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BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Omurga Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Ufuk Karma Gayrimenkul Yatirim Fonu
Yonetim Kurulu'na

Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
Gorlis

Omurga Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. Ufuk Karma Gayrimenkul Yatirim Fonu'nun (
"Fon") 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait kar veya
zarar ve diger kapsamli gelir tablosunu, toplam deger/net varlik degeri degisim tablosunu, nakit akis tablosu
ile 6nemli muhasebe politikalarini 6zetleyen dipnotlar ve diger agiklayici notlardan olusan ilisikteki finansal
tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorlslimize gore, ilisikteki finansal tablolar, Omurga Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Ufuk Karma Gayrimenkul Yatirim Fonu'nun 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni tarihte
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 Muhasebe Standartlari hiikiimlerine iceren; "SPK
Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati" na uygun olarak tim 6nemli yonleriyle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadir.

Gortistin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan Turkiye Denetim
Standartlarinin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina ("BDS") uygun olarak ydrGtiilmistir. Bu

standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz
Denetimine iliskin Sorumluluklar béliimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan

Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar ("Etik Kurallar") ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili

mevzuatta yer alan etik hitkiimlere uygun olarak Fon'dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve
mevzuat kapsamindaki etige iliskin sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim

sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimuziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.



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 butiin 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 Konunun denetimde nasil ele alindigi
Fon'un gayrimenkul yatirimlari gercege uygun Tarafimizca, yoOnetim tarafindan atanan
deger yontemi ile degerlenmektedir. gayrimenkul degerleme uzmanlarinin, ehliyetleri,

yetkinlikleri ve tarafsizliklari degerlendirilmistir.

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal tablolarda
gosterilen 405.649.386 TL degerindeki yatirim Yaptigimiz denetimde, yatirrm amagli

amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri gayrimenkullere ait degerleme raporlarinda
bagimsiz degerleme sirketleri tarafindan degerleme uzmanlarinca kullanilan yéntemlerin
belirlenmis olup, detaylar 7 no'lu notta uygunlugu degerlendirilmistir.

actklanmustir.

Finansal tablolarda gayrimenkullerin degerlerinin
Yatirm amagli gayrimenkullerin Fon'un toplam degerleme uzmanlarinca hazirlanan degerleme
varliklarinin énemli bir bolimuand olusturmasi ve raporuyla tutarliligi kontrol edilmistir.
uygulanan degerleme metotlarinin énemli tahmin
ve varsayimlar icermesi sebebi ile, yatirrm amagli
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir kilit

denetim konusu olarak degerlendirilmektedir. Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda

yer alan bilgilerin uygunlugu, agiklanan bilgilerin
finansal tablo okuyuculari icin 6nemi dikkate alinip
tarafimizca sorgulanmistir.

Kurucu'nun Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklari

Omurga Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. ("Kurucu"); finansal tablolarin 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 Muhasebe
Standartlar hikimlerini iceren; "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.

Kurucu, finansal tablolari hazirlarken 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 bulunmadigi siirece isletmenin surekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Fon'un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.
Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari

Amacimiz, bir biitlin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli bir yanlislik icerip icermedigine
iliskin makul glivence elde etmek ve gorusiimiizi igeren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere
uygun olarak yirutilen 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 alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul 6l¢lide bekleniyorsa bu yanlisliklar nemli
olarak kabul edilir.

SPK tarafindan yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yiritiilen bagimsiz
denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim slresince mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki
supheciligimizi sirdirmekteyiz. 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¢ kontroliinun etkinligine iliskin bir gorus bildirmek amaciyla degil ancak duruma uygun denetim
prosedurlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

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

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Fon'un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili Snemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut olugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agciklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu géris 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 stirekliligini 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 lizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve
zamanlanmasi ile 5nemli denetim bulgularini Gist ydnetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikimlere uygunluk sagladigimizi Gst yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Gizerinde etkisi oldugu diistintlebilecek tum iliskiler ve diger hususlar ve -
varsa- ilgili 6nlemleri Gist 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 ac¢iklanmasina 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 denetci raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliillikler

1) 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 402'nci maddesinin dérdlinci fikrasi uyarinca, Fon'un 01 Ocak
- 31 Aralik 2019 hesap déneminde defter tutma diizeninin, TTK ile fon i¢ tuzlglniin finansal raporlamaya
iliskin hiikimlerine uygun olmadigina dair nemli bir hususa rastlanmamistir.

2) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdiinci fikrasi uyarinca, Kurucu'nun Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve istenen
belgeleri vermistir.

itimat Bagimsiz Denetim A.S.
Aydin Dede, YMM

Sorumlu Ortak Denetgi

24.02.2020
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dénem Onceki Dénem
31.12.2019 31.12.2018

Dipnot Referansi

Finansal Durum Tablosu (Bilango)

VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 16 1.638.064 4.056.334
Diger Alacaklar 5 5.706.240 15.108.170
Diger Varliklar 7 405.669.376 284.862.352
TOPLAM VARLIKLAR 413.013.680 304.026.856
YUKUMLULUKLER
Diger Borglar 5 1.893.100 169.723

TOPLAM YUKUMLULUKLER (TOPLAM DEGERI - NET VARLIK
DEGERI HARIC)

TOPLAM DEGERI (NET VARLIK DEGERI) 411.120.580 303.857.133

1.893.100 169.723
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dé6nem Onceki Dénem
01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018

Dipnot Referansi

Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR KISMI
Faiz Gelirleri 10 611.593 203.040
;lanraar:salVarllkve Yukumluliklere lliskin Gergeklesmis Kar/ 10 6.798 0
E::;;Z?;:/arllkveYukumluluklere Iliskin Gerceklesmemis 10 39.031.749 28.486.235
ESAS FAALIYET GELIRLERI 10 39.650.140 28.689.275
Yénetim Ucretleri 11 -773.398 -139.104
Saklama Ucretleri 11 -126.877 -9.256
Denetim Ucretleri 11 -10.000 -7.500
Danismanlik Ucretleri 11 -3.600 -750
Kurul Ucretleri 11 -64.371 -15.194
Komisyon ve Diger islem Ucretleri 11 -315 0
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11,12 -14.094.802 -2.443.262
ESAS FAALIYET GIDERLERI (-) 11,12 -15.073.363 -2.615.066
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 24.576.777 26.074.209
FINANSMAN GIDERLERI (-) 0 0
NET DONEM KARI (ZARARI) 24.576.777 26.074.209

DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar 0 0
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacaklar 0 0
DIGER KAPSAMLI GELIR (GIDER) 0 0

TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS (AZALIS) 24.576.777 26.074.209
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dé6nem Onceki Dénem
01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018

Dipnot Referansi

Nakit Akig Tablosu (Dolayli Yontem)

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -85.104.940 -273.726.590
Net Donem Kari (Zarari) 24.576.777 26.074.209
NET DONEM KARI (ZARARI) MUTABAKATI ILE ILGILI
ST -39.032.640 -28.488.452
G?r(;ege Uygun Deger Kayiplari (Kazanglan) Ile llgili 10 -39.032.640 -98.488.452
Diizeltmeler

ISLETME SERMAYESINDE GERGEKLESEN DEGISIMLER -70.649.077 -271.312.347
Alacaklardaki (Artis) Azalisla ilgili Diizeltmeler 5 9.401.930 -15.108.170
Borglardaki Artis (Azalisla) ilgili Diizeltmeler 5 1.723.377 169.723
!§l<.e’Fm? Sermayesinde Gerceklesen Diger Artis (Azalisla) 2-10 -81.774.384 -956.373.900
Ilgili Diizeltmeler

FAALIYETLERDEN ELDE EDILEN NAKIT AKISLAR -85.104.940 -273.726.590

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 82.686.670 2717.782.924
Katilma Payi ihraclarindan Elde Edilen Nakit 8 82.686.670 277.782.924

YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN ONCE NAKIT

VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) -2.418.270 4.056.334

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) -2.418.270 4.056.334

DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4.056.334 0

DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 16 1.638.064 4.056.334
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dénem Onceki Dénem
01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018-31.12.2018

Dipnot Referansi

Toplam Deger/Net Varlik Degeri Degisim Tablosu

TOPLAM DEGERI/NET VARLIK DEGERI (DONEM BASI) 8 303.857.133 0
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artig (Azalig) 8 24.576.777 26.074.209
Katilma Payi ihrac Tutari (+) 8 82.686.670 277.782.924

TOPLAM DEGERI/ NET VARLIK DEGERI (DONEM SONU) 411.120.580 303.857.133



