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KISALTMALAR VE TANIMLAR

AS. : | Anonim Sirketi

AVM : | Aligverig Merkezi

Avro, EUR : | Avrupa Birligi Para Birimi

BIST, Borsa, Borsa : | Borsa Istanbul A.S.

Istanbul, BIAS

Flyat Tespit Raporu ¢ | Halka arz fiyatiin belirlenmesinde kullanilan ydntemlere
iligkin olarak Integral Yatinm tarafindan hazirlanan igbu
fiyat tespit raporu

GYO Tebligi :| Kurul’un 1I1-48.1 sayih  Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklarina Iligkin Esaslar Teblizi

GSYH : | Gayrisafi Yurt I¢i Hasila

GYO : | Gayrimenkul Yatinm Ortakli

GYO-DER, GYODER : | Gayrimenkul Yatirimcilar Dernegi

Halka Arz Eden Pay Sur Yap1 Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S.

Sahibi/Sur Yap1

Halka Arz Edilecek Paylar | :| Sirket’in mevcut ortafi Sur Yap:i Endiistri Sanayi ve
Ticaret A.$.’ye ait 22.500.000 TL nominal degerli
22.500.000 adet B grubu pay ve Sirket’in mevcut
‘sermayesinin 22.500.000 TL artinlmas1 suretiyle ihrag
edilecek 22.500.000 adet B grubu pay olmak {izere toplam
45.000.000 TL nominal degerli 45.000.000 adet B grubu
pay

Thrage/Sirket/Sur Tatil : | Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatinm Ortakhiz1 A.S.

Evleri GYO

KAP : | Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurul, SPK : | Sermaye Piyasas1 Kurulu

KVK, Kurumlar Vergisi : [ 21.06.2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de

Kanunu yayimlanan 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

Ltd. Sti. : | Limited Sirketi

Lider Gayrimenkul : | Gayrimenkul Degerleme Sirketi

Degerleme A.S.

m? : | Metrekare

Md : | Madde numaras:

MKK : | Merkezi Kayit Kurulugu A.§.

Sur Tatil Evieri Projesi veya Sur Tatil Evleri Devre Miilk Projesi

Proje

Sur Yapim : | Sur Yapim Ingaat A.S.

SPKn : | 6362 Sayih Sermaye Piyasasi Kanunu

T.C. : | Tiirkiye Cumhuriyeti

Takasbank : | Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

TCMB : | Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TFRS :

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan




TL : | Tiirk Liras:

TMS : | Ttirkiye Muhasebe Standartlar

TTK/ Tiirk Ticaret Kanunu | : | 14.02.2011 tarih ve 27846 sayih Resmi Gazete'de
yayimlanan 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG : | Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

[ TOIK : | Tlrkiye Istatistik Kurumu

UDS ¢ | Uluslararas1 Degerleme Standartlan

Vb. : | Ve benzeri '

Yildiz Pazar : | Borsa’ya ilk kotasyonda halka arz edilen kismin piyasa
de@eri 300.000.000 TL ve lizeri olan paylarin islem
gdrecefii pazar

YK : | Yonetim Kurulu

YMM Yeminli Mali Milgavir




1. Rapor Bilgileri
1.1. Raporun Tarihi
1.2. Raporun Sayisi
1.3. Raporun Tiiri

1.4. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Unvam

L.5. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Yetki Belgesi

1.6. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Adresi

1.7. Degerleme Yapilacak Varhk

1.8. Miigterinin Unvam

1.9. Miigterinin Adresi

1.10. Degerleme Tarihi
1.11. Degerleme Para Birimi
1,12, Dayanak Stzlegmenin Tarihi

1.13. Miigteri ve Diger Tiim
Kullanicilar

1.14. Miisteri ile Olan Itiskinin
Niteligi

AS.
: Burhaniye Mh, Burhaniye Abdullahaga Caddesi

¢ 06.09.2023
: FTR-2023/04

Fiyat Tespit Raporu

: Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.

: Isbu Fiyat Tespit Raporu, 15.01.2016 tarih ve G-

027 (387) sayih yetki belgesine sahip genis
yetkili araci kurum statlistinde olan Integral
Yatinm tarafindan hazirlanmigtr,  Integral
Yatinm SPK’min internet sitesinde yayimlanan
“Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye
Yetkili Kuruluglar” arasindadir.

: Biiylikdere Caddesi Saat Sokak Spine Tower

No:5 Kat:2 Maslak-Sartyer/Istanbul

: Sur Tatil Evlei GYO paylarmn tamaminin

degeri bulunarak, halka arz edilecck 1 TL
nominal degerli payin fiyati hesaplanmigtir.

Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatinm Ortakli

Sur Yap Blok No:21 I Kapr No:l
Usktidar/Istanbul

: 28.08.2023
+ Tirk Lirasi

15.08.2023

: Isbu rapor Sur Tatil Bvleri GYO ve Integral

Yatinm  arasinda  28.07.2023  tarihinde
imzalannmg olan “§irket Degerinin Tespitine
Yonelik Degerleme Caligmasima ligkin Hizmet
S6zlegmesi” kapsaminda hazirlanmigtir,

Isbu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1
sayil: Pay Tebligi’nin hilkfimleri uyarinca KAP’ta
agiklanacaktir, Ancak, igbu raporun muhatab1 Sur
Tatil Evleri GYO olarak kalacaktir.

: Integral Yatrim’mn 28.07.2023 tarihinde

imzalanan “ Sirket DeZerinin Tespitine Yonelik
Degerleme  Caligmasina  Iligkin =~ Hizmet

.
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Sozlegmesi” diginda deferleme konusu Sirket ile
dnemli  bir  iligkisi veya  baglantismi
bulunmamaktadir. Sirket ile Integral Yatinm
arasinda ¢ikar catigmasi veya herhangi bir
menfaat ¢atigmas: bulunmamaktadir. Sirket ile
Integral Yatinm arasinda herhangi bir sermaye
iligkisi yoktur, Integral Yatrm’mm “Sirket
Degerinin  Tespitine Yonelik Degerleme
Cahigmasmna lligkin Hizmet S8zlesmesi”
kapsaminda elde ettifi ve/veya edecegi
degerleme hizmet bedeli haricinde herhangi bir
ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir.

1.15. Degerlemeyi Gergeklegtirenin isim/Unvan ve Sicil/Lisans Bilgileri:

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 20 yilin Uizerinde sermaye piyasasi tecrlibesine
sahip ve Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 (Belge No:205910) belgesi sahibi
Integral Yatirim Kurumsal Finansman Birimi Genel Miidiir Yardimeis: olarak gdrev yapan
Osman flker Savuran tarafindan y&netilmig olup, ekip lideri Sermaye Piyasasi Mevzuat
uyarinca hazirlanan bu raporu hazirlayabilmek igin gerekli kalite, ehliyet ve 7 yillik tecriibeye
sahiptir.

Osman Ilker Savuran, 1996 yilinda Orta Dogu Teknik Universitesi Ekonomi baliimtinden
lisans derecesi ile mezun olmugtur. 2008 yilinda Istanbul Teknik Universitesi Gayrimenkul
Gelistirme programindan Yiiksek Lisans derecesini almgtir.

Altinbag Universitesi Hukuk boltimtinde 2016 yilinda ikinci lisans egitimini tamamlayan
Savuran halen Istanbul Ticaret Universitesi’nde Ozel Hukuk alaminda doktora ¢aligmalarina
devam etmektedir. Savuran, i hayatina 1997 yihinda Hazine Miistesarhifi’nda baglamugtir.
1999 yilinda Sermaye Piyasas1 Kurulu’na gegerek 2006 yilina kadar 56z konusu kurumda
gdrev yapmigtir.

2006 yilinda Tirkiye Sermaye Piyasalan Birligi’'nde Genel Sekreter Yardimecisi olarak
gbreve baglarmsg, 2015 yilina kadar inceleme, hukuk, egitim ve idari mali igler bSliimlerinden
sorumlu olarak; 2015 yilindan itibaren aragtirma ve istatistik bslimil, uluslararas: iligkiler
bilimil, efitim ve kurumsal iletisim bsliimiinden sorumlu olarak g8rev yapmustir, Mart 2021
tarihinden itibaren Integral Yatmm’da Kurumsal Finansmandan Sorumlu Genel Miidiir
Yardimcisi olarak grev yapmaktadar,

Ekip lideri degerlemeyi tarafs1z, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin gerekli
niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve 8nyargisiz bir degerleme
yapabilmesini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.




2. Yonetici Ozeti
2.1. Degerleme Caligmasmm Amaci, Konusu ve Dayana

SPK’nin VII-1281 sayili Pay Tebligi’nin 29*uncu maddesi uyarinca, halka arz edilecek paylann
satig fiyatimin borsa fiyatindan farkli veya nominal deZerinden yitksek olmasi durumunda, s8z
konusu satig fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullamlan yéntemlere iligkin olarak “Fiyat
Tespit Raporu™ hazirlanmasi gerekmektedir.

06.09.2023 tarih ve FTR-2023/04 sayili isbu “Fiyat Tespit Raporu”, 28.07.2023 tarihinde Sur
Tatil Evleri GYO ile Integral Yatinm arasinda imzalanmg olan “Sirket Degerinin Tespitine
Yonelik Degerleme Caligmasina lligkin Hizmet Sézlesmesi” geregi Sur Tatil Evleri GYO’nun
halka arz edilmesi planlanan beher pay fiyatinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmigtir.

Isbu rapor halka arz edilmesi planlanan Sur Tatil Evleri GYO paylarinin satig fiyatinin, paylarin
nominal deferinden yiiksek olmasi nedeniyle hazirlanmig olup, sz konusu satig fiyat1 ve bu
fiyatin hesaplanmasinda kullamlan y&ntemlere iligkin olarak g&rils bildirmek disinda higbir
amaca hizmet etmemektedir.

2.2. Cahymanin Kapsam ve Kisitlamalar

Bu ¢ahigma Sur Tatil Evleri GYO tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmig olup,
Sur Tatil Evleri GYO’nun mevcut yapisi ve gelecege iligkin beklentilerinin de dikkate alindig
Lider Gayrimenkul Degerleme A.$. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlan da
¢alismada g8z oOntinde bulundurvlmugtur. Bununla birlikte, gayrimenkul degerleme
¢aligmalarinda Tlirkiye ekonomisinin gdsterdigi ve gbsterecegi tahmin edilen performans da
dikkate alinmugtr.

Isbu rapor, degerleme ile ilgili olarak asafida belirtilen simirlayici kogullan biinyesinde
barindirmaktadir.

o Integral Yatiim degerleme ¢aligmasindaki analize esas verilerin dogru ve glivenilir
oldugunu 8zen ve dikkatle sorgulamakta ve araghrmaktadir. Bilgi ve belgeler makul
8lglide degerlendirildiginde bariz gekilde gergeie aykir olduguna iligkin bir giipheye
ulagilmanugtir. Bununla birlikte, Integral Yatinm elde edilmig bilgi ve belgelerin dogru
oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli, beklenmedik herhangi bir durum veya engeli
olmadiim taaahhiit edememektedir.

e Sirket’in rekabet ettifi pazar ve Urlinlere iligkin bafimsiz bir kurulus tarafindan
gergeklegtirilmig bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, Sur Tatil
Evleri GYO’nun sektdrdeki konumunu bagimsiz bir kurulugun raporuna dayandirarak
belirlemek miimkiin olmadigmdan, verilen tahminlerin bafimsiz bir rapor ile
kiyaslanmasi miimkiin degildir.

o Tarafimizea Sur Tatil Evleri GYO ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum
tespiti yapilmarmgtir. Integral Yatinm, degerleme ¢aligmasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir aragtirma
yapmadif1 gibi; bu konularda Integral Yatinm’in herhangi bir sorumlulugu da
bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen degerin
hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendifi g6z ard: edilmemelidir.




e Degerleme ¢aligmas: sirasinda, Sur Tatil Evleri GYOQ’nun faaliyetlerinin yiiriitilmesi
igin gerekli olan tiim yasal kosullar haiz oldugu kabul edilmis ve bu husus ayrica
incelenmemigtir,

o Yapilan degerleme ¢aligmasi kapsaminda Integral Yatinm tarafindan genel kabul
gdrmills denetim standardina gbre tam kapsamli veya simnirli bir denetim caligmasi
yapilmamigtir. Degerleme kapsaminda kullamlan gegmis yillara ait finansal bilgiler
(6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket ySnetiminin ve
bafimsiz denetim firmasimn denetim/incelemesinden gegmis olup, bu bilgilerin
glivenilir bir kaynak oldugu varsayilmgtir.

e Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir gekilde sorgulanmasi sonucunda
olugturulan ve makul olduklar1 digiiniilen verilere gére hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporlarinda ve isbu raporda, verilerin kullamlmasinda gdsterilen 8zene
ragmen, sartlar ve olaylarin beklenildigi gibi geliymemesi ve gelecekte yaganabilecek
olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket portfSyiinde bulunan gayrimenkullerin degeri ve
dolayisiyla da Sirket deZerinin dngtrillen gekilde olusmamas: miimkiinditr,

Sirket hakkinda analiz yapmak ve yatinm karar olugturmak isteyen yatinmcilarin, Sirket’e ait
olan KAP ve dier kamuya agik kaynaklarda ilan edilmis bulunan tiim finansal tablolan,
finansal tablolarin dipnotlarim, bafimsiz denetgi raporlarini, gayrimenkul degerleme
raporlarim ve Jirket’in faaliyetleri ile finansal durumu hakkinda kapsamli bilgi ve gorilg iceren
izahnameyi ayrintih bir sekilde incelemeleri gerekmektedir.

2.3. Uygunluk Beyam

Isbu rapor, SPK’mn II1.62-1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda
Teblifi geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar1 ve Sermaye Piyasast Kurulu Karar
Organ’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayilh kararina uygun olarak hazirlanmig olup, stz
konusu degerleme galigmasim yiirilten ekibin ve integral Yatinm’m igbu degerleme tarihi
itibariyla Sermaye Piyasass Kurulu Karar Organi’’min 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih
kararinda yer verilen gartlan haiz oldugn ve “Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye
Yetkili Kuruluglar” listesinde yer aldif1 beyan edilmektedir.,

2.4. Kullanim Daghtim ve Yayima fligkin Kisitlamalar

Isbu rapor muhatabi olan Sur Tatil Evleri GYO’nun dahili kullanimi ve halka arz iglemiyle ilgili
olabilecek kamu kurumlarimin kullammi ile stmrlidir, VII-128.1 sayili Pay Tebli§ hitkiimleri
geregince KAP'ta yayimlanacak olan bu rapor Integral Yatirim’m yazili izni olmadan, kismen
veya tamemen yayimlanamaz, kopyalanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.

2.5. Degerleme Cahymasinda Kullamlan Verilere iligkin Degerlendirme ve Beyan

Isbu raporda yer verilen degerlendirmelere esas tegkil eden veriler, Eren Bagimsiz Denetim
A.S. tarafindan bafimsiz denetimden gegirilen 30.06.2023 tarihinde sona eren ara déneme ait
finansal tablolar ile 8zel bagimsiz denetim raporlarina, Lider Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan hazirlanan 11.08.2023 tarih ve 2023-OZ-142 sayih gayrimenkul degerleme
raporuna, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgilere, Sirket’ten talep edilen diger bilgi
ve belgelere ve Finnet veri tabamndan edinilen veriler ile Integral Yatnm’in bulgu ve
tahminlerine dayanmaktadir.




Integral Yatiim olarak igbu raporda yer alan bilgilerin anlammm degistirecek nitelikte bir
cksiklik bulunmamas: igin her tiirlti 6zenin gbsterilmis oldufunu beyan etmekle birlikte,
tarafimizla paylagilan bilgilerin dogru olmadiklarimin ortaya gikmas: halinde Integral Yatirim
ve galiganlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

2.6. Degerleme Cahymasinda Kullanilan Defer Esas: ve Beyan

Degerleme, gdrevin kogullan ve amacmna uygun sekilde Pazar Deferi’nin tespiti amaciyla,
Maliyet Yaklagimi ile Pazar Yaklagimi kapsaminda ele alinan Toplama Yéntemi ve Borsadaki
Kilavuz Emsaller Y&nteminin kullanilmas: ile yiirlittilmiig olup, uluslararasi kabul gérmils olan
bu iki yéntemin $irket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.

2.7. Deggerleme Cahymasinda Uyulan lkeler
Isbu raporda yer alan degerleme ¢aligmasimn, SPK’mn I11-62.1 sayih Sermaye Piyasasinda

Degerleme Standartlarn Hakkinda Tebli§ ve Uluslararasi Deferleme Standartlart dikkate
alinarak, agafida belirtilen etik ilkeler ger¢evesinde hazirlandiim beyan ederiz.

¢ Yapilan defierleme ¢aligmasi sirasinda dilrlist ve dogru davramlmg ve ¢alismalar Sirket
ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bigimde yiiriittilmiistiir.

e Degerleme igini alabilmek igin bilerek yanhiy, yamltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamig ve bu gekilde reklam yapilmamigtir.

¢ Bilerek aldatica, hatali, Snyargili gdrils ve analiz iceren bir rapor hazirlanmams ve
bildirilmemigtir.

o Integral Yatiim, dnceden belirlenmig fikirleri ve sonuglan igeren bir gérevi kabul
etmemigtir. Degierleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir gekilde yliriittilmigtiir.

* Degerleme ¢aligmalan ylirlitiiliirken bagimsiz ve tarafsiz olunmugtur. Bagimsizhga ve
tarafsizifa giicliie diglirllebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamgtir ve bu
ydndeki teklif veya talepler kabul edilmemistir, Isbu rapor kigisel gikar gdzetmeksizin
hazirlanmigtir.

e Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 8nceden belirlenmig sonuglatima yahut degerleme
raporunda yer alan difer bafimsiz ve objektif tavsiyelere bagl degildir.

® Degerleme kapsamunda kurulan iligkilerde ve gergeklestirilen ¢aligmalarda dogru
beyana dayali, meslek kurallarina uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni
zedeleyici hareketlerden $zenle kagimlmigtir.

s Degerleme gbrevinin planlamasi, yiiriitiiltip sonuglandirilmasi ve degerleme raporunun
hazirlanmas: safhalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gsteriimigtir,

¢ Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve beseri kaynaklar etkin ve
verimli gekilde kullanilmigtir.

o Degerleme galigmas: ytirtitiiltirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde meslek adabim dikkate almigtir, Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve
¢evreye saygl da gdzetilmistir.




o Degerleme galigmasinda kullamlan yaklagim ve ySntemler deferlemenin amacina
uygun gekilde degerlendirilmis ve belirlenmigtir.

2.8. Deferleme Sonucu
Sirket’in halka arz edilecek pay bagina deferinin tespitinde agafidaki iki temel ySntem
kullamlmugtir,

a) Maliyet Yaklagimi; Toplama Yontemi

b) Pazar Yaklagimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi

Sirket’in deferlemesinde Toplama ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemlerine verilen
agirhiklar agagidaki tabloda yer almakta olup, %20,05 oraninda halka arz iskontosunun da
uygulanmas: neticesinde 7.131.713.593 TL Ozkaynak Degeri’ne ulagilmstir. Buna gore,
8denmig sermayesi 145.000.000 TL olan Sirket’in pay bagina halka arz fiyat1 49,18 TL olarak
hesaplanmigtir. Sermaye artirimu ve ortak satigi yoluyla halka arz edilecek paylann toplam
nominal degeri 45.000.000 TL olup, halka agiklik oram %26,87 olarak hesaplanmigtir.

Sur Tatil Evleri Gavrimenkul Yatinm Ortakhdn ALS.

Deperleme Sonuen (TL)

Kullanilan Y8ntemler . SirketDeferl | Afrhk | KE‘:'“I:‘:T"?D‘P';T’
Maliyet Yaklagimu-Toplama Yéntemi : 9.792.855.912 50,00% 4.896.427.956
Spaar Yok s BorsadaldKateons Brosa e 8.047.578.341 50,00%|  4.023.780.171
Ontemi
Sirket DeBerl 8.920217.127
Halka Arz Iskontosu 20,05%
Iskontolu Sirket Deferi 7.131.713.593
Odenmig Sermaye 145.000.000
Halka Arz Fiyat 49,18
Satig Sekli Nominal Tutar

. Sermaye Artirimi 22.500.000 1.106.550.000
Halka Arz Edilecek Paylarm Deferi Ortak Satigt 22.500.000 1.106.550.000
Halka Arz Biyukliga 45.000.000 2.213.100.000
Halka A¢ikhik Oram 26,87%

3. Sirket Hakkinda Bilgiler

3.1. Halka Arzin Gerekgesi

Sirket paylarimin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, bilinirlik ve tamnirhin
pekistirilmesi, Sirket’in kurumsal kimliginin pekistirilmesi hedeflenmektedir. Bununla birlikte
Sirket’in gayrimenkul yatinm ortakhifi statistiniin siirdiiriilebilmesi igin sermayesini temsil
eden paylarin en az %25"inin (ytizde yirmi beg) halka arz edilmesi zorunlu oldugundan, mevzu
bahis zorunlulugun yerine getirilmesi hedeflenmektedir,

3.2. Sirket Hakkmda Genel Bilgiler

Sirket, Sur Tatil Evleri Anonim $irketi unvam ile stiresiz olarak kurulmug ve Sirket’in kurulusu
24.03.2022 tarih ve 10544 sayihh TTSG’de tescil ve ilan edilmigtir. SPK’mn 17.02.2023 tarih
ve E-12233903-340.02-33405 sayil1 iznini takiben 8 Mart 2023 tarihinde Istanbul Tjcaret Sicili




Midirligl nezdinde tescil edilen 1 Mart 2023 tarihli Esas Stzlegme degigikliBine iligkin genel
kurul karan ile Sirket, Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatiim Ortaklifi A.S. unvanini alarak
gayrimenkul yatirim ortaklifina dSnligmigtiir.

Hukuki Statlisii Anonim Sirket
Tabi Oldugu Yasal T.C. Kanunlan
Mevzuat
Kuruldugu Dike Tiirkiye Cumhuriyeti
Burhaniye Mahallesi, Burhaniye Abdullahaga Caddesi Sur
Merkez Adresi Yap1 Blok No:21 f¢ Kap1 No:1 Uskiidar/Istanbul
Telefon 0216 912 08 00
Fax 0216422 65 14
Internet Adresi www.surtatilevlerigyo.com.tr
3.2.1. Ortaklk Yapis1

Sirket’in 08.03.2023 tarihinde gergeklestirilen son genel kurul toplantiss ve rapor tarihi
itibartyla dogrudan ve dolayll ortaklik yapisina iligkin bilgilere agafidaki tablolarda yer
verilmektedir.

Sirket’in Dojrudan Pay Sahipligine ligkin Bilgi
' Sermaye Payr / Oy Hakka
Ortagn Ticaret Unvam 08.03.2023 Son Durum Itibari Ile
TL % TL %
Sur Yap:1 Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S. 70.000.000 | 100 145.000.000 | 100
Toplam 70.000.000 | 100 145.000.000 | 100

Sirket’in sermayesindeki ve toplam oy hakki igindeki dogrudan pay1 %5°ten fazla olan tek ortak
Sur Yapi’nin Sirket sermayesinde beheri 1 TL nominal degerli 2.071.429 adet A grubu nama
yazili, 142.928.571 adet B grubu hamiline yazili pay1 bulunmaktadr.

3.2.2. Sirket Faaliyetlerini Tamtica Bilgiler

Sirket’in ana faaliyet alam1 SPK’min GYO’lara iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve konular
ile igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasas:
araglanna, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara yatirum yapmaktr.
Sirket’in igbu rapor tarihi itibari ile devam eden ana faaliyeti Sur Tatil Evleri Proje’sinin
geligtirilmesidir. Sur Tatil Evleri Projesi, Antalya ili Kepez ilgesi Kepez mahallesi 28868 Ada
1 numarah parsel {izerinde geligtirilmektedir. Proje’de toplam 118,357 m? satilabilir alana sahip
1.401 adet bagamsiz boliimde toplam 67.248 adet devre miilk ve 6.005 m? alana sghip 7 adet
ticari tinite geligtirilmektedir. Sur Tatil Evleri Projesi’nde yer alan 1.401 adet mesken 1+1, 2+1
ve 3+1 gibi farkh tiplerden olugmakta olup, 847 adet 1+1, 485 adet 2+1 ve 69 adet 3+1 mesken
bulunmaktadir. Her bir mesken yilin 48 haftasi devre millke ayrilmig olup, toplam devre miilk
say1s1 67.248 adettir.

Sur Tatil Evleri Projesi’nde toplam 170.225 m? i¢in yap1 ruhsatlari ahnmgtir, A, B, C, D, E ve
F olmak tizere 6 bloktan olugan Proje’de; A ve F bloklarin ingaatina baglanmig olup, Proje’nin




genel ingaat seviyesi 30.06.2023 itibari ile %10 seviyelerindedir. Sur Tatil Evleri Projesi’nin
ingaat: ana miiteahhit olarak Sur Yapim tarafindan iistlenilmistir.

Sur Tatil Evleri Projesi’nin satiy ve pazarlama faaliyetlerinin etkin ve yaygin bir sekilde
ylirltebilmesi Sur Sirketler Grubu’nun tecribesi, organizasyonu ve satig afindan azami
diizeyde faydalamlacak bir yap: olusturulmugtur. Bu baglamda Sur Tatil Evleri Projesi’nin
pazarlama ve satig faaliyetleri Sur Sirketler Grubu’nun amiral sirketi olan Sur Yap tarafindan
Ustlenilmigtir. Bununia birlikte uzaktan satiglarda dnemli bir rol oynayan ¢agn merkezi ise
Sirket nezdinde olugturulmustur.

Sur Tatil Evleri Projesi’nde yer alan devre miilklerin ¢n satigina baglanmigtir ve 30.06.2023
tarihi itibaryla 4.637 adet devre mtilkiin én satig1 gerceklegmigtir. Bu satiglarin toplam bedeli
30.06.2023 itibarryla 619.133.609 TL olup, bu tutarin 343.970.650TL’lik kism: nakden tahsil
edilmigtir. 30.09.2023 itibari ile ise 5.641 adet devre millkiin 8n satis1 gergeklegmistir.

Izahname’ye konu finansal dénemler igin Sirket’in tek yatirmmimin Sur Tatil Evleri Projesi
olmas: itibari ile finansal tablolarda “stoklar” ve “yatirim amagli gayrimenkul” kalemleri sadece
Sur Tatil Evleri Projesi’nden olugmaktadir. Proje’deki devre millklerin %67’si maliyet degeri
Uzerinden stok olarak; devre miilklerin kalan %33’ ile ticari birimlerin tamam ise gergege
uygun deferi tizerinden yatinm amagh gayrimenkul olarak simflanmugtir. S6z konusu
siniflamaya iligkin finansal tablolarda yer alan detaylar agafida paylagilmigtir,

2023-0Z-142
Sayih Bajmsiz Bafimsiz Bagimsiz
Fh;’a;'s;llia;b;:tnrda Degierleme Denetimden Denetimden Denetimden
Raporu Gegmiy (TL) | Gegmig (TL) | Gegmis (TL)
Deperi*
30.06.2023 31.12.2022 24.03.2022
Stoklar Maliyet Degeri 7.098.016.519 92.996.295 70.075.325 49.106.120
Yatrm Amagh | Gergege Uygun
Gayrimenkuller | Deger 2.760.470.806 | 2.760.470.806| 1.725.239.386| 1.027.501.072
-Devremiilkiler 2.580.320.806| 2.580.320.806| 1.573.913.386 859.234.405
-Ticari Birimler 180.150.000 180.150.000 151.326.000 168.266.667

* 11 Agustos 2023 tarih ve 2023-OZ-142 sayil gayrimenkul degerleme raporu ile 30.06.2023 itibariyla takdir edilen deerdir.

Sirket 24.03.2022°de kurulmustur. 30.09.2023 itibari ile Sirket’in devam eden Sur Tatil Evleri
projesinde 5.641 adet devemiilkiln 6nsatig1 gergeklesmig olmakla birlikte; Sirket satig hastlating,
ingaatin tamamlanmas: ve kat millkiyetinin tesis edilmesi akabinde devre miilk maliklerine
devre miilkler teslim edildifinde ve Proje hayat gegtikten sonra devremilk/ticari unite
kiralamalar1 gerceklestiginde kaydedebilecektir. Bu suretle izehnameye konu finansal
ddnemlerde, Sur Tatil Evleri Projesi’nde hentiiz teslim ve kiralama agamasina gelinmedigi icin
sati§ hasilati da kaydedilmemisgtir.

Sirket’in yakin vadedeki stratejisi, Sur Tatil Evleri Projesi’nin ingaatm ve devre miilk
satislarim hedeflere uygun gekilde tamamlamak, kiralanabilir alanlarda kiralama hedeflerini
tutturmak ve tesisi planlanan takvime uygun olarak kullamma ve igletmeye agmaktir.

Sirket, orta ve uzun vadede ise devre millk veya turizm odakli yeni projeler ile yatinmlarina
devam etmeyi planlamaktadir. Sur Sirketler Grubu, olas1 devre miilk veya turizm odakh yatinm
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firsatlarim1 GYO mevzuet: diizenlemelerini de dikkate alarak Sirket tizerinden degerlendirmeyi
hedeflemektedir.

3.2.3, Tarihce

Sirket Sur Yapim’in kismi bdliinmesi yoluyla 24.03.2022 tarihinde Istanbul Ticaret Sicil
Mudiirltigii nezdinde 370711-5 sicil numarasiyla Sur Tatil Evleri Anonim $irketi unvaniyla
paylarimin tamami Sur Yapr’ya ait olmak {izere 36.200.000 TL sermayeli olarak kurulmugtur.
Bu béliinme ile Sirket Sur Tatil Evleri Projesi’nin geligtirilmekte oldugu Antalya ili, Kepez
ilcesi, Kepez mahallesi, 28868 ada 1 parselde kayith gayrimenkuld devralmugtir. Sirket
29.03.2022 tarih ve 10547 sayih TTSG’de ilan edilen sermaye artis ile sermayesini tamam
nakden kargilanmak suretiyle 70.000.000 TL’ye yikseltmigtir. GYO’ya déniism ve Esas
Stzlegsme’nin SPKn amag ve ilkeleri ile SPK diizenlemelerine uygun hale getirilmesi amaciyla,
Pay Teblifi ve GYO Tebligi’nin ilgili hikiimleri kapsaminda gerekli olan degisiklikler
17.02.2023 tarih ve E-12233903-340.02-33405 sayili SPK onay1 ve 20.02.2023 tarih ve E-
50035491-431 .02-00083030463 say1l1 Bakanlik onay: akabinde, 1 Mart 2023 tarihinde yapilan
Olagantistii Genel Kurul Toplantis1 kapsaminda tadil edilen ve 8 Mart 2023 tarihinde tescil
edilen Esas Stzlesme tadili ile Sirket Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.
unvanin alarak GYO’ya donligmiigtiir.

Sirket,. Kurul’'un 17 Agustos 2023 tarihli ‘'ve E-12233903-340.05.05-41039 sayili iznini
miiteakip, 70.000.000 TL olan ¢ikarilmug sermayesini, 350.000.000 TL’lik kayith sermaye
tavam igerisinde olmak zere 75.000.000 TL artirarak 145.000.000 TL’ye yiikseltmistir.
Sermaye artirimina iligkin ySnetim kurulu karan 22 Agustos 2023 tarihinde Istanbul Ticaret
Sicil Midiirligt nezdinde tescil edilmig ve 22 Agustos 2023 tarihli ve 10898 sayili TTSG ile
ilan olunmugtur,

3.3. Bagh Ortaklik Hakkinda Bilgi

Ihrageimin dogrudan veya dolayli herhangi bir bagl ortakli: bulunmamaktadur.

3.4. Sektdrii Tamtic1 Bilgiler

Gayrimenkul Sektorii

Gayrimenkul sektorii ticari gayrimenkul, AVM ve perakende sektdrii, turizm ve otel sektbril,
konut sektdriinil de iginde barindiran, filke ekonomisinin lokomotif sektrlerinden biri olup
birgok alt sektdr tizerinde dogrudan ve dolaylh etkileri bulunmaktadir. Gayrisafi yurt ici hasila
icindeki pay1 2021 ve 2022 yillarinda sirasi ile %5,4 ve %4,7 olan ingaat sektSriintin, 2023 ilk
alt1 ayda pay: ise %5,1 seviyesinde gergeklegmistir.

Konut Satig Istatistikleri

TUIK verilerine gore, Tiirkiye’de 2021 yilinda 1,492 bin adet, 2022 yilinda 1.486 bin adet konut
satig1 gergeklegmiy; Antalya konut satiglan ise 2022 yilinda 2021 yilina gére %21 artis ile 80
bin seviyesinde gergeklesmistir. 2023 yilimin ilk sekiz ayinda ise Tlrkiye’de 797 bin Antalya’da
ise 43 bin konut satis1 gergeklesmis olup bir 8nceki yilin aym dénemine gore sirasi ile %15,5
ve %12,3 azalmigtir.
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Tirkive Toplam Konut Satiy Adedi (Bin)
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Kaynak: TUIK
Konut Fiyatlar

Son dénemde ekonomik ve jeopolitik geligmelere paralel gézlenen kur artig1, enflasyonist ortam
ve emtia fiyatlarindaki ylikselis konut fiyatlarina da yansimigtir. 2018 yil: bagindan itibaren
incelendiginde, konut fiyatlarinda 2022 Eyliil ayinda %189 ile yildan yila en ytiksek artig orani
gbzlemlenmistir. Temmuz 2023 itibariyle ise konut fiyat endeksi 988,5 seviyesine ulagarak bir
tnceki senenin aym dénemine oranla %95 artmig




Konut Fiyat Endeksi (2007=100)
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Konut Fiyat Endeksi (2007=100) Yilhk Degigim %
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Kaynak: TCMB

Yap: Ruhsats Adetleri ve Ingaat Maliyetleri
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2021 ve 2022 yilinda Tirkiye’de toplam yap: ruhsati adedi sirast ile 724 bin ve 695 bin’dir.
Ocak-Haziran 2023 dneminde ise 320 bin adet yap1 ruhsati alinmig olup 2022’nin yiluimn aym

dénemine gére %17 yukandadir(2022 ilk alt1 ay: 273 bin).

Ingaat maliyetleri endeksi ise; 2021 yilinda ortalama %41 artarken emtia fiyatlan ve doviz
kurlarindaki degigimlerin etkisi ile artig hizi ivmelenerek 2022 yilinda ortalama %103 artig
gostermigtir. Agustos 2023 itibariyle ise sdz konusu etkiler devam etmekle birlikte 2022
ortalamasi ile kargilaghnldifinda ingaat maliyetleri endeksinin artig iz yavaglamig ve Agustos

2023 itibariyle y1ldan y1lda %66,5 artmigtir,
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Yapi (Ingaat) Ruhsat Adedi (Bin)
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Insaat Maliyet Endeksi (2015=100) Y1llik Degigim (%)
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Kaynak: TUIK

Tirkiye gayrimenkul sektdrii géz niine alindifinda Sirket’in ySnetimi, kiiresel ve jeopolitik
gelismeler, dbviz kurlanmn seyri, fonlama maliyetleri yamnda emtia fiyatlarindaki
degigimlerin sektdriin faaliyetleri agisndan belirsizlik olugturabilecedi degerlendirilmektedir.
Bununla birlikte; Sirket, lilkemizde kentsel doniisiim ¢aligmalanmn ve bilyitkk altyapili
projelerin &nceliklendirilmesinin, sektSrde toparlanma yaratacagim éngdrmektedir.
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Gayrimenkul Yatinm Ortakhiklan

2023 2. Ceyrek itibariyla GYO’larin toplam piyasa degeri yaklasik 210,9 milyar TL olup,
ortalama fiili dolagimdaki pay oram da %34 tiir.

Borsa Istanbul*da Islem Fiili Dolagim Oram Piyasa Degerleri (Milyon TL)
Giiren GYO Sayis1 (%)
2014 31 373 21.731
2015 31 42,4 21.465
2016 32 38,8 25.447
2017 31 389 26.924
2018 a3 37.8 18.384
2019 33 36,5 27777
2020 33 32,1 54.163
2021 37 26,6 94.952
2022 39 33,5 245.217
2023 2C 39 34,0 210.947

Kaynak: GYODER 2023 2.Ceyrek Raporu

2023 yihmn ilk geyreginde yaganmig olan deprem ve se¢im belirsizliginin ardindan GYO
endeksi, 2023 yilimn ikinei geyreginde BIST 100°e paralel bir gekilde tekrar yilkselis trendine
girmigtir. 2023’1n ikinci ¢eyreginde BIST 100 %16°lik bir getiri saglarken GYO endeksi de
%12 yiikselerek Haziran sonu itibariyle 1.834 puana yitkselmistir,

BIST GYO Endeks Performans: (TL)
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*Her sym son glinil endwks kapanig Kyetian dikkate aknmgts,
Kaynak: GYODER 2023 2.Ceyrek Raporu

3.5. Sirket’in Stratejisi

Sirket, 1997°den bu yana faaliyetlerini ylirtiten ve yiiksek bir marka bilinirligi olan Sur Sirketler
Grubu igerisinde yer almaktadir, Sur Sirketler Grubu’nun marka bilinirligi Sirket’e hem
gergeklegtirmekte oldugu hem de ilerleyen ddnemlerde gergeklestirebilecegi projeler icin
Snemli bir giig katmaktadir. Sirket marka giiclinlin yam sira Sur Sirketier Grubu’nun tecrtibesi,
miigteri tabam ve organizasyonel destefinden de istifade edebilmektedir.

Sirket, gayrimenkul sektSriinlin nig bir pazarina odaklanmigtir. Bu durum $irket’e hem avantaj
hem de dezavantaj yaratmaktadir. Devre m jelerinde bagimsiz bbliimlerin devrelere
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bélilnerek satisa sunulmasi daha kiictik tutarlarla alim yapilabilmesini saglamakta ve gok daha
genig bir miisteri kitlesine hitap edebilme imkéim getirmektedir. flaveten, bir bagimsiz bsliimt
devre miilk olarak haftalik donemler itibariyla satmak, aym bagimsiz boliimii minferit bir
mesken olarak satmaktan daha yiiksek bir getiri potansiyeli barindirmaktadir. Diger yandan,
her ne kadar Sur Tatil Evleri Projesi’nin bulundugu b8lgede yaz mevsimi uzun stirmekte olsa
da, yilin her déneminin aym gekilde ragbet gdrmemesi ve bir bafimsiz bdllimin biltlin
devrelerinin satigimn tamamlanmasimn uzun silreler almasi veya hi¢ tamamlanamamasi riski
ortaya gikmaktadir. Ayrica bir bagimsiz boliim igin tek bir alic1 yerine 48 ayn hafta icin ayn
ayn alicilara ulagma ihtiyaci pazarlama, sat1g, demelerin takip ve tahsili ve teslim slireglerinde
operasyonel maliyetleri yiikseltmektedir.

Sirket’in halihazirda tek bir projeye odaklanmig olmas: bir yogunlagma riski getirmektedir. Ote
yandan §irket tiim ilgisini tek bir projeye verebilmekte ve farkl: boigelerde ¢ok sayida proje
geligtirmenin  getirebilecegi konsantrasyon kaybi ve operasyonel zorluklardan wuzak
kalabilmektedir. Ayrica Sirket’in meveut projesini bagariyla tamamlayabilmesi ve yiiksek bir
miigteri memnuniyetine ulagabilmesi halinde $irket $nemli bir referans kazanmis olacaktur.

Devre miilklere iliskin toplumdaki alg: genellikle tatil y8resinde dénemsel ev imkém geklinde
olup gofu devre miilkiin tatile iligkin sosyal irnkanlan oteller ile kargilagtinildifinda daha kisith
kalmakta ve tercih noktasinda bir dezavantaj yaratmaktadwr, Sirket, Sur Tatil Evleri Projesi
dzelinde oteller ile karsilagtinlabilir gegitlilikte sosyal alanlar geligtirmekte olup, Sur Tatil
Evleri Projesi blinyesinde aquapark, &zel plaj, kadinlara $zel yiizme havuzlari, ormana yakinli
sebebi ile gesitli doga aktiviteleri, park ve yesil alanlar, spor alanlari, spad&welness kuliibii ve
¢ocuk kuliibll gibi imkanlar olmasi planlanmaktadir. Belirtilen bu durumun da, Sur Tatil Evleri
Projesi’nin potansiyel alicilara pazarlanmasi esnasinda avantaj yaratmasi beklenmektedir.

3.6. Sirket Haklanda Finansal Bilgiler

Sirket Sur Yapim’in kismi b&liinmesi yoluyla 24.03.2022 tarihinde Sur Tatil Evleri Anonim
Sirketi unvamyla kurulmugtur. Sirket’in 24.03.2022, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihleri
itibamyla finansal durum tablolan agagadaki gibidir.

Finansal Durum Tablosu (TL)
VARLIKLAR 30.06.2023 31.12,2022 24.03.2022
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.474.700 828.575 21.198
Ticari Alacaklar 12.009 1.000 .
- Higkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 12.009 1.000 -
Pesin Odenmis Giderler 185.755.722  158.036.981 -
- Nigkili Taraflara Pegin Odenmis Giderler 174.323.057 149.261.740 -
;}Iild‘i‘;;omm Taraflara Pegin Odenmiy 11.432.665  8.775.241 .
_Diger Dbnen Varliklar 33.825.313 22.390.925 8.301.408
Toplam Dénen Varhiklar 222.067.744 181.257.481 8.322.606
Stoklar 92.996.295 70.075.325 49,106.120
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 2.760.470.806 1.725.239.386 1.027.501.072
Maddi Duran Varhklar 129.231 150.770 -
Ertelenen Vergi Varlifn - 15.424.212 12.161.015
Toplam Duran Varhkiar 2.853.596.332 1.810.889.693 1.088.768.207
TOPLAM VARLIKLAR 3.075.664.076 1.992.147.174 1.097.090.813
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Ticari Borglar 36.411.643 26.695.085 7.501.360
- Itigkili Taraflara Ticari Borglar 23.978.357 14.072.578 7.501,360
- lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 12.433.286 12.622.507 -
g:"mmlulm Seglanan Feydalar Kapsaminda 821.594 533.828 -
Diger Borglar 1.454.257 1.972.569 -
- lligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1.454.257 1.972.569 -
Kisa Vadeli Kargiliklar 40.761 14,322 -
Toplam Kisa Vadeli YilkiimHiliikler 38.728.255 29.215.804 7.501.360
Ertelenmiy Gelirler 343970.650  243.957.580 46,918,985
Uzun Vadeli Kargihiklar 479.682 445312 -
Ertelenmis Vergi Yitktimltligi - 342.053.027 210.551.652
Toplam Uzun Vadell Yiikiimliikikler 344.450.332 586455919  257.470.637
(Odenmig Sermaye 70.000.000 70.000.000 36.200.000
Ortak Kontrol Altindaki Isletmeler Arasindaki

tglemlerin Btkiler §08.014.328 808.014.328 808.014.328
Kér veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak 202.170.031 R )
Birikmig Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler o

Gegmis Yiller Karlan / Zararlan 498.461.123  (12.095.512) -
Dénem ngt Kar1 / Zaran 1.113.840.007 510.556.635  (12.095.512)
Toplam Ozkaynaklar 2.692.485.489 1.376.475.451 832.118.816
TOPLAM KAYNAKLAR 3.075.664.076 1.992.147.174 1.097.090.813

Sirket’in 01.01.2023-30.06.2023, 24.03.2022-30.06.2022 ve 24.03.2022-31.12.2022 tarihli kar
veya zarar tablosu agagidaki gibidir.

Kar veya Zarar Tablosu (TL)
01.01.2023- 24.03.2022- 24.03.2022-
30.06.2023 30.06.2022 31.12.2022
Hasilat - .
Satiglarm Maliyeti (-) - -
BRUT KAR - =
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (33.863.422) (12.594.475) (51.128.259)
Genel Yénetim Giderleri (-) (3.097.732) (197.271) {790.906)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.028.562.072 7.458.129 691.146.387
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) {2.269.247) (60.929) (398.620)
ESAS FAALIYET KARI 989.331.671 {5.394.546) 638.828.602
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - - -
Yatirim Faaliyetlerinden Gidergr ) -
FINANSMAN GIDERLERI ONCESI
FAALIVET KARI 989,331.671 (5.394.546) 638.828.602
Finansman Gelirleri - - :
Finansman Giderleri {-) {116.897) (8.423) {33.789)
"SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCES! KARI 989.214.774 (5.402.969) 638.794.813
Sitrdiirfilen Faalivetler Vergi Gideri/Geliri 124.625.233 1.211.003 (128.233.178)
- Dénem Vergi Gideri/Geliri ' - s -
- Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri - 124.625.233 1.211.003 (128.238.178)
SﬂRDUEéLEN FAALIYETLER DONEM
KARI )tqa.m.oov (4.l191.966) 510.556.635
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DONEM KARI 1.113.840.007 (4.191.966) | 510.556.635

4. Deggerleme
4.1. Degerlemeye Iligkin Varsayimlar ile Ozel ve Olagandis: Sartlar

Degerleme ¢aligmasinda, Sirket’in mevcut yapisi, Sirket portfoyiinde yer alan gayrimenkule
iligkin degerleme raporu ve Sirket’in mevcut finansal durumu dikkate alinnmgtir. Bununla
birlikte, degerleme galigmasinda agafidaki varsayimlarda bulunulmugtur.

e Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen olagandis: mali kriz, dogal afetler,
olagandis1 siyasi ve yasal degigiklikler, dngtriilemez hukuki gelismeler gibi aligilagelen
disinda bir engel olmadan igletmenin siirdiirtilebilirlifi esasina gtre Sngdrillebilir
gelecekte faaliyet gstermeye devam edecegi

o Sirket’in gegmiginde ve Izahname’de yer alan risklerin tekrarlanan tiirde olmamas:
nedeniyle, bu risklerin Sirket faaliyetini ciddi anlamda etkilemeyecefi ve Sirket’in
stirdiiriilebilirlifini etkilemeyecegi

e Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettifi ve Sirket ydnetiminin konusunda uzman
kisilerden olugtugu

e Sirket’in ySnetim ve personel kadrosunda isletmenin siireklilifini, bilgi ve tecrilbe
birikimini etkileyecek, aligilagelen persone! doniiglimii diginda olumsuz Snemli bir
degigiminin olmayacag1

o Tiirkiye ve diinya ekonomisinde gelecekte gergeklesmelerin bu rapordaki
varsayimlardan ve ekonomik verilerden ciddi anlamda sapma g&stermeyecegi

Bu varsayimlanin Sirket degerlemesini dofrudan etkileyen sonuglar vardir. Degerlemede
aynca olaganiistli herhangi bir 6zel varsayimda bulunulmamstur.

Sirket degerlemesi, deferi etkileyebilecek ilgili tiim faktdrlerin dikkate alinmasi ile
hesaplanmaktadir. Farkh tarihlerdeki verilerle, farkli degerleme ytntemlerinin ve afirlik
oranlarimin kullanilmas: halinde farkli sonuglara ulagiimas: miimkiindilr.

4.2, Degerlemede Kullamilan Yaklagim ve Yintemler

Degerleme ¢aliymas1 SPK’'nin II1-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblifi gerefi UDS kapsaminda yiiriitiilmiig ve tlim y&nleri ile ilgili standartlara
uygun olmasina 6zen g8sterilmigtir. Buna gtre Sirket deferlemelerinde li¢ temel yaklagim
uygulanmaktadir, Bu temel deferleme yaklagimlanmn her biri farkli, ayrintili uygulama
yOntemlerini igermektedir. Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklann igerigi
ile iligkili olmasina dikkat edilmesi gerekmektedir. Bu yaklagimlar;

» Pazar Yaklagim

¢ Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklagim
olarak siralanabilir,
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UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 10.4 uyarinca degerleme ¢aligmasinda
yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, 6zellikle tek bir yontemin dogrulufuna ve
glivenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, de§erlemeyi gergekiegtirenlerin bir
varhifin deferlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanilmasina gerek olmadif
belirtilmektedir. Ancak, deferlemeyi gerceklestirenin ¢esitli yaklagim ve ydntemleri
kullanmay: da g&z Sniinde bulundurmasi gerekli gdriilmekte olup, 8zellikle tek bir ytntem ile
glivenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya dayali veya gbzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadifs hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklagimi veya ybntemi gerekli goriiltp kullanilabilecegi belirtilmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Y8ntemleri’nde madde 20.1 uyarinca, Pazar Yaklagimi,
varhfin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla
kargilagtirilmas suretiyle gsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade etmektedir.
Bu yaklagim, UDS 200 Isletmeler ve Igletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi tizere
igletmelerin ve igletmedeki paylarnin degerlemesinde siklikla kullamlmaktadir. UDS 105°in
20.02 maddesinin b bendi uyarinca Pazar Yaklagimi’na degerleme konusu varligin veya buna
Snemli dlgtide benzerlik tagryan varliklann aktif olarak iglem gdrdiifli durumlarda agulik
verilmesi zorunludur. Pazar Yaklagim kapsaminda degierlemenin yapilabilmesi i¢in gereken
glivenilir bilginin mevcudiyeti, halka agik girketlere yatinm yapan yatirnmcilar tarafindan sik¢a
kullanilan bir yaklagim olmas: ve Sur Tatil Evleri GYO paylariin halka arzdan sonra borsada
iglem gorecek olmasi nedeni ile degerlemenin amacina uygun oldugu diigiiniildiigiinden
degerleme galigmasi kapsaminda kullanilmigtir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklagimu,
gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere dénfigtiiriilmesi
ile belitlenmesini saflar. Gelir yaklagmminda varlifin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtink{l degerine dayanilarak tespit
edilmektedir. UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Y6ntemleri madde 40.2 uyarinca gelir
yaklagiminin uygulanabilmesi i¢in degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirlerin
miktarinin ve zamanlamasimin makul bir gekilde tahmin edilebilmesi gerekmektedir, Bu
baglamda, gayrimenkul gelistirme faaliyetine iligkin nakit akiglarimin dogasi geregi hem miktar
hem de zamanlama anlaminda belirsizlik tagidigi g6z Snlinde bulundurularak, isbu degerleme
¢alismas: kepsaminda Gelir Yaklagim kullamlmamigtir,

UDS 105 Degerleme Yaklapimlar ve Yéntemleri madde 60.1 uyarinca maliyet yaklagimi bir
ahcimn gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik ve risk gibi etkenler s8z konusu olmadikca,
belli bir varlik i¢in ister satin alma isterse yapim yoluyla edinilmig olsun kendisine egit faydaya
sahip bagka bir varlif1 elde etme maliyetinden daha fazla deme yapmayacai ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gésterge nitelifindeki degerin belirlendifi yaklagimdir. UDS 200
Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi (izere igletmelerin ve igletmedeki
paylarin defierlemesinde nadiren uygulanmakla birlikte, madde 70.1’in (b) bendinde de
belirtildii izere defierleme konusu varlifin yatinm ortaklif: statiisiinde bulunmas: halinde
Maliyet Yaklaguimi kapsaminda ele alman Toplama Yéntemi uygulanabilmektedir, Bu
kapsamda, Sur Tatil Evleri GYO’nun gayrimenkul yatirim ortaklifx statiisiinde oldufu ve
Maliyet Yaklagmmimin deferlemenin amacina uygun oldugu dikkate ahnarak, igsbu degerleme
gahiymas: kapsaminda Maliyet Yaklagimi kul '
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Bu kapsamda, Sur Tatil Evleri GYO’nun faaliyetlerinin yapisi ve faaliyet gosterdigi sektdr gbz
dntine alindifinda, Sur Tatil Evler GYO igin yapilan degerleme ¢aligmasinda Pazar Yaklagimi
ile Maliyet Yaklagimi esas alinmgtir,

4.2.1. Maliyet Yaklagmmm

UDS 105 Deperleme Yaklagimlar ve Y®ntemleri madde 70.1°de belli bagl: {i¢ maliyet
yaklagimi yénteminin bulundugu belirtilmektedir.

o lkame Maliyeti Yéntemi: Gdsterge niteliindeki degerin, esdeger fayda saglayan
benzer bir varlifin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

e Yeniden Uretim Maliyeti Yéntemi: Gosterge niteligindeki degerin, varlign aynisinn
Uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem.

e Toplama Yéntemi: Varlhin degerinin, bilegenlerinin her birinin deferi toplanarak
hesaplandi: yontemdir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1 uyarinca yatirim ortaklig statiistindeki
ortakliklarin degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri standardinin
70.8 ve 70.9. nolu maddelerinde tarif edilen Toplame Y&ntemi kullanildiindan, isbu degerleme
caligmasinda Maliyet Yaklasimi kapsaminda Toplama Yonteminin uygulanmasina karar
verilmigtir. .

UDS 105 Degerleme Yaklapimlann ve Yontemleri standardi madde 70.8’de Toplama
Yonteminin, yatirim girketleri veya degerin esasen sahip olduklar1 paylarn degerinin bir unsuru
oldugu varliklar veya igletmeler i¢in kullamldifi belirtilmektedir. S8z konusu standardin
70.9’uncu maddesinde toplama y3nteminin uygulanmasina iligkin olarak;

e Degerleme konusu varligin bilegeni olan her bir varligin uygun degerleme yaklasimlan
ve yontemleri kullamlarak degerlenmesi,

e Degerleme konusu varhfin deferine ulagilabilmesi amactyla bilesen varliklann
degerlerinin toplanmasi

gerektifi ifade edilmektedir. Bu baglamda, Sur Tatil Evleri GYO’nun paylarimin Maliyet
Yaklagim gergevesinde Toplama Yéntemi ile degerlemesinde 8zel bagimsiz denetimden gegen
30.06.2023 tarihli finansal tablolan esas ahnmig ve s8z konusu finansal tablolarda maliyet
bedeli ile raporlanan “stok”lar Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarinin esas alinmas1 suretiyle Pazar Degerlerine getitilmis ve
finansal durum tablosunun diger unsurlari ile Sur Tatil Evleri GYO’nun Net Aktif Degeri
tahmin edilmistir,

Giincel Degere Getirilen Sur Tatil Evieri GYO Varliklar: Hakkinda Bil,

Daha Sncede ifade edildigi tizere Sur Tatil Evleri GYO’nun 8zel bagimsiz denetimden gegen
30.06.2023 tarihli finansal tablolarinda toplam 92.966.295,00 TL olarak raporlanan “stok*larda
yer alan gayrimenkullerin tamami 72.646.096,00 TL maliyet bedeli ile raporlanmugtir. Bununla
birlikte, finansal tabloda Gergege Uygun Degerinden raporlanan “yatinm amagh
gayrimenkuller’de simflandinlan gayrimenkuller, gayrimenkul degerleme raporlarinda yer
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gayrimenkullerin nitelifine, maliyet bedellerine/finansal tablolarda raporlanan degerine, Lider
Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarinda yer
verilen pazar degerlerine agagidaki tablolarda yer verilmektedir,

GCayrimenkuliin Finansal Tablo Degeri Pazar Degeri (T
Tamimi (TLA306.2023) ATRE LRI LR
Stoklar
Sur Tatil Evleri Antalya Projesi (I) | Devremiilk I 72.646.096,00 | 7.098.016.519,00
Yatinm Amach Gayrimenkuller
(SI‘I‘)‘T““I Bvleri Antalya Projesi | oo iy | 2.580.320.806,00|  2.580.320.806,00
o Evier Analya Projest | pice 180.150.000,00 180.150.000,00
TOPLAM (I+II+IIT) 2.833.116.902,00 9.858.487.325,00

Sirket'in 30.06.2023 tarihli finansal tablolarinda 72.646.096,00 TL maliyet bedeli ile
raporlanan Sur Tatil Evleri Antalya projesine ait satilmasi planlanan nitelikteki
devremiilklerden olugan “stok”lar Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarina gore Pazar Degeri 7.098.016.519,00 TL olarak hesaplanmig
ve Pazar Degeri ile finansal tablolarda raporlanan deger arasindaki fark 7.025.370.423,00 TL

olmustur.

Sirket’in 30.06.2023 tarihli bireysel finansal tablolarinda toplam 2.760.470.806,00 TL olarak
raporlanan Sur Tatil Evleri Antalya Projesine ait kiralanmas: planlanan nitelikteki devremilkler
ile ticari alanlara iligkin olarak Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarma gre herhangi bir diizeltme yapimamsgtir.

Sur Tatil Evieri GYO'nun 30.06.2023 Tarihli Finansal Durum Tablosunun Gincel Degere
Gire Diizeltilmesi

Bir dnceki alt baghkta yer verilen diizeltme/yeniden degerleme islemleri ile ilgili hesaplamalar
kapsaminda, Sur Tatil Evleri GYO’nun yeniden degerlenmis 30.06.2023 tarihli finansal
tablolarina agagida yer verilmektedir

Badimsiz S Y eniden
iyl Yeniden Deferleme

Degerlenmis

Finansal Tablolar (T1) Denetimden Gegmis
30.06.2023

30.06.2023 Rayitlan

Nakit ve Nakit Benzerten 2474700 2.474.T00
Ticari Alacaklar 12.009 12.00%
Hiskili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0
Hligkili Olmayan Taraflardan Ticari

dlacaklar 12.009 12.009
Pesin Odenmig Giderler 185.755,722 185.755.722
Hiskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 174.323.057 174.323.057
ligkili Olmayan Taraflara Pegin

COdenmis Giderler 11.432.665 11.432.665
Diger Donen Varlikiar 33.825313 33.825.313
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 222.067.744 - 222.067.744
Stoklar . 92.996.295 7.025.370.423,00 7.118.366.718
Yatinm Amach Gayrimenkuller 2.760.470.806 0,00 2.760.470.806
Maddi Duran Varhklar 129.231 129.231
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 2,853.596.332 7.025.370.423,00 9.878.966.755

2

¥
: INTEGRA
YATIRIM MENKUL DE R 23
k Mah. wsu.' Bwer

yer/ ISTA
S™Y/D. 478 951 paxo




TOPLAM VARLIKLAR 3.075.664.076 7.025.370.423,00[  10.101.034.499
Ticari Borglar 36.411.643 36.411.643
Hiskili Taraflara Ticari Borglar 23.978.357 23.978.357
Niskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 12.433.286 12.433.286
Caliganlara Saglanan Faydalar
Kapsamnda Borglar 821.594 821.594
7lzo_i,ger Borglar 1.454.257 1.454.257
Aliskili Taraflara Diger Borglar 0 0
Riskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1.454.257 1,454,257
Kisa Vadeli Kargiliklar 40.761 40.761
Calisanlara Saglanan Kisa Vadeli
Karsdsblar 40.761 40.761
e 38.728.285 : 38.728.285
Ertelenmis Gelirler 343.970.650 343.970.650
Uzun Vadeli Kargihiklar 479.682 479.682
Calisanlara Saglanan Faydalara Higkin
Usun Vadeli Karsiliklar i 479.682
O LZENIADEK] 344.450332 | 34440332
TOPLAM YUKUMLULUKLER 383.178.587 ) 383,178.587
Odenmiy Sermaye . 70.000.000 70.000.000
Portfty Yeniden Degerleme Farklari 0 7.025.370.423,00]  7.025.370.423
Birikmi Diger Kapsamli Gelir 202.170.031 202.170.031
Ortak Kontrol Altndaki Igletmeler
Arasindaki Islemlerin Btillert 808.014.328 808.014.328
Gegmis Yillar Karlary/Zararlar 498.461.123 498.461.123
Net Dnem Kary/Zaran 1.113.840.007 1.113.840.007
TOPLAM OZKAYNAKLAR 2.692.485.489 7.025.370.423,00|  9.717.855.912
TOPLAM KAYNAKLAR 3.075.664.076 7.025.370.423,00  10.101.034.499

Sur Tatil Evieri GYQ’nun Net Aktif Degeri’nin Tahmin Edilmesi
Sur Tatil Evleri GYO’nun yeniden degerlenmis 30.06.2023 tarihli bireysel finansal tablosunun
esas alinmas) suretiyle Maliyet Yaklagimi-Toplama Yéntemi kapsaminda hesaplanan Net Aktif
Degeri’ne agagidaki tabloda yer verilmektedir.

SURTATIL EVLERI GYO AS. NAD TABLOSL (TL) 30.06.2023

GAYRIMENKULLER ve GAYRIMENKUL PROJELERI

(TL)

Foplam
Poritfiy
Chram

Ticari Alan (1 Adet) 180.150.000,00 1,83%
Sur Tatil Evleri Antalya Projesi 180.150.000,00 1,83%
Devremiilk (1 Adet) 9.678.337.325,00 98,17%
Sur Tatil Evleri Antalva Projesi 9.678.337.325.00 0R 17%
TOPLAM PORTFOY DEGERI] U.R5H.487.325.00
NAKITLER (BANKA + KASA) 2.474.700
STOKLAR 20.350.199
TICARI ALACAKLAR P 12.009
INTEGRA
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DIGER DONEN VARLIKLAR 219.581.035
MADDI DURAN VARLIKLAR 129.231
AKTIF TOPLAMI 10.101.034.499
TICARI BORCLAR 36.411.643
DIGER BORCLAR 1.454.257
DIGER KISA VADEL] YOKUMLOLUKLER 862.355
DIGER UZUN VADEL! YOKOMLULUKLER 344.450.332
PAS_IF TOPLAMI _ 383.178.587
SERMAYE ARTIRIMI* ' ' [ 75.000.000
NET AKTIF DEGER - 9.792.855.912
Cikanlmig Sermaye 145.000.000
Pay Bagpi Net Aktif Defer 67,54

*Sirket NAD hesaplamasina konu finansal tablo tarihinden sonra, 22.08.2023 tarihli tescil ile sermayesini
75.000.000 IL tutaninda artirmiy oldugundan, amilon sermaye artirumi net aktif deger hesaplamasina dahil
edilmigtir. Iybu raporda Sirket'in pay bagina deger hesaplamalarinda da gincel sermayesi esas alinmugtar.

Degerleme ¢aligmas: kapsaminda esas alinan Sur Tatil Evleri GYO’nun 30.06.2023 tarihli
finansal tablosu {izerinde yapilan diizeltmeler neticesinde Sur Tatil Evleri GYO’nun Maliyet
Yaklagim-Toplama Yéntemi kapsamindaki Net Aktif Degeri 9.792.855.912,00 TL olarak
hesaplanmig ve 1 TL nominal degerli 1 adet pay bagina diigen fiyat 67,54 TL olarak tahmin
edilmigtir.

4.2.2. Pazar Yaklagim

Pazar Yaklagimu kapsaminda borsada iglem g6rilp Sur Tatil Evleri GYO ile benzer zellikler
gisteren difer gayrimenkul yatiim ortakliklan ile kargilagtirma yapilarak Piyasa Degeri
bulunabilmesi i¢in “Borsadaki Kilavuz Emsalfler Yontemi” kullamlmgtir. Bu ySntem
kapsaminda, Sur Tatil Evieri GYO ile benzer $zellikler gdsteren girketlerin piyasa garpanlar
analiz edilmigtir. Borsadaki Kilavuz Emsaller Y8ntemi, etkin igleyen piyasalarda paylarin rayi¢
degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artis1 ve buna bagli risk dlizeyini yansitug
varsaymmina dayanmaktadr.

Kullamiimast Uygun Bulunan Carpanlar

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Sur Tatil Evleri GYO igin uygun oldugu
degerlendirilen temel garpanlara, bu garpanlarin degerleme galigmasi kapsaminda kullamhip
kullamlmadifina iligkin agiklamalerla birlikte agaZida yer verilmektedir.

o Piyasa Degeri/Net Aktif Degeri (PD/NAD) ¢arpam oOncelikli olarak gayrimenkul
yatinm ortakliklan gibi kuruluglarin degerlemesinde kullamilmaktadir. Sur Tatil Evleri
GYO’nun gayrimenkul portfSyiinde yer alan gayrimenkullerin dnemli bir kisminin
finansal tablolarinda &zellikle “stok™ kalemi altinda maliyet bedeli ile raporlanmas:
nedeniyle Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi kapsaminda Pazar Degeri’nin tespit
edilebilmesi igin varliklarin giincel degerini dikkate alan PD/NAD garpaninmn
kullamlmasi uygun bulunmugtur.

o Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ¢arpam gayrimenkul yatirim ortakliklan gibi
kuruluglarin degerlemesinde kullamilabilmekle birlikte, yukanda da belirtildi3i fzere
Sur Tatil Evleri GYO’nun gayrim ortfylinde yer elan gayrimenkullerin dnemli
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bir kisminin maliyet bedeli ile raporlanmas: ; buna kargin emsal alinan ortaklhiklarda s6z
konusu varliklarin bityilk igfide gergege uygun deferi ile raporlanmasi nedeniyle
degerleme ¢aligmas: kapsaminda hesaplanmug ancak deger tespiti hususunda dikkate
alinmamugtir.

UDS 104 Deger Esaslan’nin 30.6 maddesi uyarinca, degerlemesi yapilan varhk i¢in mevcut
verilere ve pazara iligkin kogullara gdre en gegerli ve en uygun degerleme ydnteminin veya
yontemlerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Bu dogrultuda, yukanda yer verilen degerlendirmeler dikkate alindiginda degerleme galigmas:
igin gegerli ve uygun yontem oldugu diigiintilen, dogruluguna ve gfivenilirliine itimat edilen
yontemlerden PD/NAD garpam kullamlmigtir. PD/DD ¢arpam da incelenmis, fakat aciklanan
sebepten 6tlirii bu garpan giivenilir bulunmamgtir,

Benzer Sirketlerin Secim Siireci

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi kapsaminda, Sur Tatil Evleri GYO ile benzer dzellikler
gosteren paylan Borsa Istanbui’da iglem géren gayrimenkul yatiim ortakliklarmin piyasa
garpanlan analiz edilmigtir. Sur Tatil Evleri GYO ile gayrimenkul portfoyii, net aktif biiytikHigii
veya faaliyetleri yoniinden benzer 8zellik gdsteren girketler degerleme ¢aligmasma dahil
edilmigtir!,

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi Kapsamundg Esas Alinan Secilmis Finansal Veriler

Eren Bagimsiz Denetim A.$. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegen 30.06.2023 tarihinde
sona eren ara doneme ait finansal tablolarda raporlanan “stok” kalemlerinin Lider Gayrimenkul
Degerleme A.§. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarinin esas almarak
diizeltmesi suretiyle hesaplanan® 9.792.855.912,00 TL tutarindaki net aktif deger ile &zel
bagimsiz denetimden gegmis 30.06.2023 tarihinde sona eren ara déneme ait finansal durum
tablosunda yer alan “Toplam Ozkaynaklar” olarak raporlanan 2.692.485.489,00 TL tutarindaki
“Toplam Ozkaynaklar” kalemi degerleme caligmasi kapsaminda esas alinmigtir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Ydntemi Sonucu

Degerleme ¢aligmasinda kullamlan gayrimenkul yatinm ortakiiklarina iliskin 28.08.2023 tarihli
piyasa degerleri, 30.06.2023 tarihli net aktif degerleri ile ¢arpanlarin ortancas: (medyan) ve
aritmetik ortalamalarma agafidaki tabloda yer verilmektedir. PD/NAD carpan: igin 0,5-1,5;
PD/DD garpam igin de 1-3 aralif1 diginda kalan degerler ug deger olarak kabul edilerek elimine
edilmigtir®,

sur Taril Evieri Gayrimenkul Yatiwom Ortaklifh ALS. HL||...r|.r"~n}\|||. arpanlar
D = i AT 3 1 SRR
Sirket Kodu Piyasa Degieri/NAD Piyasa Defierl NAD
AKFGY 0,54: . 0:96 ( 5.616.000.000,00 10.455.21'_7.59_2,60
ALGYO 0,98 1,00 6.126.372.000,00| 6.245.911,003,00
DZGYO 0,96 1,04 | 1.684.000.000,00] 1.759.339.297,00
EYGYO 1,22 474 2.156.550.000,00 | 1.774.380.690,00

! Pay kodu; AKMGY, AKSGY, ATAGY, AGYO, AVGYO, DGGYO, EKGYO, IDGYO, KGYO, KRGYO,
PAGYO, PEGYQ, RYGYO, SRVGY, SEGYO, TRGYO, TDGYO, YGGYQ, YGYO, ZRGYO ve ASGYO clan
ortakliklar benzer dzellikler gtstermedigi degerlendirilerek degerleme gahgmas: kapsam digmda tutulmustur

2 Net aktif deger hesaplamasinin detaylarma igbu raporug 4.2.1 numarah bélimde yer veri
* Elimine edilen ug degerlerin {izeri ¢izili olarak gés

friln)ektedi




HLGYO 0,70 ;67| 8.054.100.000,00 [ 11.486.055.683,00
ISGYO 0,94 1,01 ) 18.973.662.500,00 | 20.134.319.556,00
KZBGY 048 1,26 6.780.000.000,00| 14.066.416.276,00
KLGYO 825 6;63 | 4.394.250.000,00 | 17.494.605.001,00
MRGYO 0,57 68:57| 2.630.100.000,00[ 4.627.946.468,00
MSGYO 0,64 1,00 | 1.327.430.482,54| 2.082.492.199,00
NUGYO 107 1,97 2,602.300.480,00 | 1.318.792.612,00
OZKGY 945 6;50 | 12,943.840.000,00 | 28.879.739.662,00
OZGYO 0,60 6;60 | 1.400.000.000,00| 2.351.292.255,00
PSGYO 043 1,68 | 8.457.706.882,95 | 19.896.486.593,00
PEKGY &44 6;80 ( 13.584.228.388,96 | 2.109.340.964,00
SNGYO 024 8;62 | 4.710.000.000,00 [ 19.581.733.458,00
TSGYO L5 1,81] 4.322.500.000,00 2.385.488.177,00
VKGYO 1,17 1,07 6.097,125.000,00| 5.231.027.162,00
FZLGY 270 8§25 | 7.625.640.000,00 | 2.757.497.487,00
Ortanca 0,82 1,07 5.616.000.000,00( 5.231,027.162,00
Ortalama 0,83 1,32| 6.288.726.617,60 | 9.191.478.007,11

Kaynak: KAP, Finnet ve Integral Yatrim Aragtirma

Degerleme galigmasinda esas alinan gayrimenkul yatirim ortakhiklarna ait garpanlarin ug
degerleri elimine edildikten sonra hesaplanan ortalama degerleri ile segilmig finansal verilerin
esas ahnmas suretiyle ulagilan girket degerine agagidaki tabloda yer verilmektedir,

sur Tatil Evieri Gayrimenk nr | atirim Ortakhfn AS.-Carpan Ang |h.r| Sonucu
| Slrket Degeri ay 1 Iig'l‘rﬂk @ | |
PD/NAD 0,82 8.047.578. 341 100 00 8.047. 578 341
Toplam Deger 8.047.578.341

Paylar1 Borsa Istanbul’da iglem gbren gayrimenkul yatirim ortakliklarina ait garpanlarin esas
alinmas1 ve PD/NAD ¢arpam kullamilmas: sonucunda Sur Tatil Evleri GYO’nun degeri
8.047.578.341 TL olarak tahmin edilmigtir.

5. Sonug¢

Sirket’in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde agagidaki iki temel ydntem
kullanilmgtar,

a) Maliyet Yaklasimi: Toplama Y&ntemi
b) Pazar Yaklagimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi

Sirket’in degerlemesinde Toplama ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemlerine verilen
agirhiklar agafidaki tabloda yer almakta olup, %20,05 oraninda halka arz iskontosunun da
uygulanmas: neticesinde 7.131.713.593 TL Ozkaynak Degeri’ne ulagilmstir. Buna gore,
tdenmig sermayesi 145.000.000 TL olan Sirket’in pay bagina halka arz fiyat1 49,18 TL olarak
hesaplanmigtir. Sermaye artinmi ve ortak satizi yoluyla halka arz edilecek paylarn toplam
nominal degeri 45.000.000 TL olup, orani %26,87 olarak hesaplanmigtir.

YATIRIM MENKUI. DE
Saal Sok. §

D47801



Sur Tatl Exvleri Gayrimenkul Yatirim Ortaklifn A5,

Dederleme Sonuen (TL)

- “Agichikiandinimy
Kullanilan Y0ntemler, Sirket Degeri Afrhk Sirket Degeri
Maliyet Yaklagimi-Toplama Y5ntemi 9.792.855.912 50,00% 4.896.427.956
;mmlml-nmm Kilavuz Emsaller 8.047.578.341 50,00% 4.023.789.171

irket Deferi 8.920.217.127
Halka Arz Iskontosu 20,05%
Iskontolu Sirket Degeri 7.131.713.593

is Sermaye 145.000.000

Halka Arz Fiyati 49,18
Satig Sekli Nominal Tutar

) Sermaye Artirmm1 | 22,500,000 1.106.550.000

Halka Arz Edilecek Paylarin Deeri Ok Satiss 22.500.000 1.106.550.000

Halka Arz Blylkliga 45.000.000 2.213.100.000

Halka A¢ikhk Oram 26.87%

Sonug olarak, Sur Tatil Evleri GYO igin yiirtitiilen degerleme galigmasi kapsaminda hesaplanan
Sirket Degerine %20,05 oraninda halka arz iskontosu uygulanmas: sonucunda, halka arz
edilmesi planlanan 1 TL nominal degerli paym Halka Arz Fiyat 49,18 TL olarak
belirlenmigtir. Degerlemede ¢aligmas: kapsaminda ulagilan sonuglarmn adil, glivenilir ve makul

oldugu diigtintilmektedir.

Degerleme ¢ahgmas: kapsaminda kullamlan varsaymmlarm ve indirgeme oranlanmn
degismesi/degistiriimesi, farkli degerleme y&ntemleri uygulanmasi veya farkl tarihlerdeki
verilerin kullamImasi durumunda igbu rapor kapsaminda tespit edilen degerden farkh bir degere

ulagilmasi miimkiin olabilir.

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Kivang Memigogla
Genel Miidiir
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Ekler
Ek:1 Sorumluluk Beyan: Tarih: 06.09.2023

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakhklar Finansmani Dairesi Bagkanhin

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupmnar Bulvar: (Eskigehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Orgam’mn 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarninca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayih biliteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varhklarin Sermaye Piyasasi Mevzuat Kapsamndaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghfimin F maddesinin 9. Maddesi gergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagamsizhk ilkelerine uydugumuzu, Izahname’nin bir pargas: olan 06.09.2023
tarihli Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan
bilgilerin, sahip oldufumuz tiim bilgiler gercevesinde, gergee uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamim degigtirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas: igin her tiirlii 8zenin gdsterilmig
oldufunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Kivan¢ Memisoglu
Genel Miidiir Yardinfcisi Genel Miidiir
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Ek 2: Yetkinlik Beyam Tarih: 06.09.2023

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmanm Dairesi Bagkanh

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvan (Eskigehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Halka arz edilmesi planlanan Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatirm Ortakhif1 A.S. paylarmnin
degerinin tespiti amaciyla tarafimizca hazirlanan 06.09.2023 tarihli Fiyat Tespit Raporunun
imza tarihi itibartyla Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak, Kurulunuzun 2019/19
sayilh biilteni ile duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul Karam uyarinca
gayrimenkul dig1 varliklarin degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

Degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev
Araglar Lisans1”na sahip en az 10 kiginin tam zamanli olarak istihdam edilmesi,

Ayn bir “Kurumsal Finansman Bglimii”ne veya degerleme hizmeti sunmak {izere
olugturulmug benzer nitelikteki $zel bir birime sahip olunmasi,

Degerleme ¢aligmalan sirasinda kullamlmas: gereken prosediirlerin bulundugu kurnlug
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
bulunmas,

Miigteri kabulil, caligmamn yiirtitQlmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
slireglerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olunmasi,
Degerleme ¢aligmalarinin teknik altyapisim olugturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
geligtirilmig know-how ve benzeri unsurlarn bulunmasi ve

Degerleme ¢aligmalaninda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma
altyapisina sahip olunmasi

sartlarim saBladifimiza, Sirket ile dogrudan veya dolayh olarak sermaye ve ySnetim iligkimizin
bulunmadifim ve amlan raporun ve degerleme ¢aligmasimn sermaye piyasasi mevzuatinda yer
verilen dlizenlemelere uygun oldufunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

INTE
Y‘mﬁﬁuﬂ%&u
O. llker Sa o2 1187, Kivan¢ Memigogiu
Masiak V.D, 478 05
Genel Miidiir Ya C181 Genel Miidir
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