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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA ILISKIN
GERCEKLESME VE DEGERLENDIRME RAPORU

SERMAYE PiYASASI KURULU’NUN VII-128.1 SAYILI PAY TEBLIGI’NiN 29/5 MADDESI UYARINCA
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I. Raporunun Konusu ve Amaci
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yaymlanan Pay Tebligi
Seri:VII, No:128.1 (“Teblig”) 29. Maddesinin 4. Fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin
borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir y1l i¢inde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur.
Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan
alt1 ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda
halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. Ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari
olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢ergevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga iligkin boliimde
ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Roénesans Gayrimenkul Yatirrm Anonim Sirketi, (“Sirket”) paylarinin ilk halka arzi isleminde, Teblig’in 29.
maddesinin 1. fikrasinda belirtildigi bicimde konsorsiyum lideri olarak Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Ak
Yatirnm”) tarafindan hazirlanan 16.02.2024 tarihli Fiyat Tespit Raporu (“FTR”) SPK’nin 04.04.2024 tarih ve
2024/18 sayili Biilteni ile Sirket’in halka arzina onay vermesinden sonra 05.04.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (“KAP”) kamuya agiklanmstir.

Isbu Degerlendirme Raporu (“Rapor”) yukarida belirtildigi sekliyle Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras: tahtinda
hazirlanarak Sirket’in kesinlesmis halka arz fiyati ile Rapor tarihine kadar olusan fiyat arasindaki farkliligin
nedenlerine iliskin inceleme yapmaktadir. Her haliikarda Rapor, degere iligkin herhangi bir goriis icermemekte
olup, Raporda yer alan hi¢bir ibare/degerlendirme/analiz, tavsiye niteligi tasimamaktadir.

1. Genel Bilgiler
Sirket iletisim bilgileri ile gerekli sicil kayitlarina yonelik ayrintilar asagidaki gibidir:

Unvani Ronesans Gayrimenkul Yatirim A.S.

Vergi Dairesi Ankara - Kurumlar Vergi Dairesi Miidiirligi

Vergi Numarasi 7350574699

Ticaret Sicil Numarasi 222720

Merkez Adresi Cankaya Mahallesi Atatiirk Bulvari No: 144-146 Cankaya, Ankara

Fiili Yonetim Merkezi Piazza Ofis Cevizli Mah. Tugay Yolu Cad. No:69/A Maltepe
Istanbul, Tiirkiye

Telefon Numarasi +90 312 840 10 00 - +90 216 430 60 00

Faks Numarasi +90 312 442 58 16 - +90 216 430 69 01

E-Mail investor.relations@rgy.com.tr - info@rgy.com.tr

Web WWW.rgy.com.tr

Faaliyet Alam

Sirket’in esas sozlesmesinin 5. maddesi uyarinca (Sirket’in Amaci ve Faaliyet Konusu) Sirket'in amag ve faaliyet
konular1 baglica her tiirlii tasinir ve tasinmaz mali iktisap etmek, satmak, kiraya vermek, devir ve temlik etmek,
taginir ve tasinmazlara iliskin sahip oldugu haklari sicil ve tapular dahil olmak {izere her tiirlii mercii nezdinde kayat,
serh ve fek ettirmek; taginir ve tasinmaz varliklari tizerinde her tiirlii tasarrufta bulunmaktir.
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I11. Halka Arza iliskin Bilgiler ve Halka Arz Sonuclar1
Sirket paylarinin ilk halka arzina iliskin SPK’nin 04.04.2024 tarih ve 2024/18 sayili Biilteni’nde onaylanan halka
arz izahnamesinde yer alan bilgiler asagidaki gibidir:

Halka Arza iliskin Bilgi Tutar

Her Bir Payin Tutari 135,00 TL

Halka Arza Konu Pay Miktari (Sermaye Artirimi- 33.357.450 adet (27.283.112 adet -
Ortak Satis) 6.074.338 adet)

Toplam Halka Arz Biiyiikligii 4.503.255.750 TL

Ronesans Gayrimenkul Yatirrm A.S.’nin halka arz edilen paylari i¢in 17-18-19 Nisan 2024 tarihlerinde talep
toplanmus olup, Sirket paylar1 26 Nisan 2024 tarihinden itibaren Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamustir.

Halka arza katilim ve pay dagitim sonuglar ise 22.04.2024 tarihli KAP’ta yaymmlanan 6zel durum agiklamasi
araciligiyla asagidaki sekilde duyurulmustur:

Planlanan Tahsisat Yatinmalardan Toplanan Talep Gergeklesen Dajihm

Yatirnma Grubu

Pay Adedi Oran Basvuru Sayis1 | Pay Adedi Oran | Yatnmei Sayis1 | Pay Adedi Oran
Yurt i¢i Bireysel 26.685.960 [  %380,00 2498774 | 37.656.634 [ %4345 2454093 | 26.685.960 [ 680,00
Yurt i¢i Kurumsal 6.671.490 | %20,00 203 [ 49.009.655 [ %56,55 178 6.671.490( %20,00
TOPLAM 33.357.450 [ %100,00 2.498.977 | 86.666.289 | %100,00 2454.271 | 33.357.450 | % 100,00

IV.Fiyat Tespit Raporu’nda Kullanilan Yontemler
Sirket paylarinin halka arzina aracilik eden konsorsiyum liderlerinden biri olan Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.
(Ak Yatirim) tarafindan 16.02.2024 tarihli ve 05.04.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ve Ak
Yatirim internet sitesinde yayinlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket degeri ile halka arz fiyat1 asagidaki degerleme
metotlart ile tespit edilmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz edilecek pay basina degerin tespitinde asagida belirtilen iki temel degerleme
yontemi kullanilmigtir:

a. Net Aktif Deger Analizi - %50

b. Piyasa Carpanlar1 Analizi - %50
Sonug olarak; degerleme calismas1 kapsaminda, Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizi yontemlerine
esit agirlik verilmesi uygun bulunmustur.

Net Aktif Deger Analizi:

Net aktif deger analizinde Sirket’in gayrimenkullerinin piyasa degeri, Sirket’in bilangosunda yer alan hazir
degerleri, alacaklari ile diger donen varliklar ve duran varliklar toplanmis, kisa ve uzun vadeli yilikiimliliikler
diistilerek net aktif deger hesaplanmustir.
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(bin TL)

Ticari Gayrimenkuller

Gayrimenkul
Tanimi

Sirket’in 30.09.2024 itibariyla toplam gayrimenkul portfdy degeri 119.560.815 bin TL’dir. 30.09.2024 itibartyla
hesaplanan net aktif deger ise 98.875.412 bin TL’dir.

30.09.2024

Kargiyaka Hilltown AVM AVM 21.707.203
Maltepe Piazza AVM & Ofis & Konut A\éMKfn(u)tﬁs 15.649.931
Kiigiikyali Hilltown AVM & Ofis™™ AVM & Ofis 12.370.491
Optimum Izmir AVM” AVM 11.016.877
Maltepe Park AVM & Ofis AVM & Ofis 11.024.660
Samsun Piazza AVM & Otel AVM & Otel 10.654.581
Optimum Adana AVM AVM 10.685.336
Kahramanmaras Piazza AVM AVM 5.928.142
Optimum Istanbul AVM” AVM 5.542.172
Sanlurfa Piazza AVM AVM 4.623.030
Optimum Ankara AVM* AVM 4.321.155
Iél;:;;l;}:ﬂl Ofis & TED Ronesans Ofis & Okul 4.017.981
Kozzy AVM™ AVM 915.488
Devam Eden Projeler

Antalya Arsa (Beachtown) Arsa -
Arsalar

Umraniye Arsa” Arsa 1.082.664
Atasehir Arsa Arsa 21.104
Toplam rimenkul Portfoy Degeri

e Hgfl‘g) enkul Portioy Dege 119.560.815
(+) Diger Donen Varhklar 6.847.843
Nakit ve Nakit Benzerleri™ 5.320.118
Finansal Yatirimlar 41.352
Ticari Alacaklar 632.497
Diger Alacaklar 2.345
Tiirev Araglar -
Stoklar 1.083
Pesin Odenmis Giderler 574.198
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar -
Diger Dénen Varliklar™ 276.250
(+) Diger Duran Varhklar 3.189.748
Diger Alacaklar 1.819
Maddi Duran Varliklar 100.348
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Kullanim Hakk1 Varliklari 237.038
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.804
Pesin Odenmis Giderler 7.605
Ertelenen Vergi Varliklar1™ 0
Indirilecek KDV™ 8.561
Diger Duran Varliklar™ 2.832.573
(-) Kisa ve Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler ¢ 30.722.994

Net Aktif Deger 98.875.412

*Sirket’in iy ortakliklarindaki ortaklik orani (%50) dogrultusunda diizeltilmis halini temsil etmektedir.

**Bagimsiz Denet¢i Raporu Dipnot 3 uyarinca 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar olarak takip edilen is
ortakliklarinin Ronesans Gayrimenkul'iin payina diisen ilgili bakiyeleri dahil edilmistir.

***Avrupa Kamu Gayrimenkul Birligi tarafindan belirlenen standart NAD hesaplama yéontemi olan EPRA NAD
hesaplamasi, gayrimenkul yatirim is modelinde ger¢eklesmesi beklenmeyen belirli kalemleri (Orn. ertelenmis vergi)
icermeyen net varlik degerini gosterir. Bu dogrultuda Sirket’in ertelenmis vergi varligi ve ertelenmis vergi
yiikiimliiliigii bakiyeleri “gerceklesmesi beklenmeyen” bakiyeler olmalarindan otiirii, NAD hesaplamasinda dikkate
alinmamustir.

***%30.09.2024 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablo dogrultusunda;

Kiiciikyali Ofis ve Okul projesinin gergege uygun degerleri hesaplanirken diisiilen arsa kiralama borglary, TFRS
cergevesinde soz konusu kiralama bor¢larimin bilancoda finansal yiikiimliiliik olarak gésterilmesi zorunlulugu
nedeniyle 229.128 bin TL olarak projenin gercege uygun degerine eklenmistir.

Hilltown AVM ve Ofis projesinin ger¢ege uygun degerleri hesaplamirken diisiilen arsa kiralama borglari, TFRS
cergevesinde soz konusu kiralama bor¢larimin bilancoda finansal yiikiimliiliik olarak gésterilmesi zorunlulugu
nedeniyle 1.218.228 bin TL olarak projenin gercege uygun degerine eklenmigtir.

Kozzy AVM projesinin gergege uygun degerleri hesaplanirken diisiilen arsa kiralama bor¢lari, TFRS ¢ergevesinde
50z konusu kiralama borglarimin bilangoda finansal yiikiimliiliik olarak gosterilmesi zorunlulugu nedeniyle 80.197
bin TL olarak projenin gercege uygun degerine eklenmistir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi:

Halka acik benzer sirketler listesinde yer alan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Piyasa Degeri/Net Aktif Deger
carpanlarinin ortalamasi ve medyani hesaplanmis ve nihai olarak Piyasa Degeri/ Net Aktif Deger ¢arpant medyan
degerinin piyasa g¢arpanlart analizinde dikkate alinmasi uygun goriilmistiir. Benzer Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarmin net aktif degerleri hesaplanirken portfoylerinde bulunan her bir varlik i¢in hazirlanmis ve kamuya
agiklanmig gayrimenkul degerleme raporlarinin dénemi incelenmistir.
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Asagidaki tabloda paylar1 Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketlerin 30 Eyliil 2024 itibartyla hazirlanmis
bilangolarina, gore hesaplanan net aktif degerleri ve 15.11.2024 kapanis degerleriyle hesaplanan Piyasa Degeri/Net

Aktif Deger carpanlart yer almaktadir.

Pa . . . PD/NAD
Sirket Fiy;/tl P‘y(m ]%Eg)e“ NAD(S;’ .%2024) PD/NAD (Fiyat Tespit
(TL) Raporu)

Akis GYO 6,77 16.350 29.111 0,56 0,68
Akmerkez GYO 212,90 7.934 7.738 1,03 1,42
Avrupakent GYO 53,95 21.580 38.806 0,56 0,76
Dogus GYO 41,48 13.772 10.131 1,36 1,76
Is GYO 19,36 18.561 40.431 0,46 0,66
Nurol GYO 7,94 2.663 4.256 0,63 0,76
Panora GYO 65,40 5.690 10.285 0,55 0,53
Servet GYO 273,25 14.209 18.133 0,78 1,20
TSKB GYO 9,52 6.188 4,718 1,31 1,31
Yeni Gimat GYO 59,85 14.479 18.016 0,80 0,81

Medyan 0,70 0,78

Benzer GYO’larin PD/NAD ¢arpan1 medyan degeri 0,70x olarak hesaplanmaktadir.

PD/NAD Carpanina Gore Piyasa Degeri
(Bin TL) Hesaplama Formiilii Deger
Benzer Sirketler PD/NAD Medyam A 0,70x
RGY Net Aktif Degeri * B 98.875.412
PD/NAD Carpanina Gore Piyasa Degeri C=AxB 69.212.788

Benzer GYO’larin piyasa g¢arpanlart analizi neticesinde Sirket’in Ozsermayesi 69.212.788 bin TL olarak

hesaplanmustir.
RGY Piyasa Degeri
. o Piyasa
. Hesaplama Net Aktif Deger
(Ers) Formiilii Analizi* Carpal_lla_lrl
Analizi
RGY Piyasa Degeri A 98.875.412 69.212.788
Yontemin Agirhigi B 50% 50%
RGY Ortalama Piyasa Degeri C=X(AxB) 84.044.100

Degerleme ¢alismasi neticesinde, Sirket’in ortalama piyasa degeri 84.044.100 bin TL olarak hesaplanmustir.

RGY'nin 1 Adet Pay1 Basina Diisen Deger

(Bin TL) Hesaplama Formiilii Deger
RGY Piyasa Degeri A 84.044.100
RGY Cikarilmis Sermaye B 331.000
1 Adet RGY Pay1 Basina Diisen Deger ( TL) C=A+B 253,91

Degerleme ¢alismasinda 1 adet RGY payi1 basina diisen ortalama deger 253,91 TL olarak hesaplanmustir.
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V. Sonug

31.12.2023 verileri ile karsilastirildiginda 30.09.2024 itibariyla net aktif degerde 36.052.095 bin TL (30.09.2024:
98.875.412 bin TL, 31.12.2023: 62.823.317 bin TL) artis yasanmustir. Ayn1 donemde gayrimenkul portfoy degeri
9.239.224 bin TL (30.09.2024: 119.560.815 bin TL, 31.12.2023: 85.488.458 bin TL) art1g gostermistir.

S6z konusu artis temel olarak yatirim amacli gayrimenkullerin finansal tablo tarihindeki degerleme tutarlarindaki
degisimden kaynaklanmaktadir.

Halka arz fiyatinin belirlenmesinde indirgenmis nakit akimi gibi gelir bazli degerleme yoOntemleri

benimsenmemistir. Dolayisiyla, satig, maliyet, briit kar, faaliyet kar1 gibi kriterler bakimindan varsayilan ve
gergeklesen karsilagtirilmasi yapma imkani bulunmamaktadir.

Bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,

RONESANS GAYRIMENKUL YATIRIM A.S.

Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi
Betiil Ebru Edin Deran Tagkiran
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