtown Projesi

Sirket’in 31.12.2023 itibariyla toplam gayrimenkul portfoy degeri 85.488.458 bin TL’dir.

Gayrimenkul Ekspertiz Degeri (Bin TL)

Ticari Gayrimenkuller (31.12.2023) 84.676.222
Karsiyaka Hilltown AVM 14.554.465
Maltepe Piazza AVM, Ofis ve Konut 11.380.480
Kucukyali Hilltown AVM ve Ofis * 8.699.485
Optimum izmir AVM 8.042.470
Maltepe Park AVM ve Ofis 8.851.795
Samsun Piazza AVM ve Otel 7.622.565
Optimum Adana AVM 7.207.825
Kahramanmaras Piazza AVM 4.340.595
Optimum istanbul AVM 4.045.523
Sanliurfa Piazza AVM 3.307.485
Optimum Ankara AVM 2.899.948
Ronesans Biz Kiicukyali Ofis ve Okul (TED Ronesans Koleji) * 2.995.790
Kozzy AVM * 727.795
Devam Eden Projeler (31.12.2023) 0
Antalya Arsa (Beachtown) 0
Arsalar (31.12.2023) 812.238
Umraniye Arsasi 796.668
Atasehir Arsasi 15.570
TOPLAM GAYRIMENKUL PORTFOY DEGERI (KDV Haric) 85.488.458

*31.12.2023 tarihi itibariyle hazirlanan 6zel bagimsiz denetci raporu dogrultusunda; gercege uygun deger hesaplanirken disiilen
arsa kiralama borclar s6z konusu kiralama borclarinin bilancoda finansal yiikiimliilik olarak gosterilmesi zorunlulugu nedeniyle
tekrar gercege uygun deger hesaplamasina eklenmistir.

Finansal tablo donemleri itibariyle, Sirket satis gelirlerinin ana kategoriler bazinda siniflandirilmasina
asagidaki tabloda yer verilmistir. Sirket’in satis gelirleri yatirim amacli gayrimenkullerden elde edilen
kira gelirleri, yonetim ve danismanlik gelirleri, konut satis gelirleri ve diger gelirlerden olusmakta olup,
satis gelirlerinin onemli bir kisminm yatinm amacli gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri
olusturmaktadir.

Net Satislar (Bin TL) 2021 2022 2023
Yatinm Amacli Gayr. Elde Edilen Kira Gelirleri 3.124.934 | 94,5% | 4.014.933 | 95,6% | 4.745.409 | 94,7%
Yonetim ve Danismanlik Gelirleri 105.272 | 3,2% 121.676 | 2,9% 210.213 | 4,2%
Konut Satis Gelirleri 33.409  1,0% 6.611 0,2% o/ 0,0%
Diger Gelirler 44,092 1,3% 58.198 | 1,4% 55.241 | 1,1%
TOPLAM 3.307.707 4.201.418 5.010.863
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Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Pay halka arzi kapsaminda Sirket’in cikarilmis sermayesinin 303.716.888 TL’den 331.000.000 TL’ye
artinlmasi suretiyle ihrac edilecek 27.283.112 TL nominal degerli paylarin ve mevcut ortaklardan Euro
Cube Private Limited’in sahip oldugu 6.074.338 TL nominal degerli paylar olmak iizere toplam
33.357.450 TL nominal degerli B grubu paylarn satis1 gerceklestirilecektir. Bu paylarin satilmasi halinde
halka aciklik orani %10,08 seviyesinde olacaktir. Ek pay satisi planlanmamaktadir.

Sirket’in ortaklik yapisina iliskin bilgiler asagidaki tabloda verilmistir:

Ortagin Unvani Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Grubu TL % TL %
Ronesans Varlik ve Proje Yatirimlart A.S. A 225.477.000 | 74,24% | 225.477.000 68,12%
Murat 0ZGUMUS A 5.965.000 1,96% 5.965.000 1,80%
Kamil YANIKOMEROGLU A 7.158.000 2,36% 7.158.000 2,16%
. . A 59.042.550 19,44% | 59.042.550 17,84%
Euro Cube Private Limited B 6.074.338 2.00% i i
Halka Acik Kisim B - - 33.357.450 10,08%
Toplam 303.716.888 | 100,0% 331.000.000 | 100,00%

Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Pay halka arz1 “Sermaye Artinmi ve Ortak Satis1” seklinde ve “Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis”
yontemiyle gerceklestirilecektir. Paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasindan itibaren 30
(otuz) glin boyunca fiyat istikrarini saglayici islemlerin yapilmasi planlanmaktadir.

S0z konusu pay halka arzinda pay basina halka arz fiyati 135,00 TL olarak belirlenmis olup, toplam
halka arz bliyiikluigli 4,5 milyar TL seviyesinde olacaktir.

Pay Halka Arzi Hakkinda Bilgiler

Halka Arz Edilen Sirket
BIST islem Kodu
Halka Arz Fiyati
Halka Arz Sekli

Halka Arz Yontemi
Aracilik Yontemi
Konsorsiyum Lideri

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye (TL)
Halka Arz Sonrasi Ulasilacak Sermaye (TL)

Halka Arz Edilen Paylar
Halka Agiklik Orani

Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL)

Tahsisat Gruplan

Dagitim

Fiyat istikrarim Saglayici islemler

Ronesans Gayrimenkul Yatinnm A.S.

RGYAS

135,00 TL

Sermaye Artirimi ve Ortak Satis

Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

(Mukerrer Talep Kontrolu)

En lyi Gayret Araciigr

Ak Yatinm Menkul Degerler A.S.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
303.716.888

331.000.000

Sermaye Artisi: 27.283.112 TL Nominal

Ortak Satisi: 6.074.338 TL Nominal

10,08%

4.503.255.750

44.685.000.000

Yurt ici Bireysel Yatinmailar - %80

Yurt Ici Kurumsal Yatinmcilar - %20

Yurt ici Bireysel Yatinmcilar : Esit Dagitim

Yurt ici Kurumsal Yatinmailar: Yurt ici Kurumsal
Yatinmcilara verilecek pay miktarina ihrac¢ tarafindan
karar verecektir.

Paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasindan
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itibaren 30 (otuz) giin boyunca Deniz Yatirnm tarafindan
fiyat istikrarin1 saglayici islemlerin gerceklestirilmesi
planlanmaktadir. Fiyat istikran islemlerinin kesin olarak
yerine getirilebilecegine dair taahhiit bulunmamaktadir.
islemlere hic baslanmayabilecegi gibi, siire dolmadan da
sona erdirilebilir. Fiyat istikrarin1 saglayici islemlerde
kullamlacak kaynak Sirket ve/veya halka arz eden pay
sahibinin elde edecegi halka arz gelirinden
karsilanmayacak olup, Ronesans Holding A.S. tarafindan
saglanacaktir. Fiyat istikrarim saglayici islemlerde
1.125.813.937 TL tutanindaki fonun kaynak olarak
kullanilmas1 planlanmaktadir.

Sirketin, sermaye artis1 yoluyla ihra¢c edecegi yeni
paylarin satisindan 3.683.220.120 TL tutarinda brit
(3.510.426.049 TL net) fon saglamis olabilecegi tahmin
edilmektedir.

Sermaye artinmindan elde edilecek halka arz gelirinin
%60-%65'inin finansal borc geri odemesinde, %5-%10'unun
iliskili taraflara ticari olmayan bor¢ geri 6demesinde,
%15-%20'sinin Maltepe Park Konut yatinminda, %10-
%15'inin isletme sermayesi ihtiyacimin karsilanmasinda
kullanilmas1 planlanmaktadir.

Talep Toplama Tarihleri 17 - 18 - 19 Nisan 2024 (Carsamba - Persembe - Cuma)

Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri

Degerlendirme

Ak Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin KAP’ta Yayinlamis Oldugu Pay Halka Arz1 Fiyat Tespit
Raporu’na ve Belirlenen Pay Basina Halka Arz Fiyatina iliskin Degerlendirme

Pay halka arzi kapsaminda Ak Yatirim tarafindan Ronesans Gayrimenkul Yatinm A.S. pay basina halka
arz fiyatimn tespiti icin hazirlanan fiyat tespit raporunda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri’nde belirlenen degerleme yontemleri dikkate alinmistir. Bunlar; i) Maliyet Yaklasimi, ii)
Pazar Yaklasim ve iii) Gelir Yaklasimi’dir. Bu cercevede deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi degerleme
yontemi olarak “Net Aktif Deger Analizi”, Pazar Yaklasimi degerleme yontemi olarak “Piyasa Carpanlar
Analizi” kullamlmistir.

Net aktif deger hesaplanmirken dikkate alinan Umraniye arsasina ve Atasehir arsasina iliskin gayrimenkul
degerleme raporu haricindeki degerleme raporlarinda varliklarin nihai pazar degeri Gelir Yaklasim
degerleme yontemi olarak “indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi” ‘ne gore belirlenmistir. Bu
nedenle, net aktif deger hesaplamasinda varlik degerinin tespitinde kullanilan “indirgenmis Nakit
Akimlan (INA) Analizi” Fiyat Tespit Raporu’nda ayr bir yontem olarak kullanilmamstir.

Pay halka arzi oncesi Ronesans Gayrimenkul Yatinm pay basina halka arz fiyatimin belirlenmesi
amaciyla yapilan degerleme calismasinda; Net Aktif Deger (NAD) Analizi yontemiyle hesaplanan
O0zsermaye degerine ve Piyasa Carpanlar Analizi yontemiyle hesaplanan 6zsermaye degerine esit agirlik
verilerek hesaplama yapilmistir.

Net Aktif Deger (NAD) Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlar1 (UDS) 105 Degerleme Yaklasimlan ve Yontemleri standardinda; ana
faaliyet konusu gayrimenkul yatinmlarn yapmak olan bir yatinm sirketi icin en uygun degerleme
yonteminin “Toplama Yontemi” oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda; varligin degerinin bilesenlerinin
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her birinin degerini ayrn ayrn toplanarak hesaplandigi “Net Aktif Deger” (NAD) analizinin uygulanmasina
karar verilmistir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi’nda (GYO) ve gayrimenkul yatinm sirketlerinde, NAD; sirketin sahip
oldugu gayrimenkul portfoyiiniin degerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler eklendikten sonra
yukumluliiklerin dusulmesiyle hesaplanmaktadir.

Ronesans Gayrimenkul Yatirim, NAD hesaplamasinda; TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan
hazirlanan degerleme raporlar ve bagimsiz denetimden gecmis 31/12/2023 tarihli mali tablolar dikkate
alinmistir.

31/12/2023 tarihi itibariyle Sirket’in 85.488.458 bin TL tutarinda gayrimenkul portféy degeri
bulunmaktadir. Mevcut portfoy kapsaminda; 31/12/2023 tarihi itibariyle 62.823.317 bin TL NAD
hesaplanmistir. Sirket’in portfoyiinde yer alan gayrimenkullere, bu gayrimenkuller icin belirlenen
degerlere ve NAD hesaplamasina asagidaki tabloda yer verilmistir.

Gayrimenkul Ekspertiz Degeri (bin, TL)

Ticari Gayrimenkuller (31.12.2023) 84.676.222
Karsiyaka Hilltown AVM 14.554.465
Maltepe Piazza AVM, Ofis ve Konut 11.380.480
Kucukyali Hilltown AVM ve Ofis ** 8.699.485
Optimum izmir AVM 8.042.470
Maltepe Park AVM ve Ofis 8.851.795
Samsun Piazza AVM ve Otel 7.622.565
Optimum Adana AVM 7.207.825
Kahramanmaras Piazza AVM 4.340.595
Optimum istanbul AVM 4.045.523
Sanlurfa Piazza AVM 3.307.485
Optimum Ankara AVM 2.899.948
RonesansBiz Kiiciikyal1 Ofis ve Okul (TED Ronesans Koleji) ** 2.995.790
Kozzy AVM ** 727.795
Devam Eden Projeler (31.12.2023) 0
Antalya Arsa (Beachtown) 0
Arsalar (31.12.2023) 812.238
Umraniye Arsasi 796.668
Atasehir Arsasi 15.570
TOPLAM GAYRIMENKUL PORTFOY DEGERI (KDV Haric) 85.488.458
Diger Donen Varliklar (31.12.2023) 2.990.591
Diger Duran Varliklar (31.12.2023) 2.642.534
Kisa ve Uzun Vadeli Yukumlulukler (31.12.2023) 28.298.266
Net Aktif Deger * 62.823.317

*31.12.2023 tarihli itibariyle hesaplanmistir.

**31.12.2023 tarihi itibariyle hazirlanan 6zel bagimsiz denetci raporu dogrultusunda; gercege uygun deger hesaplanirken diisiilen
arsa kiralama borclar sz konusu kiralama borclarinin bilancoda finansal yiikiimlilik olarak gosterilmesi zorunlulugu nedeniyle
tekrar gercege uygun deger hesaplamasina eklenmistir.

Piyasa Carpanlar Analizi

Uluslararast Degerleme Standartlart (UDS) 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardinda;
“Pazar Yaklasim” varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastinlmas1 suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade etmektedir.
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Degerleme konusu varligin veya buna onemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem
gormeleri durumunda bu yaklasima anlamli bir agirlik verilmesi gerekli goriilmustiir.

Ronesans Gayrimenkul Yatinim ile benzer faaliyet alanina sahip olmalari nedeniyle karsilastirilabilir
oldugu disiiniilen ve Borsa istanbul’da islem géren sirketlerin “Piyasa Carpanlarn Analizi” yapilmistir.
Portfdy yapisi acisindan bakildiginda Borsa Istanbul’da islem géren toplam 48 (rapor tarihi itibariyle)
GYO sirketinden sadece 14 tanesi Ronesans Gayrimenkul Yatinm ile benzer oldugu tespit edilmis ve
piyasa carpanlarn analizine dahil edilmistir.

Ana faaliyet konusu gayrimenkul gelistirme ve yonetme olan gayrimenkul yatirim sirketlerinde ve
GYO’larda piyasa carpanlari analizi icin sahip olunan portfoy degeri one ¢ikmaktadir. Bu nedenle, Borsa
istanbul’da islem goren GYO sirketlerinin karsilastirilmasi icin Piyasa Degeri / Net Aktif Deger (PD /
NAD) carpaninin en dogru carpan olduguna kanaat edilmistir.

Borsa istanbul’da islem goéren ve portfoy yapisi acisindan Ronesans Gayrimenkul Yatinm ile benzer
oldugu kabul edilen GYO sirketlerine iliskin piyasa verilerine asagidaki tabloda yer verilmistir. Piyasa
carpanlan analizinde benzer sirketler grubundaki GYO’larin PD / NAD carpan1t medyan degerinin dikkate
alinmas1 uygun goriilmiistiir. Kiler GYO, Ozak GYO, Pera GYO ve Torunlar GYO sirketleri uc deger olarak
kabul edilerek hesaplamaya dahil edilmemistir.

. 15'02’.2024 Piyasa Degeri . <
Sirket Pa)z_ll_:B(atl (mn, TL) Net Aktif Deger (mn, TL) PD / NAD (x)
Akis GYO 16,74 13.476 19.904 0,68
Akmerkez GYO 212,80 7.930 5.574 1,42
Avrupakent GYO 48,68 19.472 25.482 0,76
Dogus GYO 38,08 12.643 7.177 1,76
is GYO 18,94 18.159 27.706 0,66
Nurol GYO 7,53 2.252 3.322 0,76
Panora GYO 42,48 3.696 7.021 0,53
Pera GYO 23,40 3336 1377 2542
Servet GYO 329,25 17.121 14.221 1,20
Torunlar GYO 38,20 38.200 80.345 0,48
TSKB GYO 6,70 4.355 3.327 1,31
Yeni Gimat GYO 42,92 10.383 12.824 0,81
Ortalama 0,99
Medyan 0,78

Rapor tarihi itibariyle, benzer sirketler kiimesindeki hicbir sirketin 31/12/2023 tarihli bagimsiz
denetimden gecmis finansal tablolarim heniiz yayinlamamis olmalarn nedeniyle; benzer sirketlerin NAD
hesaplamasinda ilgili sirketlerin en giincel gayrimenkul degerleme raporlart ve 30/09/2023 tarihli
bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolart kullamlmistir. Benzer sirketlerin NAD hesaplama
metodolojisiyle uyumlu olabilmesi acisindan Ronesans Gayrimenkul Yatinm NAD hesaplanirken,
31/12/2023 tarihli gayrimenkul degerleme raporlar ve 30/09/2023 tarihli bagimsiz denetimden gecmis
finansal tablolar kullamlmistir.

Asagidaki tabloda; Ronesans Gayrimenkul Yatirim’in 31/12/2023 tarihli toplam gayrimenkul portfoyii ve
30/09/2023 tarihli diger donen varliklan, diger duran varliklan, kisa ve uzun vadeli yikimliiliklerine

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 $iSLi /iSTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, kurumsalfinans@sekeryatirim.com



Seker S5 Yatinm

Ronesans Gayrimenkul Yatirim A.S. - 15 Nisan 2024

gore hesaplanan NAD hesaplamasi bulunmaktadir. Buna gore Sirket’in NAD 64.036.521 bin TL olarak
hesaplanmaktadir.

Ekspertiz Degeri

Gayrimenkul (Bin TL)

Ticari Gayrimenkuller (31.12.2023) 84.058.478
Karsiyaka Hilltown AVM 14.554.465
Maltepe Piazza AVM, Ofis ve Konut 11.380.480
Kucukyali Hilltown AVM ve Ofis ** 8.234.660
Optimum izmir AVM 8.042.470
Maltepe Park AVM ve Ofis 8.851.795
Samsun Piazza AVM ve Otel 7.622.565
Optimum Adana AVM 7.207.825
Kahramanmaras Piazza AVM 4.340.595
Optimum istanbul AVM 4.045.523
Sanliurfa Piazza AVM 3.307.485
Optimum Ankara AVM 2.899.948
RonesansBiz Kucukyali Ofis ve Okul (TED Ronesans Koleji) ** 2.881.716
Kozzy AVM ** 688.951
Devam Eden Projeler (31.12.2023) 0
Antalya Arsa (Beachtown) 0
Arsalar (31.12.2023) 812.238
Umraniye Arsasi 796.668
Atasehir Arsasi 15.570
TOPLAM GAYRIMENKUL PORTFOY DEGERI (KDV Haric) 84.870.715
Diger Donen Varliklar (30.09.2023) 2.471.537
Diger Duran Varliklar (30.09.2023) 2.245.969
Kisa ve Uzun Vadeli Yukumlulikler (30.09.2023) 25.551.699
Net Aktif Deger * 64.036.521

*31.12.2023 tarihli gayrimenkul portfoyune ve 30.09.2023 tarihli varlik ve yikiimlultuklere gore hesaplanmistir.

**30.09.2023 tarihi itibariyle hazirlanan 6zel bagimsiz denetci raporu dogrultusunda; gercege uygun deger hesaplanirken distilen
arsa kiralama borglar1 s6z konusu kiralama borclarinin bilancoda finansal yiikiimliilik olarak gosterilmesi zorunlulugu nedeniyle
tekrar gercege uygun deger hesaplamasina eklenmistir.

Piyasa Carpanlarina Gore Ozsermaye Degeri (bin, TL)
Benzer Sirketler PD / NAD Medyan (x) 0,78
Net Aktif Degeri (30.09.2023) 64.036.521
PD / NAD Carpanina Gore Ozsermaye Degeri | 50.261.017

Benzer GYO sirketlerinin piyasa carpanlan analizi sonucunda Ronesans Gayrimenkul Yatirim 6zsermaye
degeri 50.261.017 bin TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu

Net Aktif Deger (NAD) Analizi yontemiyle hesaplanan 6zsermaye degerine ve Piyasa Carpanlan Analizi
yontemiyle hesaplanan 6zsermaye degerine esit agirlik (%50) verilerek Ronesans Gayrimenkul Yatirim
agirlikli 6zsermaye degeri 56.542.167 bin TL olarak hesaplanmistir.

Ozsermaye Agirhik | Agirhiklandirnlmis
Degeri (bin, TL) Ozsermaye Degeri (bin, TL)
Net Aktif Deger Analizi (31.12.2023) 62.823.317 | 50% 31.411.658
Piyasa Carpanlan Analizi 50.261.017 | 50% 25.130.509
Ortalama Ozsermaye Degeri 56.542.167
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Ortalama 6zsermaye degerinden hareketle Ronesans Gayrimenkul Yatinm’in pay basina degeri 186,17
TL olarak hesaplanmistir.

Pay Basina Hesaplanan Deger

Ortalama Ozsermaye Degeri (bin, TL) 56.542.167
Cikanlmis Sermaye (bin, TL) 303.717
Pay Basina Hesaplanan Deger (TL) 186,17

Pay basina hesaplanan degere %27,5 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak pay basina halka arz
fiyat1 135,00 TL olarak hesaplanmistir.

iskontolu Halka Arz Fiyati

Pay Basina Hesaplanan Deger (TL) 186,17
Halka Arz is!&ontosu 27,5%
Pay Basina Iskontolu Halka Arz Fiyat1 (TL) 135,00

Fiyat Tespit Raporu’nda Kullanilan Degerleme Yontemlerine iliskin Goriislerimiz

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket ve faaliyet gosterdigi sektore iliskin bilgilere detayli bir sekilde yer
verildigi, belirlenen degerleme yontemlerinin nedenleriyle birlikte yeterli bir sekilde aciklandig
gorulmektedir.

Ana faaliyet konusu itibariyle gayrimenkul yatinmlan yapmakta olan yatirnm sirketleri icin siklikla
tercih edilen Net Aktif Deger (NAD) Analizi’nin en uygun degerleme yontemi olarak tercih edilmesini
varlik bilesenlerinin her birinin degerini ayr1 ayrn hesapladiktan sonra Sirket icin gosterge niteliginde
degerin elde edilmesi acisindan uygun buluyoruz.

Piyasa Carpanlan Analizi’nde; karsilastinlabilir sirketler belirlenirken portfoy yapist acisindan
degerlemesi yapilan Sirket’e benzer sirketlerin tercih edilmesini, karsilastirilabilir benzer sirketlerin en
glincel gayrimenkul degerleme raporlarinin ve bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablolarinin
kullanilmasin1 degerlemenin mevcut duruma en yakin sonucu verebilecegi diisiincesiyle yerinde
buluyoruz. Ayrica, diizeltilmis net aktif degerler lizerinden uc niteligi tasiyan sirketlerin degerlemeye
dahil edilmemesini ve carpanlarin medyan degerinin kullanilmasin1 olumlu buluyoruz.

Benzer sirketlerin NAD hesaplama metodolojisiyle uyumlu olabilmesi acisindan Ronesans Gayrimenkul
Yatirm’in NAD’inin hesaplanmasinda, 31/12/2023 tarihli gayrimenkul degerleme raporlan ve
30/09/2023 tarihli bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolarimin kullanilmis olmasin1 makul
buluyoruz.

Sirket degerlemesinin, Net Aktif Deger (NAD) Analizi sonucuna ve Piyasa Carpanlan Analizi sonucuna
%50-%50 oraninda esit agirliklandirilmasini makul karsilamaktayiz.

Sonug: Degerleme calismasinda; Net Aktif Deger (NAD) Analizi’ne %50 oraninda ve Piyasa Carpanlar
Analizi’ne %50 oraninda esit agirlik verilerek hesaplanan halka arz oncesi agirlikli 6zsermaye degerini
makul buluyoruz. Pay basina halka arz degeri lizerinden %27,5 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak
135,00 TL olarak belirlenen Ronesans Gayrimenkul Yatinm pay basina halka arz fiyatinin makul
oldugunu diistiniiyoruz.
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Ozet Finansallar

BILANCO (Bin TL)

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Finansal Yatirimlar

Turev Araclar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Cari Donem Vergisiyle Ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar

Satis Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar
Duran Varliklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Finansal Yatirnm

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinimlar
Yatinm Amacli Gayrimenkuller

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Pesin Odenmis Giderler

Kullanim Hakki Varliklar

Ertelenmis Vergi Varligi

Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Borclanmalar

Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan
Ticari Borclar

Calis. Saglanan Faydalara iliskin Borclar
Diger Borclar

Turev Araclar

Ertelenmis Gelirler

Kisa Vadeli Karsiliklar

Donem Kar1 Vergi Yukumluligi

Satis amaciyla elde tutulan duran varliklara iliskin
yukumlulukler

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Finansal Borc

Ticari Borclar

Diger Borclar

Ertelenmis Gelirler

Uzun Vadeli Karsitiklar

Ertelenmis Vergi Yikumlilug
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Duzeltme Farklan

31/12/2021
5.809.943
4.228.374
341.783
1.589
23.238
296.965
3.613
30.588
4.788
457.553
421.452
62.662.202
67.015

0
1.713.649
7.104.166
52.312.062
74.191
2.004
39.818
166.969
737.309
445.019
68.472.145
2.024.612
1.995
1.213.826
247.806
15.103
65.316
328.785
58.770
18.278
170

74.563

43.597.005
33.777.015
109.918
4.355.436
9.809
12.870
5.331.957
22.850.528
303.717
2.936.952

31/12/2022
7.220.810
1.788.710
364.491
5.381
4.386.970
260.116

0

118.526
1.714
294.902

0
69.204.699
5.622

0

0

8.931.776
59.764.429
104.019
1.279
14.300
166.629
211.145
5.500
76.425.509
16.936.253
0
16.317.242
396.300
17.052
148.987

0

41.168
15.504

0

0

22.077.315
10.674.504
59.127
2.939.213
2.366
17.270
8.384.835
37.411.941
303.717
2.936.952

31/12/2023
2.576.079
1.597.606
405.106
2.160
46.935
88.419
1.278
370.084
15.178
49.313

0
81.179.409
2.236
1.255.432
0
11.150.838
67.646.780
82.412
1.469
8.018
179.531
842.995
9.698
83.755.488
5.323.839
530.691
2.580.322
453.620
16.575
1.271.686
135.138
218.719
26.105
90.983

0

22.733.583
16.077.334
40.462
1.806.339
5.109
84.889
4.719.450
55.698.066
303.717
2.936.952
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Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlacak Birikmis

Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler 2518 +10.697 9128
Hisse Senedi lhrac Primleri 5.605.159 5.605.159 5.605.159
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 458.173 455.922 455.922
Gecmis Yil Karlan /Zararlan 15.519.753 13.551.296 28.120.888
Net Kar/Zarar -1.970.708 14.569.592 18.284.556
TOPLAM KAYNAKLAR 68.472.145 76.425.509 83.755.488
GELIR TABLOSU (Bin TL) 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023
Hasilat 3.307.707 4,201.418 5.010.863
Satislarin Maliyeti -1.042.720 -1.581.081 -1.842.067
Briit Kar 2.264.987 2.620.337 3.168.796
Satis ve Pazarlama Giderleri -57.014 -27.003 -38.927
Genel Yonetim Giderleri -90.386 -104.117 -162.590
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 5.955.745 10.970.388 10.294.328
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -2.297.929 -1.311.155 -1.122.752
Esas Faaliyet Kan 5.775.403 12.148.450 12.138.855
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 851.014 178.461 375
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 0 0 -7.105
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen 233.832 1.827.297 2.219.062
Yatirimlarin Karlarindan Paylar

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 6.860.249 14.154.208 14.351.187
Finansman Gelirleri 2.680.221 2.587.101 10.691.852
Finansman Giderleri -20.871.251 -11.839.815 -23.007.830
Parasal Kazang 10.713.859 13.213.133 12.072.651
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) -616.922 18.114.627 14.107.860
Vergi Geliri /(Gideri) -1.353.786 -3.545.035 4.176.696
Donem Net Kari/Zaran -1.970.708 14.569.592 18.284.556

Cekince:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhg kapsaminda degildir.
Yatinnm danmismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alhinarak kisiye ozel 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 yatirnm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu sayfalarda yayinlanan goriis, yorum, ve oneriler nedeniyle ortaya ¢ikacak kazan¢ veya
kayiplardan Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir. Buradaki yazi, goriis ve
yorumlar yatinmcilan bilgilendirme niteligi tasimakta, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin KAP’ta
yayinlanan izahname setini inceleyerek kararlarim1 vermelidirler.
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