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Ronesans Gayrimenkul Yatirnm A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun V11-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, Al Capital
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Ak Yatirim”) Rénesans
Gayrimenkul Yatrim A.S. (“Sirket” veya “Ihrager”) igin 16.02.2024 tarihinde hazirlandig1 ve 05.04.2024
tarininde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amactyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oOneri ya da teklif
icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki
acidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin 1lgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr A1 Capital Yatirim Menkul Degerler

A.S. hi¢cbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihrag:gzl

Ronesans Gayrimenkul Yatirim A.S. ve Hak Sahibi Ortaklar

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Thracc1 ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

303.716.888 TL

SPK Onay Tarihi

04.04.2024

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve Deniz Yatirirm Menkul Kiymetler A.S.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracihik Turd En Iyi Gayret Araciligi
Talep Toplama Tarihleri 17-18-19/04/2024 (3 Gin)
Halka Arz Fiyati 135,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 33.357.450 TL /B Grubu

- Sermaye Artig: 27.283.112 TL
- Ortak Satis1 : 6.074.338 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri

56.542.167 Bin TL

Halka Arz iskontosu 927,50

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 41.001.779.880 TL
Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 331.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram 910,08

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram %10,08

Halka Arz Biyiikliigii 4.503.255.750 TL

Borsa Kodu / Pazar

RGYAS.E / Yildiz Pazar

Katilim Endeksine Uygunluk

Bu konuda Borsa’nin bir goriisii bulunmamaktadir.

Tahmini Islem Gérme Tarihi

24-25/04/2024

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1

Planlanmaktadir. Paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren en
fazla 30 (otuz) gindudr. Deniz Yatirim, fiyat istikrar1 islemlerinin
saglanmasindan sorumludur. Fiyat istikrar1 islemlerinde ROnesans Holding
A.S. tarafindan saglanacak yabanci kaynak kullanilacaktir. Sirket ve Halka
Arz Eden Pay Sahibi’nin halka arzdan elde edecegi toplam brit halka arz
gelirinin %25’ine denk gelen 1.125.813.937,50 TL tutarindaki dis kaynak ile
fiyat istikrar1 fonu olusturulacaktir.

Ortaklardan Taahbhiit /Tesvik

Sirket; halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baslamasindan
itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki pay miktarin1 artirmayacagini, yeni
bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar almayacaginz;

Ortaklar’dan Euro Cube sirket sermayesinde sahip oldugu paylar1 izahname
onay tarihinden, diger Ortaklar ise Sirket paylarinin Borsa’da islem gormeye

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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baslamasindan itibaren 1 (bir) yil boyunca sahip oldugu halka arza konu
olmayan Sirket paylarinin dolagimdaki pay miktarmm artmasina yol agacak
sekilde satisa veya halka arza konu etmeyecegini, baska yatirimci
hesaplarina virmanlamayacagim veya Borsa’da 6zel emir ve/veya toptan
satis islemine konu etmeyecegini, bu dogrultuda bir karar almayacagini,
Borsa’ya veya SPK’ye veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere
iligkin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon idaresine basvurmayacagini
ve bu siire boyunca yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir
aciklama yapmayacagim taahhiit etmistir.

Azami Talep Tutar1

Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 sk.) sayil ilke Karar1 geregi yatirimci
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimeinin dahil
oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarimin dortte birini
gecemeyecektir.

Tahsisat

- Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar: 26.685.960 adet (%80)
- Yurt I¢i Kurumsal Yatinmeilar: 6.671.490 adet (%20)

Fon Kullanim Yeri

- Finansal Borg Geri Odemesi: %60-%65

- Iligkili Taraflara Ticari Olmayan Borg Geri Odemesi: %5-%10

- Maltepe Park Konut Yatirimi: %15-%20

- Isletme Sermayesi: %10-%15

S6z konusu fonun kullanmminda Grup menfaatleri dogrultusunda ihtiyag
duyulmasi halinde, yukarida gosterilen kategoriler ve tahsisat oranlar
arasinda %10’a kadar gecis yapabilecektir.

Talepte Bulunma Sekli

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar halka arz talep toplama siiresi igerisinde ve
[zahname’nin 25.1.3.2 (c) maddesinde belirtilen konsorsiyum iiyelerine
miiracaat ederek talep formu doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar’n Konsorsiyum Liderleri’ne talepte
bulunmak icin Konsorsiyum Liderleri’ne bagvurarak talep formu doldurmalari
gerekmektedir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmer Tamm: Merkezi Tiirkiye’de bulunan a) Araci
kurumlar, bankalar, portfoy yonetim sirketleri, kolektif yatirnm kuruluslari,
emeklilik yatirim fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik
yonetim sirketleri, b) Emekli ve yardim sandiklari, 17/7/1964 tarihli ve 506
sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20nci maddesi uyarinca kurulmus
olan sandiklar, ¢) Kamu kurum ve kuruluslari, TCMB ¢) Nitelikleri itibariyla
bu kurumlara benzer oldugu Kurul’ca kabul edilebilecek diger kuruluslardir.
Yurt Ici Kurumsal Yatirnmeilar kategorisinde yalnizca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun i-SPK-128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil1 Ilke Karar1
uyarinca, portfoy yonetim sirketleri, aract kurumlar ve yatirnm ve kalkinma
bankalar1 tarafindan bireysel portfoy yoneticiligi sézlesmesi imzalamig oldugu
miisterileri admna iletilen talepler ile gayrimenkul yatirnrm fonlari, girisim
sermayesi yatirim fonlari, unvaninda serbest ve/veya Ozel ibaresi yer alan
yatirim fonlar1 ve IIT 39 1 sayili Yatirim Kuruluslarinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslar1 Hakkinda Teblig md 31/1-d hitkkmii kapsamindaki kuruluslarin ilettigi
talepler kurumsal yatirime1 grubu kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

Mikerrer Talep KontrolU

Tiim yatirimer gruplarinda nihai talep adedi belirlendikten sonra bir defadan
fazla talepte bulunan yatirimcilarin bulunmasi durumunda ilgili yatirimcinin
yalnizca en yiiksek miktarh talep tutar1 kabul edilecektir. Farkl
Konsorsiyam Uyeleri’nden esit miktarda miikerrer talep yapilmigsa veya
yetersiz bilgi girisinden dolayr kararsiz kaliniyorsa hangi talebin kabul
edilecegine Konsorsiyum Liderleri tarafindan karar verilecektir. Ancak, talep
toplama stiresi sonunda ilgili yatirimei grubuna tahsis edilen tutar1 karsilayacak
miktarda talep gelmemis ise; miikerrer talepte bulunan yatirimcilarin en
yiiksek miktarh 2’nci talep tutarlar1 da dikkate alinabilecektir. Ilgili
yatirimci  grubuna tahsis edilen tutarin tamamini karsilayacak talep
belirleninceye kadar hesaplamaya bu sekilde devam edilecektir.

Dagitim Sekli

Yurt I¢i Bireysel Yatirnmeilar: Esit Dagitim Yéntemi kullanilacaktir. Bu
grup icin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden az olmasi halinde

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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biitilin talepler kargilanacaktir. Bu grup i¢in taleplerin bu gruba tahsis edilen pay
adedinden fazla olmasi durumunda tahsis edilen toplam pay adedi, talep eden
yatirimci sayisina boliinecek ve bu suretle bulunan tutar ve altindaki talepler
karsilanacaktir. Kalan tahsisat tutari, talebi tamamen karsilanamayan yatirimei
sayisina boliinerek ayni sekilde dagitilacaktir. Bu sekilde dagitim islemine
tahsis edilen paylarin tamami dagitilincaya kadar devam edilecektir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatinmeilara Dagitim: Her bir Yurt Ici Kurumsal
Yatirimer’ya verilecek pay miktarma Konsorsiyum Liderleri’nin Onerileri de
dikkate alinarak Thrage1 tarafindan karar verilecektir.

Ak Yatirim, talep toplama stresinin bitmesini izleyen en ge¢ 2 (iki) is glinii
icerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu icin ayr1 ayri kesinlestirerek
Thrage1’ya verecektir. Thrager dagitim listelerini en geg kendisine teslim edilen
gun icerisinde onaylayacak ve onay1r Ak Yatirim’a bildirecektir.

SPK’nin 30.03.2023 tarihli ve 20/412 sayil1 ilke karar1 uyarinca, yeterli talep
olmast halinde yurt i¢i kurumsal yatirimci grubunda her bir yatirimer
bazinda dagitilacak pay tutarimn, halka arz edilen paylarin toplam
tutarimin %1’ini asamayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portfoy
yonetim sirketinin kurucusu ve/veya yoneticisi oldugu fonlar agisindan
50z konusu sinirlama PYS bazinda ve %3 olarak uygulanir.

Odeme

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar olarak basvuranlar talep ettikleri pay bedelini
kismen veya tamamen nakden yatirabilecekleri gibi, kismen veya tamamen
hesaplarinda mevcut olan ve daha once farkli bir igsleme teminat olarak
gosterilmemis ve iizerinde herhangi bir blokaj olmayan varliklarm bir veya
birkagin1 teminat gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir. Yurt I¢i
Bireysel Yatirimcilar i¢in “Talep Bedeli” talep ettikleri pay adedi ile pay
fiyatinin ¢arpimi sonucu ortaya ¢ikan tutardir.

Yurt Q¢i Kurumsal Yatinmeilar pay bedellerini talep anmnda
odemeyebileceklerdir. Yurt I¢i Kurumsal Yatmimcilar, almaya hak
kazandiklar1 pay miktarmin halka arz fiyati ile carpilmasi sonucu olusacak pay
bedelini dagitim listelerinin onaylanmasini takip eden ikinci is guni saat
12.00’ye kadar Ak Yatrim’a odeyeceklerdir. Yurt I¢i  Kurumsal
Yatirimcilar’in talep aninda veya bu sekilde sonradan yapacaklari 6demeler
nakden yapilacaktir.

Yatirimcilar dagitim listelerinin  onaylanmasindan sonra almaya hak
kazandiklar1 paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler. Yurt Ici
Kurumsal Yatirimcilar’a iliskin yatirimeilarin pay bedellerinin 6denmemesi ile
ilgili risk Konsorsiyum Liderleri’ne ait olup, Konsorsiyum Liderleri dagitim
listesinin konsorsiyuma iletilmesini takip eden 2 (iki) is giinii igerisinde ilgili
pay bedellerini halka arz 6zel hesabina yatiracaktir.

Dagitim Zamani

Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin onaylanmasmi takiben ve pay
bedellerinin édenmesi sartiyla Konsorsiyum Uyeleri tarafindan yatirrmeilarm
MKK nezdindeki hesaplarina aktarilacaktir. Talebi Karsilanan yatirimcilarin
paylari, kaydi sistem esaslari gergevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum
Uyeleri’ne iletilmesini takip eden en ge¢ 3 (iic) is giinii icerisinde ve pay
bedellerinin 6denmesi sartiyla, kaydi olarak teslim edilecektir. Dagitimdan pay
alan yatinmcilar, dagitim listelerinin kesinlesmesini takiben hesaplarma
aktarilan paylari, paylar hesaplarina gegtigi tarihten itibaren 90 glin boyunca
borsa disinda satamaz, baska yatirnmci hesaplarina virmanlayamaz ve
ozel emir ile toptan satis islemlerine konu edemez.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig! tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar ve guvemrllglne inanilan kaynaklardan elde edllerek derlenmistir ve Al Capital Yatinim
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina a garanti edil . Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
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bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, Ronesans Holding Grubu’nun ticari gayrimenkul gelistirme ve yatirim sirketidir. Sirket, Ronesans
Holding Grubu’nun 30 y1ili agkin insaat deneyimini, yaklasik 20 yillik gayrimenkul deneyimi ile birlestirerek
Tiirkiye’de yaklasik 640.000 m? toplam kiralanabilir alani ile {i¢ii karma proje igerisinde yer almak iizere on
ikisi AVM olmak {izere toplam on ii¢ ticari gayrimenkul ve ileride iizerinde proje gelistirmeye miisait iki
arsa ve halihazirda faaliyette olan on {i¢ ticari gayrimenkul ve ileride iizerinde proje gelistirmeye miisait iki
arsa ve Beachtown projesi olmak iizere toplam on alt1 varlik bulunmaktadir. Grup’un portfoyiinde bulunan
varliklar Tiirkiye’nin sekiz farkl sehrinde (arsalar hari¢) yer alan dokuz AVM, bir ofis ve ii¢ karma projeyi
kapsamaktadir. Grup portfoyiinde bulunan veya uzun siireli kiralama hakki bulunan varliklarin toplam
kiralanabilir alan1 yaklasik 740 bin m? olup bunun yaklasik 640 bin m? si AVM ve 100 bin m?’ si ofislerden
olusmaktadir. Grup’un portfoyiinde bulunan iki arsanin toplam alani ise yaklasik 23,5 bin m? ve bir projesinin
alan1 yaklasik 121,3 bin m?" dir.

4- Mali Tablolar
Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihleri itibariyla gelir tablosu asagida yer almaktadir.

KAR / ZARAR

TABLOSU (bin TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Net Satiglar 3.307.707 4.201.418 5.010.863

Satiglarin maliyeti (1.042.720) (1.581.081) (1.842.067)
Brit kar 2.264.987 2.620.337 3.168.796

Faaliyet Kari/Zarar1 5.775.403 12.148.450 12.138.855
Doénem Kari/Zarari (1.970.708) 14.569.592 18.284.556

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihleri itibariyla bilangosu asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler
Tablosu (bin TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Donen Varliklar 5.809.943 7.220.810 2.576.079
Duran Varliklar 62.662.202 69.204.699 81.179.409
TOPLAM VARLIKLAR 68.472.145 76.425.509 83.755.488
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.024.612 16.936.253 5.323.839
Uzun Vadeli Yukumltlukler 43.597.005 22.077.315 22.733.583
Ozkaynaklar 22.850.528 37.411.941 55.698.066
TOPLAM KAYNAKLAR 68.472.145 76.425.509 83.755.488
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma
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yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
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5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhik vapisi

Sirket’in halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Halka Arz Sonrasi

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi ek

Pay Sahibi

Grubu Tutar1 (TL) O(ﬁ/":‘)‘;l Tutar (TL) O(E/?);u

Ronesans Varlik ve

Proje Yatirmlari A.S. 225.477.000 74,24 225.477.000 68,12

5.965.000 1,96 5.965.000 1,8

7.158.000 2,36 7.158.000 2,16
59.042.550 19,44 59.042.550 17,84
6.074.338 2 - -

Murat Ozgiimiis

Kamil Yanikomeroglu

Euro Cube Private
Limited

D> > >

Halka Acgk

o

33.357.450 10,08

TOPLAM 303.716.888 100,00 331.000.000 100,00

Kaynak: Izahname

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basma degeri tespit edilirken “Maliyet Yaklasimi” ve “Pazar Yaklasimi” sonucunda
bulunan 6zsermaye degerleri kullanilmustir.

Piyasa carpanlari analizinde, ana faaliyeti gayrimenkul gelistirmek ve yonetmek olan gayrimenkul yatirim
sirketlerinde ve GYO’larda sahip olunan portfoyiin degerinin 6ne ¢iktig1 diisiincesiyle Piyasa Degeri/Net
Aktif Degeri (PD/NAD) carpani kullanilmistir.

31.12.2023 itibariyla toplam gayrimenkul portfoy degeri 85.488.458 bin TL’dir. Mevcut portfoy
kapsaminda 31.12.2023 itibariyla hesaplanan net aktif deger ise 62.823.317 bin TL olarak hesaplanmustir.

(bin TL) Gayrimenkul Tanim 31.12.2023
Ticari Gayrimenkuller

Karstyaka Hilltown AVM AVM 14.554.465
Maltepe Piazza AVM & Ofis & Konut AVM & Ofis & Konut 11.380.480
Kiiciikyali Hilltown AVM & Ofis AVM & Ofis 8.699.485
Optimum Izmir AVM AVM 8.042.470
Maltepe Park AVM & Ofis AVM & Ofis 8.851.795
Samsun Piazza AVM & Otel AVM & Otel 7.622.565
Optimum Adana AVM AVM 7.207.825
Kahramanmaras Piazza AVM AVM 4.340.595
Optimum Istanbul AVM AVM 4.045.523
Sanlurfa Piazza AVM AVM 3.307.485
Optimum Ankara AVM AVM 2.899.948
Kiiciikyali Ofis & TED Ronesans Koleji Ofis & Okul 2.995.790
Kozzy AVM AVM 727.795
Devam Eden Projeler

Antalya Arsa (Beachtown) Arsa 0
Arsalar

Umraniye Arsa Arsa 796.668
Atagehir Arsa Arsa 15.570
Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri (KDV Haric) 85.488.458
(+)Diger Donen Varliklar 2.990.591
(+)Diger Duran Varliklar 2.642.534
(-)Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 28.298.266
Net Aktif Deger 62.823.317

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Benzer sirketler henliz 31.12.2023 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal raporlarmi KAP’ta
yayimlamadiklarindan, 30.09.2023 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar1 kullanilmistir.
Buna gore hesaplama metodolojisine uygun olmasi agisindan Ronesans Gayrimenkul’un de net aktif deger
hesaplamasida da 30.09.2023 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal raporlar1 kullanilmustir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi _——
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 turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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(bin TL) Gayrimenkul Taninm
Ticari Gayrimenkuller (31.12.2023)
Karsiyaka Hilltown AVM AVM 14.554.465
Maltepe Piazza AVM & Ofis & Konut AVM & Ofis & Konut 11.380.480
Kiigiikyal1 Hilltown AVM & Ofis AVM & Ofis 8.234.660
Optimum Izmir AVM AVM 8.042.470
Maltepe Park AVM & Ofis AVM & Ofis 8.851.795
Samsun Piazza AVM & Otel AVM & Otel 7.622.565
Optimum Adana AVM AVM 7.207.825
Kahramanmaras Piazza AVM AVM 4.340.595
Optimum Istanbul AVM AVM 4.045.523
Sanlurfa Piazza AVM AVM 3.307.485
Optimum Ankara AVM AVM 2.899.948
Kiigiikyali Ofis & TED Ronesans Koleji Ofis & Okul 2.881.716
Kozzy AVM AVM 688.951
Devam Eden Projeler (31.12.2023)
Antalya Arsa (Beachtown) Arsa 0
Arsalar (31.12.2023)
Umraniye Arsa Arsa 796.668
Atasehir Arsa Arsa 15.570
Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri (KDV Haric) 84.870.715
(+)Diger D6nen Varliklar (30.09.2023) 2.471.537
(+)Diger Duran Varliklar (30.09.2023) 2.205.760
(-)Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliliikler (30.09.2023) 25.551.699
Net Aktif Deger 64.036.521
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Tablo: PD/NAD Analizine Gére Ronesans Gayrimenkul Ozsermaye Degeri
(bin TL) Deger
Benzer Sirketler PD/NAD Medyani 0,78x
Ronesans Gayrimenkul Net Aktif Degeri 64.036.521
PD/NAD Carpamnua Gore Ozsermaye 50 261.017
Degeri
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Degerleme Ozeti Net Aktif Deger Analizi Piyasa Carpanlar1 Analizi
Ré_inesans Gayrimenkul’un Ozsermaye Degeri 62.823.317 50 261.017
(bin TL)
Yontemin Agirlhig %50 %50
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (bin TL) 56.542.167
R(_)nesans Gayrimenkul’un Cikarilmis Sermayesi 303,717
(bin TL)
1 Adet Ronesans Gayrimenkul Pay1 Basina 186.17
Hesaplanan Deger '
Halka Arz iskontosu %27,5
Halka Arz Pay Fiyati 135,00
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
A1l Capital Arastirma
el Degirter . arafindan gl Egndirme a1 haaranmisty.Sunan Biglerin dekrulgi ve bunlae g8t lararanns vgunlo trshrmaca Erany edimemekte. B iilr el eurini soanmasna 1
e entlenies yEun somuar Gofrmeyai, B nedenls b eyfalad e aan ercekshtaardan, ekGkiendon s da b bghere dayamaraesaptan isemerden, yonum v blern Kulamimasndan doEsescher HISSEKOC

maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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7- Genel Degerlendirme ve Sonuc

Sirket’in degerlemesinde “Net Aktif Deger Analizi” ve “Carpan Analizi” yontemleri kullanilmis olup,
56.542.167 Bin TL Ozsermaye degerine ulagilmistir. Sirketin pay basina degeri 186,17 TL olarak
hesaplanmistir. 27,5 halka arz iskontosu sonrasinda pay basina deger ise 135,00 TL olarak hesaplanmuistir.

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimeiya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarm, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarma olanak verecek dl¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ¢arpan analizinde kullanilan sirketlerin
faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlari Yontemine ek olarak Net Aktif Deger (NAD)
Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin 6zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat seviyesine
olan etkisinin gézlenmesine katki sagladigi,

e Carpan analizinde PD/NAD carpanmin kullanilmasinin sirketin operasyonel faaliyetleri ile uyumlu
oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmig oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %27,5 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basina 135,00 TL olarak hesaplanan halka arz
pay fiyatiin makul oldugu degerlendirilmistir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
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 karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Béliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayiginda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




