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Korfez Gayrimenkul Yatrim Ortakh@ A.S. Denetimden Sorumlu Komite’si Sirket merkez

adresinde toplanarak,

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin “Fiyat Tespit Raporu ile Analist ve
Degerlendirme Raporlar” baghkli 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca, Kérfez Gayrimenkul
Yatirim Ortakhg AS’nin halka arz fiyatimun belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren ekli

raporun Sirket internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasina,

oybirligi ile karar vermistir.

MUSTAFA GURAN SMAN\BAYDOGAN
Denetimden Sorimlu Komite Bagkani Den den Sofumlu Komite Uyesi

Ek: Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara Dair Gerceklesme Raporu
(31.03.2015)
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KORFEZ GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE
ESAS ALINAN VARSAYIMLARA DAIR
GERCEKLESME RAPORU

31 MART 2015 DONEMi

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin “Fiyat Tespit
Raporu ile Analist ve Degerlendirme Raporlar” baghkli 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca hazirlanmig olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin

gergeklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.
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Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin “Fiyat Tespit Raporu ile
Analist ve Degerlendirme Raporlar” baslikhi 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca paylar
ilk kez halka arz edilen ortakliklarin, paylarinin borsada islem gormeye baglamasindan
sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip on is giini
icerisinde, halka arz fiyatimin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri i¢eren bir rapor
hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’'nda (kisaca “KAP"ta) yayimlanmasi zorunludur.

DEGERLENDIRMELER

Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. (kisaca “Sirket”, “Korfez GYO” ya da “KRGY0”)
paylarinin  24-25 Nisan 2014 tarihlerinde Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da
gerceklestirilen halka arz1 éncesinde, halka arza aracilik yapan Gedik Yatirim Menkul
Degerler AS. tarafindan 13 Mart 2014 tarihli “Halka Arz Fiyat Tespit Raporu”
hazirlanmigtir. S6z konusu rapor, Korfez GYO tarafindan 14 Nisan 2014 tarihinde,
izahname setiyle birlikte KAPta (www.kap.gov.tr) ve Sirket’in internet sitesinde
(www .korfezgyo.com.tr) yayinlanarak kamuya duyurulmugstur.

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu'nda KRGYO, Net Aktif Deger Yontemi, Piyasa Degeri / Net
Aktif Degeri (PD/NAD) ve Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD) ¢arpanlar: kullamlarak
degerlemeye tabi tutulmus ve bu degerleme metodu sonucunda ortaya ¢ikan deger,
Sirket degeri olarak tespit edilmistir. Kérfez GYO'nun iskontolu Sirket (6zkaynak) degeri
56.925.000.-TL olarak belirlenmis ve halka arz fiyat1 ise pay bagina 1,15 TL olarak
hesaplanmistir.

Bu hesaplamada Kérfez GYO'nun 31.12.2013 tarihli pay bagina net aktif degeri 2,30.-TL
olarak hesaplanmistir. Kérfez GYO’nun 31.03.2015 tarihli net aktif degeri ise 2,04.-TL
olup asagidaki sekilde hesaplanmistir.

31.12.2013 31.03.2015

Giire Arsasi Rayi¢ Degeri 24.382.800 25.980.000
Kartal Projesi Rayi¢ Degeri 108.346.206 112.042.056
Kilyos Arsasi Rayi¢ Degeri 4.852.000 5.110.000

Nakit Varhiklar 22.965.025 23.249.402
Diger Dénen Varliklar 1.912.294 241976
Diger Duran Varliklar 13.042 2.646.594

Dig Yiiktimlulikler 48.681.250 34.699.459

Net Aktif Deger 113.790.117  134.570.569

Pay Sayisi 49.500.000 66.000.000
Pay Basina Net Aktif Deger 2,30 2,04




Yukarida goriilecegi iizere net aktif degerde yaklagik 20,8 milyon TL tutarinda artis
meydana gelmistir. Bunun yaklagik 19 milyon TLlik kismi halka arz yoluyla yapilan
sermaye artirimindan kaynaklanmaktadir. Yine yukarida gérilecegi tizere Korfez
GYO'nun yatirim yaptig1 gayrimenkullerin degerleri toplamda yaklasik 5,5 milyon TL
tutarinda artis gdstermistir. Dolayisiyla net aktif deger olarak halka arzda varsayilan
degerlerin korundugu ve bir miktar arttigi gériilmektedir. Ote yandan halka arz fiyatinin
net aktif deferine gore %50 iskontolu olarak belirlenmis olmasi nedeniyle halka arzdan
gelen nakit girisi ve pay sayisindaki artig, pay basina net aktif degerini azaltici bir etki
yapmistir.

Halka arz fiyatiin belirlenmesinde indirgenmis nakit akimi gibi Sirketin gelecek
donemlere iligkin gelir ve gider tahminleri gibi varsayimlari iceren yéntemler
kullamlmamigtir. Korfez GYO’nun yatirimlart da halen devam etmekte olup, halka
arzdan sonra elden cikartilan bir gayrimenkul olmamis ve satis hasilati olugsmamugstir. Bu
nedenle Korfez GYO'nun hasilat, satilan malin maliyeti, briit kar veya faaliyet kari gibi
kriterler bakimindan varsayilan ve gergeklesen karsilastirmasi yapma imkani
bulunmamaktadir.

Ote yandan 31.03.2015 tarihli Borsa Istanbul 2. seans kapanis verilerine gore Sirket’in
birim pay degeri 0,95 TL mertebesinde gergeklesmistir. S6z konusu tarihte halka arz
fiyatiyla (1,15 TL) kiyaslandifinda Koérfez GYO hisselerinin %17 deger kaybettigi
gozlenmistir,

Saygilarimizla bilgilerinize sunariz,
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