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Giriş 

 

Azimut Portföy Yönetimi A.Ş. İnan 3  Özel Gayrimenkul Yatırım Fonu ("Fon")'nun 30 Haziran 2025 tarihli 

ilişikteki ara dönem finansal durum tablosunun ve aynı tarihte sona eren ara hesap dönemine ait; kâr veya zarar ve 

diğer kapsamlı gelir tablosunun, toplam değer/net varlık değeri değişim tablosunun ve nakit akış tablosu ile önemli 

muhasebe politikalarının özetinin ve diğer açıklayıcı dipnotlarının sınırlı denetimini yürütmüş bulunuyoruz. 

Kurucu yönetimi, söz konusu ara dönem finansal tablosunun Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama Esaslarına 

İlişkin Tebliğ (II-14.2) ("Tebliğ") çerçevesinde Sermaye Piyasası Kurulu'nca ("SPK") belirlenen esaslara ve bunlar 

ile düzenlenmeyen konularda Türkiye Finansal Raporlama Standartları ("TFRS") hükümlerini içeren; "SPK 

Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuatı"'na uygun olarak hazırlanmasından ve gerçeğe uygun bir biçimde 

sunumundan sorumludur. Sorumluluğumuz, yaptığımız sınırlı denetime dayanarak söz konusu ara dönem finansal 

tablolara ilişkin bir sonuç bildirmektir. 

 

Sınırlı Denetimin Kapsamı 

 

Yaptığımız sınırlı denetim, Sınırlı Bağımsız Denetim Standardı (SBDS) 2410 "Ara Dönem Finansal Bilgilerin, 

İşletmenin Yıllık Finansal Tablolarının Bağımsız Denetimini Yürüten Denetçi Tarafından Sınırlı Bağımsız 

Denetimi"ne uygun olarak yürütülmüştür. Ara dönem finansal bilgilere ilişkin sınırlı denetim, başta finans ve 

muhasebe konularından sorumlu kişiler olmak üzere ilgili kişilerin sorgulanması ve analitik prosedürler ile diğer 

sınırlı denetim prosedürlerinin uygulanmasından oluşur. Ara dönem finansal bilgilerin sınırlı denetiminin kapsamı; 

Bağımsız Denetim Standartlarına uygun olarak yapılan ve amacı finansal tablolar hakkında bir görüş bildirmek 

olan bağımsız denetimin kapsamına kıyasla önemli ölçüde dardır. Sonuç olarak ara dönem finansal bilgilerin sınırlı 

denetimi, denetim şirketinin, bir bağımsız denetimde belirlenebilecek tüm önemli hususlara vâkıf olabileceğine 

ilişkin bir güvence sağlamamaktadır. Bu sebeple, bir bağımsız denetim görüşü bildirmemekteyiz. 

 

Sonuç 

 

Sınırlı denetimimize göre ilişikteki ara dönem finansal tabloların, Fon'un 30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla finansal 

durumunun, finansal performansının ve aynı tarihte sona eren ara döneme ilişkin nakit akışlarının SPK Muhasebe 

ve Finansal Raporlama Mevzuatı'na uygun olarak, tüm önemli yönleriyle gerçeğe uygun bir biçimde sunmadığı 

kanaatine varmamıza sebep olacak herhangi bir husus dikkatimizi çekmemiştir. 

 

Güney Bağımsız Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Müşavirlik Anonim Şirketi  

A member firm of Ernst & Young Global Limited 

 

 

Fatih Polat, SMMM 

Sorumlu Denetçi 

 

 

 

31 Temmuz 2025 

İstanbul, Türkiye 
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BAĞIMSIZ SINIRLI DENETİMDEN GEÇMİŞ
30 HAZİRAN 2025 TARİHİ İTİBARIYLA FİNANSAL DURUM TABLOSU
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

1

Dipnot
referansları 30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Varlıklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 17 3.176 7.211
Finansal Varlıklar 15 28.294.145 18.305.444
Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller 7 281.825.000 281.825.000

Toplam Varlıklar (A) 310.122.321 300.137.655

Yükümlülükler
Diğer Borçlar 5 (357.944) (197.538)
İlişkili Taraflara Borçlar 4 (243.888) (230.310)
Ertelenmiş Vergi Yükümlülüğü 16 (2.072.000) (2.072.000)

Toplam Yükümlülükler (Toplam Değeri/Net Varlık Değeri
Hariç) (B) (2.673.832) (2.499.848)

Toplam Değeri/Net Varlık Değeri (A+B) 9 307.448.489 297.637.807

Takip eden dipnotlar bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır.
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YATIRIM FONU

BAĞIMSIZ SINIRLI DENETİMDEN GEÇMİŞ
30 HAZİRAN 2025 TARİHİNDE SONA EREN ARA DÖNEME AİT
KAR VEYA ZARAR VE DİĞER KAPSAMLI GELİR TABLOSU
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

2

Dipnot 1 Ocak -

referansları
30 Haziran

2025

KAR VEYA ZARAR KISMI
Faiz Gelirleri 11 -
Temettü Gelirleri 11 89.036
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmiş Kar/Zarar 11 1.835.631
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmemiş
Kar/Zarar 454.864
Esas Faaliyetlerden Diğer Gelirler 12 3.454.950
Esas Faaliyet Gelirleri 5.834.481
Yönetim Ücretleri 8 (1.503.512)
Saklama Ücretleri 8 (319.440)
Denetim Ücretleri 8 (364.000)
Danışmanlık Ücretleri 8 (85.000)
Komisyon ve Diğer İşlem Ücretleri 8 -
Vergi, Resim ve Harçlar 8 (197.741)
Diğer giderler 8,12 (303.100)
Esas Faaliyet Giderleri (2.772.793)
Esas Faaliyet Kar/Zararı 3.061.688
Ertelenmiş Vergi Varlığı -
Net Dönem Karı/Zararı (A) 3.061.688
DİĞER KAPSAMLI GELİR KISMI -
Kar veya Zararda Yeniden Sınıflandırılmayacaklar -
Kar veya Zararda Yeniden Sınıflandırılacaklar -
Diğer Kapsamlı Gelir -

TOPLAM DEĞERDE/NET VARLIK DEĞERİNDE ARTIŞ/AZALIŞ (A+B) 3.061.688
(*) 30 Haziran 2024 bilanço tarihinde fonun sınırlı denetime tabi olmaması sebebiyle kar veya zarar ve diğer
kapsamlı gelir tablosu önceki dönem ile karşılaştırmalı olarak sunulmamıştır.

Takip eden dipnotlar bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır.



AZİMUT PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. İNAN 3 ÖZEL GAYRİMENKUL
YATIRIM FONU

BAĞIMSIZ SINIRLI DENETİMDEN GEÇMİŞ
30 HAZİRAN 2025 TARİHİNDE SONA EREN ARA DÖNEME AİT
TOPLAM DEĞER/NET VARLIK DEĞERİ DEĞİŞİM TABLOSU
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

3

Dipnot
referansları

1 Ocak-
30 Haziran  2025

Toplam Değeri/Net Varlık Değeri (Dönem Başı) 10 297.637.807

Toplam Değerinde/Net Varlık Değerinde Artış/Azalış 3.061.688
Katılma Payı İhraç Tutarı (+) 6.748.994
Katılma Payı İade Tutarı (-) -

Toplam Değeri/Net Varlık Değeri (Dönem Sonu) 10 307.448.489
(*) 30 Haziran 2024 bilanço tarihinde fonun sınırlı denetime tabi olmaması sebebiyle toplam değer/net varlık

değeri değişim tablosu önceki dönem ile karşılaştırmalı olarak sunulmamıştır.

Takip eden dipnotlar bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır.
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BAĞIMSIZ SINIRLI DENETİMDEN GEÇMİŞ
30 HAZİRAN 2025 TARİHİNDE SONA EREN ARA DÖNEME AİT NAKİT AKIŞ
TABLOSU
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

4

Dipnot 1 Ocak-
Referansları 30 Haziran 2025

A. İşletme Faaliyetlerinden Nakit Akışları (6.753.029)
Net Dönem Karı/Zararı 3.061.688
Net Dönem Karı/Zararı Mutabakatı ile İlgili Düzeltmeler (543.900)
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile İlgili Düzeltmeler -
Vergi Gideri ile İlgili Düzeltmeler -
Gerçeğe Uygun Değer Kayıpları/Kazançları ile İlgili Düzeltmeler (454.864)
Kar/Zarar Mutabakatı ile İlgili Diğer Düzeltmeler 11 (89.036)
İşletme Sermayesinde Gerçekleşen Değişimler (9.814.717)
Alacaklardaki Artış/Azalışla İlgili Düzeltmeler -
Borçlardaki Artış/Azalışla İlgili Düzeltmeler 173.984
İşletme Sermayesinde Gerçekleşen Diğer Artış/Azalışla İlgili düzeltmeler (9.988.701)
Gayrimenkul yatırımarında gerçekleşen Artış/Azalışla ilgili Düzeltmeler -
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akışları 543.900
Alınan Temettü 11 89.036
Alınan Faiz -
Faiz Ödemeleri -
Diğer Nakit Girişleri/Çıkışları 454.864
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akışları 6.748.994
Katılma Payı İhraçlarından Elde Edilen Nakit 6.748.994
Katılma Payı İadeleri İçin Ödenen Nakit -
Diğer Nakit Girişleri/Çıkışları -
Yabancı Para Çevrim Farklarının Etkisinden Önce Nakit ve Nakit
Benzerlerindeki Net Artış/Azalış (A+B) (4.035)
C. Yabancı Para Çevrim Farklarının Nakit ve Nakit Benzerleri
Üzerindeki Etkisi -
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artış/Azalış (A+B+C) (4.035)
D. Dönem Başı Nakit ve Nakit Benzerleri 7.211
Dönem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 17 3.176

(*) 30 Haziran 2024 bilanço tarihinde fonun sınırlı denetime tabi olmaması sebebiyle nakit akış tablosu önceki
dönem ile karşılaştırmalı olarak sunulmamıştır.

Takip eden dipnotlar bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır.
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30 HAZİRAN 2025 TARİHİNDE SONA EREN HESAP DÖNEMİNE AİT
FİNANSAL TABLOLARA İLİŞKİN AÇIKLAYICI DİPNOTLAR
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

5

1 - FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER

A. Fon Hakkında Genel Bilgiler

Azimut Portföy Yönetimi A.Ş. İnan 3 Özel Gayrimenkul Yatırım Fonu, yatırım fonudur.

Azimut Portföy Yönetimi A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. ve 53.
maddelerine dayanılarak ve Azimut Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye Fonu İçtüzüğü hükümlerine
göre yönetilmek üzere tasarruf sahiplerinden katılma payları karşılığında toplanan paralarla, tasarruf
sahipleri hesabına, inançlı mülkiyet esaslarına göre, sermaye piyasası mevzuatında belirlenen varlık
ve/veya işlemlerden oluşan portföyleri işletmek amacıyla Azimut Portföy Özgün Özel Gayrimenkul
Yatırım Fonu 21 Mart 2024 tarihinde halka arz edilmiştir.

Fon Kurucusu, Yöneticisi ve Saklayıcı Kurum ile ilgili bilgiler aşağıdaki gibidir:

Kurucu:
Azimut Portföy Yönetimi A.Ş.
Büyükdere Cad. Kempinski Residences No:127 Astoria B Kule K:9 Esentepe-Şişli 34394 İstanbul

Yönetici:
Azimut Portföy Yönetimi A.Ş.
Büyükdere Cad. Kempinski Residences No:127 Astoria B Kule K:9 Esentepe-Şişli 34394 İstanbul

Saklayıcı Kurumlar:
İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş.
Reşitpaşa Mahallesi, Tuncay Artun Caddesi, Emirgan, Sarıyer 34467 İstanbul

Türkiye İş Bankası A.Ş.
İş Kuleleri Kule 1 Kat: 1 34330 Levent/İstanbul

30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla finansal tablolar yayımlanmak üzere 31 Temmuz 2025 tarihinde
Kurucu Yönetim Kurulu tarafından onaylanmıştır.

B. Fon’un Yönetim Stratejisi

Fon'un yatırım stratejisi, Yatırım Komitesi'nin yatırım kararları kapsamında değer artışı kazancı, alım
satım karı veya kira geliri elde etmek amacıyla; ticari gayrimenkul, arsa, arazi, konut, ofis, alışveriş
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, otopark, yurt, hastane ve Tebliğ'de izin verilen her türlü
gayrimenkule yatırım yapmaktır. Bu amaçla söz konusu gayrimenkuller satın alınabilir, satılabilir,
kiralanabilir, kiraya verilebilir veya satın alma ve satış vaadi sözleşmesi imzalanabilir. Tabi oldukları
mevzuat hükümlerine göre hazırlanan finansal tablolarında yer alan aktif toplamının devamlı olarak en
az %75'i yurt içi gayrimenkul yatırımlarından oluşan anonim ortaklıkların paylarına, gayrimenkul
sertifikalarına ve diğer gayrimenkul yatırım fonlarının katılma paylarına da yatırım yapılabilir.

Fon yatırımcılarının menfaatlerine uygun olması durumunda, satın alınan varlıkların alış bedeli
satıcılara vadeli olarak ödenebilir ve satılan varlıkların satış bedeli alıcılardan vadeli olarak tahsil
edilebilir. Yatırımlar, Tebliğ'in başta 18. ve 19. maddeleri olmak üzere belirtilen esaslar ve sınırlamalar
dikkate alınarak yapılacaktır.
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1 - FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER (devamı)

B.      Fon’un Yönetim Stratejisi (devamı)

Temel yatırım kriterlerine aşağıda yer verilmektedir.

· Gayrimenkullerin mevcut piyasa değeri ve bu değerin gelecekteki artış potansiyeli,
· Gayrimenkul fiyatını etkileyen makroekonomik ve finansal koşullardaki gelişmeler,
· Diğer gayrimenkule dayalı sermaye piyasası araçları fiyatlarındaki gelişmeler,
· Bölgenin altyapısal gelişimi ve gayrimenkul fiyat endekslerindeki değişimler,
· İlgili gayrimenkul türlerinin ait olduğu pazara ait sektörel gelişmeler ve durum tespiti,
· Gayrimenkule ilişkin kanunlarda yapılan değişiklikler,
· İmar durumundaki değişiklikler.

Fon, portföyündeki ve potansiyel gayrimenkullerin kira getirisini artırmak ve değer artışı sağlamak için
marka karma analizi, marka yerleştirme analizi ve maliyet azaltıcı analizler gibi uzman danışmanlık
hizmetleri alınabilir. Finansal danışmanlardan alınacak raporlar doğrultusunda nüfus dinamikleri,
çevresel yatırımlar ve muhtemel rekabet ortamlarının analizine dayanarak fizibilite çalışmaları
yürütülerek yatırımcılara daha yüksek getiri sağlanması, hizmet kalitesinin korunması ve kiralanabilir
alan artışı, metrekare başına kira fiyatı artışı, yüksek doluluk oranları ve azalan işletme giderleri
hedeflenmektedir.

Fonun gayrimenkul portföyünün yönetimiyle ilgili işlemler yatırım komitesi tarafından yürütülür. Diğer
taraftan, Fon'un yatırımları, yatırım stratejisi, portföy finansman ve yönetimi, finansman veya ilave
kaynak sağlanması, yeni ihraç gerçekleştirilmesi, kar dağıtımı, tasfiyesi, ayni ihraç da dahil
yatırımcıların yatırım kararlarını etkileyebilecek tüm işlemler Yatırım Komitesinin ön onayı sonrası
Yönetim Kurulu kararı ile yapılır.
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2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR

A. SUNUMA İLİŞKİN TEMEL ESASLAR

Uygulanan muhasebe standartları ve TMS’ye uygunluk beyanı

Bu finansal tablolar Sermaye Piyasası Kurulu’nun (“SPK”) 30 Aralık 2013 tarih ve 28867 (Mükerrer)
sayılı Resmi Gazete’de yayımlanan Seri II-14.2 No’lu Tebliği (“Tebliğ”) hükümlerine uygun olarak
hazırlanmış olup Tebliğ’in 5. maddesine istinaden Kamu Gözetimi Muhasebe ve Denetim Standartları
Kurumu (“KGK”) tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe Standartları (“TMS”) esas
alınmıştır. Bununla birlikte Fon’un portföyündeki varlıkların gerçeğe uygun değer ölçümlemelerinde
Tebliğ’in 9. Maddesinde belirtilen değerleme ilkeleri kullanılmıştır (Dipnot 2 C.).

Fon’un finansal tabloları ve dipnotları, SPK tarafından 30 Aralık 2013 tarihli bülten ile açıklanan
formatlara uygun olarak ve zorunlu kılınan bilgiler dahil edilerek sunulmuştur.

Fon muhasebe kayıtlarının tutulmasında ve kanuni finansal tablolarının hazırlanmasında, SPK
tarafından çıkarılan prensiplere ve şartlara, Fon içtüzüğünde belirtilen hükümlere, Türk Ticaret Kanunu
(“TTK”), vergi mevzuatı ve SPK tarafından çıkarılan Tekdüzen Hesap Planı şartlarına uymaktadır. Bu
finansal tablolar, gerçeğe uygun değerleri ile gösterilen finansal varlık ve yükümlülüklerinin dışında
tarihi maliyet esasına göre hazırlamış, kanuni kayıtlara TMS uyarınca doğru sunumun yapılması
amacıyla gerekli düzeltme ve sınıflandırmalar yansıtılarak düzenlenmiştir.

Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tabloların Düzeltilmesi

TMS 29 “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardına göre, fonksiyonel para
birimi yüksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan işletmeler finansal tablolarını raporlama
dönemi sonundaki paranın satın alma gücüne göre raporlamaktadırlar. Kamu Gözetimi Muhasebe ve
Denetim Standartları Kurumu’nun (KGK) 23 Kasım 2023 tarihinde yaptığı açıklamaya istinaden,
Türkiye Finansal Raporlama Standartları (TFRS)’nı uygulayan işletmelerin 31 Aralık 2023 tarihinde
veya sonrasında sona eren yıllık raporlama dönemine ait finansal tablolarının “TMS 29 Yüksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama”da yer alan muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon
etkisine göre düzeltilerek sunulması gerekmektedir. Aynı açıklamada, kendi alanlarında düzenleme ve
denetleme yapmakla yetkili kurum ya da kuruluşların enflasyon muhasebesinin uygulanmasına yönelik
farklı geçiş tarihleri belirleyebilecekleri ifade edilmiş olup, bu kapsamda Sermaye Piyasası Kurulu’nun
(SPK); 7 Mart 2024 tarihli Bülteni’nde açıklanan Kararı uyarınca, yatırım fonlarının TMS/TFRS
uyarınca hazırlayacakları finansal tablolarında enflasyon muhasebesi uygulanmayacaktır.

Buna istinaden Fon’un 30 Haziran 2025 tarihli finansal tablolarında “TMS 29 Yüksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardı” uygulanmamıştır.
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B. MUHASEBE POLİTİKALARINDA DEĞİŞİKLİKLER VE HATALAR

Uygulanan değerleme ilkeleri ve muhasebe politikaları sunumu yapılan tüm dönem bilgilerinde tutarlı
bir şekilde uygulanmıştır. Muhasebe politikalarında yapılan önemli değişiklikler geriye dönük olarak
uygulanmakta ve önceki dönem finansal tabloları yeniden düzenlenmektedir.

Yeni ve düzeltilmiş standartlar ve yorumlar:

30 Haziran 2025 tarihi itibariyle sona eren hesap dönemine ait finansal tabloların hazırlanmasında esas
alınan muhasebe politikaları aşağıda özetlenen 1 Ocak 2025 tarihi itibariyle geçerli yeni ve değiştirilmiş
TFRS ve TFRS yorumları dışında önceki yılda kullanılanlar ile tutarlı olarak uygulanmıştır. Bu
standartların ve yorumların Fon’un mali durumu ve performansı üzerindeki etkileri ilgili paragraflarda
açıklanmıştır.

i) 1 Ocak 2025 tarihinden itibaren geçerli olan yeni standart, değişiklik ve yorumlar

TMS 21 Değişiklikleri – Takas Edilebilirliğin Bulunmaması

Mayıs 2024’te KGK, TMS 21’e yönelik değişiklikler yayımlamıştır. Değişiklikler bir para biriminin
takas edilebilirliğinin olup olmadığının nasıl değerlendirileceği ile para biriminin takas edilebilirliğinin
olmadığı durumda geçerli kurun ne şekilde tespit edileceğini belirlemektedir. Değişikliğe göre, bir para
biriminin takas edilebilirliği olmadığı için geçerli kur tahmini yapıldığında, ilgili para biriminin diğer
para birimiyle takas edilememesinin işletmenin performansı, finansal durumu ve nakit akışını nasıl
etkilediğini ya da nasıl etkilemesinin beklendiğini finansal tablo kullanıcılarının anlamasını sağlayan
bilgiler açıklanır. Değişiklikler uygulandığında, karşılaştırmalı bilgiler yeniden düzenlenmez.

Söz konusu değişikliğin Fon’un finansal durumu veya performansı üzerinde önemli bir etkisi
olmamıştır.

ii) 1 Ocak 2025 tarihinden itibaren geçerli olan yeni standart, değişiklik ve yorumlar

Finansal tabloların onaylanma tarihi itibariyle yayımlanmış fakat cari raporlama dönemi için henüz
yürürlüğe girmemiş ve Fon tarafından erken uygulanmaya başlanmamış yeni standartlar, yorumlar ve
değişiklikler aşağıdaki gibidir. Fon aksi belirtilmedikçe yeni standart ve yorumların yürürlüğe
girmesinden sonra finansal tablolarını ve dipnotlarını etkileyecek gerekli değişiklikleri yapacaktır.

TFRS 10 ve TMS 28 Değişiklikleri: Yatırımcı İşletmenin İştirak veya İş Ortaklığına Yaptığı Varlık Satışları
veya Katkıları

KGK, özkaynak yöntemi ile ilgili devam eden araştırma projesi çıktılarına bağlı olarak değiştirilmek
üzere, Aralık 2017’de TFRS 10 ve TMS 28’de yapılan söz konusu değişikliklerin geçerlilik tarihini
süresiz olarak ertelemiştir. Ancak, erken uygulamaya halen izin vermektedir.

Fon söz konusu değişikliklerin etkilerini, bahsi geçen standartlar nihai halini aldıktan sonra
değerlendirecektir.
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B. MUHASEBE POLİTİKALARINDA DEĞİŞİKLİKLER VE HATALAR (devamı)

TFRS 17 – Yeni Sigorta Sözleşmeleri Standardı

KGK Şubat 2019’da, sigorta sözleşmeleri için muhasebeleştirme ve ölçüm, sunum ve açıklamayı
kapsayan kapsamlı yeni bir muhasebe standardı olan TFRS 17’yi yayımlamıştır. TFRS 17 hem sigorta
sözleşmelerinden doğan yükümlülüklerin güncel bilanço değerleri ile ölçümünü hem de karın
hizmetlerin sağlandığı dönem boyunca muhasebeleştirmesini sağlayan bir model getirmektedir.
Gelecekteki nakit akış tahminlerinde ve risk düzeltmesinde meydana gelen bazı değişiklikler de
hizmetlerin sağlandığı dönem boyunca muhasebeleştirilmektedir. İşletmeler, iskonto oranlarındaki
değişikliklerin etkilerini kar veya zarar ya da diğer kapsamlı gelirde muhasebeleştirmeyi tercih
edebilirler. Standart, katılım özelliklerine sahip sigorta sözleşmelerinin ölçüm ve sunumu için özel
yönlendirme içermektedir.  Ayrıca, KGK tarafından Aralık 2021’de yayımlanan değişikliklere göre,
TFRS 17 ilk kez uygulandığında sunulan karşılaştırmalı bilgilerde yer alan finansal varlıklar ile sigorta
sözleşmesi yükümlülükleri arasındaki muhtemel muhasebe uyumsuzluklarını gidermek amacıyla
işletmeler “sınıflandırmanın örtüştürülmesi”ne yönelik geçiş opsiyonuna sahiptir.

KGK tarafından yapılan duyuruyla aşağıdaki işletmeler açısından Standardın zorunlu yürürlük tarihi 1
Ocak 2026 ya da sonrasında başlayan hesap dönemleri olarak ertelenmiştir:

- Sigorta, reasürans şirketleri ile emeklilik şirketleri.
- Sigorta, reasürans şirketleri ile emeklilik şirketlerinde ortaklıkları/yatırımları bulunan bankalar.
- Sigorta, reasürans şirketleri ile emeklilik şirketlerinde ortaklıkları/yatırımları bulunan diğer şirketler.

Söz konusu değişiklik Fon için geçerli değildir ve finansal durumu veya performansı üzerinde bir etki
bulunmamaktadır.

TFRS 18 – Yeni Finansal Tablolarda Sunum ve Açıklama Standardı

KGK Mayıs 2025’te, TMS 1’in yerini alan TFRS 18 Standardını yayımlamıştır. TFRS 18 belirli toplam
ve alt toplamların verilmesi dahil, kar veya zarar tablosunun sunumuna ilişkin yeni hükümler
getirmektedir. TFRS 18 işletmelerin, kar veya zarar tablosunda yer verilen tüm gelir ve giderleri, esas
faaliyetler, yatırım faaliyetleri, finansman faaliyetleri, gelir vergileri ve durdurulan faaliyetler olmak
üzere beş kategoriden biri içerisinde sunmasını zorunlu kılmaktadır. Standart ayrıca yönetim tarafından
belirlenmiş performans ölçütlerinin açıklanmasını gerektirmekte ve bunun yanı sıra asli finansal tablolar
ile dipnotlar için tanımlanan işlevlere uygun şekilde finansal bilgilerin toplulaştırılmasına ya da
ayrıştırılmasına yönelik yeni hükümler getirmektedir. TFRS 18’in yayımlanmasıyla beraber TMS 7,
TMS 8 ve TMS 34 gibi diğer finansal raporlama standartlarında da belirli değişiklikler meydana
gelmiştir. TFRS 18 ve ilgili değişiklikler 1 Ocak 2027 tarihinde ya da sonrasında başlayan raporlama
dönemlerinde yürürlüğe girecektir. Bununla birlikte, erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 18
geriye dönük olarak uygulanacaktır.

Söz konusu standardın Fon’un finansal durumu ve performansı üzerindeki etkileri
değerlendirilmektedir.
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B. MUHASEBE POLİTİKALARINDA DEĞİŞİKLİKLER VE HATALAR (devamı)

iii) Uluslararası Muhasebe Standartları Kurumu (UMSK) tarafından yayınlanmış fakat KGK
tarafından yayınlanmamış değişiklikler
Aşağıda belirtilen UFRS 9 ve UFRS 7’ye yönelik iki adet değişiklik ve UFRS Muhasebe Standartlarına
İlişkin Yıllık İyileştirmeler ile UFRS 19 Standardı UMSK tarafından yayınlanmış ancak henüz KGK
tarafından TFRS’ye uyarlanmamıştır/yayınlanmamıştır. Bu sebeple TFRS’nin bir parçasını
oluşturmazlar. Fon finansal tablolarında ve dipnotlarda gerekli değişiklikleri bu Standart ve değişiklikler
TFRS’de yürürlüğe girdikten sonra yapacaktır.

UFRS 9 ve UFRS 7 Değişiklikleri – Finansal Araçların Sınıflandırılması ve Ölçümü

Mayıs 2024’te UMSK, finansal araçların sınıflandırılmasına ve ölçümüne yönelik (UFRS 9 ve UFRS
7’ye ilişkin) değişiklikler yayımlamıştır. Değişiklik finansal yükümlülüklerin “teslim tarihi”nde finansal
tablo dışı bırakılacağını açıklığa kavuşturmuştur. Bununla birlikte değişiklikle, belirli koşulların
sağlanması durumunda, elektronik ödeme sistemiyle yerine getirilen finansal yükümlülüklerin teslim
tarihinden önce finansal tablo dışı bırakılmasına yönelik muhasebe politikası tercihi getirilmektedir.
Ayrıca yapılan değişiklik, Çevresel, Sosyal Yönetimsel (ESG) bağlantılı ya da koşula bağlı benzer diğer
özellikler içeren finansal varlıkların sözleşmeye bağlı nakit akış özelliklerinin nasıl değerlendirileceği
ile geri çağrılabilir olmayan varlıklar ve sözleşmeyle birbirine bağlı finansal araçlara yönelik
uygulamalar hakkında açıklayıcı hükümler getirmektedir. Bunun yanı sıra bu değişiklik ile birlikte,
koşullu bir olaya (ESG bağlantılı olanlar dahil) referans veren sözleşmesel hükümler içeren finansal
varlık ve yükümlülükler ile gerçeğe uygun değer farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılarak ölçülen
özkaynağa dayalı finansal araçlar için UFRS 7’ye ilave açıklamalar eklenmiştir. Söz konusu değişikliğin
Fon’ un finansal durumu ve performansı üzerindeki etkileri değerlendirilmektedir.

UFRS Muhasebe Standartlarına İlişkin Yıllık İyileştirmeler – 11. Değişiklik

UMSK tarafından, Temmuz 2024’te “UFRS Muhasebe Standartlarına İlişkin Yıllık İyileştirmeler / 11.
Değişik”, aşağıda belirtilen değişiklikleri içerek şekilde yayınlanmıştır:
- UFRS 1 Uluslararası Finansal Raporlama Standartlarının İlk Uygulaması – UFRS’leri ilk kez
uygulayan bir işletme tarafından gerçekleştirilen korunma muhasebesi: Değişiklik, UFRS 1’de yer alan
ifadeler ile UFRS 9’daki korunma muhasebesine ilişkin hükümler arasındaki tutarsızlığın yaratacağı
muhtemel karışıklığın ortadan kaldırılması amacıyla gerçekleştirilmiştir.
- UFRS 7 Finansal Araçlar: Açıklamalar – Finansal tablo dışı bırakmaya ilişkin kazanç ya da
kayıplar: UFRS 7’de, gözlemlenemeyen girdilerin ifade edilişinde değişikliğe gidilmiş ve UFRS 13’e
referans eklenmiştir.
- UFRS 9 Finansal Araçlar – Kira yükümlülüğünün kiracı tarafından finansal tablo dışı bırakılması
ile işlem fiyatı: Kiracı açısından kira yükümlülüğü ortadan kalktığında, kiracının UFRS 9’daki finansal
tablo dışı bırakma hükümlerini uygulaması gerekliliği ile birlikte ortaya çıkan kazanç ya da kaybın kar
veya zararda muhasebeleştirileceğini açıklığa kavuşturmak amacıyla UFRS 9’da değişikliğe gidilmiştir.
Ayrıca, “işlem fiyatı”na yapılan referansın kaldırılması amacıyla UFRS 9’da değişiklik
gerçekleştirilmiştir.
- UFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar – “Fiili vekilin” belirlenmesi: UFRS 10 paragraflarındaki
tutarsızlıkların giderilmesi amacıyla Standartta değişiklik yapılmıştır.
- UMS 7 Nakit Akış Tablosu – Maliyet yöntemi: Daha önceki değişikliklerle “maliyet yöntemi”
ifadesinin kaldırılması sonrası Standartta geçen söz konusu ifade silinmiştir.
Fon finansal tablolar üzerinde önemli bir etki beklememektedir.
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B. MUHASEBE POLİTİKALARINDA DEĞİŞİKLİKLER VE HATALAR (devamı)

UFRS 9 ve UFRS 7 Değişiklikleri – Doğal Kaynaklardan Üretilen Elektriği Konu Edinen
Sözleşmeler

UMSK, Aralık 2024’te “Doğal Kaynaklardan Üretilen Elektriği Konu Edinen Sözleşmeler”
değişikliğini (TFRS 9 ve TFRS 7’ye ilişkin) yayımlamıştır. Değişiklik, “kendi için kullanım” istisnasına
yönelik hükümlerin uygulanmasını açıklığa kavuşturmakta ve bu tür sözleşmelerin korunma aracı olarak
kullanılması durumunda korunma muhasebesine izin vermektedir. Değişiklik ayrıca, bu sözleşmelerin
işletmenin finansal performansı ve nakit akışları üzerindeki etkisinin yatırımcılar tarafından
anlaşılmasını sağlamak amacıyla yeni açıklama hükümleri getirmektedir.

Söz konusu değişiklik Fon için geçerli değildir ve finansal durumu veya performansı üzerinde bir etki
bulunmamaktadır.

UFRS 19 – Yeni Kamuya Hesap Verilebilirliği Bulunmayan Bağlı Ortaklıklar: Açıklamalar
Standardı

Mayıs 2024 tarihinde UMSK, belirli işletmeler için, UFRS’lerdeki finansal tablolara alma, ölçüm ve
sunum hükümlerini uygularken azaltılmış açıklamalar verilmesi opsiyonunu sunan UFRS 19’u
yayımlamıştır.

Aksi belirtilmedikçe, UFRS 19'u uygulamayı seçen kapsam dahilindeki işletmelerin diğer UFRS’lerdeki
açıklama hükümlerini uygulamasına gerek kalmayacaktır. Bağlı ortaklık niteliğinde olan, kamuya hesap
verilebilirliği bulunmayan ve kamunun kullanımına açık şekilde UFRS’lerle uyumlu konsolide finansal
tablolar hazırlayan ana ortaklığı (ara ya da nihai) bulunan bir işletme UFRS 19’u uygulamayı
seçebilecektir.

Söz konusu Standart Fon için geçerli değildir.

C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ

Uygulanan değerleme ilkeleri ve muhasebe politikaları sunumu yapılan tüm dönem bilgilerinde tutarlı
bir şekilde uygulanmıştır. Muhasebe politikalarında yapılan önemli değişiklikler geriye dönük olarak
uygulanmakta ve önceki dönem finansal tabloları yeniden düzenlenmektedir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, katılma hesabı, cari hesap ve satın alım tarihinden itibaren
vadeleri üç aydan daha az olan, hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda değer değişikliği
riski taşımayan yüksek likiditeye sahip diğer kısa vadeli yatırımlardır.

Yatırım amaçlı gayrimenkuller

Gayrimenkul yatırımları mesleki yeterliliğe sahip bağımsız değerleme eksperleri tarafından yapılan
değerlemelerde belirtilen gerçeğe uygun değerleri esas alınarak finansal tablolara yansıtılmış olup
değerleme farkları kar veya zarar tablosunda muhasebeleştirilmiştir.

TMS 40 Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller Standardı çerçevesinde, kira geliri veya değer artış kazancı ya
da her ikisini birden elde etmek amacıyla (sahibi veya finansal kiralama sözleşmesine göre kiracı
tarafından) elde tutulan gayrimenkuller (arsa, bina, arsa ve bina, binanın bir kısmı) bu kalemde gösterilir.
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C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ (devamı)

Yatırım amaçlı gayrimenkuller (devamı)

Gayrimenkulün finansal kiralamaya konu olması halinde TFRS 16 Kiralama İşlemleri Standardında
belirtilen açıklamalar ilave olarak yapılır.

Yatırım amaçlı gayrimenkul tanımına girmesi ve kiracının gerçeğe uygun değer yöntemini kullanması
durumunda, faaliyet kiralaması çerçevesinde kiracı tarafından elde tutulan gayrimenkule ilişkin bir
hakkın yatırım amaçlı gayrimenkul olarak bu kalemde gösterilmesi mümkündür.

Vergi

193 Sayılı Gelir Vergisi Kanunu’nun Geçici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayılı yasa
ile yapılan değişiklik ve bu değişiklik çerçevesinde yayınlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayılı
Resmi Gazete’de yayınlanan karar ile Sermaye Piyasası Kanunu’na göre kurulan menkul kıymetler
yatırım fonları (borsa yatırım fonları ile konut finansman fonları ve varlık finansman fonları dahil) ile
menkul kıymetler yatırım ortalıklarının portföy işletmeciliği kazançları üzerinden yapılacak tevkifat
oranı 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 olarak değiştirilmiştir.

Fon payları birim pay değeri

Fon’un pay değeri, net varlık değerinin dolaşımdaki pay sayısına bölünmesiyle elde edilmektedir. Üç
ayda bir açıklanan pay değeri, müteakip ayın 10’uncu işgünü duyurulmaktadır.

İlişkili taraflar

Bu finansal tabloların amacı doğrultusunda Fon ve Kurucu’nun sermayesinde pay sahibi olan gerçek ve
tüzel kişi ortaklar, ortaklardan doğrudan veya dolaylı sermaye ve yönetim ilişkisi içinde bulunduğu
iştirakleri ve bağlı ortaklıkları dışındaki kuruluşlar, faaliyetlerinin planlanması yürütülmesi ve
denetlenmesi ile doğrudan veya dolaylı olarak yetkili ve sorumlu olan, yönetim kurulu üyesi, genel
müdür gibi yönetici personel bu kişilerin yakın aile üyeleri ve bu kişilerin doğrudan veya dolaylı olarak
kontrolünde bulunan şirketler, ilişkili taraflar olarak kabul edilmektedir. İlişkili taraflarla olan işlemler
finansal tablo dipnotlarında açıklanır.
Uygulanan değerleme ilkeleri
Portföydeki varlıkların değeri aşağıdaki esaslara göre tespit edilir:
a. Portföye alınan varlıklar alım fiyatlarıyla kayda geçirilir. Yabancı para cinsinden varlıkların alım

fiyatı satın alma günündeki yabancı para cinsinden değerinin TCMB döviz satış kuru ile çarpılması
suretiyle bulunur.

b. Alış tarihinden başlamak üzere portföydeki varlıklardan;
i. Borsada işlem görenler değerleme gününde borsada oluşan en son seans ağırlıklı ortalama fiyat

veya oranlarla değerlenir. Kapanış seansı uygulaması bulunan piyasalarda işlem gören varlıkların
değerlemesinde kapanış seansında oluşan fiyatlar, kapanış seansında fiyatın oluşmaması
durumunda ise borsada oluşan en son seans ağırlıklı ortalama fiyatlar kullanılır.

ii. Borsada işlem görmekle birlikte değerleme gününde borsada alım satıma konu olmayan paylar
son işlem tarihindeki borsa fiyatıyla değerlenir.

iii. Fon katılma payları, değerleme günü itibarıyla en son açıklanan fiyatları esas alınarak değerlenir.
iv. Katılma hesabı, kâr payı oranı kullanılarak tahakkuk eden kârın anaparaya eklenmesi suretiyle

değerlenir.
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v. Yabancı para cinsinden olanlar, TCMB tarafından ilgili yabancı para için belirlenen döviz alış
kuru ile değerlenir.

vi. Türev araçlar nedeniyle teminat olarak verilen varlıklar da portföy değeri tablosunda gösterilir.
Bu varlıklar teminatın türü dikkate alınarak bu amddedeki esaslar çerçevesinde değerlenir.

vii. Borsa dışı repo-ters repo sözleşmeleri, piyasa fiyatını en doğru yansıtacak şekilde güvenilir ve
doğrulanabilir bir yöntemle değerlenir

viii. (i) ila (vii) nolu alt bentlerde belirtilenler dışında kalanları KGK tarafından yayımlanan
TMS/TFRS dikkate alınarak değerlenir. Değerleme esasları, yazılı karara bağlanır.

ix. (vii) ve (viii) nolu alt bentlerde yer alan yöntemlere ilişkin kararlar kurucunun yönetim kurulu
tarafından alınır.

Fon’un diğer varlık ve yükümlülükleri KGK tarafından yayımlanan TMS/TFRS dikkate alınarak
değerlenir. Fon’un yabancı para cinsinden yükümlülükleri TCMB tarafından ilgili yabancı para için
belirlenen döviz satış kuru ile çarpılması suretiyle değerlenir.
Bir payın alış ve satış değeri, Fon toplam değerinin dolaşımdaki pay sayısına bölünmesi ile bulunur.
Gerçeğe uygun değer ölçümü
Gerçeğe uygun değer, piyasa katılımcıları arasında ölçüm tarihinde olağan bir işlemde, bir varlığın
satışından elde edilecek veya bir borcun devrinde ödenecek fiyattır.
Finansal varlık ve yükümlülüklerin gerçeğe uygun değeri belirlenmesinde aşağıda belirtilen değerleme
esas ve yöntemleri kullanılmıştır:

· Değerleme gününde aktif bir piyasada işlem gören menkul kıymetler çıkış fiyatını yansıttığı için
bekleyen kapanış seansı fiyatları veya kapanış seansında fiyatı oluşmayanlar için bir önceki
seansın ağırlıklı ortalama fiyatı ile diğer çıkış fiyatları ile

· Borsada işlem görmekle birlikte değerleme gününde borsada alım-satıma konu olmayanlar,

· Borsada işlem görmeyen finansal varlık ve yükümlülükler ile türev finansal araçlar indirgenmiş
nakit akım yöntemi, özdeş veya karşılaştırılabilir araçlara ilişkin piyasa işlemleri sonucu oluşan
fiyatlar, opsiyon fiyatlama modelleri ve piyasa katılımcıları tarafından çoğunlukla kullanılan ve
gözlemlenebilir girdileri azami kullanan diğer yöntemler.

Karşılıklar, koşullu varlık ve yükümlülükler

Fon yönetimi geçmiş olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zımni yükümlülüğün bulunduğu,
bu yükümlülüğün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkmasının
muhtemel olduğu ve söz konusu yükümlülük tutarının güvenilir bir biçimde tahmin edilebildiği
durumlarda, ilişikteki finansal tablolarda söz konusu yükümlülük tutarı kadar karşılık ayırmaktadır.
Şarta bağlı yükümlülükler, ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkma ihtimalinin muhtemel
hale gelip gelmediğinin tespiti amacıyla sürekli olarak değerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik fayda
içeren kaynakların işletmeden çıkma ihtimalinin uzak olduğu durumlar hariç, finansal tablo
dipnotlarında açıklanır. Ekonomik faydanın işletmeye gireceğinin muhtemel hale gelmesi halinde,
koşullu varlıkla ilgili olarak finansal tablo dipnotlarında açıklama yapılır. Ekonomik faydanın işletmeye
gireceğinin kesine yakın hale gelmesi durumunda ise, söz konusu varlık ve bununla ilgili gelir
değişikliğinin olduğu tarihte finansal tablolara alınır.
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Finansal araçlar

Finansal bir varlık veya finansal bir yükümlülük, sadece finansal araca ilişkin sözleşme hükümlerine
taraf olduğunda finansal durum tablosuna alınmaktadır. Finansal araçların normal yoldan alımı veya
satımı, işlem tarihinde ya da teslim tarihinde muhasebeleştirme yöntemlerinden biri kullanılarak finansal
tablolara alınır veya finansal tablo dışı bırakılır. Menkul değerlerin alım ve satım işlemleri teslim
tarihinde muhasebeleştirilmektedir. Finansal araçların ilk muhasebeleştirilmesinde, sınıflandırması,
sözleşmeye bağlı şartlara ve ilgili iş modeline bağlıdır. TFRS 15 Müşteri Sözleşmelerinden Hasılat
kapsamında değerlendirilen varlıklar dışındaki bir finansal varlık veya finansal yükümlülük ilk defa
finansal tablolara alınırken gerçeğe uygun değerinden ölçülmektedir. Gerçeğe uygun değer değişimleri
kâr veya zarara yansıtılanlar dışındaki finansal varlık ve yükümlülüklerin ilk ölçümünde, bunların
edinimiyle veya ihracıyla doğrudan ilişkilendirilebilen işlem maliyetleri de gerçeğe uygun değere ilave
edilmekte veya gerçeğe uygun değerden düşülmektedir.

Finansal araçların ilk muhasebeleştirilme esnasında hangi kategoride sınıflandırılacağı, sözleşmeye
bağlı nakit akışların özelliklerine bağlıdır.

TFRS 9 kapsamında finansal varlıklar ve yükümlülükler aşağıdaki gibidir:

Gerçeğe Uygun Değer Farkı Kâr/Zarar’a Yansıtılan Finansal Varlıklar:

Gerçeğe uygun değer farkı kâr/zarara yansıtılan finansal varlıklar, piyasada kısa dönemde oluşan fiyat
ve benzeri unsurlardaki dalgalanmalardan kâr sağlamak amacıyla elde edilen, veya elde edilme
nedeninden bağımsız olarak, kısa dönemde kâr sağlamaya yönelik bir portföyün parçası olan finansal
varlıklardır. Finansal durum tablosuna ilk olarak işlem maliyetleri de dahil olmak üzere gerçeğe uygun
değerleri ile yansıtılmakta ve kayda alınmalarını müteakiben gerçeğe uygun değerleri ile değerlemeye
tabi tutulmaktadır. Yapılan değerleme sonucu oluşan kazanç ve kayıplar kar/zarar hesaplarına dahil
edilmektedir.

Gerçeğe Uygun Değer Farkı Diğer Kapsamlı Gelire Yansıtılan Finansal Varlıklar:

Finansal varlığın sözleşmeye bağlı nakit akışlarının tahsil edilmesini ve finansal varlığın satılmasını
amaçlayan ve buna ek olarak finansal varlığa ilişkin sözleşme şartlarının, belirli tarihlerde sadece
anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz ödemelerini içeren nakit akışlarına yol açması
durumlarında finansal varlık, gerçeğe uygun değer farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılan olarak
sınıflandırılmaktadır.

Gerçeğe uygun değer farkı diğer kapsamlı gelire finansal varlıkların müteakip değerlemesi gerçeğe
uygun değerleri üzerinden yapılmaktadır. Ancak, gerçeğe uygun değerleri güvenilir bir şekilde tespit
edilemiyorsa, sabit bir vadesi olanlar için iç verim oranı yöntemi kullanılarak iskonto edilmiş bedel
üzerinden; sabit bir vadesi olmayanlar için gerçeğe uygun değer fiyatlandırma modelleri veya iskonto
edilmiş nakit akış teknikleri kullanılarak değerlenmektedir. Gerçeğe uygun değer farkı diğer kapsamlı
gelire finansal varlıkların gerçeğe uygun değerlerindeki değişikliklerden kaynaklanan ve menkul
kıymetlerin etkin faiz yöntemiyle hesaplanan itfa edilmiş maliyeti ile gerçeğe uygun değeri arasındaki
farkı ifade eden gerçekleşmemiş kar veya zararlar özkaynak kalemleri içerisinde “Finansal Varlıklar
Değer Artış / Azalış Fonu” hesabı altında gösterilmektedir. Gerçeğe uygun değer farkı diğer kapsamlı
gelire finansal varlıklar elden çıkarılmaları durumunda gerçeğe uygun değer uygulaması sonucunda
özkaynak hesaplarında oluşan değer, dönem kar/zararına yansıtılmaktadır.



AZİMUT PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. İNAN 3 ÖZEL GAYRİMENKUL
YATIRIM FONU

30 HAZİRAN 2025 TARİHİNDE SONA EREN HESAP DÖNEMİNE AİT
FİNANSAL TABLOLARA İLİŞKİN AÇIKLAYICI DİPNOTLAR
(Tüm tutarlar, Türk Lirası (‘’TL’’) olarak gösterilmiştir.)

15

2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı)

C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ (devamı)

İtfa Edilmiş Maliyeti ile Ölçülen Finansal Varlıklar:

Finansal varlığın, sözleşmeye bağlı nakit akışlarının tahsil edilmesini amaçlayan ve finansal varlığa
ilişkin sözleşme şartlarının, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz
ödemelerini içeren nakit akışlarına yol açması durumunda finansal varlık itfa edilmiş maliyeti ile ölçülen
finansal varlık olarak sınıflandırılmaktadır. Etkin faiz oranı yöntemi kullanılarak iskonto edilmiş
maliyeti ile değerlemeye tabi tutulmakta ve varsa değer azalışı için karşılık ayrılmaktadır. Vadeye kadar
elde tutulacak menkul değerlerden kazanılan faiz gelirleri dönem kar/zararında faiz geliri olarak
muhasebeleştirilmektedir.

Maliyetle değerlenecek finansal varlıklar
Maliyetle değerlenecek finansal varlıklar aktif bir piyasası oluşmamış gerçeğe uygun değeri güvenilir
bir şekilde hesaplanamayan uzun vadeli finansal varlıklardan oluşmaktadır. Bu varlıklar, ödenen
maliyetlerinden değerlendirilir. Borsaya kote olmayan ve değeri makul şekilde ölçülemeyen ve uzun
vadede elde tutulması beklenen şirket hisseleri bu kalem altında gösterilir.

Finansal varlıklarda değer düşüklüğü / beklenen zarar karşılığı

Fon gerçeğe uygun değer farkı kar/zarara yansıtılan dışındaki tüm finansal varlıklarına kolaylaştırılmış
yöntemi uygulayarak ömür boyu beklenen zararlar karşılıkları hesaplamakta ve muhasebeleştirmiştir.
Her raporlama tarihinde, değer düşüklüğü kapsamındaki finansal aracın kredi riskinde ilk defa finansal
tablolara alınmasından bu yana önemli bir artış olup olmadığı değerlendirilir. Bu değerlendirme
yapılırken, finansal aracın temerrüt riskinde meydana gelen değişim dikkate alınır. Beklenen zarar
karşılığı tahmini tarafsız, olasılıklara göre ağırlıklandırılmış ve geçmiş olaylar, mevcut şartlar ve
gelecekteki ekonomik şartlara ilişkin tahminler hakkında desteklenebilir bilgiler içermektedir.

Bir karşılık hesabının kullanılması yoluyla kayıtlı değerinin azaltıldığı ticari alacaklar haricinde bütün
finansal varlıklarda, değer düşüklüğü doğrudan ilgili finansal varlığın kayıtlı değerinden düşülür. Ticari
alacağın tahsil edilememesi durumunda söz konusu tutar karşılık hesabından düşülerek silinir. Karşılık
hesabındaki değişimler dönem kar zararında muhasebeleştirilir. Gerçeğe uygun değer farkı diğer
kapsamlı gelire yansıtılan özkaynak araçları haricinde, değer düşüklüğü zararı sonraki dönemde azalırsa
ve azalış değer düşüklüğü zararının muhasebeleştirilmesi sonrasında meydana gelen bir olayla
ilişkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebeleştirilen değer düşüklüğü zararı değer düşüklüğünün iptal
edileceği tarihte, yatırımın değer düşüklüğü hiçbir zaman muhasebeleştirilmemiş olması durumunda
ulaşacağı itfa edilmiş maliyet tutarını aşmayacak şekilde gelir tablosunda iptal edilir. Gerçeğe uygun
değer farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılan özkaynak araçlarının gerçeğe uygun değerinde değer
düşüklüğü sonrasında meydana gelen artış, doğrudan özkaynaklarda muhasebeleştirilir.

Kredi ve alacaklar

Sabit veya belirlenebilir nitelikte ödemelere sahip olan ve aktif bir piyasada işlem görmeyen, türev
olmayan finansal varlıklardır. Bankalardaki mevduat, nakit teminatları, ters repo alacakları, takas
alacakları ve diğer alacaklar, Fon tarafından bu kategoride sınıflandırılan finansal varlıklardır. Kredi ve
alacaklar, ilk kayda alımlarından sonra iç verim yöntemiyle hesaplanan itfa edilmiş maliyet ile
değerlenirler.
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Diğer finansal borçlar

Bu kategoride alım-satım amaçlı olarak sınıflanmayan tüm finansal borçlar yer almaktadır. Fon repo
borçları, takas borçları, krediler ve finansal yükümlülükler ile diğer ticari borçlarını bu kategoriye dahil
etmektedir. Diğer finansal yükümlülükler, ilk kayda alımdan sonra iç verim yöntemi ile hesaplanan itfa
edilmiş maliyetleri ile yansıtılmaktadır.

Yabancı para çevrimi

Fon’un geçerli ve finansal tabloların sunumunda kullanılan para birimi TL’dir.

Yabancı para işlemler, işlem tarihlerinde geçerli olan döviz kurları üzerinden TL’ye çevrilmiştir.
Yabancı paraya dayalı parasal varlık ve yükümlülükler, bilanço tarihinde geçerli olan döviz kurları
kullanılarak; yabancı para cinsinden olan ve maliyet değeri ile ölçülen parasal olmayan kalemler ilk
işlem tarihindeki kurlardan; yabancı para cinsinden olan ve gerçeğe uygun değerleri ile ölçülen parasal
olmayan kalemler ise gerçeğe uygun değerin tespit edildiği tarihte geçerli olan kurlardan TL’ye
çevrilmiştir. Çevrimler sonucu oluşan kur farkları kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda
yansıtılmıştır.

Finansal araçların netleştirilmesi

Finansal varlık ve yükümlülükler, netleştirmeye yönelik yasal bir hakka ve yaptırım gücüne sahip
olunması ve söz konusu varlık ve yükümlülükleri net bazda tahsil etme/ödeme veya eş zamanlı
sonuçlandırma niyetinin olması durumunda bilançoda netleştirilerek gösterilmektedir.

Satış ve geri alış anlaşmaları ve menkul değerlerin ödünç verilmesi işlemleri

Tekrar geri alımlarını öngören anlaşmalar çerçevesinde satılmış olan menkul kıymetler (“Repo”),
finansal durum tablosunda “Teminata verilen finansal varlıklar” altında fon portföyünde tutuluş
amaçlarına göre “Gerçeğe uygun değer farkı kar/zarara yansıtılan” portföylerde sınıflandırılmakta ve ait
olduğu portföyün esaslarına göre değerlemeye tabi tutulmaktadır. Repo sözleşmesi karşılığı elde edilen
fonlar pasifte “Repo borçları” hesabında muhasebeleştirilmekte ve ilgili repo anlaşmaları ile belirlenen
satım ve geri alım fiyatları arasındaki farkın döneme isabet eden kısmı için iç verim oranı yöntemine
göre gider reeskontu hesaplanmaktadır. Repo işlemlerinden sağlanan fonlar karşılığında ödenen faiz
gelirleri kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda “faiz gelirleri” kalemi altında
muhasebeleştirilmektedir.

Geri satım taahhüdü ile alınmış menkul kıymet (“Ters repo”) işlemleri finansal durum tablosunda “Ters
repo alacakları” kalemi altında muhasebeleştirilmektedir. Ters repo anlaşmaları ile belirlenen alım ve
geri satım fiyatları arasındaki farkın döneme isabet eden kısmı için “İç verim oranı yöntemi”ne göre faiz
gelir reeskontu hesaplanmakta ve kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda “faiz gelirleri”
kalemi altında muhasebeleştirilmektedir.
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2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı)

C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ (devamı)

Takas alacakları/borçları

Takas borçları raporlama tarihi itibarıyla normal yoldan alım işlemlerinde satın alma sözleşmesi
yapılmış ancak teslim alınmamış menkul kıymet alımlarına ilişkin olan borçlardır.

Takas alacakları normal yoldan satış işlemlerinde satış sözleşmesi yapılmış ancak teslim edilmemiş
menkul kıymet satışlarına ilişkin olan alacaklardır.

Takas alacak ve borçları itfa edilmiş maliyetleri ile yansıtılmaktadır.

Verilen teminatlar

Fon tarafından nakit ve nakit benzeri olarak verilen teminatlar (marjin teminatları) finansal durum
tablosunda ayrı olarak gösterilmekte ve nakit ve nakit benzerlerine dahil edilmemektedir. Nakit ve nakit
benzerleri dışında verilen teminatlar (marjin teminatları) ise teminata verilen nakit ve nakit benzerleri
olarak sınıflanmaktadır. Fon’un, 31 Aralık 2024 tarihi itibarıyla verilen teminatları bulunmamaktadır.

Menkul kıymet satış kar/zararı

Fon portföyünde bulunan menkul kıymetlerin, alım ve satımı, Fon paylarının alım ve satımı, Fon’un
gelir ve giderleri ile Fon’un diğer işlemleri yapıldıkları gün itibarıyla (işlem tarihi) muhasebeleştirilir.
Fon’dan satılan bir menkul kıymet satış günü değeri (alış bedeli ve satış gününe kadar oluşan değer artış
veya azalışları toplamı) üzerinden ilgili varlık hesabına alacak kaydedilir. Satış günü değeri, ortalama
bir değer olup; ilgili varlık hesabının borç bakiyesinin, ilgili menkul kıymetin birim sayısına bölünmesi
suretiyle hesaplanır. Satış tutarı ile satış günü değeri arasında bir fark oluştuğu takdirde bu fark “Menkul
kıymet satış karları” hesabına veya “Menkul kıymet satış zararları” hesabına kaydolunur. Satılan menkul
kıymete ilişkin “Fon payları değer artış/azalış” hesabının bakiyesinin ortalamasına göre satılan kısma
isabet eden tutar ise, bu hesaptan çıkarılarak “Gerçekleşen değer artışları/azalışları” hesaplarına aktarılır.
Bu hesaplar ilgili dönemdeki diğer kapsamlı gelir tablosunda netleştirilerek “Finansal Varlık ve
(Yükümlülüklere) İlişkin Gerçekleşmiş Kar/zarar” hesabında, Menkul kıymet alım satımına ait aracılık
komisyonları da alım ve satım bedelinden ayrı olarak “Komisyon Giderleri” hesabında izlenir.

Ücret ve komisyon gelirleri ve giderleri

Ücret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya ödendikleri tarihte gelir tablosuna
yansıtılmaktadır. Bununla birlikte, fon yönetim ücreti ve denetim ücreti tahakkuk esasına göre
muhasebeleştirilmektedir.

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri ilgili dönemdeki kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda tahakkuk
esasına göre muhasebeleştirilmektedir. Faiz geliri sabit veya değişken getirili yatırım araçlarının
kuponlarından sağlanan gelirleri ve iskontolu devlet tahvillerinin iç iskonto esasına göre
değerlenmelerini kapsar.

Temettü geliri

Temettü gelirleri, ilgili temettüyü alma hakkı oluştuğu tarihte finansal tablolara yansıtılmaktadır.

Giderler

Tüm giderler, tahakkuk esasına göre muhasebeleştirilmektedir.
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2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı)

C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ (devamı)

Kurumlar vergisi

193 Sayılı Gelir Vergisi Kanunu’nun Geçici 67’nci Maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayılı
yasa ile yapılan değişiklik ve bu değişiklik çerçevesinde yayınlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237
sayılı Resmi Gazete’de yayınlanan karar ile Sermaye Piyasası Kanunu’na göre kurulan menkul
kıymetler yatırım fonları (borsa yatırım fonları ile konut finansman fonları ve varlık finansman fonları
dahil) ile menkul kıymetler yatırım ortaklıklarının portföy işletmeciliği kazançları üzerinden yapılacak
tevkifat oranı 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 olarak değiştirilmiştir.

2 Ağustos 2024 tarihinde yayınlanan 7524 numaralı Kanun ile yapılan değişiklikle, 1 Ocak 2025
tarihinden itibaren, ilgili kazanç istisnası, Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları (GYO) ve Gayrimenkul
Yatırım fonları (GYF)’lerin taşınmazlardan elde ettikleri kazançların en az %50’sini ilgili dönem
kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken ayı izleyen ikinci ayın sonuna kadar dağıtmaları
şartına bağlanmıştır. Buna göre söz konusu kar dağıtımını şartının yerine getirilmemesi durumunda
GYF ve GYO’ların kazançları %30 kurumlar vergisine tabi olacaktır. 28 Eylül 2024 tarihli Resmî
Gazete’de yayımlanan 23 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebliğinde Değişiklik Yapılmasına Dair
Tebliğ’te, GYO ve GYF’lerin taşınmazlardan elde ettikleri kazançlar Yurt İçi Asgari Kurumlar Vergisi
hesaplanmasında kurum kazancından indirilemeyen istisnalar arasında sayılmıştır. Dolayısıyla, KVK
m5/1(d)-4 uyarınca istisna uygulanması için %50 kar dağıtım şartı yerine getirilse dahi, asgari kurumlar
vergisi hesaplamasında GYF ve GYO’ların taşınmazlardan elde ettikleri kazançlar istisna olarak dikkate
alınamayacaktır. Diğer bir ifadeyle GYF GYO’lar taşınmazlardan elde ettikleri kazançların en az
%50’sini ilgili dönem kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken ayı izleyen ikinci ayın sonuna
kadar dağıtsa bile taşınmazlardan elde ettikleri kazançların tamamı üzerinden %10 asgari kurumlar
vergisi ödeyecektir.

23 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebliği uyarınca, ilk defa faaliyete başlayan kurumlar açısından,
faaliyete başlanan hesap döneminden itibaren üç hesap dönemi boyunca asgari kurumlar vergisi
uygulaması kapsamında belirlenen hükümler uygulanmayacaktır. Fon söz konusu tebliğ hükümleri
kapsamında 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle kurumlar vergisi hesaplamamıştır.

Ertelenmiş vergi yükümlülüğü / aktifi

Finansal tablolarda yansıtıldıkları dönemlerden sonraki dönemlerde vergiye tabi tutulan gelir ve gider
kalemlerinden kaynaklanan zamanlama farkları üzerinden ertelenmiş vergi aktifi veya yükümlülüğü
hesaplanmaktadır.

Gelir Vergilerine İlişkin TMS 12 uyarınca vergi mevzuatına göre, sonraki dönemlerde indirilebilecek
mali kar elde edilmesi mümkün görüldüğü müddetçe, indirilebilir geçici farklar üzerinden ertelenmiş
vergi aktifi, bütün vergilendirilebilir geçici farklar üzerinden ise ertelenmiş vergi yükümlülüğü
hesaplanmaktadır. Ertelenmiş vergi aktif ve yükümlülükleri netleştirilmek suretiyle finansal tablolara
yansıtılmaktadır.

Netleştirme sonucunda oluşan net ertelenmiş vergi aktifi bilançoda ertelenmiş vergi varlığı, net
ertelenmiş vergi yükümlülüğü ise ertelenmiş vergi yükümlülüğü olarak gösterilmektedir. Ertelenmiş
vergi geliri/gideri ise ilişikteki gelir tablosunda ertelenmiş vergi geliri/gideri olarak gösterilmektedir.

Fon’un 30 Haziran 2025 ve 31 Aralık 2024 tarihi itibarıyla finansal tablolarında yansıttığı %10 oran
üzerinden hesaplanmış ertelenmiş vergi yükümlülüğü 2.072.000 TL’dir.
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2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı)

C. ÖNEMLİ MUHASEBE POLİTİKALARININ ÖZETİ (devamı)

Katılma payları

Katılma payları pay sahiplerinin opsiyonuna bağlı olarak paraya çevrilebilir olup, finansal yükümlülük
olarak değerlendirilmektedir.

Katılma payları Fon’un net varlık değeri üzerinden günlük olarak belirlenen fiyatlardan pay sahipleri
tarafından alınıp satılabilir. Katılma payının fiyatı fon net varlık/ toplam değerinin, değerleme gününde
tedavülde olan pay sayısına bölünerek belirlenmektedir.

Bilanço tarihinden sonraki olaylar

Bilanço tarihinden sonraki olaylar, dönem karına ilişkin herhangi bir duyuru veya diğer seçilmiş finansal
bilgilerin kamuya açıklanmasından sonra ortaya çıkmış olsalar bile, bilanço tarihi ile bilançonun yayımı
ile yetkilendirme tarihi arasındaki tüm olayları kapsar. Fon, bilanço tarihinden sonraki düzeltme
gerektiren olayların ortaya çıkması durumunda, finansal tablolara alınan tutarları bu yeni duruma uygun
şekilde düzeltir.

3 - BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA

Fon, Fon’un yatırım stratejisine uygun olarak çeşitli menkul kıymetlere ve türevlere yatırım yapmak
amacıyla tek faaliyet bölümü olarak yapılanmıştır.  Fonun tüm faaliyetleri birbiriyle ilişkili ve
birbirlerine bağımlıdır. Dolayısıyla tüm önemli faaliyet kararları Fon’u tek bir bölüm olarak
değerlendirmek suretiyle alınmaktadır. Tek faaliyet bölümüne ilişkin bilgiler Fon’un bir bütün olarak
sunulan finansal tablo bilgilerine eşittir.

4 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI

Fon’un kurucusu ve yöneticisi Türkiye’de kurulmuş olan Azimut Portföy Yönetimi A.Ş.’dir. Fon ile
ilişkili taraflar arasındaki bakiye ve işlemlerin detayları aşağıda açıklanmıştır.

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

İlişkili taraflara borçlar

Yönetim ücretleri 243.888 230.310

Toplam 243.888 230.310
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4 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI (devamı)

1 Ocak-30 Haziran 2025

İlişkili taraflarla yapılan işlemler (Not 8)

Yönetim ücretleri 1.503.512

Toplam 1.503.512
(*) “İlişkili taraflara borçlar fon yönetim ücreti tahakkukundan oluşmaktadır. Fon’un sermaye piyasası araçlarından oluşan

menkul kıymetler portföyü Azimut Portföy Yönetimi A.Ş. tarafından yönetilmektedir. Kurucuya Fon’un yönetim ve
temsili ile Fon’a tahsis ettiği donanım ve personel ile muhasebe hizmetleri karşılığı olarak her gün için fon toplam
değerinin %0,002740 (yüzbindeikivirgülyediyüzkırk) oranında bir yönetim ücreti tahakkuk ettirilir ve bu ücret her ay
sonunu izleyen bir hafta içinde Şirket’e ödenir. Söz konusu ücret kurucu ve yönetici arasında yapılacak anlaşma
çerçevesinde paylaştırılır.”

5 - ALACAKLAR VE BORÇLAR

30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla Fon'un Diğer Alacakları ve Takas Alacakları bulunmamaktadır. (31
Aralık 2023:Bulunmamaktadır.)

Bilançoda gösterilen “Diğer Borçlar” ve kalemlerinin detayları aşağıda açıklanmıştır:

Diğer Borçlar 30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Denetim Ücreti 144.000 120.000
Saklama Komisyonları 74.573 68.159
Diğer Borçlar 139.371 9.379

Toplam 357.944 197.538

6 - KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE BORÇLAR

30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla Fon’un Viop işlemleri için teminata verilen nakit ve nakit benzerleri
bulunmamaktadır.(31 Aralık 2024: Bulunmamaktadır.)

7 – YATIRIM AMAÇLI GAYRİMENKULLER

Fon’un kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda giderler niteliklerine göre sunulmuş olup, esas
faaliyetlerden diğer giderler ve komisyon ve diğer işlem ücretleri detayı aşağıdaki gibidir:

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller (1) 281.825.000 281.825.000

Toplam 281.825.000 281.825.000

1) 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle 15 adet taşınmazdan oluşan gayrimenkul yatırımlarının portföy değeridir.
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7 – YATIRIM AMAÇLI GAYRİMENKULLER (devamı)

30 Haziran 2025

Maliyet
Piyasa
Değeri

Kayıtlı
Değeri

Gayrimenkul yatırımları 261.105.000 281.825.000 281.825.000

Toplam 261.105.000 281.825.000 281.825.000

31 Aralık 2024

Maliyet
Piyasa
Değeri

Kayıtlı
Değeri

Gayrimenkul yatırımları 261.105.000 281.825.000 281.825.000

Toplam 261.105.000 281.825.000 281.825.000

(1) Pazar yaklaşımı yöntemi ile gerçeğe uygun değeri belirlenmiş olan yatırım amaçlı gayrimenkullerin, gerçeğe uygun değer
ölçümü Seviye 3 olarak sınıflandırılmıştır.

8 - NİTELİKLERİNE GÖRE DİĞER GİDERLER

Fon’un kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda giderler niteliklerine göre sunulmuş olup, esas
faaliyetlerden diğer giderler ve komisyon ve diğer işlem ücretleri detayı aşağıdaki gibidir:

1 Ocak -
30 Haziran 2025

Yönetim ücretleri (Dipnot 4) 1.503.512
Denetim ücretleri 364.000
Saklama ücretleri 319.440
Vergi resim ve harçlar 197.741
Danışmanlık ücretleri 85.000
Komisyon ve Diğer İşlem Ücretleri -
Diğer giderler (Dipnot 12) 303.100

Toplam 2.772.793
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9 - TOPLAM DEĞER / NET VARLIK DEĞERİ VE TOPLAM DEĞERİ / NET VARLIK
DEĞERİNDE ARTIŞ / AZALIŞ

Aşağıda Fon’un cari dönem ile geçmiş dönem finansallarına ait birim pay değeri ile toplam değer / net
varlık değerinin detayı verilmiştir.

Katılma belgeleri hareketleri:

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024
Adet Adet

Dönem başında dolaşımdaki pay sayısı 282.222 -
Dönem içinde satılan katılma belgesi sayısı 6.391 282.222
Dönem içinde geri alınan katılma belgesi sayısı - -

Toplam 288.613 282.222

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Fon toplam değeri (TL) 307.448.489 297.637.807
Dolaşımdaki pay sayısı (Adet) 288.613 282.222
Birim pay değeri (TL) 1.065,2621 1.054,6229

10 - FİYAT RAPORUNDAKİ VE FİNANSAL DURUM TABLOSUNDAKİ TOPLAM DEĞER /
NET VARLIK DEĞERİ MUTABAKATI

1 Ocak 30
Haziran 2025

21 Mart -
31 Aralık 2024

Fiyat raporundaki toplam değer / net varlık değeri 307.448.489 297.637.807

Finansal durum tablosundaki toplam değer / net
varlık değeri 307.448.489 297.637.807

11 – HASILAT

1 Ocak -
Faiz ve Temettü Gelirleri 31 Aralık 2025

Temettü Gelirleri 89.036

Toplam 89.036

11 – HASILAT (devamı)
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Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin
Gerçekleşmiş Kar/Zarar

Menkul kıymet satış karları 21.393
Gerçekleşen değer artışları 1.814.238
Gerçekleşen değer azalışları -
Menkul Kıymet Satış Zararları -

1.835.631

Toplam 1.924.667

12 - ESAS FAALİYETLERDEN DİĞER GELİRLER VE GİDERLER

Esas Faaliyetlerden Diğer Gelirler 1 Oak -
30 Haziran 2025

Kira Gelirleri 3.454.950

Toplam 3.454.950

Esas Faaliyetlerden Diğer Giderler 1 Ocak-
30 Haziran 2025

SMMM Hizmet Bedeli 72.000
İlan Giderleri 25.413
Banka Masrafları 126
Noter Tasdik ve Ücreti -
Diğer Giderler 205.561

Toplam 303.100

13 - KUR DEĞİŞİMİNİN ETKİLERİ

Fon’un 30 Haziran 2025 itibarıyla fon portföyünde dövizli varlık ve yükümlülüğü bulunmamaktadır.
(31 Aralık 2024:Bulunmamaktadır.)

14 - TÜREV ARAÇLAR

Fon’un 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle portföyünde türev finansal araçları bulunmamaktadır.(31 Aralık
2024:Bulunmamaktadır).

15 - FİNANSAL VARLIKLAR
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30 Haziran 2025 ve 31 Aralık 2024 tarihi itibarıyla finansal varlıklar içerisinde taşınan gerçeğe uygun
değer farkları kar/zarara yansıtılan menkul kıymetlere ilişkin bilgiler:

Finansal varlıklar 30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Gerçeğe uygun değer farkları kar / zarar
yansıtılan finansal varlıklar 28.294.145 18.305.444

Toplam 28.294.145 18.305.444

30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla finansal varlıklar içerisinde taşınan gerçeğe uygun değer farkları
kar/zarara yansıtılan menkul kıymetlere ilişkin bilgiler:

Kayıtlı
30 Haziran 2025 Değeri

Hisse Senetleri 3.833.000
Yatırım fonu 24.461.145

Toplam 28.294.145

31 Aralık 2024 tarihi itibarıyla finansal varlıklar içerisinde taşınan gerçeğe uygun değer farkları
kar/zarara yansıtılan menkul kıymetlere ilişkin bilgiler:

Kayıtlı
31 Aralık 2024 Değeri

Hisse Senetleri 3.798.600
Yatırım fonu 14.506.844

Toplam 18.305.444

Gerçeğe uygun değer farkı gelir tablosuna yansıtılan finansal varlıklar

30 Haziran 2025 Maliyet Kayıtlı Değeri

Hisse Senetleri 19.711.717 3.833.000
Yatırım Fonu 7.537.693 24.461.145

Toplam 27.249.410 28.294.145

15 - FİNANSAL VARLIKLAR (devamı)
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30 Haziran 2024 Maliyet Kayıtlı Değeri

Hisse Senetleri 3.355.200 3.798.600
Yatırım Fonu 13.003.856 14.506.844

Toplam 16.359.056 18.305.444

16 – ERTELENMİŞ VERGİ YÜKÜMLÜLÜĞÜ

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Cari vergi gideri - -
Ertelenmiş vergi gideri / (geliri) - 2.072.000

Toplam - 2.072.000

30 Haziran 2025 30 Haziran 2025 31 Aralık 2024 31 Aralık 2024

Ertelenmiş
Vergi Bazı

Ertelenmiş
Vergi

Yükümlülüğü/
(Varlığı)

Ertelenmiş
Vergi Bazı

Ertelenmiş
Vergi

Yükümlülüğü/
(Varlığı)

Yatırım amaçlı gayrimenkul gerçeğe
uygun değer farkı 20.720.000 2.072.000 20.720.000 2.072.000

Toplam 20.720.000 2.072.000 20.720.000 2.072.000

30 Haziran 2025 tarihinde sona eren yıllar içindeki ertelenmiş vergi (varlığı)/ yükümlülüklerinin hareketi aşağıda
verilmiştir:

1 Ocak –
30 Haziran 2025

1 Ocak itibarıyla açılış bakiyesi 2.072.000

30 Haziran itibarıyla kapanış bakiyesi 2.072.000

17 - NAKİT AKIŞ TABLOSUNA İLİŞKİN AÇIKLAMALAR

30 Haziran 2025 31 Aralık 2024

Bankalar (*) 3.176 7.211
Vadesiz mevduat 3.176 7.211

Toplam 3.176 7.211

(*) 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla bankalar hesabında sınıflanan vadeli mevduatı bulunmamaktadır.(31 Aralık
2024:Bulunmamaktadır.)

17 - NAKİT AKIŞ TABLOSUNA İLİŞKİN AÇIKLAMALAR (devamı)
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30 Haziran 2025

Nakit ve nakit benzerleri 3.176
Faiz tahakkukları (-) -

Nakit akış tablosunda yer alan nakit ve nakit benzerleri 3.176

18 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ

FİNANSAL RİSK YÖNETİMİ

Fon, faaliyetlerinden dolayı, borç ve sermaye piyasası fiyatlarındaki döviz kurları ile faiz oranlarındaki
değişimlerin etkileri dahil çeşitli finansal risklere maruz kalmaktadır. Fon’un toptan risk yönetim
programı, mali piyasaların öngörülemezliğine odaklanmakta olup, Fon’un mali performansı üzerindeki
potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaçlamıştır.

Faiz oranı riski

Faiz oranı riski, piyasa faiz oranlarında meydana gelen değişikliklerden dolayı Fon’un faize duyarlı
finansal varlıklarının nakit akışlarında veya gerçeğe uygun değerinde dalgalanmalar olması riskidir.
Fon’un faize duyarlılığı finansal araçların faiz değişimine bağlı olarak finansal varlıkların gerçeğe uygun
değerlerinde olacak değişikliği içermektedir. 30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla Fon’un faize duyarlı
finansal varlığı bulunmamaktadır. (31 Aralık 2024: Bulunmamaktadır.)

Fiyat riski

Fon’un finansal durum tablosunda 30 Haziran 2025 tarihi itibarıyla gerçeğe uygun değer farkı kar veya
zarara yansıtılan finansal varlık olarak sınıfladığı hisse senetleri ve yatırım fonlarının tümü Borsa
İstanbul A.Ş.’de işlem görmektedir. Fon’un analizlerine göre sahip olduğu hisse senetlerinin ve yatırım
fonlarının borsa fiyatında %10 oranında artış/azalış durumunda diğer tüm değişkenlerin sabit kaldığı
varsayımıyla Fon’un vergi öncesi karında hisse senetleri için 383.300 TL, yatırım fonları için 2.446.114
TL artış/azalış oluşmaktadır.

Likidite riski

Likidite riski, nakit olarak ya da diğer bir finansal varlığın teslimi suretiyle ödenen finansal borçlarla
ilgili yükümlülüklerin yerine getirilmesinde zorlanma riskidir. Fon, katılma paylarının paraya
çevrilmesine bağlı olarak günlük nakit çıkış riskine maruzdur.

30 Haziran 2025
1 aya 3 aya 3 ay - 1 yıl - 5 yıl

Kadar kadar 1 yıl arası 5 yıl arası üzeri Vadesiz Toplam

İlişkili Taraflara Borçlar (243.888) - - - - - (243.888)
Diğer Borçlar (357.944) - - - - - (357.944)

Net likidite fazlası/(açığı) (601.832) - - - - - (601.832)

18 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ
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31 Aralık 2024
1 aya 3 aya 3 ay - 1 yıl - 5 yıl

Kadar kadar 1 yıl arası 5 yıl arası üzeri Vadesiz Toplam

İlişkili Taraflara Borçlar (230.310) - - - - - (230.310)
Diğer Borçlar (197.538) - - - - - (197.538)

Net likidite fazlası/(açığı) (427.848) - - - - - (427.848)

Gerçeğe uygun değer, bilgili ve istekli taraflar arasında, piyasa koşullarına uygun olarak gerçekleşen
işlemlerde, bir varlığın karşılığında el değiştirebileceği veya bir yükümlülüğün karşılanabileceği
değerdir.

Fon, finansal enstrümanların tahmini gerçeğe uygun değerlerini hâlihazırda mevcut piyasa bilgileri ve
uygun değerleme yöntemlerini kullanarak belirlemiştir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini değerlendirip
gerçeğe uygun değerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonuç olarak burada
sunulan tahminler, Fon’un cari bir piyasa işleminde elde edebileceği miktarların göstergesi olamaz.

Gerçeğe uygun değerleri tahmin edilmesi pratikte mümkün olan finansal enstrümanların gerçeğe uygun
değerlerinin tahmini için aşağıdaki yöntem ve varsayımlar kullanılmıştır:

a. Finansal varlıklar:

Bankalardan alacaklar ve diğer finansal aktifler dahil olmak üzere maliyet bedeli ile gösterilen
finansal aktifler bu finansal tablolarda iskontolu değerleri ile kayıtlara alınmaktadır.

Menkul kıymetlerin gerçeğe uygun değerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatları esas alınır.

b. Finansal yükümlülükler:

Kısa vadeli olmaları sebebiyle parasal pasiflerin gerçeğe uygun değerlerinin defter değerlerine
yaklaştığı varsayılmaktadır.

Fon’un finansal varlık ve yükümlülüklerinin gerçeğe uygun değerleri ve kayıtlı değerleri aşağıdaki
gibidir:

30 Haziran 2025
Gerçeğe uygun Kayıtlı

değer Değer

Finansal varlıklar 28.294.145 28.294.145
Diğer borçlar 357.944 357.944
İlişkili Taraflara Borçlar 243.888 243.888
Nakit ve nakit benzerleri 3.176 3.176

18 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ
(devamı)

31 Aralık 2024
Gerçeğe uygun Kayıtlı
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değer Değer

Finansal varlıklar 18.305.444 18.305.444
İlişkili Taraflara Borçlar 230.310 230.310
Diğer borçlar 197.538 197.538
Nakit ve nakit benzerleri 7.211 7.211

Finansal araçların sınıfları ve gerçeğe uygun değeri

Finansal varlıkların ve yükümlülüklerin gerçeğe uygun değeri aşağıdaki gibi belirlenir:

· Birinci seviye: Finansal varlık ve yükümlülükler, birbirinin aynı varlık ve yükümlülükler için
aktif piyasada işlem gören borsa fiyatlarından değerlenmektedir.

· İkinci seviye: Finansal varlık ve yükümlülükler, ilgili varlık ya da yükümlülüğün birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatından başka doğrudan ya da dolaylı olarak piyasada gözlenebilen fiyatının
bulunmasında kullanılan girdilerden değerlenmektedir.

· Üçüncü seviye: Finansal varlık ve yükümlülükler, varlık ya da yükümlülüğün gerçeğe uygun
değerinin bulunmasında kullanılan piyasada gözlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
değerlenmektedir.

Gerçeğe Uygun Değer Farkı Kâr/Zarar’a Yansıtılan Finansal Varlıklar

30 Haziran 2025 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Hisse Senetleri 3.833.000 - - 3.833.000
Yatırım fonu 24.461.145 - - 24.461.145

Toplam finansal varlıklar 28.294.145 - - 28.294.145

31 Aralık 2024 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Hisse Senetleri 3.798.600 - - 3.798.600
Yatırım fonu 14.506.844 - - 14.506.844

Toplam finansal varlıklar 18.305.444 - - 18.305.444
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18 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı)

Kredi riski

Kredi riski, finansal aracın taraflarından birinin yükümlülüğünü yerine getirmemesi nedeniyle diğer tarafta finansal bir kayıp/zarar meydana gelmesi riski olarak
tanımlanmaktadır. Fon’un kredi riski temel olarak borçlanma araçlarına yaptığı yatırımlardan kaynaklanmaktadır.

Finansal araç türleri itibarıyla maruz kalınan kredi riskleri:

Alacaklar
Diğer Alacaklar Takas Alacakları Nakit ve Nakit Benzerleri

İlişkili Diğer Ters Repo İlişkili Diğer Finansal İlişkili Diğer
30 Haziran 2025 taraf taraf Alacakları Taraf taraf Varlıklar taraf Taraf

Raporlama tarihi itibarıyla maruz kalınan azami kredi riski (A+B+C+D+E) - - - - - 28.294.145 - 3.176
- Azami riskin teminat, vs ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - - -

A.Vadesi geçmemiş veya değer düşüklüğüne uğramamış finansal varlıkların net defter değerleri - - - - - 28.294.145 - 3.176
B. Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde vadesi geçmiş veya

değer düşüklüğüne uğramış sayılacak finansal varlıkların defter değeri - - - - - - - -
C. Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne uğramamış varlıkların net defter değeri - - - - - - - -

- Teminat, vs ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - - -
D. Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri - - - - - - - -
E. Bilanço dışı kredi riski içeren unsurlar - - - - - - - -

Alacaklar
Diğer Alacaklar Takas Alacakları Nakit ve Nakit Benzerleri

İlişkili Diğer Ters Repo İlişkili Diğer Finansal İlişkili Diğer
31 Aralık 2024 taraf taraf Alacakları Taraf taraf Varlıklar taraf Taraf

Raporlama tarihi itibarıyla maruz kalınan azami kredi riski (A+B+C+D+E) - - - - - 18.305.444 - 7.211
- Azami riskin teminat, vs ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - - -

A.Vadesi geçmemiş veya değer düşüklüğüne uğramamış finansal varlıkların net defter değerleri - - - - - 18.305.444 - 7.211
B. Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde vadesi geçmiş veya

değer düşüklüğüne uğramış sayılacak finansal varlıkların defter değeri - - - - - - - -
C. Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne uğramamış varlıkların net defter değeri - - - - - - - -

- Teminat, vs ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - - -
D. Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri - - - - - - - -
E. Bilanço dışı kredi riski içeren unsurlar - - - - - - - -
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19 - FİNANSAL TABLOLARI ÖNEMLİ ÖLÇÜDE ETKİLEYEN YA DA FİNANSAL
TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANABİLİR VE ANLAŞILABİLİR OLMASI AÇISINDAN
AÇIKLANMASI GEREKLİ OLAN DİĞER HUSUSLAR

Bulunmamaktadır.

20 - BİLANÇO TARİHİNDEN SONRAKİ OLAYLAR

Bulunmamaktadır.

21 - RAPORLAMA DÖNEMİNDEN SONRAKİ OLAYLAR

Bulunmamaktadır.


