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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Albaraka Portféy Yonetimi A.S. Genel Kurulu'na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1) Goriis

Albaraka Portfoy Yonetimi A.S. One Tower Gayrimenkul Yatirim Fonu ("Fon")'nun 31 Aralik 2019 tarihli
finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosu, toplam deger/net varlik degeri degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile dnemli muhasebe
politikalarinin 6zeti de dahil olmak lizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis
bulunuyoruz.

Gorlstimuze gore ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap donemine 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 Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari
hukumlerini iceren; "SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati"na uygun olarak tim énemli yonleriyle

gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Gorusiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve
Kamu Goézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim
Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun olarak yirittulmustir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetg¢inin Finansal Tablolarin
Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari bélimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler i¢in 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, gériisimiiziin olusturulmasi igin
yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



3) Diger Husus

Fon'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sona eren hesap donemlerine ait finansal tablolarinin tam kapsamli
denetimi baska bir bagimsiz denetim sirketi tarafindan gergeklestirilmis olup, s6z konusu bagimsiz denetim
sirketi 29 Nisan 2019 tarihli tam kapsamli denetim raporunda olumlu goris bildirmistir.

4) Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitlin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi cercevesinde ve finansal tablolara iliskin gériisiimiiziin olusturulmasinda ele alinmis olup,

bu konular hakkinda ayri bir gérus bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Yatinm amagli gayrimenkullerin finansal
tablolardaki gosterimi ve agiklanan 6nemli bilgiler

Dipnot 2'de aciklandigl uzere Fon, ilk
muhasebelestirme sonrasinda yatirrm amacgli
gayrimenkullerini gercege uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla
finansal tablolarda gosterilen 380.627.859 TL
degerindeki yatirm amagli gayrimenkullerin
gercege uygun degeri bagimsiz degerleme sirketleri
tarafindan belirlenmis olup, detaylar 7 no'lu
dipnotta ag¢iklanmistir.  Yatirrm  amacli
gayrimenkullerin  Fon'un toplam varliklarinin
onemli bir bélimini olusturmasi ve uygulanan
degerleme metotlarinin 6nemli tahmin ve
varsayimlar icermesi sebebi ile, yatinm amacgli
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir kilit
denetim konusu olarak degerlendirilmektedir.

Kilit denetim konusunun denetimde nasil ele
alindigi

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

Yaptigimiz denetimde, yatinrm amagli
gayrimenkullere ait degerleme raporlarinda
degerleme uzmanlarinca kullanilan degerleme
metotlarinin  uygunlugu degerlendirilmistir.
Degerleme raporlarinda bagimsiz béliimler igin
degerleme uzmanlarinca takdir edilen degerlerin 7
no'lu dipnotta acgiklanan tutarlara mutabakati
kontrol edilmistir. Ayrica, degerleme raporlarinda
kullanilan girdilerin mutabakati tarafimizca kontrol
edilmistir.

Uyguladigimiz denetim prosedirleri 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 st 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 icin 6nemi dikkate alinip
tarafimizca sorgulanmistir.

5) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklan

Fon yo6netimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati'na uygun olarak
hazirlanmasindan, gercege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik
icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gérdugu i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yonetim; Fon'un surekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden
, gerektiginde sireklilikle 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 gézetiminden sorumludur.

6) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklan

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

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

Sermaye Piyasasl Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak
ylrutilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta
ve mesleki stipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

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



- Fon'un i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goris 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 olmadigi
degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Fon'un sirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi sliphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 5nemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz hélinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu gériis disinda bir goriis 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 lzere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylari gergege uygun sunumu
saglayacak sekilde yansitip yansitmadig degerlendirilmektedir.

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

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

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en cok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun
kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya aciklamanin 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 Yiikamliilikler

1) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdiinci fikrasi uyarinca Fon'un 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin
hukumlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa rastlanmamistir.

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

Bu bagimsiz denetimi yiirltiip sonuglandiran sorumlu denetci Emre Celik'tir.



Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Emre Celik, SMMM

Sorumlu Denetgi

21 Subat 2020

istanbul, Tiirkiye



I('A'P Statement of Financial Position (Balance Sheet)
|

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period

Footnote Reference

31.12.2019 31.12.2018

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

ASSETS
Cash and cash equivalents 4 4.099.242 2.156.518
Other receivables 5 4.644.817 5.143.752
Financial assets 19 50.677.538 47.659.917
Other assets 7,8 415.034.904 397.353.613
Total assets 474.456.501 452.313.800
LIABILITIES
Other Liabilites 5 8.184.036 3.296.290
T;gi\t;lEA[)?ILITIES (TOTAL VALUE - NET ASSET VALUE 8.184.036 3.296.290

TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 466.272.465 449.017.510
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Presentation Currency
Nature of Financial Statements

TL

Unconsolidated

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

PROFIT (LOSS)

Interest Income

Realized Gains (Losses) Relating to Financial Assets and

Liabilities

Unrealized Gains (Losses) Relating to Financial Assets And

Liabilities

Other Income from Operating Activities

OPERATING INCOME

Management Fees
Custody Fees
Advisory Fees

Capital Market Board Fees

Commission and Other Transaction Fees

Other Expenses from Operating Activities
OPERATING EXPENSES (-)
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES

NET PROFIT (LOSS)

OTHER COMPREHENSIVE INCOME
INCREASE (DECREASE) IN TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE

Footnote Reference

11

11

11

11,13

12
12

12
12
12

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

Current Period
01.01.2019-31.12.2019

8.713.597

21.376.962

32.825.306

235.134
63.150.999
-4.866.790
-213.085

-104.330
-466.265
-40.245.574
-45.896.044
17.254.955
17.254.955

17.254.955

Previous Period
01.01.2018 - 31.12.2018

10.906.746

12.365.417

30.743.663

1.895
54.017.721
-4.601.847
-194.434
-313.435
-95.809
-46.102
-17.666.952
-22.918.579
31.099.142
31.099.142

31.099.142
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period
01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018

Footnote Reference

Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES 1.938.050 -8.709.792
Net Current Profit (Loss) 11 17.254.955 31.099.142
ADJUSTMENTS TO RECONCILE PROFIT (LOSS) -41.546.574 -36.175.982

Adjustments For Interest Income And Expense 11 -8.713.597 -5.435.128
Adjustments for unrealised foreign exchange losses ( 2.809
gains)
Adjustments for fair value losses (gains) 11 -32.825.306 -30.743.663
Other adjustments to reconcile profit (loss) 11 -7.671
CHANGES IN WORKING CAPITAL 17.516.072 -7.755.473
,:‘:CJ:is\;c:kl’T:ts for decrease (increase) in trade accounts 11 9.037.638 2714.973
Adjustments for increase (decrease) in payables 11 4.887.747 -869.927
8:)f1rekti’:gdjcl;sptir;el:nts for other increase (decrease) in 11 15.565.963 -4.170.623
CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATIONS -6.775.547 -12.832.313
Interest received 11 8.713.597 4.122.521

CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES 0 0
Cash inflows from fund unit issue 0 0

NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS

BEFORE EFFEC'E' OF EXCHA)NGE RATE CHANGES ° 1.938.050 -8.709.792

Effect of exchange rate changes on cash and cash equivalents -2.809

Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 1.938.050 -8.712.601

g::::)?)ND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE 2.153.521 10.866.122

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD 4 4.091.571 2.153.521
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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
TOTAL VALUE/ NET ASSET VALUE AT END OF PERIOD

Footnote Reference

Current Period

Previous Period

01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018-31.12.2018

449.017.510
17.254.955
466.272.465

417.918.368
31.099.142
449.017.510



