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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portféy Yénetimi Anonim Sirketi ikinci
Gayrimenkul Yatirim Fonu Kurucu Yénetim Kurulu'na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

Goris

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi ikinci
Gayrimenkul Yatirrm Fonu'nun ("Fon") 31 Aralik 2020 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 Uzere
finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

GoOrusumize gore, ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap doénemine ait finansal

performansini ve nakit akislarini, Yatirim 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 hikimlerini iceren; "SPK Muhasebe ve Finansal

Raporlama Mevzuati"na uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadir.

Gorisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir
parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina ("BDS'ler") uygun olarak
ylrGtilmastur. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun
Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin

Sorumluluklari bolimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar ("Etik Kurallar") ile finansal



tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun
olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz denetim kanitlarinin, gorlsiimize
dayanak olusturmak igin yeterli ve uygun olduguna inaniyoruz.

Kilit Denetim Konulan

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigina
karar verilmistir.

Diger Hususlar

Fon'un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolar baska bir
bagimsiz denetim sirketi tarafindan denetlenmis ve 5 Mart 2020 tarihli bagimsiz
denetim raporunda olumlu goriis beyan edilmistir.

Kurucu Yonetiminin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara
iliskin Sorumluluklan

Kurucu yonetimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe Standartlarina uygun olarak
hazirlanmasindan, gercege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile
kaynakli 6nemli yanlislik icermeyen finansal tablolarin hazirlanmasini saglamak
icin gerekli gérdugu i kontrolden sorumludur.

Finansal tablolan hazirlarken ydnetim; Fon'un surekliligini devam ettirme
kabiliyetinin degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlari
aciklamaktan ve Fonu tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da
mecburiyeti bulunmadigl siirece isletmenin sirekliligi esasini kullanmaktan
sorumludur.

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

Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iligkin
Sorumluluklan

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklan sunlardir:



Amacimiz, bir bitlin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli bir
yanlislik icerip icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goriistimiizi
iceren bir bagimsiz denetci raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun olarak
yurutllen bir denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir giivence
seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlishgin her zaman tespit edilecegini
garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina
veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklari
ekonomik kararlari etkilemesi makul 6lgiide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli
olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yiritiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz
denetim siliresince mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi
surdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "6nemli yanlislik" riskleri

belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim

prosedurleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve gorisimuize dayanak saglayacak
yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Hile; muvazaa, sahtekarlik,
kasitli ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden,
hile kaynakli onemli bir yanlislig tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir
yanlisligl tespit edememe riskinden yliksektir.

- Fon'un i¢ kontroliinin etkinligine iliskin bir goris bildirmek amaciyla degil ancak
icinde bulunulan sartlar altinda uygun olan denetim prosediirlerini tasarlamak
amaciyla denetimle ilgili ic kontrol anlasilmaktadir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ve yonetim
tarafindan yapilan muhasebe tahminleri ile ilgili aciklamalarin makul olup
olmadigi degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Fonun surekliligini devam ettirme
kabiliyetine iliskin ciddi stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 5nemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigl hakkinda ve yonetimce isletmenin sirekliligi
esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal
tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu goériis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir.
Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgci raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Fon'un
surekliligini sona erdirebilir.



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

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

Bagimsizliga iliskin etik hukimlere uygunluk sagladigimizi Ust yonetimden
sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tzerinde etkisi
oldugu dusunilebilecek tum iliskiler ve diger hususlar ile varsa, ilgili dnlemleri st
yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust ydnetimden 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 agiklanmasina
izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul
sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere iligkin Rapor

1- 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 402. Maddesi uyarinca; Fon'un 1
Ocak - 31 Aralik 2020 hesap déneminde defter tutma dizeninin, kanun ile TTK ile
Fon'un bagli oldugu fon i¢ tiziiglinin raporlamaya iliskin hikiimlerine uygun
olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamuistir.

2- TTK'nin 402. Maddesi'nin dérdlinci fikrasi uyarinca, Kurucu Yénetim Kurulu
tarafimiza denetim kapsaminda istenen aciklamalari yapmis ve istenen belgeleri
vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiirltiip sonuglandiran sorumlu denetgi Yilmaz Gliney'dir.

Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Musavirlik A.S.

(Associate member of PRAXITY AISBL)



Yilmaz Gliney, YMM

Sorumlu Denetgi

istanbul, 27 Nisan 2021
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Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

ASSETS

Cash and cash equivalents
Other receivables
Financial assets

Other assets

Total assets

LIABILITIES

Other Liabilites

TOTAL LIABILITIES (TOTAL VALUE - NET ASSET VALUE
EXCLUDED)

TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE

Footnote Reference

23

7-20-6

12,13

Current Period
31.12.2020

6.606
41.549.861
341.560.662
16.817.972
399.935.101

185.130.769
185.130.769

214.804.332

Previous Period
31.12.2019

22.775
50.808.578
322.846.575
26.152.624
399.830.552

202.116.492
202.116.492

197.714.060
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Unconsolidated

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

Footnote Reference

Current Period
01.01.2020 - 31.12.2020

Previous Period
01.01.2019-31.12.2019

PROFIT (LOSS)
Dividend Income 11 117.533 0
R.ceal'lz'e'd Gains (Losses) Relating to Financial Assets and 11 14.487.216 4.950.960
Liabilities
U.nre?afll.zed Gains (Losses) Relating to Financial Assets And 1 5.080.383 5.130.266
Liabilities
Other Income from Operating Activities 12 6.097.485 10.160.356
OPERATING INCOME 25.782.617 20.241.582
Management Fees 4,13 -3.952.070 -3.934.075
Performance Fees 0 0
Custody Fees 13 -158.059 -95.988
Audit Fees 13 -7.500 -9.300
Advisory Fees 13 -43.050 -33.133
Capital Market Board Fees 13 -40.585 -37.162
Commission and Other Transaction Fees 13 -942.609 -750.000
Other Expenses from Operating Activities 13,14 -3.548.472 -2.990.885
OPERATING EXPENSES (-) -8.692.345 -7.850.543
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES 17.090.272 12.391.039
NET PROFIT (LOSS) 17.090.272 12.391.039

OTHER COMPREHENSIVE INCOME

INCREASE (DECREASE) IN TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 17.090.272 12.391.039
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Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES
Net Current Profit (Loss)
ADJUSTMENTS TO RECONCILE PROFIT (LOSS)
Adjustments for fair value losses (gains)
CHANGES IN WORKING CAPITAL

Adjustments for decrease (increase) in trade accounts
receivable

Adjustments for increase (decrease) in payables

Other Adjustments for other increase (decrease) in
working capital

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATIONS
Dividend Received
CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES
Cash inflows from fund unit issue
Other inflows (outflows) of cash

NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS
BEFORE EFFECT OF EXCHANGE RATE CHANGES

Net increase (decrease) in cash and cash equivalents

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE
PERIOD

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD

8-7-20

23

23

Footnote Reference

Current Period
01.01.2020 - 31.12.2020

-16.169
17.090.272
0

0
-17.106.441

9.258.717
-16.985.723
-9.379.435

-16.169

-16.169
-16.169
22.775

6.606

Previous Period
01.01.2019-31.12.2019

-674.447
12.391.039
-2.285.490
-2.285.490

-10.779.996

5.195.846
-12.218.233
-3.757.609

-674.447
0

0
0
0
-674.447
-674.447

697.222

22,775
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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

Current Period

Previous Period

01.01.2020-31.12.2020 01.01.2019-31.12.2019

197.714.060
17.090.272
0

0
214.804.332

185.323.021
12.391.039
0

0
197.714.060



