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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

24 Gayrimenkul Portfoy Yonetimi A.S. Genel Kurulu'na;

1) Géris

24 Gayrimenkul Portfoy Yonetimi A.S. Al Zamil Kira Getirili Gayrimenkul Yatinm Fonu'nun ("Fon") 31 Aralik
2018 tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger
kapsamli gelir tablosu, toplam deger/net varlik degeri degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile 6nemli
muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak lizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini
denetlemis bulunuyoruz.

Gorusumuze gore ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Yatirrm Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarina iliskin Teblig (11-14.2) ("Teblig") cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca ("SPK")
belirlenen esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
hiukumlerini iceren; "SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati"na uygun olarak tiim énemli yonleriyle
gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Gorusiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tirkiye Denetim
Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun olarak yirittulmustir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin
Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari bélimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle
ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Fon'dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik
Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimuziin olusturulmasi igin
yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



3) Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok énem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitiin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi cergevesinde ve finansal tablolara iliskin goriisimiiziin olusturulmasinda ele alinmis olup,

bu konular hakkinda ayri bir goris bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Kilit denetim konusunun denetimde nasil ele
alindig

Yatinm amacgh gayrimenkullerin finansal
tablolardaki gosterimi ve agiklanan 6nemli bilgiler

Dipnot 6'da aciklandigl lzere Fon, ilk

muhasebelestirme sonrasinda yatirrm amacgli

gayrimenkullerini gercege uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. 31 Aralik 2018 tarihi itibari ile
finansal tablolarda gosterilen 26.095.000 TL

degerindeki yatirrm amacgli gayrimenkullerin

gercege uygun degeri bagimsiz degerleme sirketleri
tarafindan belirlenmis olup, detaylar 6 no'lu notta
actklanmistir. Yatinnm amagl gayrimenkullerin

Fon'un toplam varliklarinin 6nemli bir bolimuna
olusturmasi ve uygulanan degerleme metotlarinin
onemli tahmin ve varsayimlar icermesi sebebi ile,
yatinm amacgli gayrimenkullerin degerlemesi

tarafimizca bir kilit denetim konusu olarak

degerlendirilmektedir.

Tarafimizca, yoOnetim tarafindan atanan
gayrimenkul degerleme uzmanlarinin, ehliyetleri,
yetkinlikleri ve tarafsizliklari degerlendirilmistir.

Yaptigimiz  denetimde, yatirrm amacli
gayrimenkullere ait degerleme raporlarinda
degerleme uzmanlarinca kullanilan degerleme
metotlarinin  uygunlugu degerlendirilmistir.
Degerleme raporlarinda bagimsiz bolimler igin
degerleme uzmanlarinca takdir edilen degerlerin
dipnot 6'da agiklanan tutarlara mutabakati kontrol
edilmistir. Ayrica, degerleme raporlarinda
kullanilan girdilerin mutabakati tarafimizca kontrol
edilmistir.

Uyguladigimiz denetim prosediirleri arasinda,
degerleme uzmanlarinin degerlemelerinde
kullandiklari varsayimlarin karsisinda piyasa
verilerinin tetkiki bulunmaktadir. Bu degerlendirme
icin bagli bulundugumuz denetim agina dahil bir
baska sirket degerleme uzmanlari ¢alismalara dahil
edilmistir.

Degerleme raporlarinda kullanilan Ust seviye
muhakemelerin ve bununla birlikte alternatif
tahminlerin ve degerleme metotlarinin varlig
dolayisi ile, degerleme uzmanlarinca takdir edilen
degerin kabul edilebilir bir aralikta olup olmadigi
tarafimizca degerlendirilmistir.

Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda
yer alan bilgilerin uygunlugu, aciklanan bilgilerin
finansal tablo okuyuculari igin 6nemi dikkate alinip
tarafimizca sorgulanmistir.




4) Yénetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklan

Fon yonetimi; finansal tablolarin TMS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir bigcimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi icin gerekli
gordugl i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yonetim; Fon'un surekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden
, gerektiginde sureklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Fon'u tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme
niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig siirece isletmenin surekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Fon'un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.

5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklari

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklan sunlardir:

Amacimiz, bir bitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icerip icermedigine
iliskin makul glivence elde etmek ve gorlisimiizii iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. Sermaye
Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yiritilen bir
bagimsiz denetim sonucunda verilen makul glivence; yliksek bir glivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli
bir yanlishigin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakl olabilir.
Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar
ekonomik kararlari etkilemesi makul dlclide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli olarak kabul edilir.

Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yirttilen
bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve
mesleki sipheciligimizi slirdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "6nemli yanlislik" riskleri belirlenmekte ve degerlendirilmekte;
bu risklere karsilik veren denetim prosedurleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve gérisimuze dayanak
teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitli ihmal,
gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli nemli bir yanlisligi tespit
edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir yanlisligi tespit edememe riskinden yuksektir.)



- Fon'un i¢ kontroliintin etkinligine iliskin bir gorus bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosedirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve
ilgili agiklamalarin makul olup olmadig degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Fon'un sirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
siphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili dnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigl hakkinda ve
yonetimin isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili
aciklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gérus disinda bir
goris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen
denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Fon'un siirekliligini sona
erdirebilir.

- Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak tzere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu tablolarin, temelini
olusturan islem ve olaylar gercege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadig
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz dnemli i¢c kontrol eksiklikleri dahil olmak tizere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini list yonetimden
sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tGzerinde etkisi oldugu dustnulebilecek tim iliskiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili 6nlemleri Gst yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun
kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya aciklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukca
istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimlalikler

1) TTK'nin 402'nci maddesinin doérdlnci fikrasi uyarinca Fon'un 1 Ocak - 31 Aralik 2018 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Fon esas sézlesmesinin finansal raporlamaya iliskin
hikiimlerine uygun olmadigina dair 5nemli bir hususa rastlanmamistir.



2) TTK'nin 402'nci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca Kurucu Yonetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Fatih Polat'tir.

Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Fatih Polat, SMMM

Sorumlu Denetgi

26 Mart 2019

istanbul, Tiirkiye
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period

Footnote Reference

31.12.2018 31.12.2017

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

ASSETS
Cash and cash equivalents 4 247.912 786.085
Other receivables 8 371.241 0
Financial assets 5,6 26.902.179 22.440.000
Other assets 7 3.514.974 3.895.836
Total assets 31.036.306 27.121.921
LIABILITIES
Other Liabilites 9 231.570 125.564
TE')(()CT:'LAtDLIEI-[\)I;ILITIES (TOTAL VALUE - NET ASSET VALUE 231.570 125.564

TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 30.804.736 26.996.357
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period

ERIER RS 01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

PROFIT (LOSS)

Dividend Income 14 118.718

Eieaat:illzitei:SGams (Losses) Relating to Financial Assets and 1 5.790.111 370.000
Ei::;f;:id Gains (Losses) Relating to Financial Assets And 14 11.826.003

Other Income from Operating Activities 14 4

OPERATING INCOME 4.082.830 370.000
Management Fees 11 -586.874 -94.604
Custody Fees 11 -28.999 -3.917
Audit Fees 11 -6.000 -5.000
Advisory Fees 11 -6.680 -13.240
Capital Market Board Fees 11 -5.962 -1.350
Other Expenses from Operating Activities 11 -70.970 -5.532
OPERATING EXPENSES (-) -705.485 -123.643
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES 3.377.345 246.357
NET PROFIT (LOSS) 3.377.345 246.357

OTHER COMPREHENSIVE INCOME
INCREASE (DECREASE) IN TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 3.377.345 246.357
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period

SO R 01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES -969.207 -25.963.915
Net Current Profit (Loss) 3.377.345 246.357
ADJUSTMENTS TO RECONCILE PROFIT (LOSS) -7.734.836 -370.000

Other adjustments to reconcile profit (loss) 13 -7.734.836 -370.000
CHANGES IN WORKING CAPITAL -2.520.549 -26.210.272
Adjustments for increase (decrease) in payables 9 106.007 125.564

Other Adjustments for other increase (decrease) in

working capital 11 -2.626.556 -26.335.836
CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATIONS -6.878.040 -26.333.915
Other inflows (outflows) of cash 13 5.908.833 370.000
CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES 431.034 26.750.000
Cash inflows from fund unit issue 11 431.034 26.750.000
NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS
BEFORE EFFEC'E' OF EXCHA)NGE RATE CHANGES ° -538.173 786.085
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 4 -538.173 786.085
CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE
PERIOD 786.085

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD 4 247.912 786.085
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Statement of Change in Total Value/Net Asset Value

TOTAL VALUE/NET ASSET VALUE AT BEGINNING OF PERIOD
Increase (Decrease) In Total Value/Net Asset Value

Fund Unit Issues (+)

Fund Unit Repaymants (-)

TOTAL VALUE/ NET ASSET VALUE AT END OF PERIOD

Footnote Reference

12

Current Period

Previous Period

01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

26.996.357
3.377.345
431.034

0
30.804.736

0

246.357
26.750.000
0
26.996.357



