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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Birinci Gayrimenkul
Yatirim Fonu Kurucu Yo6netim Kurulu’na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
Goriis

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Birinci Gayrimenkul
Yatirim 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 akig tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere
finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriisimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla finansal
durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini1 ve nakit akiglarini,
Yatirim Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig (I1I-14.2) (“Teblig”) cercevesinde
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (“SPK”) belirlenen esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari hiikiimlerini igeren; “SPK Muhasebe ve Finansal
Raporlama Mevzuati’na uygun olarak tiim Onemli yonleriyle gercege uygun bir bigimde
sunmaktadir.

Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (“KGK”) tarafindan
yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina
(“BDS’ler”) uygun olarak yiriitilmiistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz,
raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklart
boliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin
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 kanitlarmin, goriisiimiize dayanak olusturmak igin yeterli ve uygun
olduguna inaniyoruz.

Kilit Denetim Konular:

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigina karar verilmistir.
Diger Hususlar

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolar1 bagka bir bagimsiz denetim

sirketi tarafindan denetlenmis ve 5 Mart 2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda olumlu goris
beyan edilmistir.

F. Kerim Gokay Cad. Okul Sok. Noc1-E D016 Altunizade / Uskidar / [STANBUL
Ticaret Sicil Mo: 609033 Tel: (0216) 327 6262 pbx Faks: (0216) 327 62 63
bilgigyeditepedenetim.com  www.yeditepedenetim.com
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Kurucu Yonetiminin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar:

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

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 aciklamaktan ve Fonu tasfiye etme ya
da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig: siirece isletmenin siirekliligi
esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Fon’un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.
Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklart sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli énemli bir yanliglik igerip
icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goriisiimiizii igeren bir bagimsiz denetci raporu
diizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yiirtitiilen bir denetim sonucunda verilen makul giivence;
yiiksek bir giivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlishigin her zaman tespit edilecegini
garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanligliklarin, tek bagina veya toplu
olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlar1 etkilemesi
makul 6l¢iide bekleniyorsa bu yanligliklar 6nemli olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yiiriitillen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim siiresince
mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi slirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlislik” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve
uygulanmakta ve goriisiimiize dayanak saglayacak yeterli ve uygun denetim kaniti1 elde
edilmektedir. Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasith ihmal, ger¢ege aykiri beyan veya i¢ kontrol
ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanliglig1 tespit edememe riski, hata
kaynakli 6nemli bir yanlislig1 tespit edememe riskinden yiiksektir.

- Fon’un i¢ kontroliiniin etkinligine iligkin bir goriis bildirmek amaciyla degil ancak iginde
bulunulan sartlar altinda uygun olan denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle
ilgili i¢ kontrol anlasilmaktadir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ve yonetim tarafindan
yapilan muhasebe tahminleri ile ilgili agiklamalarmn  makul olup olmadig:
degerlendirilmektedir.
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Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar
(Devam)

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Fonun siirekliligini devam ettirme kabiliyetine
iligkin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut
olup olmadigi hakkinda ve ydnetimce isletmenin siirekliligi esasinin kullanilmasinin
uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna
varmamiz hélinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat ¢ekmemiz
ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz
gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denet¢i raporu tarihine kadar elde edilen
denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Fon’un
stirekliligini sona erdirebilir.

- Finansal tablolarin agiklamalar dahil olmak {izere genel sunumu, yapisi ve igerigi 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 {izere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini
tist yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iligkin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetimden sorumlu olanlara
bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu diistiniilebilecek tiim iligkiler ve
diger hususlar ile varsa, ilgili onlemleri {ist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari doneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok dnem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya ag¢iklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya
aciklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararimi
asacagimin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetci
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B. Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere iliskin Rapor

1- 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 402. Maddesi uyarinca; Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik
2020 hesap doneminde defter tutma diizeninin, kanun ile TTK ile Fon’un bagh oldugu fon i¢
tiizliglinlin raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadigina dair Onemli bir hususa
rastlanmamugtir.

2- TTK’nin 402. Maddesi’nin dordiincii fikrasi uyarinca, Kurucu Ydnetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalar1 yapmis ve istenen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denet¢i Yilmaz Giiney’dir.

Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S.
(Associate member of PRAXITY AISBL)

Yilmaz Giiney, YMM
Sorumlu Denetgi
Istanbul, 27 Nisan 2021
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ARZ GAYRIMENKUL VE GiRiSiM SERMAYESi PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
31 ARALIK 2020 TARiHi iTIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Denetimden Denetimden
Gegcmig Gegmis
VARLIKLAR Dipnot 31 Arahlik 2020 31 Arahk 2019
Nakit ve Nakit Benzerleri 23 8.182 261.132
Finansal Varliklar 7-20 23.750.577 23.913.904
Diger Alacaklar 5 -- 467.261
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 230.615.000 223.265.000
Diger Varliklar 12.024.056 13.990.866
Toplam Varliklar (A) 266.397.815 261.898.163
YUKUMLULUKLER
Diger Borglar 5 16.805.634 16.276.602
Toplam Yiikiimliliikler (B) 16.805.634 16.276.602
TOPLAM DEGERIi/ NET VARLIK (A-B) 12,13 249.592.181 245.621.561

[lisikteki dipnotlar bu mali tablolarin ayrilmaz pargasini olusturur.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSiM SERMAYESi PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

1 OCAK - 31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT

KAR VEYA ZARAR VE DiGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Denetimden Denetimden
Gecmis Gegcmig
Dionot 1 Ocak- 1 Ocak-
P 31 Aralk 2020 31 Aralik 2019
KAR VEYA ZARAR KISMI
Kira Gelirleri 11 15.720.108 13.560.000
Kar Pay1 Gelirleri 11 328.669 --
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin Ger¢eklesmis Kar/Zarar 11 650.131 4.070.337
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin Gergeklesmemis Kar/Zarar 11 7.831.537 15.850.535
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler/Giderler 12 (321.403) 3.451.498
Esas Faliyetlerden Gelirler 24.209.042 36.932.370
Yonetim Ucretleri 4,13 (2.604.340) (2.490.616)
Performans Ucretleri 4,13 (2.489.017) (2.712.000)
Saklama Ucretleri 13 (185.284) (110.733)
Denetim Ucretleri 13 (7.500) (9.300)
Danigmanlik Ucretleri 13 (41.550) (45.883)
Kurul Ucretleri 13 (49.085) (46.160)
Komisyon ve Diger islem Ucretleri 13 (269.344) -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 13,14 (4.397.712) (616.745)
Esas Faaliyet Giderleri (10.043.832) (6.031.437)
Esas Faaliyet Kar/Zarar 14.165.210 30.900.933
Finansman Giderleri -- --
Net Déonem Kar1 (A) 14.165.210 30.900.933
DiGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacaklar -- --
Kar veya Zararda Yeniden _ _
Smiflandirilacaklar
Diger Kapsamh Gelir (B) -- --
TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK 14.165.210 30.900.933

DEGERINDE ARTIS/AZALIS (A+B)

Ilisikteki dipnotlar bu mali tablolarin ayrilmaz pargasini olusturur



ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRIiSiM SERMAYESi PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

1 OCAK-31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT
TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERI DEGIiSiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Denetimden Denetimden

Gegmiy Gegmig

01 Ocak- 01 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

2020 2019

Dénem Bag itibariyle Toplam Degeri/ Net Varlik Degeri Dipnot 245.621.561 235.556.278
Toplam Degerinde / Net Varlik Degerinde Artis/ Azalis 14.165.210 30.900.933
Kar Dagitimu (-) (10.194.590) (13.073.821)
Katilma Payi Thra¢ Tutar1 (+) -- 2.512.415
Katilma Payi lade Tutari (-) -- (10.274.244)
Dénem Sonu Itibariyle Toplam Degeri / Net Varhk Degeri 9 249.592.181 245.621.561
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSiM SERMAYESi PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

1 OCAK-31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT

NAKIT AKIS TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Denetimden Denetimden
Gecmis Gegmig
Dionot 1 Ocak- 1 Ocak-
P 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
A. Isletme Faaliyetlerden Nakit Akislar: 9.941.640 21.080.872
Donem Kari/(Zarar1) 14.165.210 30.900.933
Dénem Net Kari/Zarari Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler - (6.187.622)
Gergege Uygun Deger Kazanclari Ile ilgili Diizeltmeler -- (6.187.622)
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler (4.223.570) (3.632.439)
Yatirnm Amaglh Gayrimenkullerdeli Artis/Azalis 8 (7.350.000) --
Finansal Varliklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 7-20 163.327 --
Alacaklardaki Artig/Azalig 5 467.261 (319.686)
Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 529.032 (5.342.436)
Is!'etme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis/Azalisla Ilgili 1.966.810 2029683
Diizeltmeler
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 9.941.640 21.080.872
Alman Temettii -- --
B. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar: (10.194.590) (20.835.650)
Katilma Pay1 Thraglarindn Elde Edilen Nakit Giris/Cikislart 9 -- 2.512.415
Katilma Pay1 ladeleri Igin Odenen Nakit -- (10.274.244)
Odenen Temettii (10.194.590) (13.073.821)
Yabanc1 Para Cevirim Farklarinin Etkisinden Once Nakit Ve
Nakit Benzerlerindeki Net Artis/(Azahs) (A+B) (252.950) 245.222
C. Yabanci Para Cevirim Farklarinin Nakit Ve Nakit Benzerleri Uzerindeki _ _
EtKisi
Nakit Ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azahs (A+B+C) (252.950) 245.222
D. Donem Bagsi Nakit Ve Nakit Benzerleri 23 261.132 15.910
Donem Sonu Nakit Ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 23 8.182 261.132

[lisikteki dipnotlar bu mali tablolarmn ayrilmaz pargasini olusturur.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIRIiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.
BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Fonun Unvany;

Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Birinci Gayrimenkul Yatirim
Fonu(“Fon”), T.C. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 26.07.2016 tarih ve 25/823 sayili karar1 ile
kurulmus olup, Fonun katilma paylar1 03 Kasim 2016 tarihinden itibaren yatirimcilara arz edilmeye
baglanmustir.

Fon Kurucusu Yoneticisi, Portfdy Saklayicisi, Sakalamact Kurum ve I¢ Kontrol Saglayici ile ilgili
bilgiler asagida agiklanmusitir.

Kurucu ve Yonetici

Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Kusbakis1 Cad.No:17/1 Altunizade/Uskiidar - Istanbul

Portfoy Saklavicisi:

Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. “Takasbank”
Resitpasa Mahallesi, Borsa Caddesi, No:4 Sariyer 34467 Istanbul

ic Kontrol Saglayicist:

[lker SERINKAYA
Kusbakis1 Cad.N0:17/1 Altunizade/Uskiidar - Istanbul

Fon Siiresi ve Kacina Yilda Oldugu:

Fon siiresiz olarak kurulmus olup besinci yilindadir.

NOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR
2.1 Sunuma Iliskin Temel Esaslar

Uygulanan Muhasebe Standartlarn

Finansal Tablolarin Hazirlanis Sekli ve TMS’ve Uyqunluk Beyam

Ilisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 30 Arahk 2013 tarih ve 28867
miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 11-14.2 No’lu “Yatirnm Fonlarmin Finansal Raporlama
Esaslarina Iliskin Teblig” (“Teblig”) hiikiimleri uyarmmca Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan ve yiiriirlige girmis olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlart (“TMS”) hiikiimlerini igeren; “SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati“na uygun
olarak hazirlanmigtir. TMS; Tiirkiye Muhasebe Standartlar1, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar: ile
bunlara iliskin ek ve yorumlardan olusmaktadir.

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK’nin 30 Aralik 2013
tarih ve 2013/43 sayil biilteninde agiklanan “Yatirrm Fonlarimin Finansal Raporlama Esaslarmna iliskin
Teblig Uyarinca Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatlari” baglikli duyurusunda belirtilen
esaslar kullanilmstir.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIRIiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.
BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.1 Sunuma Iliskin Temel Esaslar (Devami)

Ol¢tim Esaslan

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile Olgiilen finansal varliklar haricinde tarihi maliyetler
tizerinden hazirlanmustir.

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolari, Kurucu’nun Yonetim Kurulu
tarafindan onaylanmig ve 27 Nisan 2021 tarihinde yayimlanmasi i¢in yetki verilmistir.

2.2 Para Olciim Birimi ve Raporlama Birimi

Fon’un fonksiyonel ve raporlama para birimi Tirk Lirast’dir (“TL”).
2.3 Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla sona eren hesap donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
alinan muhasebe politikalar: asagida 6zetlenen 1 Ocak 2020 tarihi itibaryla gegerli yeni ve degistirilmis
Tirkiye Muhasebe Standartlart (“TMS”)/TFRS ve TMS/TFRS yorumlari disinda onceki yilda
kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu standartlarin ve yorumlarin Fon’un mali durumu ve
performansi tizerindeki etkileri ilgili paragraflarda agiklanmuasgtir.

a) 1 Ocak 2020 Tarihinden itibaren Gegerli Olan Yeni Standart, Degisiklik Ve Yorumlar
TFRS 3 isletme Birlesmelerinde Degisiklikler- Isletme Tanim

Bir islemin bir varlik edinimi m1 yoksa bir isletme edinimi ile mi sonuglanacaginin belirlenmesinde
giicliiklerle karsilagilmakta olup, uzun zamandir 6nemli bir mesleki yargi konusu olmugstur. UMSK, bu
konuyu netlestirmek tizere; sirketlerin edindigi faaliyet ve varliklarin bir isletme mi yoksa yalnizca bir
varlik grubu mu olduguna karar vermelerini kolaylastirmak amaciyla “igletme” tanimini degistirmek
amaciyla UFRS 3 Isletme Birlesmelerinde degisiklik yapmistir. KGK tarafindan da 21 Mayis 2019°da
Isletme Tammi (TFRS 3’te Yapilan Degisiklikler) yayimlanmistir. S6z konusu degisiklikle; bir
isletmenin girdiler ve bir siire¢ icermesi gerektigi teyit edilerek, siirecin asli olmasinin yani sira siire¢ ve
girdilerin birlikte ¢iktilarin olusturulmasina onemli katkida bulunmasi gerektigi hususlarina agiklik
getirilmistir. Misterilere sunulan mal ve hizmetler ile olagan faaliyetlerden diger gelirler tanimina
odaklanarak igletme tanimi sadelestirilmistir. Bir sirketin bir isletme mi yoksa bir varlik grubu mu
edindigine karar verme siirecini kolaylastirmak igin uygulamasi istege bagli olan bir konsantrasyon testi
eklenmistir. Bu uygulama, varliklarin gercege uygun degerinin bilyiik bir kisminin tek bir tanimlanabilir
varliga veya benzer tanimlanabilir varliklar grubuna yogunlastirilmasi: durumunda bir varlik edinilmesine
yol acan basitlestirilmis bir degerlendirmedir. Finansal tablo hazirlayicilar1 konsantrasyon testini
uygulamay1 se¢mezlerse veya test basarisiz olmasi durumunda yapilacak degerlendirme Onemli bir
stirecin varligina odaklanir.

Bu degisiklik, 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri i¢in gecerlidir. S6z
konusu degisikligin Sirket’in finansal durumu veya performansi lizerinde 6nemli bir etkisi olmamaistir.
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Gosterge Faiz Orani1 Reformu (TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7°de Yapilan Degisiklikler)

UMSK tarafindan Eyliil 2019'da yayinlanan UFRS 9, UMS 39 ve UFRS 7'yi degistiren Gosterge Faiz
Oran1 Reformu, KGK tarafindan da 14 Aralik 2019 tarihinde yayimlanmigtir. UMSK 2018 yilinda,
uluslararasi gosterge faiz oranlarinin degistirilmesinden 6nce ve sonra ele alinacak hususlari ayri olarak
belirlemis ve bunlar1 degisiklik dncesi ve degisiklige iliskin hususlar olarak siniflandirmstir.

Bu degisiklikler sonucunda TFRS 9 ve TMS 39’da yer alan finansal riskten korunma muhasebesi
hiikiimlerinde doért temel konuda istisna saglanmistir. Bu konular:

Islemlerin ger¢eklesme ihtimalinin yiiksek olmasina iliskin hiikiim,
lleriye yonelik degerlendirmeler,

Geriye doniik degerlendirmeler ve

Ayr1 olarak tanimlanabilir risk bilesenleridir.

Riskten korunma muhasebesine iliskin diger hiikiimlerde bir degisiklik olmamistir. Bu degisiklik, 1 Ocak
2020 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri i¢in gecgerlidir. S6z konusu degisikligin
Sirket’in finansal durumu veya performansi tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

TMS 1 ve TMS 8’deki degisiklikler — “Onemli”nin Tanim

KGK tarafindan 07 Haziran 2019'da yapilan degisiklik ile “Onemli” kavraminm tanimini ve nasil
uygulanmasi gerektigini netlestiriyor. Ek olarak, tanimlamaya eslik eden agiklamalar gelistirilmistir. Son
olarak, degisiklikler ile 6nemli taniminin tiim TFRS Standartlar ile tutarli olmasi amaglanmistir.

Bu degisiklik, 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir. S6z
konusu degisikligin Sirket’in finansal durumu veya performansi lizerinde 6nemli bir etkisi olmamustir.

Kavramsal Cerceve (giincellenmis)

Giincellenen kavramsal ¢ergeve KGK tarafindan 11 Mayis 2019 tarihinde yayimlanmistir. Kavramsal
Cergeve; UMSK’ya yeni UFRS’leri gelistirirken finansal raporlamalarina rehberlik saglayacak olan temel
gergeveyi ortaya koymaktadir. Kavramsal Cerceve; standartlarin kavramsal olarak tutarli olmasini ve
benzer islemlerin ayni sekilde ele alinmasini saglamaya yardimci olmakta ve boylece yatirimcilar, borg
verenler ve kredi veren diger taraflar i¢in faydali bilgiler saglamaktadir. Kavramsal Cergeve, sirketlere,
belirli bir islem i¢in herhangi bir UFRS’nin uygulanabilir olmadigi durumlarda muhasebe politikalari
gelistirmelerine ve daha genis bir bigimde, paydaslarin bu standartlari anlamalarina ve yorumlamalarina
yardimer olmaktadir. Giincellenen Kavramsal Cergeve ise onceki versiyonundan daha kapsamli olup,
UMSK ’ya standartlarin olusturulmasinda gerekli olan tiim araglarin saglanmasini amaglamaktadir.

Giincellenen Kavramsal Cergeve finansal raporlamanin amacindan baglayarak sunum ve agiklamalara
kadar standart olusturulmasinin tiim yonlerini kapsamaktadir. Giincellenen Kavramsal Cergeve, belirli bir
islem i¢in herhangi bir UFRS’nin uygulanabilir olmadigi durumlarda muhasebe politikalarini gelistirmek
i¢in Kavramsal Cerceve'yi kullanan sirketler i¢in, erken uygulamaya izin verilmekle birlikte, 1 Ocak 2020
tarihinde ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemlerinden itibaren gecerli olacaktir. S6z konusu
degisikligin Sirket’in finansal durumu veya performansi tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.
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TFRS 16 COVID-19’1a ilgili Olarak Kira Odemelerinde Taninan Imtiyazlar

TFRS 16 Kiralamalar’a iliskin degisiklikler 5 Haziran 2020 Tarihli ve 31146 Sayili Resmi Gazete’de
yayimlanmistir. COVID-19 salgminin yaratabilecegi ekonomik olumsuzluklara karsi ¢esitli 6nlemler
kapsaminda kira 6demelerinde igletmelere bazi imtiyazlar taninmaktadir. Bahsi gecen imtiyazlarin kira
O0demelerinde meydana getirecegi degisikliklerin TFRS 16’ya uygun olarak finansal tablolara nasil
yansitilacagi ise; bu degisikliklerin “kiralamada yapilan degisiklik” tanimim karsilayip karsilamadigina
baghdir. Yapilan degisiklik ile, kiracilarin kira 6demelerinde COVID-19 sebebiyle taninan imtiyazlarin,
kiralamada yapilan bir degisiklik olup olmadigini degerlendirmemeleri konusunda muafiyet taninarak,
kiracilarin kira Odemelerinde tanman imtiyazlari muhasebelestirirken karsilastiklar1 zorluklarin
azaltilmas1 amaglanmaktadir. S6z konusu muafiyetten yararlanan kiracilarin, kira imtiyazi sonucunda kira
O0demelerinde meydana gelen herhangi bir degisikligi, Standardin s6z konusu degisikligin kiralamada
yapilan bir degisiklik olmamasi durumunda gegerli olan hiikiimleri uyarmnca muhasebelestirmesi
gerekmektedir.

Ongoriilen kolaylastiric1 uygulama, sadece kira ddemelerinde COVID-19 salgimi sebebiyle tanman
imtiyazlar i¢in ve yalnizca agagidaki kosullarin tamami karsilandiginda uygulanir:

e Kira 6demelerinde meydana gelen degisikligin kiralama bedelinin revize edilmesine neden olmasi ve
revize edilen bedelin, degisiklikten hemen 6nceki kiralama bedeliyle 6nemli olgiide ayn1 olmasi veya
bu bedelden daha diisiik olmasi,

e Kira 6demelerinde meydana gelen herhangi bir azalisin, sadece normalde vadesi 30 Haziran 2021
veya oncesinde dolan 6demeleri etkilemesi ve

o Kiralamanin diger hiikiim ve kosullarinda 6nemli 6l¢iide bir degisikligin olmamasi.

COVID-19’la  Iigili Olarak Kira Odemelerinde Tamnan Imtiyazlar-TFRS 16’ya  Iliskin
Degisiklikler kiracilar tarafindan, 1 Haziran 2020 veya sonrasinda baslayan yillik hesap dénemlerinde
uygulanacak olmakla birlikte erken uygulamaya izin verilmektedir. S6z konusu degisikligin Sirket’in
finansal durumu veya performansi tizerinde 6nemli bir etkisi olmamustir.

b) 31 Arahk 2020 Tarihi itibariyla Yaymlanan Ama Yiiriirlige Girmemis Ve Erken Uygulamaya
Konulmayan Standartlar

TFRS 17 — Sigorta Sozlesmeleri

16 Subat 2019'da, KGK tarafindan TFRS 17 Sigorta S6zlesmeleri standardi yayimlanmistir. Sigorta
sozlesmeleri i¢in uluslararasi gegerlilikte ilk standart olan TFRS 17, yatirimcilarin ve ilgili diger kisilerin
sigortacilarin maruz kaldigi riskleri, Kkéarhiliklarim1 ve finansal durumunu daha iyi anlamalarini
kolaylagtiracaktir. TFRS 17, 2004 yilinda gegici bir standart olarak getirilen TFRS 4'{in yerini almistir.
TFRS 4, irketlerin  yerel muhasebe standartlarmi  kullanarak  sigorta  sodzlesmelerinin
muhasebelestirmelerine izin verdiginden uygulamalarda ¢ok ¢esitli muhasebe yaklagimlarinin
kullanilmasina neden olmustur. Bunun sonucu olarak, yatirimcilarin benzer sirketlerin finansal
performanslarini kargilagtirmalar giiglesmistir. TFRS 17, tlim sigorta s6zlesmelerinin tutarlt bir sekilde
muhasebelestirilmesini ve hem yatirimcilar hem de sigorta sirketleri a¢isindan TFRS 4’lin yol actigi
karsilastirlabilirlik sorununu ¢ozmektedir. Yeni standarda gore, sigorta yiikiimliiliikleri tarihi maliyet
yerine giincel degerler kullanilarak muhasebelestirilecektir.
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TFRS 17 — Sigorta Sozlesmeleri (Devami)

Bu bilgiler diizenli olarak gilincelleneceginden finansal tablo kullanicilarina daha yararh bilgiler
saglayacaktir. TFRS 17°nin yiirlirlik tarihi 1 Ocak 2023 tarihinde ve sonrasinda baglayan raporlama
donemleri olmakla birlikte, erken uygulanmasina izin verilmektedir.

TFRS 17°nin uygulanmasimnin Sirket’in finansal tablolar1 {izerinde Onemli bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.

Yiikiimliiliiklerin Kisa veya Uzun Vadeli Olarak Simiflandirilmas1 (TMS 1’de Yapilan
Degisiklikler)

Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) tarafindan 23 Ocak 2020 tarihinde UMS 1’e gore
yiikiimliiliklerin kisa veya uzun vadeli olarak siniflandirilmasina yonelik finansal durum tablosundaki
sunumunun daha agiklayict hale getirilmesi amaciyla yayimlanan, “Yikiimliiliklerin Kisa veya Uzun
Vadeli Olarak Siniflandirilmasi”na iliskin degisiklikler, KGK tarafindan da 12 Mart 2020 tarihinde “TMS
1’de Yapilan Degisiklikler - Yiikiimliiliklerin Kisa veya Uzun Vadeli Olarak Siniflandirilmasi” bagligiyla
yayimlanmistir.

Bu degisiklik, isletmenin en az on iki ay sonraya erteleyebildigi yiikiimliiliikklerin uzun vadeli olarak
siiflandiriimasina iliskin ek agiklamalar ve yiikiimliilikklerin siniflandirilmasiyla ilgili diger hususlara
aciklik getirmistir.

TMS 1°de yapilan degisiklikler asagidaki hususlar ele almaktadir:

a. Yuktmliliklerin smiflandirilmasinda isletmenin yikimliligi erteleme hakkinin raporlama donemi
sonunda mevcut olmasi gerektigi hususuna agik¢a yer verilmesi.

b. Isletmenin yiikiimliiliigii erteleme hakkini kullanmasina iliskin isletme ydnetiminin beklenti ve
amaglarinin, yiikiimliiliigiin uzun vadeli olarak siniflandirilmasini etkilemeyecegine yer verilmesi.

c. Isletmenin bor¢lanma kosullarmin s6z konusu smiflandirmayi nasil etkileyeceginin agiklanmasi.

d. Isletmenin kendi 6zkaynak araglariyla &deyebilecegi yiikiimliiliiklerin smiflandiriimasina iliskin
hiikiimlerin agiklanmasi.

Yiikiimliiliiklerin Kisa veya Uzun Vadeli Olarak Stniflandirilmas - Yiiriirlitk tarihine iliskin erteleme
TMS 1°’de yapilan revizyon uyarinca yapilacak simiflandirma degisikliklerinin uygulanmasi igin
isletmelere daha fazla zaman tanimak ve boylelikle COVID 19’un etkilerine karsi aksiyon almak
amaciyla IASB tarafindan bu degisikliklerin 1 Ocak 2022 olan yiiriirliik tarihi bir yil ertelenmistir.
Boylelikle Yiikiimliiliklerin Kisa veya Uzun Vadeli Olarak Siniflandirilmasi’nmin yeni yiiriirliik tarihi 1
Ocak 2023 olmustur. Bu degisikligin erken uygulamasina izin verilmekle birlikte, geriye doniik olarak
uygulamasi gerekmektedir.

TMS 1°de yapilan bu degisikligin, Sirket’in finansal tablolar1 iizerinde O6nemli bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.
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Konulmayan Standartlar (Devam)

TFRS 3'te Kavramsal Cerc¢eve’ye Yapilan Atiflara iliskin degisiklik

KGK, Temmuz 2020°de Kavramsal Cerceve’ye yapilan atiflara iligkin degisiklik yayimlamustir.
Degisiklikle, UMSK tarafindan UFRS 3’de, Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cerceve’nin eski
bir siirimiine yapilan referanslar, Mart 2018'de yayimlanan en son siirime yapilan referanslar ile
degistirilmigtir. Sirket’in bu degisiklikleri 1 Ocak 2022 tarihinde ve sonrasinda baslayan raporlama
donemlerinden itibaren uygulamasi gerekmekle birlikte, erken uygulamasina izin verilmektedir.

Maddi Duran Varhklar Kullanim amacina uygun hale getirme (TMS 16’da yapilan degisiklik)

KGK, Temmuz 2020’de TMS 16 Maddi Duran Varliklar standardinda degisiklik yapan “Maddi Duran
Varliklar - Kullanim amacia uygun hale getirme”degisikligini yayimlamistir. Degisiklikle birlikte, artik
bir sirketin, bir varligi kullanim amacina uygun hale getirme siirecinde, elde edilen iiriinlerin satigindan
elde edilen gelirlerin maddi duran varlik kaleminin maliyetinden diisiilmesine izin verilmemektedir.
Bunun yerine, sirket bu tiir satig gelirlerini ve satis1 gergeklestirilen iriinlerin satis maliyetleri ile birlikte
kar veya zararda muhasebelestirecektir.

S6z konusu degisiklik, bu husustaki muhasebelestirme hiikiimlerini agiklifa kavusturarak seffafligi ve
tutarliligr artirmaktadir- 6zellikle, yapilan degisiklikle bilikte, artik varligi kullanim amacina uygun hale
getirirken, tretilen tiriinlerin satisindan elde edilen gelirlerin, maddi duran varlik kaleminin maliyetinden
diistilmesine izin vermemektedir. Bunun yerine, bir sirket bu tiir satis gelirlerini ve ilgili maliyetleri artik
kar veya zarara yansitacaktir. Sirket’in bu degisiklikleri 1 Ocak 2022 tarihinde ve sonrasinda baslayan
raporlama donemlerinden itibaren uygulamasi gerekmekle birlikte, erken uygulamasina izin
verilmektedir.

Ekonomik a¢idan dezavantajhi sozlesmeler-Sozlesmeyi yerine getirme maliyetleri (TMS 37°de
yapilan degisiklik)

KGK, Temmuz 2020°de, TMS 37 Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar’da degisiklik yapan
“Ekonomik agidan dezavantajli sozlesmeler- Sozlesmeyi yerine getirme maliyetleri” degisikligini
yayimlamustir. Degisiklikler, bir sozlesmenin yerine getirilip getirilmedigini degerlendirmek amaciyla bir
sOzlesmenin yerine getirilmesinin maliyetinin belirlenmesinde isletmenin hangi maliyetleri dahil
edebilecegini belirlemistir. Sirket’in bu degisiklikleri 1 Ocak 2022 tarihinde ve sonrasinda baslayan
raporlama donemlerinden itibaren uygulamasi gerekmekle birlikte, erken wuygulamasina izin
verilmektedir.
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Gosterge Faiz Oram Reformu — 2. Asama (TFRS 9, TMS 39, TFRS 7, TFRS 4 ve TFRS 16°da
Yapilan Degisiklikler)

UMSK tarafindan, Agustos 2020'de, 2019'da yayimlananlar1 tamamlayan ve gosterge faiz oram
reformunun isletmelerin finansal tablolar1 tizerindeki etkilerine odaklanan degisiklikler, 6rnegin, bir
finansal varliga iliskin faizi hesaplamak i¢in kullanilan bir faiz oran1 6lgiitii: alternatif bir kiyaslama orani
ile degistirilmesi, KGK tarafindan 18 Aralik 2020 tarihinde yayimlanmistir;

2. Asama degisiklikleri, Gosterge Faiz Orani Reformu - 2. Asama, s6zlesmeye bagl nakit akislarindaki
degisikliklerin etkileri veya bir faiz orami Ol¢iitiiniin degistirilmesinden kaynaklanan riskten korunma
iliskileri dahil olmak {izere, bir faiz orami karsilagtirmasi reformu sirasinda finansal raporlamayi
etkileyebilecek konulari ele almaktadir. Alternatif bir kiyaslama orani ile (degistirme sorunlar1). UMSK ,
2019 yilinda projenin 1. Asamasinda ilk degisikliklerini yayimlamisti.

2. Asama degisikliklerinin amaci, sirketlere asagidaki konularda yardimci olmaktir:
- Gosterge faiz oran1 reformu nedeniyle sdzlesmeye bagli nakit akislarinda veya riskten korunma
iligkilerinde degisiklik yapildiginda UFRS Standartlarinin uygulanmasi; ve
- Finansal tablo kullanicilarina faydali bilgiler saglamak.

Projesinin 2. asamasinda UMSK, UFRS 9 Finansal Araglar, UMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme
ve Olgme, UFRS 7 Finansal Araglar: Agciklamalar, UFRS 4 Sigorta Sozlesmeleri ve UFRS 16
Kiralamalar'daki hiikiimleri asagidakilerle ilgili degistirmistir:
- Finansal varliklarin, finansal yiikiimliliiklerin ve kira yiikiimlilikklerinin sézlesmeye bagl nakit
akislarini belirleme esasindaki degisiklikler;
- Riskten korunma muhasebesi; ve
- Agiklamalar.

2. Asama degisiklikleri, yalmizca gosterge faiz orani reformunun finansal araglar ve riskten korunma
iligkilerinde gerektirdigi degisiklikler igin gecerlidir. Sirket’in bu degisiklikleri 1 Ocak 2021 tarihinde
veya sonrasinda baglayan raporlama donemlerinden itibaren uygulanacak olmakla birlikte, erken
uygulamasina da izin verilmektedir.

Yilhik lyilestirmeler -2018-2020 Dénemi- TFRS’deki iyilestirmeler

Yiiriirliikteki standartlar igin yayimlanan “TFRS’de Yillik lyilestirmeler / 2018-2020 Doénemi” asagida
sunulmustur. Bu degisiklikler 1 Ocak 2022 tarihinden itibaren gegerli olup, erken uygulamaya izin
verilmektedir. TFRS’lerdeki bu degisikliklerin uygulanmasinin, Sirket’in finansal tablolar iizerinde
onemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.
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TFRS 1- Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarinin Ilk Uygulamast

Bu degisiklik, bir bagl ortakligin ana ortakliktan daha sonra TFRS‘leri uygulamaya baslamasi
durumunda TFRS 1'in uygulamasini kolaylastirmaktadir; drnegin; bir bagh ortaklik ana ortakliktan daha
sonra TFRS‘leri uygulamaya baglamasi durumunda TFRS DI6(a) paragrafindaki muafiyetten
yararlanmak suretiyle tiim yabanci para islemler i¢in birikmis yabanci para c¢evrim farklarini, ana
ortakligin TFRS’ye gecis tarihine gore ana ortakligin finansal tablolarina dahil edilen tutarlar tizerinden
olgcmeyi secebilir. Bu degisiklikle birlikte, bagli ortakliklar i¢in bu istege bagli bu muafiyetin
uygulanmasi suretiyle i) gereksiz maliyetleri diisiirmeyi ve ii) benzer es anli muhasebe kayitlarinin
tutulmasi ihtiyacinin ortadan kaldirilmasini saglayarak TFRS’ye gecisi kolaylastiracaktir.

TFRS 9 Finansal Araclar

Bu degisiklik, alinan {icretlerin bu islemler i¢cin 6denen iicretler diisiilerek net tutar {izerinden
belirlenmesinde, dikkate alinacak iicretlerin yalnizca borglu ve borg veren sifatlari ile bunlar arasinda
veya bunlar adina karsilikli olarak 6denen veya alinan ticretleri igerdigini agikliga kavusturmaktadir.

TMS 41 Tarimsal Faaliyetler

Bu degisiklik, gergege uygun degerin belirlenmesinde vergiler i¢in yapilan 6demelerin dikkate
alinmamasina yonelik hiikmii kaldirmak suretiyle, TMS 41'deki gercege uygun deger oOlgiim
hiikiimlerinin TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olciimii'nde gercege uygun degerin belirlenmesinde
dikkate alinmasi 6ngoriilen islem maliyetleri ile uyumlu hale getirmistir. Bu degisiklik, uygun olan
durumlarda, TFRS 13’{in kullanilmasina yonelik esneklik saglamaktadir.

2.4 Muhasebe Politikalari ve Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Yeni bir standardin ilk kez uygulanmasindan kaynaklanan muhasebe politikas: degisiklikleri, sayet varsa,
gecis hiuikiimlerine uygun olarak geriye veya ileriye doniik olarak uygulanmaktadir. Herhangi bir gegis
hiikkmiiniin yer almadigi degisiklikler, muhasebe politikasinda istege bagl yapilan 6nemli degisiklikler
veya tespit edilen muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak uygulanmakta ve onceki dénem finansal
tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin
ise, degisikligin yapildig1 cari donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi
donemde, hem de ileriye yonelik olarak uygulanir.

2.5 Netlestirme / Mahsup
Finansal varliklar ve yiikiimliliikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya

tahsilinin miimkiin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin es zamanl
olarak gergeklesebilmesi halinde, finansal tabloda net degerleri ile gosterilirler.
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NOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)

2.6 Onemli Muhasebe Politikalarmin Ozeti

Mlisikteki finansal tablolarm hazirlanmas: sirasinda uygulanan énemli muhasebe politikalar: asagidaki
gibidir:

Hasilat

Faiz gelirleri:

Finansal varliklardan elde edilen faiz geliri, Fon’un ekonomik faydalar elde edecegi ve gelirin giivenilir
bir bigimde 6l¢iilmesi miimkiin oldugu siirece tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Faiz gelirleri, sabit
getirili menkul kiymetlerden alinan kupon faizlerini, Borsa Para Piyasasi ile ters repo islemlerinden
kaynaklanan faizleri ve vadeli islem teminatlarinin nemalarini igermektedir.

Temetts gelirleri:

Hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temettii geliri, Fon’un temettii alma hakki dogdugu zaman
(Fon’un ekonomik faydalar: elde edecegi ve gelirin giivenilir bir bigimde 6l¢iilmesi miimkiin oldugu
siirece) kayda alinir.

Fon toplam gider oran: ve yonetim iicretleri:

Kurucu’ya Fon’un yonetim ve temsili ile Fon’a tahsis edilen donanimve personel ile muhasebe hizmetleri
karsilig1 olarak, aylik olarak en son tarihli finansal tablolarda yer alan toplam degerinin belli bir yiizdesi
tizerinden yonetim tcreti hesaplanarak degerlemenin yapildigi he ay sonu itibariyla bir 6nceki ayin
toplam degeri iizerinden tahakkuk ettirilmektedir. S6z konusu ticretler her ay sonu Kurucu ve Yoneticiyle
aralarinda yapilan Portféy Yonetimi Cergeve Sézlesmesine gore 6denmektedir.

Giderler
Tim giderler kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.

Finansal varhklar

Fon, menkul kiymetlerini “GUD farki kar/zarara yansitilarak 6lgiilen finansal varliklar” menkul kiymetler
olarak smiflandirmakta ve muhasebelestirmektedir. Finansal varliklarin simiflandirilmas: Fon yoénetimi
tarafindan satin alma amaglar1 dikkate alinarak, elde edildikleri tarihlerde kararlastiriimaktadar.

Tim finansal varliklar, ilk olarak bedelin gercege uygun degeri olan ve yatinmla ilgili satin alma
masraflar1 da dahil olmak tizere maliyet bedelleri iizerinden gosterilmektedir.

Kayaitlara ilk ahindiktan sonra GUD farki kar/zarara yansitilarak dlgiilen finansal varliklar gergege uygun
degerleriyle degerlenmektedir. GUD farki kar/zarara yansitilarak olgiilen finansal varliklarin makul
degerindeki degisiklik sonucu ortaya ¢ikan kar veya zarar ve finansal varliklardan elde edilen faiz ve
kupon gelirleri gelir tablosunda “Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin Gergeklesmemis
Kar/(Zarar)” hesabina dahil edilmektedir.

GUD farki kar/zarara yansitilarak olglilen finansal varliklar1 elde tutarken kazanilan faizler finansal
varliklara iliskin gerceklesen ve gerceklesmeyen kar/zarar olarak finansal tablolara yansitilmaktadir.
Temettii ve faiz gelirleri ise ayr1 olarak temettii gelirleri seklinde finansal tablolarda gosterilmektedir.

Tiim yatirrm amagh menkul kiymetler islem tarihlerinde finansal tablolara yansitilmaktadir.
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NOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.6 Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (Devami)

Finansal varhklar (Devami)

Etkin faiz yontemi:

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliskili
oldugu doneme dagitilmas: yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mrii boyunca veya
uygun olmast durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin,
ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda simiflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal var/iklar:

“Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar” olarak simiflandirilan finansal
varliklar, alim-satim amagh finansal varliklar olup piyasada kisa donemde olusan fiyat ve benzeri
unsurlardaki dalgalanmalardan kar saglama amaciyla elde edilen, veya elde edilme nedeninden bagimsiz
olarak, kisa donemde kar saglamaya yonelik bir portfoyiin parcasi olan finansal varliklardir.

GUD farki kar/zarara yansitilarak olgtilen finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda gerg¢ege uygun
degerleri kullamlmakta ve kayda alinmalarini izleyen donemlerde gergege uygun degerleri ile
degerlenmektedir.

GUD farki kar/zarara yansitilarak 6l¢iilen finansal varliklarin alim-satiminda elde edilen kar veya zarar,
kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere Iliskin
Gergeklesmis Kar/Zarar” hesabina dahil edilir. Alim-satim amagh menkul degerlerin gergege uygun
degerinde meydana gelen gergeklesmemis deger artis ve azaliglari sonucu ortaya ¢ikan tutarlar kar veya
zarar ve diger kapsaml gelir tablosunda “Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin Gergeklesmemis
Kar/Zarar” hesabina dahil edilir.

Satim ve qeri alim anlasmalari:

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (“repo”) finansal tablolara yansitilir ve kars: tarafa olan
yiikiimliilik repo borglar1 hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters
repo”), satis ve geri alig fiyati arasindaki farkin etkin faiz yontemine gore doneme isabet eden kisminin
ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle “Ters Repo Alacaklari” olarak kaydedilir.

Krediler ve alacaklar:

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gormeyen diger alacaklar bu kategoride
siiflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti iizerinden
deger distikligi distilerek gosterilir.

Nakit ve nakit benzerleri:

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3
ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve énemli tutarda deger degisikligi riski
tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatinmlardr.
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2.6 Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (Devami)

Finansal varhiklar (Devami)

Uygulanan degerleme ilkeleri

(1) Portfoydeki varhiklarin degeri asagidaki esaslara gore tespit edilir:

a) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gecirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin alim
fiyati satin  alma  giiniindeki  yabanci para cinsinden degerinin  TCMB doviz satis kuru
ile carpilmasi suretiyle bulunur.

b) Alig tarihinden baslamak tizere portfoydeki varliklardan;

1) Borsada iglem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat veya
oranlarla degerlenir. Su kadar Ki, kapanig seans1 uygulamasi bulunan piyasalarda islem goren varliklarin
degerlemesinde kapanig seansinda olusan fiyatlar, kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise
borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanilir.

2) Borsada islem gormekle birlikte degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmayan paylar son
islem tarihindeki borsa fiyatiyla; borglanma araglari, ters repo ve repolar son islem giintindeki i¢ verim
orant ile degerlenir.

3) Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlar: esas alinarak degerlenir.

4) Vadeli mevduat, bilesik faiz oram kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya eklenmesi suretiyle
degerlenir.

5) Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para igin belirlenen d6viz alis kuru ile
degerlenir.

6) Tirev araglar nedeniyle teminat olarak verilen varliklar da portfoy degeri tablosunda gosterilir. Bu
varliklar teminatin tiiri dikkate alinarak bu maddedeki esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

7) Borsa disirepo-ters repo sozlesmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir.

8) (1) ila (7) no’lu alt bentlerde belirtilenler disinda kalanlar, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS
dikkate alinarak degerlenir. Degerleme esaslari, yazili karara baglanir.

9) (7) ve (8) no’lu alt bentlerde yer alan yontemlere iliskin kararlar kurucunun yonetim kurulu tarafindan
alinir.

c¢) Endeks fonlarin portféylerinde yer alan varliklardan; baz alinan endeks kapsaminda bulunan varliklar
endeksin  hesaplanmasinda kullanilan esaslar, diger varliklar ise (b) bendinde belirtilen
esaslar gergevesinde degerlenir.
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Finansal varliklar (Devami)

Uygulanan degerleme ilkeleri (Devami)

(2) Fonun diger varlik ve yikiimliliikleri, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS dikkate alinarak
degerlenir. Su kadar ki, fonun yabancipara cinsinden yiikiimlilikleri TCMB tarafindan ilgili
yabanci para i¢in belirlenen doviz satis kuru ile garpilmasi suretiyle degerlenir.

Finansal varhklarda deger diisiikliigii

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her raporlama tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iliskin gostergelerin
bulunup bulunmadigina dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk muhasebelestirilmesinden
sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik
grubunun giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akiglari tizerindeki olumsuz etkisi
sonucunda ilgili finansal varligin deger dusiikligiine ugradigina iliskin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi
durumunda deger diisiikliigii zarar olusur. Itfa edilmis degerinden gosterilen finansal varliklar igin deger
diistikligi tutarr gelecekte beklenen tahmini nakit akislarinin finansal varligin etkin faiz oram tizerinden
iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile defter degeri arasindaki farktir.

Finansal yiikiimliiliikler

Finansal yiikiimliiliikler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikiimlilikler veya
diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandiriimaktadir.

Diger finansal yiikiimliiliikler:

Diger finansal yikimliiliikler baglangicta islem maliyetlerinden arindirilmis gercege uygun degerleriyle
muhasebelestirilir. Diger finansal yiikiimliiliikler sonraki dénemlerde etkin faiz yontemi kullanilarak itfa
edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilmektedir.

Tiirev finansal araclar

Gergege uygun deger, islem goren piyasa fiyatlarindan ve gerektiginde indirgenmis nakit akist
modellerinden elde edilir. Borsa dis1 vadeli doviz sozlesmelerinin gergcege uygun degerleri ilk vade
oraninin, sézlesmenin geri Kalan siiresi igin ilgili para biriminin piyasa faiz oranlarina iliskin hesaplanan
vadedeki oraniyla karsilagtirilip raporlama donemi sonuna indirgenmesiyle belirlenir. Biitiin tiirev araglar
gercege uygun deger olarak finansal varliklarda muhasebelestirilir.

Kur degisiminin etkileri

Fon’un finansal durumu ve faaliyet sonuglari, Fon’un gegerli para birimi olan ve finansal tablolar igin
sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Fon’un finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para birimleri)
gerceklesen islemler islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal durum
tablosunda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve borglar raporlama dénemi
sonundaki doviz kurlar1 kullanilarak TL’ye ¢evrilmistir. Yabanci para cinsinden olan islemlerin TL’ye
cevrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade edilmesinden dogan kur fark: gider veya gelirleri ilgili
donemde kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Net Yabanci Para Cevrim Farki
Gelirleri/Giderleri” hesabina yansitilmaktadir.
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Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Fon’un kurucusu, Fon™un kurucusu ile sermaye iligskisinde olan sirketler ve
Fon’un portfoy yonetimi ve aracilik hizmetlerini aldigi iliskili kurumlar “iligkili taraflar” olarak
tamimlanmaktadur.

Katilma belgeleri

Katilma belgelerinin alim satiminda, beher pay igin, fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina
béliinmesiyle bulunan deger esas alinmaktadir. Katilma payini igeren katilma belgelerinin satigindan elde
edilen kaynaklar satis tutar1 esas alinarak katilma belgeleri hesabinda yansitilmakta, geri alinan belgeler
ise alis tutarlar1 esas alinarak bu hesaptan diisiilmektedir.

Katilma payi islemleri giinliik olarak MKK’ya bildirilir ve katilma paylart MKK nezdindeki hesaplarda,
her miisterinin kimlik bilgileri ve buna bagli hesap kodlari ile fon bilgileri bazinda takip edilir.

Vergi

1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak iizere yiiriirlige giren, 21 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanununun 5 inci maddesinin (1) numarali fikrasinin (d) bendine goére Tiirkiye’de
kurulu menkul kiymetler yatirnm fonlar1 ve ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari
kurumlar vergisinden istisnadir. S6z konusu Kkurumlar vergisi istisnasi gecici vergi uygulamasi
bakimindan da gegerlidir.

Ayn1 Kanunun 15 inci maddesinin (3) numarali fikrasina gore, menkul kiymet yatirnm fon ve
ortakliklariin kurumlar vergisinden istisna edilen s6z konusu portfoy isletmeciligi kazanglar1 tizerinden
dagitilsin dagitilmasin %15 oraninda vergi kesintisi yapilir. S6z konusu tevkifat oran1 2009/14594 sayili
Bakanlar Kurulu Karart ile %0 olarak uygulanmaktadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 34 tincti maddesinin (8) numarali fikrasinda, menkul kiymet yatirim fon
ve ortakliklarinin, portfoy isletmeciligi kazanglarinin elde edilmesi sirasinda 15’inci madde geregince
kendilerinden kesilen vergileri, vergi kesintisi yapanlarca ilgili vergi dairesine 6denmis olmak sartiyla,
aynt Kanunun 15 inci maddesinin (3) numarah fikrasina gore kurum biinyesinde yapacaklari vergi
kesintisinden mahsup edebilecekleri, mahsup edilemeyen kesinti tutarmin basvuru halinde kendilerine red
ve iade edilecegi belirtilmistir.

5281 sayili Kanun ile 1 Ocak 2006 ila 31 Aralik 2020 tarihleri arasinda uygulanmak iizere 193 sayili
Gelir Vergisi Kanununa eklenen 5527 sayili Kanun ile degisik Gegici 67’nci maddenin (1) numarali
fikrasina gore menkul kiymet yatinm fon ve ortakliklarmin banka ve araci kurumlar vasitasiyla elde
ettikleri menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin alim-satim kazanglar ile donemsel getirileri
tizerinden 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 oraninda gelir vergisi kesintisi yapilmaktadir.

Gegici 67’nci maddenin (2) ve (4) numarali fikralarina gore, menkul kiymet yatirnm fonu ve
ortakliklarinin bu maddeye gore tevkifata tabi tutulan gelirleri tizerinden Kurumlar Vergisi ve Gelir
Vergisi Kanunlarina gére ayrica tevkifat yapilmaz.

Nakit akis tablosu

Nakit akis tablosunda, déneme iliskin nakit akiglar esas faaliyetler ve finansman faaliyetlerine dayali bir
bicimde siniflandirilarak raporlanir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari, Fon’un portfoyiindeki
deger artig ve azaliglarindan kaynaklanan nakit akiglarini gdsterir. Finansman faaliyetlerine iligkin nakit
akislart, Fon’un finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin geri édemelerini
gosterir.
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Yatirnm amach gayrimenkuller

Yatinm amagli gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek i¢in
tutulan gayrimenkullerdir. Yatirim amacghi gayrimenkuller, ilk muhasebelestirme aninda islem
maliyetlerini de iceren maliyet bedelleri ile, takip eden dénemlerde ise gergege uygun degerleri ile
muhasebelestirilmektedir. Gergege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda Olgiim tarihinde
gergeklesecek olan bir islemde, bir varligin satisinda veya bir borcun devrinde 6denecek fiyattir.

Fon’un sahip oldugu yatirim amagli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degeri SPK’ya kayithi “Gayrimenkul
Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan yilda bir kez
hesaplanmaktadir.

Yatinm amagli gayrimenkullerin gergege uygun deger degisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, olustugu dénemde kar veya zarara dahil edilir.

2.7 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar

Gayrimenkul yatirimlarinin gergege uygun degerinin belirlenmesi

Finansal Varliklar igerisinde yer alan gayrimenkul yatirimlarinin ger¢ege uygun degeri SPK lisansina
sahip bagimsiz degerleme sirketince, ¢esitli tahmin ve varsayimlar kullanilarak belirlenir. Bu tahmin ve
varsayimlarda, gelecekte ortaya cikabilecek degisiklikler Sirket’in finansal tablolarinda onemli dlgiide
etkiye neden olabilir.

NOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Yoktur (31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 4 —iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla iliskili taraflara borglari asagidaki gibidir:

31 Arahk 2020 31 Arahk 2019

Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.

" e 275.102 237.619
(Kurucuya 6denecek yonetim licreti)
Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. 16.358.497 16.027.330
(Kurucuya 6denecek performans iicreti) R T
16.633.599 16.264.949

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla iliskili taraflardan alacak bakiyesi bulunmamaktadir (31 Aralik
2019: Yoktur).
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FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 4 —ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibariyla iliskili taraflarla gerceklestirilen islemlerin detay1 asagidaki
gibidir:

1 Ocak — 1 Ocak —
31 Arahik 2020 31 Arahk 2019

Esas Faaliyet Giderleri

Kurucu Yénetim Ucreti (2.604.340) (2.490.616)

Kurucu Performans Ucreti (2.489.017) (2.712.000)

Esas Faaliyet Gelirleri

Performans Karsiligi Geliri 331.167 3.168.354
(4.762.190) (2.034.262)

NOT 5-DiGER ALACAKLAR VE BORCLAR
Diger Alacaklar:

Fon’un 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla diger alacaklar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019

Alacak Senetleri -- 477.025
Alacak Senetleri Reeskontu (-) -- (9.764)

- 467.261
Diger Borglar:

Fon’un 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla diger borglari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019

Iliskili Taraflara Borglar (Not:4) 16.633.599 16.264.949
Saticilara Borglar 169.410 --
Odenecek Stopaj Vergisi 750 582
Bagimsiz Denetim Gider Karsilig 1.875 2.110
Diger -- 8.961

16.805.634 16.276.602




20
ARZ GAYRIMENKUL VE GIRIiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.
BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 6 -YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Fon’un 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla yatinm amagli gayrimenkulleri asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Yatirirm Amagli Gayrimenkuller 230.615.000 223.265.000
230.615.000 223.265.000

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, Fon’un yatirim amagh gayrimenkullerinin gergege uygun degeri, Fon ve
Fon’un yoneticisinden bagimsiz bir degerleme sirketi olan Varlik Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik
A.S. tarafindan belirlenmistir. Varlik Taginmaz Degerleme ve Damismanlik A.S., SPK tarafindan
yetkilendirilmis olup sermaye piyasasi mevzuati uyarinca gayrimenkul degerleme hizmeti vermektedir.
Gayrimenkullerin gergege uygun degeri, piyasa degeri ve gelir yaklasimi yontemlerinin aritmetik
ortalamasi ile hesaplanmustir. S6z konusu gayrimenkullerin degerlenme tarihi 31 Aralik 2020°dir.

NOT 7 — FINANSAL VARLIKLAR
Gergege Uygun Degeri Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varhklar

Fon’un 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihi itibartyla finansal varliklar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2020 31 Arahk 2019

Katilim Fonu

KTV-KT Portféy Fonu - 317.065
AZ6 Dordiincii GYF 16.440.400 16.123.184
TCA-Ziraat Portfoy Katilim Semsiye Fonuna Bagli Altin Katilim Fonu 2.006.358 385.124
ZPK-Ziraat Portfoy Kisa Vad. Kira Ser. Katilim Fonu 263.568 7.088.531
Kira Sertifikalan

TRDZKVK32112 3.839.561 --
TRDBRKT?22196 1.200.690 -

23.750.577 23.913.904

NOT 8-DiGER VARLIKLAR
Fon’un 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla diger varliklari asagidaki gibidir:

31 Arahk 2020 31 Arahk 2019

Gayrimenkul Yatirnmlarindan Kaynaklanan KDV Alacaklari (¥) 11.812.101 11.828.593
Devreden KDV - 2.147.616
Kar payi gelir vergileri 11.681 11.051
Diger 200.274 3.606

12.024.056 13.990.866

(*) Sermaye piyasasi kurulunu'nun 06.12.2017 tarih ve 44/197 sayili toplantisinda; gayrimenkul yatirim
fonlarinin gayrimenkul yatinmlarindan kaynaklanan KDV alacaklarinin Yatirirm Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarma Iliskin Teblig'in 8.Maddesinin 1.Fikrasi kapsaminda hazirlanan fiyat raporlarinda
(Portfoy Deger Tablosu ve Toplam Deger Tablosu) "Alacaklar" kalemi yerine "Gayrimenkuller"”
boliimiinde gosterilmesi yoniinde karar verilmistir.S6z konusu KDV alacak tutarmin gayrimenkul alig
degeri tutarinin %18'ini gegmemesi gerekmektedir.
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31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 9-TOPLAM DEGER/ NET VARLIK DEGERi VE TOPLAM DEGERINDE/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS/AZALIS

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla toplam deger/ net varlik tablosu asagidaki gibidir gibidir:

31 Arahk 2020 31 Aralik 2019

Tutar1 (TL)  Grup % Toplam % Tutar1 (TL)  Grup % Toplam %

A. Fon Portfoy Degeri 266.177.678  100,00% 106,65% 259.474.758  100,00% 105,64%
1) Gayrimenkul Yat. Portfoyii 242.427.101 91,08% 97,13% 235.093.593 90,60% 95,71%
a) Gayrimenkuller 230.615.000 86,64% 92,40% 223.265.000 86,04% 90,90%
b) Gayrimenkule Dayali Haklar - - - - - -
¢) GYF Katilma Paylar1 - . - . - .
¢) GYO Sermaye Piyasasi Arag. - - - - - -
d) Gayrimenkul Yatirnrmlarindan Kaynaklanan KDV Alacaklar 11.812.101 4,44% 4,73% 11.828.593 4,56% 4,82%
e) Diger 23.750.577 8,92% 9,52% 24.381.165 9,40% 9,93%
B. Hazir Degerler 8.182  100,00% 0,00% 261.132  100,00% 0,11%
a) Kasa - - - - - -
b) Bankalar 8.182  100,00% 0,00% 261.132  100,00% 0,11%
c) Diger Hazir Degerler -- -- -- -- -- --
C. Alacaklar -- -- -- -- -- --
a) Takastan Alacaklar -- -- -- -- -- --
b) Diger Alacaklar -- -- -- -- -- --
C) Diger Varhklar 211.955  100,00% 0,08% 2.162.273  100,00% 0,88%
D) Borglar(-) 16.805.634  100,00% 6,73% 16.276.602  100,00% 6,63%
a) Takas'a Borglar - - - - - -
b) Yonetim Ucreti - . - . - .
c) Odenecek Vergi 750 0,00% 0,00% 582 0,00% 0,00%
¢) Ihtiyatlar 16.360.372 97,35% 6,55% 16.027.330 98,47% 6,53%
d) Krediler B - N - N --
¢) Diger Borglar 444512 2,65% 0,18% 248.690 1,53% 0,10%
249.592.181  100,00% 100,00% 245.621.561  100,00% 100,00%
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NOT 9-TOPLAM DEGER/ NET VARLIK DEGERIi VE TOPLAM DEGERINDE/NET VARLIK

DEGERINDE ARTIS/AZALIS (Devam)

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla katilma paymin birim pay degeri, fon net varlik degeri /

dolagimdaki pay sayisi asagidaki gibidir gibidir:

Birim Pay Degeri 31 Arahik 2020 31 Aralik 2019
Fon toplam degeri 249.592.181 245.621.561
Dolasimdaki pay sayisi 100.400.791 100.400.791
Birim pay degeri (TL/adet) 2,485958 2,446411

Fon’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla ¢ikarilmis katilma pay1 sayist ve donem iginde satilan ve geri

alinan katilma pay sayis1 asagidaki gibidir gibidir

Katilma Belgeleri Hareketleri: 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019

(Adet) (Adet)
Acihs 100.400.791 103.824.578
Doénem ig¢i satilan pay sayisi -- 1.102.466
Geri alinan pay sayist (-) - (4.526.253)
Dolasimdaki pay sayisi 100.400.791 100.400.791

NOT 10 — FiYAT RAPORUNDAKI VE FINANSAL DURUM TABLOSUNDAKI TOPLAM

DEGER/NET VARLIK DEGERiI MUTABAKATI

31 Arahik 2020 31 Aralk 2019
Finansal durum tablosundaki toplam deger/ net varlik degeri 249.592.181 245.621.561
Fiyat raporundaki toplam deger/ net varlik degeri 249.592.181 245.621.561
Fark -- -
NOT 11-HASILAT
Kira gelirleri
Fon’un, 01 Ocak — 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla kira gelirleri asagidaki gibidir:
1 Ocak - 1 Ocak —
31 Aralik 2020 31 Arahk 2019
Gayrimenkul Yatirim Fonu Kira Geliri 15.720.108 13.560.000
15.720.108 13.560.000
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NOT 11-HASILAT (Devam)

Kar pay1 gelirleri

1 Ocak - 1 Ocak —
31 Aralik 2020 31 Arahk 2019
Gayrimenkul Yatirnm Fonu Kar Pay1 Geliri 328.669 --
328.669 --
Finansal Varhk ve Yiikiimliiliiklere iliskin Ger¢eklesmis Kar/Zarar (Net)
1 Ocak — 1 Ocak —
31 Arahk 2020 31 Arahk 2019
Finansal Varlik Ve Yiikiimliiliiklere Iliskin Gerc¢eklesmis Karlar 650.131 4.070.337
Yatirim Fonu Kar Paylar 650.131 4.070.337
Gergeklesen Deger Artiglar -- --
Finansal Varlik Ve Yiikiimliiliiklere Iliskin Ger¢eklesmis Zararlar -- --
Gergeklesen Deger Azalislar -- --
650.131 4.070.337
Finansal Varhk ve Yiikiimliiliiklere iliskin Ger¢eklesmemis Kar/Zarar (Net)
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2020 31 Arahk 2019
Finansal Varlll.{ Ve Yiikiimliiliiklere Iliskin 7 831.537 15.850 535
Ger¢eklesmemis Zararlar
Katilma Paylar1 Deger Artisi 7.872.955 15.850.535
Katilma Paylar1 Deger Azalist - --
Gegmis Donem Finansal Varliklara Iliskin (41.418) _
Gergeklesmemis Kar/Zarar Iptali '
7.831.537 15.850.535
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NOT 12-ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER

Fon’un, 01 Ocak — 31 Aralik 2020 tarihleri itibariyla esas faaliyetlerden diger gelirleri agagidaki gibidir:

1 Ocak — 1 Ocak —
31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Katilma Pay1 Satis Komisyon Geliri -- 283.143
Performans Karsiligi Geliri (Not:4) (331.167) 3.168.355
Alacak Cekleri Reeskont Gelirleri 9.764 --
(321.403) 3.451.498
NOT 13-NITELIKLERINE GORE GIDERLER

Fon’un, 01 Ocak — 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla niteliklerine gore giderleri asagidaki gibidir:
1 Ocak — 1 Ocak —
31 Arahik 2020 31 Arahik 2019
Yénetim Ucretleri (Not:4) (2.604.340) (2.490.616)
Performans Ucretleri (Not:4) (2.489.017) (2.712.000)
Saklama Ucretleri (185.284) (110.733)
Denetim Ucretleri (7.500) (9.300)
Danismanlik Ucretleri (41.550) (45.883)
Kurul Ucretleri (49.085) (46.160)
Komisyon Ve Diger Islem Ucretleri (269.344) --
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (4.397.712) (616.745)
(10.043.832) (6.031.437)

NOT 14-ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GIDERLER

Fon’un, 01 Ocak — 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla esas faaliyetlerden diger giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak — 1 Ocak —

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019

-Vergi Giderleri (565.894) (514.054)
-Noter Gideri (535) (243)
-Sigorta Ve Police Giderleri (50.829) --
-Gecikme Zammu Gideri (38.067) -
-Karsilik Giderleri (3.733.526) -
-Diger (8.861) (102.448)
(4.397.712) (616.745)
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NOT 15-FINANSMAN GIDERLERI

Yoktur (01 Ocak -31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 16-DiGER KAPSAMLI GELIiR UNSURLARININ ANALIZi
Yoktur (01 Ocak -31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 17-KUR DEGISIMININ ETKILERI

Yoktur (01 Ocak -31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 18-YUKSEK ENFLASYONLU EKONOMIDE RAPORLAMA

TMS 29 kapsaminda toptan esya genel fiyat endeksleri kullanilarak enflasyon diizeltmeleri yiiksek
enflasyon donemlerinde para birimi ile hazirlanan finansal tablolarin, diizeltme katsayisi kullanilmak
suretiyle paranin satinalma giiciindeki degismelerin finansal tablo kalemlerine olan etkilerini gidererek
finansal tablolarin paranin cari satinalma giicii cinsinden ifade edilmesi 6ngoriilmektedir.

SPK, 17.03.2005 tarihinde almis oldugu bir Kkararla, Tiirkiye’de faaliyetle bulunan ve Spk tarafindan
kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (SPK finansal raporlama standartlart) uygun finansal tablo
hazirlayan sirketler igin, 01.01.2005 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere enflasyon muhasebesi
uygulamasinin gerekli olmadig: ilan edilmistir.

NOT 19-TUREV ARACLAR
Yoktur (31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 20-FiNANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
Finansal Risk Faktorleri

Fon faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (ger¢ege uygun deger faiz oran riski, nakit akisi faiz orani riski ve
fiyat riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Fon’un risk yonetimi programi genel olarak
finansal piyasalardaki belirsizligin, Fon finansal performans tizerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin
minimize edilmesi tizerine odaklanmaktadir.

Fon’un olasi riskleri hakkinda bilgileri asagidaki gibidir:
Piyasa riski:

Fon portfoyiinde yer alan varliklarin piyasa degerinin diismesi, yikimliliklerinin piyasa degerinin ise
yiikselmesi nedeniyle zarar ugrama olasiligidur.

Likidite riski:

Fon varliklarinin gereken siirede piyasa degerinden nakde donistiiriilememesi nedeniyle zarara ugrama
olasiligidir.
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NOT 20-FiINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

(Devam)
Finansal Risk Faktorleri (Devami)

Finansman riski:

Fon’un ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina zamaninda gerekli 6lgiide ulasamamasi nedeniyle zarara

ugrama olasiligidir.

31 Arahik 2020 | 31 Aralik 2019
Banka Kredileri -- --
Fon Toplam Degeri 249.592.181 245.621.561
Banka Kredileri/Fon Toplam Degeri Oran 0,00% 0,00%

Yogunlasma riski:

Belli bir varlik veya varlik grubuna yogun yatirim yapilmasi sonucu yatirimlarin bu varlik veya varlik

grubunun icerdigi risklere maruz kalmistir.

Kars taraf riski:

Kars tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi nedeniyle zarar ugrama olasiligidir.

31 Arahk 2020 | 31 Arahk 2019
Diger Alacaklar -- 467.261
Fon Toplam Degeri 249.592.181 245.621.561
Diger Alacaklar/Fon Toplam Degeri Orani 0,00% 0,19%

Likidite riskinin dl¢iilmesinde ayrica stres testleri ve senaryo analizleri kullanilir.

Kurucu risk yonetim sistemi konusunda Riskaktif Danigmanlik Egitim ve Yazilim San. Tic. Ltd. Sti’nden
(RiskActive) hizmet almaktadir. Risk Active tarafindan giinliik olarak Genel Miidiir ile I¢ kontrol
elemani’na ve haftalik olarak ayrica Yonetim Kurulu’na raporlanir.

Piyasa riski faiz oranlarinda, kurlarda veya menkul kiymetlerin degerinde meydana gelecek ve Fon’u
olumsuz etkileyecek degisimlerdir.

Kur riski:

Doviz kurlarindaki degisimlere bagli olarak yabanci para cinsinden varlik ve yiikiimliiliiklerin degerinin
degismesi nedeniyle zarara ugrama olasiligidir.

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla Fon’un kur riski bulunmamaktadir (31 Aralik 2019: Yoktur).
Fon’un Finansal Risk Tablolalar ile ilgili Analizler:

Fon’un; finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri, faiz pozisyonu tablosu ve ilgili
duyarhlik analizi, hisse senedi fiyat riski, likidite riski tablosu, déviz poziyonu tablosu ve ilgili duyarlilik
analizi, asagida agiklanmistir.
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NOT 20-FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Faiz Pozisyonu Tablosu ve Duyarhhik Analizi:

31 Aralik 2020 31 Arahk 2019

Sabit Faizli Araglar
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar - -

Degisken Faizli Finansal Araglar
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar 23.750.577 23.913.904

Kredi Riskleri Analizi:

Diger Alacaklar

31 Aralik 2020 iliskili  Diger Diger  Bankalardaki Finansal Yatirnm Amach
Taraf Taraf  Varhklar Mevduat Varhiklar Gayrimenkuller

Raporlama tarihi itibaryla maruz

kalinan azami kredi riski (*) --
- Azami riskin teminat, vs ile

giivence alta alinmis kismi -- -- -- -- -- --
A. Vadesi gegmemis ya da deger
diistikligiine ugramamis finansal
varhklarin net defter degeri --
B. Vadesi gegmis ancak deger
diigiikliigline ugramamis

varliklarin net defter degeri -- -- -- -- -- --
C. Deger diisiikliigiine ugrayan

varliklarin net defter degerleri -- -- -- -- -- --
- Vadesi gegmis (briit defter

degeri) -- -- -- -- -- --

12.024.056 8.182 23.750.577 230.615.000

12.024.056 8.182 23.750.577 230.615.000

- Deger diistikliigi (-)
- Net degerin teminat, vs ile
giivence altina alinmis kismi -- -- - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter
degeri) - - - - - -

- Deger disiiklugi (-)
- Net degerin teminat, vs ile
giivence altina alinmig kismi - - - - - -

D. Bilango dis1 kredi riski igeren
unsurlar

(*) Tutarlarin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi giivenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIRIiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
31 ARALIK 2020 TARiIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 20-FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devam)

Kredi Riskleri Analizi (Devamu):

Diger Alacaklar

31 Arahk 2019 iligkili  Diger Diger Bankalardaki  Finansal  Yatirom Amach
Taraf Taraf  Varliklar Mevduat Varhiklar  Gayrimenkuller

Raporlama tarihi itibariyla
maruz kalinan azami kredi riski
™ -- 467.261 13.990.866 261.132  23.913.904 223.265.000
- Azami riskin teminat, vs ile
giivence altia alinmis kismi -- -- -- -- -- --
A. Vadesi gegmemis ya da
deger distikligiine ugramams
finansal varliklarin net defter
degeri -- 467.261 13.990.866 261.132 23.913.904 223.265.000

B. Vadesi ge¢mis ancak deger
disiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri
C. Deger diisiikliigiine ugrayan
varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter
degeri)

- Deger diistikliigi (-)

- Net degerin teminat, vs ile
giivence altina alinmis kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter
degeri)

- Deger disiikligii (-)

- Net degerin teminat, vs ile
giivence altina alinmig kismi

D. Bilango dis1 kredi riski
iceren unsurlar

(*) Tutarlarin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi giivenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamastir.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.
BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 20-FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

Likidite Riskine Iliskin Ag¢iklamalar:

Sézlesme uyarinca

31 Aralik 2020: nakit
cikislar toplam 3 aydan 3-12 1-5yl
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (I+11+11D kisa (1) ay arasi (1) aras1 (111)

Tiirev olmayan finansal
yiikiimliiliikler

Diger borglar 16.805.634 16.805.634  16.805.634 - -

Toplam yiikiimliiliik 16.805.634 16.805.634  16.805.634 - -

Sézlesme uyarinca

31 Arahk 2019: nakit
cikiglar toplami 3 aydan 3-12 1-5yll
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (I+11+111D kisa (1) ay arasi (I) _aras1 (111)

Tiirev olmayan finansal
yiikiimliiliikler

Diger borglar 16.276.602 16.276.602  16.276.602 - --

Toplam yiikiimliiliik 16.276.602 16.276.602  16.276.602 - --

Déviz Pozisyonu Tablosu Ve ilgili Duyarlihk Analizi:
Yoktur (31 Aralik 2019: Yoktur).

NOT 21-FINANSAL ARACLAR GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE
FINANSAL RiISKTEN KORUNMA CERCEVESINDEKI ACIKLAMALAR

Fon, finansal araglarin tahmini gercege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip gercege
uygun degerleri tahmin edebilmek, yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada sunulan
tahminler, Fon’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Finansal Varhklar

Nakit ve nakit benzerleri kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda olabilecegi
diigtiniilerek gercege uygun degerinin kayith degerlerine yaklastigi 6n goriilmektedir.

Fon paylarmin gergege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar1 esas alinir. Hisse senetleri
gergege uygun degeri tizerinden gosterilmistir.

Finansal Yiikiimliiliikler
Takas borglari, yonetim ticreti borglar1 ve diger borglar da dahil olmak tizere finansal yiktumliliklerin

gercege uygun degerlerinin, kisa vadeli olmalar1 nedeniyle kayitli degerlerinden 6nemli 6l¢giide farklilik
gostermeyecegi varsayilmustir.
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIRIiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.
BIRINCI GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN NOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 21-FINANSAL ARACLAR GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE
FINANSAL RiSKTEN KORUNMA CERCEVESINDEKI ACIKLAMALAR (Devami)

Finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliilikkler, birbirinin ayni varlik ve yiikiimliliikler i¢in aktif
piyasada iglem goren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska direkt ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

Uciincii seviye: Finansal varhik ve yiikiimliiliikler, varhik ya da yiikiimliiliigiin ger¢ege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gdzlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

1. seviyeden degerlenen finansal varliklarin donem basi ve dénem sonu mutabakati asagidaki gibidir:

31 Aralik 2020 Raporlama tarihi itibariyla gercege uygun deger seviyesi
1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye
Finansal Varliklar 23.750.577 - -
23.750.577 -- --

NOT 22-RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
Yoktur.

NOT 23-NAKIT AKIS TABLOSUNA iLISKIN ACIKLAMALAR

31 Arahk 2020 31 Aralik 2019

Bankadaki Nakit
-Vadesiz Mevduat 8.182 261.132

8.182 261.132

31 Aralik 2020 31 Arahk 2019

Nakit ve Nakit Benzerleri 8.182 261.132

8.182 261.132

NOT 24-TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERi DEGiSIM TABLOSUNA iLiSKiN
ACIKLAMALAR

Dipnot 2’de agiklanan muhasebe politikalar1 ¢ergevesinde toplam degerinde/net varlik degerinde
artig/azalis, katilma pay1 ihrag tutar1 ve katilma pay1 iade tutarinin etkileri toplam deger/net varlik degeri
degisim tablosunda gosterilmistir.

NOT 25-FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiNANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR

Yoktur.



ARZ GAYRIMENKUL VE GiRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI
ANONIM SIRKETI
BIiRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
31 ARALIK 2020 TARIHI iITIBARIYLA HAZIRLANAN FiYAT RAPORU
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Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Birinci Gayrimenkul
Yatirnm Fonu'nun Pay Fiyatimn Hesaplanmasina Dayanak Teskil Eden Portfoy Degeri Tablosu Ve
Toplam Deger/Net Varlik Degeri Tablosunu Iceren Fiyat Raporlarimin Mevzuata Uygun Olarak
Hazirlanmasina iliskin Rapor

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Birinci Gayrimenkul Yatirim
Fonu'nun (“Fon”) Pay Fiyatinin Hazirlanmasina Dayanak Teskil Eden Portfoy Degeri Tablosu ve Toplam
Deger/Net Varlik Degeri Tablosunu igeren Fiyat Raporlarmin 30 Aralik 2013 tarihli ve 28867 (Miikerrer)
sayili Resmi Gazete'de yayimlanan "Yatirim Fonlarimin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig
(11-14.2)" hiikkiimlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanip
hazirlanmadigin1 Sermaye Piyasasi Kurulu'nun konu hakkindaki diizenleme ve duyurular1 ¢ergevesinde 31
Aralik 2020 tarihi itibartyla incelemis bulunuyoruz.

Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Birinci Gayrimenkul Yatirim
Fonu'nun Pay Fiyatinin Hazirlanmasina Dayanak Teskil Eden Portfoy Degeri Tablosu ve Toplam Deger/Net
Varlik Degeri Tablosunu Igeren Fiyat Raporu 30 Aralik 2013 tarihli ve 28867 (Miikerrer) sayili Resmi
Gazete'de yaymmlanan "Yatirnrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig (11-14.2)"
hiikiimlerine ve Sermaye Piyasasit Kurulu'nca belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanmistir.

Bu rapor tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve Arz Gayrimenkul Ve Girisim Sermayesi Portfoy YoOnetimi
Anonim Sirketi’nin ("Kurucu") bilgisi ve kullamimi i¢in hazirlanmis olup, baska maksatla kullaniimasi
miimkiin degildir.

Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S.

(Associate member of PRAXITY AISBL)

Yilmaz Giiney, YMM
Sorumlu Denetgi

Istanbul, 27 Nisan 2021
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ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIM SiRKETI

BIiRiINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHLI FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi (""TL") olarak ifade edilmistir.)

Degerleme
Raporunda

Ahs Degerleme Yer Alan Portfoy Grup Toplam
Yatirnmlar Alig Tarihi | Maliyeti Rapor Tarihi | Deger TL Degeri (%) (%)
A.GAYRIMENKUL YATIRIMLARI -- 1 89.026.509 --| 230.615.000 | 258.867.501 | 100,00% | 97,25%
A.1.Gayrimenkuller -- 1 65.714.408 --| 230.615.000 | 230.615.000| 89,09% | 86,64%

. . . 01.06.2017- 31.12.2020

Metropol Istanbul Projesi Atasehir Bloklart 01.03.2018 | 65.714.408 230.615.000 | 230.615.000 | 89,09% | 86,64%
A.2.Gayrimenkul Dayal Haklar -- -- -- -- -- -- --
-Ust hakki -- -- -- -- -- -- --
-Intifa Hakk1 -- -- -- -- -- -- --
-Devremiilk Hakki1 -- -- -- -- -- -- --
A.3.Aktif Toplaminin Devamh Olarak En Az %75'i
Gayrimenkul Yatirnmlarindan Olusan Anonim -- -- -- -- -- -- --
Ortakhiklarimin Paylan
A.4.Gayrimenkul Sertifikalar: -- -- -- -- -- -- --
A.5.Gayrimenkul Yatirnm Fonlar1 Katilma Paylari -- | 11.500.000 -- --| 16.440.400| 100,00% | 6,18%
AZ6 Dordiincii GYF 30.12.2019 | 11.500.000 30.11.2020 --| 16.440.400 | 100,00% | 6,18%
A.6.Gayrimenkul Yatirnm Fonlar1 Sermaye Piyasasi1 Araclari -- -- -- -- -- -- --
A.7.Gayrimenkul Yatirnmlarindan Kaynaklanan Kdv 31122017 | 11.812.101 _ | 11.812.101|100,00% | 4,44%
Alacaklan
A.8.Diger -- -- -- -- -- -- --
GRUP TOPLAMI -- | 89.026.509 230.615.000 | 258.867.501 | 100,00% | 97,25%




ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIM SiRKETI

BIiRiINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

31 ARALIK 2020 TARIHLI FON PORTFOY DEGERI TABLOSU

utarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirasi olarak ifade edilmistir.
T lar aksi belirtilmedikge Tiirk Li "TL") olarak ifade edilmisti

Toplam
] Nominal Birim ahs Deger/Net
Sermaye Piyasasi Araci Ihraggi Deger fiyat1 Satin Alims Tarihi Varhk Degeri | Grup(%) | Toplam(%o)
A.GAYRIMENKUL YATIRIMLARI (DEVIR) — -- -- --|  258.867.501 | 100,00% 97,25%
B.PAY -- -- -- -- -- -- --
C.BORCLANMA ARACLARI - -- -- -- -- -- --
C.1.0ZEL SEKTOR BORCLANMA -- -- - -- - - -
ARACLARI
Tahvil -- -- -- -- -- -- --
Bono - - - - - - -
C.2. KAMU SEKTORU BORCLANMA -- -- -- -- -- -- --
ARACLARI
Devlet Tahvili - - - - - - -
Hazine Bonosu - - - - - - -
C.KiRA SERTIFIKALARI --| 4.975.500 5.040.250 | 100,00% 1,89%
TRDZKVK32112 | 3.785.000 1,0144 4.12.2020 3.839.561| 76,18% 1,44%
TRDBRKT?22196 --| 1.190.500 1,0086 18.12.2020 1.200.689 | 23,82% 0,45%
D.TUREV ARACLARI - - - - - - -
E.YABANCI SERMAYE PiYASASI ARACLARI -- -- -- -- -- -- --
F.VARANTLAR -- -- -- -- -- -- --
G.DiGER VARLIKLAR --| 34.371.125 2.269.926 | 100,00% 0,85%
G.1 YATIRIM FONU KATILIM HESAPLARI --| 34.371.125 2.269.926 | 100,00% 0,85%
TCA-Ziraat Portfoy Katilim Semsiye Fonuna
Bagh Ziraat Portfoy | 34.209.000 0,0587 | 28.03.2019-12.08.2020 2.006.358 | 88,39% 0,75%
Altin Katilim Fonu
%Erﬁ'z“aat Portfoy Kisa Vad. Kira Ser. Kathm | 7. poviroy | 162.125| 16257 17.11.2020 263.568| 11,61% 0,10%
FON/ORTAKLIK PORTFOY DEGERI --| 128.373.134 -- --| 266.177.677| 100,00% | 100,00%




ARZ GAYRIMENKUL VE GIiRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S.

BIRINCi GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

01 OCAK - 31 ARALIK 2020 TARIHLI FIYAT RAPORU TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras1 (""'TL") olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2020
Denetimden Gecmis

Tutarn (TL) | Grup % | Toplam %

A. Fon Portfoy Degeri 266.177.677| 100,009 106,65%
1) Gayrimenkul Yat. Portfoyii 258.867.501 97,25% 103,72%
a) Gayrimenkuller 230.615.000 86,64% 92,40%
b) Gayrimenkule Dayali1 Haklar -- -- --
¢) GYF Katilma Paylari 16.440.400 6,18% 6,59%
¢) GYO Sermaye Piyasasi Arag. -- -- --
d) Gayrimenkul Yatirimlarindan Kaynaklanan KDV Alacaklari 11.812.101 4,44% 4,73%
2)Diger 7.310.176 2,75% 2,93%
B. Hazir Degerler 8.182| 100,00% 0,00%
a) Kasa - - -

b) Bankalar 8.182| 100,00% 0,00%

¢) Diger Hazir Degerler -- -- --

C. Alacaklar -- -- --
a) Takastan Alacaklar - - -

b) Diger Alacaklar - - -

C) Diger Varhklar 211.955| 100,00% 0,08%
D) Borglar 16.805.634 | 100,00% 6,73%
a) Takas'a Borglar =" =" ="

b) Yonetim Ucreti - - -

C) Odenecek Vergi 750 0,00% 0,00%

¢) Ihtiyatlar 16.360.372 97,35% 6,55%

d) Krediler -- - -

¢) Diger Borglar 444512 2,65% 0,18%
Toplam Deger 249.592.180| 100,00% 100,00%
Dolasimdaki Pay Sayisi 100.400.791
FIYAT 2,485958




