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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Akfen Gayrimenkul Portfdy Yonetimi A.S Genel Kurulu'na;

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1) Gorlg

Akfen Gayrimenkul Portfoy Yonetimi A.S. Birinci Gayrimenkul Yatirnm 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 tizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis
bulunuyoruz.

Gorusumuze gore ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Yatirnm Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarina iliskin Teblig (11-14.2) ("Teblig") cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca ("SPK")
belirlenen esaslara ve bunlar ile dizenlenmeyen konularda Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
hiukumlerini iceren; "SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati'na uygun olarak tim 6nemli yonleriyle
gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Gorlsiin Dayanag|

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 parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun olarak yiritilmustiir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denet¢inin Finansal Tablolarin
Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari bdliminde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin 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) 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 gériisimiiziin olusturulmasinda ele alinmis olup,

bu konular hakkinda ayri bir goris bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Kilit denetim konusunun denetimde nasil ele
alindigi

Yatinm amacgh gayrimenkullerin finansal
tablolardaki gosterimi ve agiklanan 6nemli bilgiler

Dipnot 2'de aciklandigi Ulzere Fon, ilk

muhasebelestirme sonrasinda yatinrm amacgl
gayrimenkullerini gercege uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla
finansal tablolarda gosterilen 322.033.576 TL
degerindeki yatirrm amacgli gayrimenkullerin
gercege uygun degeri bagimsiz degerleme sirketleri
tarafindan belirlenmis olup, detaylar 6 no'lu
dipnotta ac¢iklanmistir.  Yatirrm amach

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

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 6
no'lu dipnotta aciklanan tutarlara mutabakati
kontrol edilmistir. Ayrica, degerleme raporlarinda




gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir kilit kullanilan girdilerin mutabakati tarafimizca kontrol
denetim konusu olarak degerlendirilmektedir. 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 galismalara 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 icin 6nemi dikkate alinip
tarafimizca sorgulanmistir.

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

Fon yonetimi; 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 sureklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Fon'u tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme
niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece isletmenin siirekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

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

5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklar

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir biitlin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icerip icermedigine
iliskin makul glivence elde etmek ve goriistimizii iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yduritilen 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 6lglide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli olarak kabul edilir.

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

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

- Fon'un ig kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim prosediirlerini 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 siirekliligini 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 goriis 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 lzere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylari gergege 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 zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini ist yonetimden
sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikimlere uygunluk sagladigimizi Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Gzerinde etkisi oldugu dustnulebilecek tim iliskiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri tist 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 ac¢iklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukca
istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimlillkler

1) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdlinci fikrasi uyarinca Fon'un 1 Ocak - 31 Aralik 2020 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin
hukumlerine uygun olmadigina dair énemli bir hususa rastlanmamistir.

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

Bu bagimsiz denetimi yiirltiip sonuclandiran sorumlu denetgi Alper Ekbul'dur.

Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi

A member firm of Ernst & Young Global Limited



Alper Ekbul, SMMM

Sorumlu Denetgi

9 Subat 2021

istanbul, Tiirkiye
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dénem Onceki Dénem
31.12.2020 31.12.2019

Dipnot Referansi

Finansal Durum Tablosu (Bilango)

VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 56.930.233 15.526
Diger Alacaklar 8 359.993 337.688
Finansal Varliklar 5 170.083 415.123
Diger Varliklar 6 325.327.290 375.154.148
TOPLAM VARLIKLAR 382.787.599 375.922.485
YUKUMLULUKLER
Diger Borglar 7 1.167.855 631.767
ng:;rHﬁJR}%M LULUKLER (TOPLAM DEGERI - NET VARLIK 1.167.855 631767

TOPLAM DEGERI (NET VARLIK DEGERI) 381.619.744 375.290.718
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dé6nem Onceki Dénem
01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019-31.12.2019

Dipnot Referansi

Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR KISMI
Faiz Gelirleri 12 308.697 449.527
;lanraar:salVarllkve Yukumluliklere lliskin Gergeklesmis Kar/ 13 66.861.655 0
E::;;Z?;:/arllkveYukumluluklere Iliskin Gerceklesmemis 13 -51.391.489 147.224.928
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 13 3.510.572 1.219.143
ESAS FAALIYET GELIRLERI 19.289.435 148.893.598
Yénetim Ucretleri 9-14 -3.783.936 -5.078.287
Saklama Ucretleri 9 -377.856 -281.694
Denetim Ucretleri 9 -12.700 -15.505
Kurul Ucretleri 9 -94.312 -57.184
Komisyon ve Diger islem Ucretleri 9 -18.359 -11.118
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 9 -8.673.246 -3.436.790
ESAS FAALIYET GIDERLERI (-) -12.960.409 -8.880.578
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 6.329.026 140.013.020
FINANSMAN GIDERLERI (-) 15 0 -249
NET DONEM KARI (ZARARI) 6.329.026 140.012.771

DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS (AZALIS) 6.329.026 140.012.771
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dé6nem Onceki Dénem
01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019-31.12.2019

Dipnot Referansi

Nakit Akig Tablosu (Dolayli Yontem)

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 56.914.707 -199.816.064
Net Dénem Kari (Zarar) 6.329.026 140.012.771
NET DONEM KARI (ZARARI) MUTABAKATI ILE ILGILI
DUZELTMELER ( ) -3.819.202 -148.893.598

Faiz Gelirleri ve Giderleri ile ilgili Diizeltmeler 12 -308.697 -449.527
SZZT?;;?W Deger Kayiplar (Kazanglan) Ile llgili 13 67 147.294.928
Kar (Zarar) Mutabakati ile ilgili Diger Diizeltmeler 13 -3.510.572 -1.219.143
ISLETME SERMAYESINDE GERGEKLESEN DEGISIMLER 50.585.614 -192.603.907
Alacaklardaki (Artis) Azalisla ilgili Diizeltmeler -22.305 -337.688
Borglardaki Artis (Azalisla) ilgili Diizeltmeler 536.088 -590.938
:féﬁ:rngeci{z:{;smde Gergeklesen Diger Artis (Azalisla) 50.071.831 -191.675.981
FAALIYETLERDEN ELDE EDILEN NAKIT AKISLAR 53.095.438 -201.484.734
Alinan Faiz 308.697 449.527
Diger Nakit Girisleri (Cikislarr) 3.510.572 1.219.143

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 199.830.350
Katilma Payi ihraclarindan Elde Edilen Nakit 0 199.830.350

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) 56.914.707 14.286

DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 15.526 1.240

DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 56.930.233 15.526
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Sunum Para Birimi TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Olmayan

Cari Dénem Onceki Dénem
01.01.2020-31.12.2020 01.01.2019-31.12.2019

Dipnot Referansi

Toplam Deger/Net Varlik Degeri Degisim Tablosu

TOPLAM DEGERI/NET VARLIK DEGERI (DONEM BASI) 10 375.290.718 35.447.597
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artig (Azalig) 6.329.026 140.012.771
Katilma Payi ihrac Tutari (+) 0 199.830.350

TOPLAM DEGERI/ NET VARLIK DEGERI (DONEM SONU) 10 381.619.744 375.290.718



