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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Phillip Portfoy Birinci Serbest Fon Kurucu Yonetim Kurulu'na;

A. Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1.Gériis

Phillip Portfoy Birinci Serbest Fon'un ("Fon") 31 Aralik 2024 tarihli finansal durum
tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap doénemine ait kar veya zarar ve diger
kapsamli gelir tablosu, toplam deger/net varlik degeri degisim tablosu ve nakit
akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak Ulzere
finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorlslimuze gore, ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal
performansini ve nakit akislarini, Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlari (TMS/TFRS) ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) fonlara iliskin
diizenlemelerini iceren "SPK Fonlara iliskin Finansal Raporlama Mevzuati"na
uygun olarak tim 6nemli yonleriyle gergege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2.Goriiglin Dayanag)

Yaptigimiz bagimsiz denetim, SPK diizenlemeleri kapsaminda Kamu Gozetimi,
Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan
Tirkiye Denetim Standartlari'nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim
Standartlari'na ("BDS") uygun olarak yuritiilmistir. Bu standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun "Bagimsiz Denet¢inin Finansal Tablolarin
Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklan" bélimiinde ayrintili bir sekilde
aciklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (
Etik Kurallar") ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan
etik hiilkiimlere uygun olarak Fon'dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik
Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca
yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim
kanitlarinin, gértsiimiziun olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.



3.Kilit Denetim Konulari

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigina
karar verilmistir.

4.Yénetimin ve Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin
Sorumluluklan

Fon yénetimi; finansal tablolarin "SPK Fonlara iliskin Finansal Raporlama
Mevzuati"na uygun olarak hazirlanmasindan, gergcege uygun bir bicimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde
hazirlanmasi igin gerekli gordiigi i kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yénetim; Fon'un tasfiye silirecine iliskin esaslari
dikkate almaktan sorumludur.

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

5.Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin
Sorumluluklan

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklan sunlardir:

Amacimiz, bir bitin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli

yanlislik icerip icermedigine iliskin makul glivence elde etmek ve gorlisiimuzi

iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun olarak

yuritilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir
guvence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlisligin her zaman tespit

edilecegini garanti etmez. Yanligliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin,
tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden
alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul 6l¢lide bekleniyorsa bu yanlisliklar
onemli olarak kabul edilir.

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

-Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "6nemli yanlislik" riskleri
belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim
prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve gorlsiimiize dayanak teskil
edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitli ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini
icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanlisligl tespit edememe riski, hata
kaynakli 6nemli bir yanlislig tespit edememe riskinden ytiksektir.

-Fon'un i¢ kontroliliniin etkinligine iliskin bir gorls bildirmek amaciyla degil ama
duruma uygun denetim prosedurlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili ig
kontrol degerlendirilmektedir.



-Kurucu yénetimi tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile
yapilan muhasebe tahminleri ile ilgili agiklamalarin makul olup olmadigi
degerlendirilmektedir.

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

-Finansal tablolarin agiklamalari dahil olmak lizere, 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 ettig§imiz 6nemli i¢ kontrol
eksiklikleri dahil olmak Ulzere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve
zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini Gst yonetimden sorumlu olanlara
bildirmekteyiz.

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

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait
finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit
denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina
izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya aciklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul
sekilde beklendigi oldukca istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

Bu bagimsiz denetimi ylritlip sonuglandiran sorumlu denetci Erdogan
Basarslan'dir.

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S.

An Independent Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL

istanbul, 27 Mart 2025

Erdogan Basarslan



Sorumlu Denetgi
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Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period
31.12.2024 31.12.2023

Footnote Reference

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

ASSETS
Cash and cash equivalents 17 5.975.440 9.275.336
Cash and Cash Equivalents Provided As Warranty 7,17 8.940.958 2.549.100
Settlement Receivables 6 4.090 26.435
Other receivables 6 0 0
Financial assets 9 85.053.312 36.054.494
Total assets 99.973.800 47.905.365
LIABILITIES
Payables From Settlement 6 0 0
Loans Received 6 0 0
Other Liabilites 6 294.017 165.687
TOTAL LIABILITIES (TOTAL VALUE - NET ASSET VALUE
EXCLUDED) 294.017 165.687

TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 99.679.783 47.739.678
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Nature of Financial Statements Unconsolidated

Current Period Previous Period
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023-31.12.2023

Footnote Reference

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

PROFIT (LOSS)

Interest Income 12 4.633.079 580.106
Dividend Income 12 929.565 177.849
Ee;::;)lilﬁ:i:SGams (Losses) Relating to Financial Assets and 12 21.761.700 968.246
tJir;Ezilizeid Gains (Losses) Relating to Financial Assets And 1 430.480 2.911.641
Other Income from Operating Activities 64.798

OPERATING INCOME 27.819.622 4.637.842
Management Fees 8 -2.644.368 -141.946
Custody Fees 8 -576.683 -100.111
Audit Fees 8 -128.280 -59.714
Capital Market Board Fees 8 -23.259 -2.636
Commission and Other Transaction Fees 8 -695.364 -116.912
Other Expenses from Operating Activities 13 -105.742 -52.963
OPERATING EXPENSES (-) -4.173.696 -474.282
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES 23.645.926 4.163.560
FINANCE COST (-) 0

NET PROFIT (LOSS) 23.645.926 4.163.560

OTHER COMPREHENSIVE INCOME
INCREASE (DECREASE) IN TOTAL VALUE / NET ASSET VALUE 23.645.926 4.163.560
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Current Period Previous Period
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023

Footnote Reference

Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES -31.594.075 -30.315.158
Net Current Profit (Loss) 23.645.926 4.163.560
ADJUSTMENTS TO RECONCILE PROFIT (LOSS) -5.993.124 -3.669.596

Adjustments For Interest Income And Expense 12 -4.633.079 -580.106
Adjustments for fair value losses (gains) 12 -1.360.045 -3.089.490
CHANGES IN WORKING CAPITAL -54.809.521 -31.567.077
?:é:is\;c:;cle:ts for decrease (increase) in trade accounts 6 22.345 3,249,446
Adjustments for increase (decrease) in payables 6 128.330 -2.223.015
\(l)v':)hrekir:;JCL;sF;cir;Tnts for other increase (decrease) in 9 54,960,196 37.503.508
CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATIONS -37.156.719 -31.073.113
Dividend Received 11 4.633.079 580.106
Interest received 11 929.565 177.849

CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES 28.294.179 39.590.410
Cash inflows from fund unitissue 89.851.510 43.519.522
Cash Outflows Arising from Fund Unit Repayments -61.557.331 -3.929.112

NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS

BEFORE EFFEC'E' OF EXCHA)NGE RATE CHANGES ° -3.299.8% 9.215.252

Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 17 -3.299.896 9.275.252

(PZ::II-(I)I;ND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE 9.275.336 84

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD 17 5.975.440 9.275.336
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Statement of Change in Total Value/Net Asset Value

TOTAL VALUE/NET ASSET VALUE AT BEGINNING OF PERIOD
Increase (Decrease) In Total Value/Net Asset Value

Fund Unit Issues (+)

Fund Unit Repaymants (-)

TOTAL VALUE/ NET ASSET VALUE AT END OF PERIOD

Footnote Reference

Current Period

Previous Period

01.01.2024 -31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023

41.739.678
23.645.926
89.851.510
-61.557.331
99.679.783

3.985.707
4.163.560
43.519.523
-3.929.112
47.739.678



