) SUR TATIL EVLERI
GYO

SUR TATIL EVLERI
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE
ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKIN
GERCEKLESME VE DEGERLENDIRME RAPORU

Rapor No: 1
31.12.2023 DONEMI

10 MAYIS 2024

isbu Rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
VII-128.1 No.lu Pay Tebligi’nin 29’uncu Maddesinin 5’inci
Fikrasi Uyarinca Hazirlanmistir



1. Raporun Konusu ve Gerekgesi:

Bu rapor, Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatinm ortakligl A.S. (“SURGY” ya da “Sirket”) hisselerinin halka
arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeler icermekte olup, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29’uncu
maddesinin 5’inci fikrasi uyarinca Sirket Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

2. Aciklamalar:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29’uncu maddesinin 5’inci fikrasinda yer
alan “Paylar ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gormeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya aciklanmasini muteakip, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni
hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve KAP’ ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yukimlilik ortaklik blinyesindeki denetimden
sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan
ortaklklar icin bu yukumlultuk yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hlkmu uyarinca;

Sirketimiz paylari 14 Aralik 2023 tarihinde Borsa istanbul AS Pay Piyasasi Yildiz Pazarda “SURGY.E”
koduyla islem gérmeye baslamis ve bu tarihten sonra hazirlanmis olan 01.01.2023- 31.12.2023 hesap
donemine iliskin finansal raporlar 02 Mayis 2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda (“KAP”)
kamuya aciklanmis olup isbu rapor, anilan halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
31.12.2023 tarihi itibariyla gergeklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri icermek amaciyla diizenlenmistir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler:

Sur Tatil Evleri Gayrimenkul Yatinm Ortaklgr AS (“SURGY”) paylarinin 07-08 Aralik 2023 tarihlerinde
gerceklesen halka arzi dncesinde, integral Yatinm Menkul Degerler AS tarafindan 06.09.2023 tarihinde
hazirlanan ve 04.12.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayinlanan fiyat tespit raporunda
halka arz fiyatinin belirlenmesinde Net Aktif Deger Analizi ve Borsa Kilavuz Emsaller yontemi (carpan
analizi) kullanitmistir.

I.  Net Aktif Deger Analizi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 70.1°de belli basli i¢ maliyet yaklagimi
yonteminin bulundugu belirtilmektedir.

5 ikame Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin, esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

5  Yeniden Uretim Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin, varligin aynisinin iiretilmesi icin
gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

G Toplama Yontemi: Varligin degerinin, bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandig
yontemdir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1 uyarinca yatinm ortakligl statiisiindeki
ortakliklarin degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardinin 70.8 ve 70.9.
nolu maddelerinde tarif edilen Toplama Yontemi kullanildigindan, isbu degerleme ¢alismasinda Maliyet
Yaklasimi kapsaminda Toplama Yonteminin uygulanmasina karar verilmistir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardi madde 70.8’de Toplama Yonteminin, yatirim
sirketleri veya degerin esasen sahip olduklar paylarin degerinin bir unsuru oldugu varliklar veya



isletmeler icin kullanildigl belirtilmektedir. S6z konusu standardin 70.9’uncu maddesinde toplama
ydnteminin uygulanmasina iliskin olarak;

S Degerleme konusu varligin bileseni olan her bir varligin uygun degerleme yaklasimlari ve
yontemleri kullanilarak degerlenmesi,

5 Degerleme konusu varligin degerine ulasilabilmesi amaciyla bilesen varliklarin degerlerinin
toplanmasi

gerektigi ifade edilmektedir. Bu baglamda, Sur Tatil Evleri GYO’nun paylarinin Maliyet Yaklasimi
cercevesinde Toplama Yontemi ile degerlemesinde 6zel bagimsiz denetimden gecen 30.06.2023 tarihli
finansal tablolari esas alinmis ve s6z konusu finansal tablolarda maliyet bedeli ile raporlanan “stok”lar
Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarinin esas
alinmasi suretiyle Pazar Degerlerine getirilmis ve finansal durum tablosunun diger unsurlari ile Sur Tatil
Evleri GYO’nun Net Aktif Degeri tahmin edilmigtir.

Fiyat tespit raporunda 30.06.2023 tarihli finansal tablo verilerine ve portfoydeki gayrimenkullerin
ekspertiz degerlerine gore hesaplanan Sur Tatil Evleri GYO net aktif degeri 9.792.855.912 TL’dir. Diger
yandan Sirket halka arzdan sermaye artinmi yoluyla halka arz giderleri duslldikten sonra net
1.041.538.572 TL gelir elde etmis, bu tutar net aktif degerin bliyimesine neden olmustur. Dolayisiyla
gerceklesen net aktif deger ile kiyaslama yapmadan once fiyat tespit raporunda tespit edilen net aktif
degerin net halka arz geliri kadar duzeltilmesi gerekmektedir. Buna gore duzeltilmis Sur Tatil Evleri GYO
net aktif degeri ile 31.12.2023 tarihli finansal tablolara gore hesaplanan Sur Tatil Evleri GYO net aktif
degeri karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

FIYAT TESPIT SERMAYE Fﬁgisgn GERCEKLESEN | GERCEKLESEN /
RAPORU ARTIRIM DUZELTILMIS

(Diizeltilmig
NAD)
NET AKTIF DEGER TL 30Haziran23| | 30Haziran23| 31Aralk23| |
GAYRIMENKULLER 9858.487.325| | 9.858.487.325|13.687.511.000 | 3.829.023.675

ANTALYA DEVREMULK 9.858.487.325 9.858.487.325 13.648.971.000 3.790.483.675
KOSUYOLU DUKKAN - - 38.540.000 38.540.000

NAKIT VE BENZERLERI 77.474.700 1.041.538.572 1.119.013.272  1.010.044.909 -108.968.363
DIiGER VARLIKLAR 240.072.474 240.072.474 619.595.424 379.522.950

(NAD) DUZELTMES! FARKI

TOPLAM PORTFOY 10.176.034.499 11.217.573.071 15.317.151.333 4.099.578.262
BORCLAR 383.178.587 383.178.587 931.241.599 548.063.012

ERTELENMIS GELIRLER 343.970.650 343.970.650 883.799.873 539.829.223
DIGER BORCLAR 39.207.937 39.207.937 47.441.726 8.233.789

NET AKTIF DEGER 9.792.855.912 10.834.394.484 14.385.909.734 3.551.515.250

Yukaridaki tabloda detaylar goruldugu tzere Sur Tatil Evleri GYO’nun 9.792.855.912 TL olan net aktif
degeri halka arzla birlikte 10.834.394.484 TL’ye ulagsmistir. 31.12.2023 tarihli mali tablolar ve yilsonu
degerleme raporlarina gore hesaplandiginda ise net aktif deger 3.551.515.250 TL (yaklasik %33) daha
artis gostererek 14.385.909.734 TL’ye ulasmistir.

1. Pazar Yaklasimi

Fiyat tespit raporunda net aktif deger yontemine ilave ikinci yontem olarak Pazar Yaklasimi (Borsa Kilavuz
Emsallar Yontemi) kullanilmis ve buna gore benzer gayrimenkul yatirim ortakliklarinin Piyasa Degeri / Net
Aktif Deger (PD/NAD) carpanlari analiz edilmistir. Bu yontem de yine net aktif degere dayanmakta olup,
Sur Tatil Evleri GYO’nun 31.12.20283 tarihi itibariyla gerceklesen net aktif degerinin fiyat tespit raporunda
hesaplanan net aktif degeri ile kiyaslamasi yukarida yer almaktadir.



4. SONUC VE DEGERLENDIRME
Sirketin net aktif degeri 31.12.20283 tarihi itibariyle %33 artarak 14.385.909.734 TL olmustur.

Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporlarina gore 31.12.2023 tarihi
itibariyla gayrimenkul portfoy degeri 13.687.511.000 TL’ye ulasmistir.

Finansal durum tablosunda ertelenmis gelirler kaleminde izlenen, devremulk projesinden yapilan 6n
satislarin tutari 2023 yilinin ilk yarisinda 344 milyon TL iken 2023 yili sonunda 540 milyon TL (yaklasik
%157) artis gostererek 884 milyon TL’ye yukselmistir.

Saygilarimizla.

Denetim Komitesi Bagkani Denetim Komitesi Uyesi
Yunus NACAR Ahmet AKCA
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