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Finansal Degerlendirme Raporu

Ronesans Gayrimenkul Yatirrm <RGYAS>
Gayrimenkul Faaliyetleri

Rénesans Gayrimenkul Yatirim (RGYAS), 2026 yilinin UgUncu ¢eyredinde beklentilere
paralel 4,8 milyar TL ciro, beklentilerin hafif Gstinde 3,3 milyar TL FAVOK ve 4,8 milyar
TL net kar konsensUs net kar beklentisinin Usttnde 5,3 milyar TL net kar acikladi. Bizim
beklentimiz 4,8 milyar TL ciro, 3,2 milyar TL FAVOK, 4,7 milyar TL kar yéniundeydi.
Gecen yilin ayni ceyredine gére ciro yatay, kalirken, FAVOK %29 artarken, net kar %54
dustl. Dokuz aylik finansallara bakildiginda 9A26'da 9A25'e gére ciro %29, FAVOK %38
artarken, net kar %19 geriledi. Geyreklik net karin biyiik kismi Optimum istanbul’'un
kalan %50 payinin alinmasiyla tek seferlik degerleme kazanci olusmasindan
kaynaklandi.

RGYAS, Turkiye'de 7 sehirde faaliyet gosteriyor. Portfoylunde, 12 alisveris merkezi ve 4
ofis bulunmakta. Toplam kiralanabilir alani 737.000 m?2 olan sirketin, portfdy doluluk
orani %98,9. 9A26'da sirketin kiraci cirosu biyumesi %32 olurken, TUFE %31,5 ve
sektoér ortalamasi %29,5 olarak gergeklesti.

TUFE uUzerinde kira artislan. Sirket, 9A26'da 23251 m2 alan icin yeniden kiralama
gergeklestirdi. Dokuz aylik surecte 127 yeni magdaza acilisi yapan yapildi ve 339 magdaza
icin kira artis bildirimi génderildi. 166 magaza ve 40 kiosk icin TUFE'nin Uzerinde kira
artisi revizyonlari yapildi. TUFE Uzerinde kira artislarinin reel gelir blydmesi acisindan
ve surdurulebilir gelir acisindan olumlu oldugunu degerlendiriyoruz.

Cesitlendirilmis portfoy yapisi. Sirketin, ilk 10 kiracisinin toplam gelir igindeki payi
%23,3, ilk 20 kiracinin pay! ise %34,2. Kiraci karmasinda giyim agirhgi éne ¢ikarken
elektronik, yeme-icme, sipermarket ve hizmet kategorileri de yer aliyor. ilk 10 kiracinin
gelirdeki %23,3'luk pay gesitlendirilmeye isaret ederken, bu durum da olasi kiraci
cikislarinda riskleri azaltabilecek bir unsur.

Gugclu kira geliri tretimi. Sirketin konsolide NOI'si (net isletme geliri) 2023'te 116 milyon
euro, 2024'te 155 milyon euro, 2025'te 212 milyon euro ve 9A26'da ise 175 milyon euro
olarak agiklandi. 9A25'ye NOI 138 milyon euro seviyesindeyken yillik artis euro bazinda
%27 oldu. Konsolide brut varlik degeri 9A26 itibariyla 4,3 milyar euro. 2025'in
tamaminda bu veri 2327 milyon euroydu. NOI, bir gayrimenkulin kira gelirlerinden
dogrudan isletme giderleri dusuldUkten sonra elde edilen operasyonel kazanci ifade
ediyor. NOI'nin yukselmesi, sirketin gayrimenkul portfoylnin daha fazla operasyonel
gelir Urettigini ve kira yaratma kapasitesinin guUglendigini godsterirken, sirketin
NOl'sindeki bu artis, kira gelirlerindeki yUkselis, doluluk oranlarinin artmasi, kiraci
cirolarinin glglenmesi, kira sézlesmelerinin yenilenmesi ve yeni gayrimenkullerin
portfoye eklenmesinden kaynaklandi.

Net Bor¢ / FAVOK dusiiyor. Net bor¢ 2023'te 668 milyon euro, 2024'te 502 milyon euro,
2025'te 513 milyon euro ve 9A 2026'da 448 milyon euro olarak aciklandi. Net
Bor¢c/FAVOK orani 2023'te 6,0x'ken 2024'te 3,2x, 2025'te 2,5x ve 2026'da 19x seviyesine
geriledi. LTV orani da (bir gayrimenkul yatirim ortakliginin toplam net borcunun sahip
oldugu gayrimenkullerin toplam degerine orani) 2023'te %26, 2024'te %15, 2025'te %14
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Hisse Kodu RGYAS
Sirket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 175,70
S1Y En YUksek 207,43
STY En DUsuk 128,43
Hisse Adedi (mn) 331
HAO 27%
Piyasa Degeri (TLmn) 58.157
Piyasa Degeri (USD mn) 1165
Finansal Borg (TLmn) 34.329
Finansal Bor¢ (USD mn) 702
3A0IH (USDmn) 7,55
3AOIH/HA Piyasa Deg. 2,40%
F/K
Guncel 4,41
6Aylik Ortalama 3,68
1Yilik Ortalama 37
PD/DD
Guncel 0,33
6Aylik Ortalama 0,41
1Yillk Ortalama 0,39

= RONESANS VARLIK VE PROJE YATIRIMLARI ANONIM SIRKETI = DICER

ve 9A 2026'da %10 olarak aciklandi. Bu rasyolari sirket acisindan olumlu buluyoruz. RGYAS (mnTL) 2025 25 V26
Gubkla Net Borg/FAVOK'GUn 19x'e gerilemesi, sirketin kira gelirleri karsisinda borg |
yUukunin yénetilebilir seviyeye geldigini gésterirken, %10 LTV dustk bir kaldirag Net Satiglar 574 6960 9508
anlamina geliyor. FAVOK 10.210 4470 6354
Agklanan f!'nansall?rl hlsse.ﬂyatlalmasma kisa vadeli nétr yansimasini bekliyoruz. Net Kar 20272 4552 7732
Sirket, buglin 17:00'da webinar dlzenleyecek.
Ozkaynaklar 165.330 150.290 173.058
RGYAS BIST 100
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, dederlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi
tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve gUvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin
dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. 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
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler 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 tlrli maddi/manevi zararlardan ve
her ne sekilde olursa olsun GclncU kisilerin ugrayabilecegdi her turl dogrudan ve/veya dolayll zararlardan
dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
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