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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
Kurucu Yonetim Kurulu’na;

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1. Goriis

24 Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu‘nun
(“Fon”) 31 Aralik 2025 tarihli finansal durum tablosu ile ayn1 tarihte sona eren hesap donemine ait; kir 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 {izere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini
denetlemis bulunuyoruz.

Gorlisiimiize gore ilisikteki finansal tablolar, Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansin1 ve nakit akislarini, Yatirim Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarma Iliskin Teblig (II-14.2) (“Teblig”) cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu’nca (“SPK”)
belirlenen esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar: hiitkiimlerini
iceren; “SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati”na uygun olarak tiim 6énemli yonleriyle ger¢ege uygun
bir bigimde sunmaktadir.

2. Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, SPK diizenlemeleri ¢ercevesinde kabul edilen ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan
Bagimsiz Denetim Standartlarmma (BDS’lere) uygun olarak yiritiilmistir. Bu Standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin
Sorumluluklar1 bdliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler
icin Etik Kurallar (Bagimsizlik Standartlar1 Dahil) (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili
mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Fon’dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve
mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim
sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gorlisiimiiziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3. Kilit Denetim Konular:

Kilit denetim konular1, mesleki muhakememize goére cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
¢ok onem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak finansal tablolarin bagimsiz denetimi
cercevesinde ve finansal tablolara iliskin goriigiimiiziin olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda
ayr1 bir goriis bildirmemekteyiz.



Kilit Denetim Konusu

Konunun Denetimde Nasil Ele Alindigi

Finansal Varliklarin Muhasebelestirilmesi

Fon, finansal varliklarim1 ilk muhasebelestirme
sonrasinda gercege uygun deger yontemi ile
muhasebelestirmektedir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla finansal tablolarda
muhasebelestirilen gergege uygun deger farki kar veya
zarara yansitilan finansal varliklarin gergege uygun
degeri bagimsiz degerleme sirketi tarafindan tespit
edilmistir.

Finansal varliklarin Fon’un toplam varliklarinin
onemli bir boliimiinii olusturmasi ve uygulanan
degerleme c¢aligmasinin dnemli tahmin ve varsayimlar
icermesi sebebi ile, finansal varliklarin degerlemesi
tarafimizca kilit denetim konusu olarak belirlenmistir.

Finansal varliklara iliskin agiklamalara Dipnot 2 ve
Dipnot 5’te yer verilmistir.

Finansal varliklarin muhasebelestirilmesine iliskin
denetim c¢aligmalarimiz  kapsaminda uygulanan
denetim prosediirlerimiz agagida belirtilmistir.

— Finansal varlik yatirimlarina ait degerleme

raporlarinda  degerleme  uzmanlarinca
kullanilan degerleme metotlarnin uygunlugu
degerlendirilmistir.

— Degerleme raporlarinda finansal varliklar
icin degerleme uzmanlarinca takdir edilen
degerlerin dipnotlarda agiklanan tutarlarla
mutabakat1 kontrol edilmistir.

— Deger tespitinde kullanilan varsayimlar
piyasa verileri ile kontrol edilmistir.

—  Degerleme raporlarinda kullanilan {ist seviye
muhakemelerin ve bununla birlikte alternatif
tahminlerin ve degerleme metotlarinin varligi
dolayist ile, degerleme uzmanlarinca takdir
edilen degerin kabul edilebilir bir aralikta
olup olmadig1 tarafimizca
degerlendirilmistir.

Finansal varliklarin muhasebelestirilmesine iliskin
gergeklestirdigimiz denetim ¢aligmalart sonucunda
6nemli bir bulgumuz olmamstir.

4. Kurucu Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklari

Kurucu yonetimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’na uygun olarak
hazirlanmasindan, gergege uygun bir bi¢imde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik
icermeyecek sekilde hazirlanmasi i¢in gerekli gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden,
gerektiginde siireklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Fon’u tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme

niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig: siirece isletmenin siirekliligi esasin1 kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Fon’un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.



5. Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetcilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik igerip icermedigine iliskin
makul glivence elde etmek ve goriisiimiizii igeren bir bagimsiz denet¢i raporu diizenlemektir. SPK diizenlemeleri
cergevesinde kabul edilen ve BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul
giivence; yliksek bir giivence seviyesidir ancak, var olan dnemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti
etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanligliklarn, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilariin bu tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul dlglide bekleniyorsa bu
yanligliklar 6nemli olarak kabul edilir.

SPK diizenlemeleri ¢ergevesinde de kabul edilen BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi
olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi
stirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlishk™ riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
goriisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitli ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli
onemli bir yanlishg: tespit edememe riski, hata kaynakli dnemli bir yanlishig: tespit edememe riskinden
yiiksektir.)

- Fon’un i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

- Kurucu Yonetim’i tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe
tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig1 degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig: hakkinda ve
yonetimin isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin 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 goriis diginda 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 siirekliligini sona
erdirebilir.

- Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu tablolarin, temelini
olusturan islem ve olaylart gergege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini iist yonetimden sorumlu
olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar ile varsa,
ilgili 6nlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.



Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarn bagimsiz
denetiminde en ¢ok onem arz eden konular1 yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun
kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya aciklamanin doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracag: kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai
durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1) TTK’nin 402’nci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik 2025 hesap doneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Fon esas sdzlesmesinin finansal raporlamaya iligkin
hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamastir.

2) TTK’nin 402’nci maddesinin dordiincii fikrasi uyarimca Fon Kurucu’su olan 24 Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalar1 yapmis ve talep
edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Onur Tala’dir.

Istanbul, 26 Mart 2026

Varlik Global Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
(Member of INPACT International)

Onur Tala
Sorumlu Denetgi
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Arahk 2025 Tarihi itibariyla Finansal Durum Tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“"TL’’) olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis
31 Arahk 31 Arahk
Dipnot 2025 2024
Varlhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 - --
Finansal Varliklar 5 33.220.640 32.079.370
Toplam Varhklar (A) 33.220.640 32.079.370
Yiikiimliiliikler
Diger Borglar 6 2.452.287 1.517.163
Toplam Yiikiimliiliikler (Toplam Degeri/Net
Varlik Degeri Haric) (B) 2.452.287 1.517.163
Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (A-B) 30.768.353 30.562.207

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir parcasidir.

1



24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirom Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Doneme Ait Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk
Dipnot 2025 2024
Kar veya Zarar Kism

Kar Pay1 Geliri 11 -- --
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere Iliskin Gerceklesmis Kar/Zarar 11 -- --
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin Gerceklesmemis Kar/Zarar 11 1.141.270 (15.332.675)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11 376 --
Esas Faaliyet Gelirleri 1.141.646 (15.332.675)
Yonetim Ucretleri 8 (619.539) (878.995)
Danismanlik Ucretleri 8 (69.120) (46.080)
Saklama Ucretleri 8 (55.204) (53.936)
Denetim Ucretleri 8 (48.000) (25.950)
MKK Ucretleri 8 (30.496) (21.190)
Kurul Ucretleri 8 (6.253) (8.930)
Vergi ve Tapu Har¢ Gideri 8 (49.308) (57.074)
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 8 (57.580) (3.218)
Esas Faaliyet Giderleri 8 (935.500) (1.095.373)
Esas Faaliyet Kar/Zaran 206.146 (16.428.048)
Finansman Giderleri 13 -- --
Net Donem Kariv/Zarari (A) 206.146 (16.428.048)

Diger Kapsamh Gelir Kismi
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar -- --
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacaklar -- --
Diger Kapsamh Gelir (B) -- --
Toplam Degerde/Net Varlik Degerinde Artis/Azahs (A+B) 206.146 (16.428.048)

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

2



24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Doneme Ait Toplam Deger / Net Varlik Degeri Degisim Tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“°"TL’) olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Dipnot 2025 2024

Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (Donem Basi) 30.562.207 46.990.256
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artis/(Azalig) 206.146  (16.428.049)
Katilma Payi Ihrag Tutar1 (+) -- --
Katilma Pay1 fade Tutari (-) -- --
Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (Donem Sonu) 9 30.768.353 30.562.207

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir parcasidir.

3



24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirinm Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Doneme Ait Nakit Akis Tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL’) olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmis Gecmis
1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
2025 2024
A. Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -- (143.319)
Net Donem Kariy/Zarari 206.146 (16.428.048)
Net Donem Kari/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler (1.141.270) 15.332.675
Gergege Uygun Deger Kayiplari/Kazanglari ile Tlgili Diizeltmeler 11 (1.141.270)  15.332.675
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 935.124 952.054
Alacaklardaki Artis/Azalislar {lgili Diizeltmeler -- --
Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 935.124 952.053
Finansal Varliklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 5 -- 1
Diger Varliklardaki Artis/Azalisgla Tlgili Diizeltmeler
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: - (143.319)
Alinan Kar Pay1 -- --
Diger Nakit Girisleri/Cikiglar -- --
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: - -
Katilma Pay1 Thraclarindan Elde Edilen Nakit -- --
Katilma Pay1 ladeleri Icin Odenen Nakit -- --
Yabanci Para Cevrim Farklarmmn Etkisinden Once Nakit ve _ (143.319)
Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azahs (A+B)
C Yabanci Para Cevrim Farklarimin Nakit ve Nakit Benzerleri _ _
Uzerindeki Etkisi
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artis/Azalis (A+B+C) -- (143.319)
D. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 4 - 143.319
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 4 -- -




24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

1. Fon hakkinda genel bilgiler

24 Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu‘nun
(“Fon”), 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir.

Fon, 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu'nun 52 ve 54'nci maddelerine dayanilarak 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu igtiiziigii ve 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi
A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu katilma paylarinin ihracina iliskin olusturulacak Thra¢ Belgesi
Sermaye Piyasast Kurulu'nun 2 Temmuz 2020 tarihli karari ile onaylanmuistir.

Fon kurulus ve ihra¢ tarihi: Kurulus tarihi: 11 Mart 2020- Ihrag tarihi: 21 Eyliil 2021 dir.
Fon’un Kurucu’su, Yonetici’si ve Saklayict Kurum’u ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:
Kurucu:

24 Gayrimenkul ve Girigsim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Mall of Istanbul, The Office, Kat:18, Basaksehir- Istanbul/Tiirkiye

Yonetici:

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S.
Mall of Istanbul, The Office, Kat:18, Basaksehir- Istanbul/Tiirkiye

Saklayici1 kurum:

Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 AS. .
Adresi: Resitpasa Mahallesi, Borsa Istanbul Caddesi, No:4 Sariyer 34467 Istanbul’dur.

Fon portfoyiiniin yonetimi

Fonun katilma pay1 sahiplerinin haklarini koruyacak sekilde temsili, yonetimi, yonetiminin denetlenmesi ile
faaliyetlerinin i¢tiiziik ve ihrag¢ belgesi hiikiimlerine uygun olarak yiiriitiilmesinden Kurucu 24 Gayrimenkul ve
Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. sorumludur. Kurucu fona ait varliklar iizerinde kendi adina ve fon
hesabina mevzuat ve igtiiziik ile ihra¢ belgesine uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklar1
kullanmaya yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiriitiilmesi sirasinda disaridan saglanan hizmetlerden yararlanilmasi,
24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.'nin sorumlulugunu ortadan kaldirmaz. Fon portfoyii,
yonetici 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu
diizenlemelerine uygun olarak bu igtiiziik ve Teblig hiikiimleri dahilinde yonetilir.

Fon, halka ag¢ik olmayan biiylime potansiyeli yiiksek, mali yapisin1 kuvvetlendirmesi gereken anonim ve limited
sirketlere sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak olmak veya girisim sirketlerinin kurucusu olmay1
hedeflemektedir.

Fon yonetim iicretleri

Fon portfoyii 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir. Fon, 24
Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.”ye Fon’un yonetim ve temsili ile tahsis ettigi donanim,
personel ve sair tiim hizmetlerin karsiliginda aylik olarak ydnetim iicreti 6der. Ydnetim iicreti, aylik olarak en son
tarihli finansal tablolarda yer alan aktif toplaminin %0,166667’s1 (yillik yaklasik olarak %2) tutarinda tahakkuk
ettirilir ve Fon’dan tahsil edilir.

Fon giderleri ve denetim iicretleri
SPK 6 Ocak 2005 tarih ve 9/1 sayili karar1 dogrultusunda 1 Subat 2005 tarihinden itibaren saklama komisyonu ve

bagimsiz denetim giderleri dahil fon giderlerinin kurucu tarafindan degil fonun mal varligindan giinliik olarak
tahakkuk ettirilerek karsilanmasina karar verilmistir.



24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

1. Fon hakkinda genel bilgiler (Devami)
Fonun siiresi
Fon’un siiresi tasfiye donemi dahil 6 (altr) yildur.

Fon'un sona ermesi ve fon varhiginin tasfiyesi

Mevzuatta 6ngoriilen tasfiye hallerinin olugsmasi halinde Fon, mevzuatta yer verilen esaslara ve siirelere uygun
olarak tasfiye edilir.

- Fon baska bir fonla birlestirilemez veya baska bir fona doniistiiriilemez.
- Tasfiye anindan itibaren higbir katilma pay1 ihra¢ edilemez ve geri alinamaz.

- Tasfiyenin sona ermesi lizerine, Fon adinin Ticaret Sicili’nden silinmesi i¢in keyfiyet, kurucu tarafindan
Ticaret Sicili’ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul’a bildirilir.

Girisim Sermayesi Yatirimlarina iliskin yatirim sinirlamalari

Fonun toplam degerinin en az %80’inin bir veya birden fazla girisim sermayesi yatirrmindan olusmasi zorunludur.
%80 oran1 I1I-52.4 sayil1 Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi’nde (Teblig) belirlenen
asgari girigsim sermayesi yatirim sinirlamasidir.

Fonun, bir hesap donemi iginde; Teblig’de belirtilen KOBI niteligini saglayan girisim sirketlerine dogrudan yaptig1
yatirimlarin, fon toplam degerinin %10’unu gegmesi halinde girisim sermayesi yatirim simir1 asgari %51 olarak
uygulanir

Fon, girisim sirketi niteligindeki limited sirketlere yatirim yapabilir. Yatirim tarihi itibari ile limited sirket olan
girigim sirketlerinin, ilk yatirim tarihini takip eden bir yil i¢inde anonim sirkete doniisiim islemlerinin
tamamlanmasi zorunludur.

2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar

2.1  Sunuma iligkin temel esaslar

Uygulanan muhasebe standartlar:

Finansal tablolarin hazirlamis sekli ve TFRS’ye uygunluk beyam

[lisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasast Kurulunun (“SPK”) 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 miikerrer sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan I1-14.2 No’lu “Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig”
(“Teblig”) hiikiimleri uyarinca Kamu G6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”) tarafindan
yayimlanan ve yirirlige girmis olan Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari (“TFRS”) hiikiimlerini igeren;
“SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati“na uygun olarak hazirlanmistir. TFRS; Tiirkiye Muhasebe
Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iligkin ek ve yorumlardan olugmaktadir.

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla finansal tablo ve notlarin hazirlanmasinda, SPK’nin 31 Aralik 2013 tarih ve 2013/43
sayili biilteninde agiklanan “Yatirnm Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarma iliskin Teblig Uyarinca
Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatlar1” baslikli duyurusunda belirtilen esaslar kullanilmustir.

Ol¢iim esaslar

Finansal tablolar, gergege uygun degerleri ile dlciilen finansal yatirimlar haricinde tarihi maliyetler {izerinden
hazirlanmistir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.1  Sunuma iligkin temel esaslar (Devami)
Finansal tablolarin onaylanmasi

Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolari, Kurucu’nun Y&netim Kurulu tarafindan
onaylanmis ve 26 Mart 2026 tarihinde yayimlanmasi i¢in yetki verilmistir.

2.2 Para 6l¢ciim birimi ve raporlama Birimi
Fon’un fonksiyonel ve raporlama para birimi Tiirk Lirast’dir (“TL”).
2.3  Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlar

a) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut onceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar:

* TMS 21 Degistirilebilirligin Eksikligi; 1 Ocak 2025 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemleri igin gecerlidir. Bir igletme, belirli bir amag i¢in, belirli bir 6l¢iim tarihinde bagka bir para birimine
¢evrilemeyen yabanci para biriminde yapilan bir islem veya faaliyete sahip oldugunda bu degisikliklerden
etkilenir. Bir para birimini bagka bir para birimini elde etme olanagi mevcut oldugunda (normal bir idari
gecikmeyle) degistirilebilir ve islem uygulanabilir haklar ve yiikiimliilikler yaratan bir piyasa veya takas
mekanizmasi yoluyla gerceklesir. Fon’un finansal durumu ve performansi {izerinde énemli bir etkisi olmamuistir.

b) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar,
degisiklikler ve yorumlar:

* TFRS 17, ‘Sigorta Sozlesmeleri’; 1 Ocak 2023 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gecerlidir. Bu standart, halihazirda ¢ok ¢esitli uygulamalara izin veren TFRS 4’lin yerine
gecmektedir. TFRS 17, sigorta sdzlesmeleri ile istege bagh katilim &zelligine sahip yatirim sozlesmelerini
diizenleyen tim isletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir. Fon’un finansal durumu ve performansi
iizerinde 6nemli bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

* TFRS 9 ve TFRS 7’deki finansal araclarin siniflandirma ve él¢iimiine iliskin degisiklikler; 1 Ocak 2026
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemleri i¢in gegerlidir (erken uygulamaya izin verilir).
Bu degisiklikler;
o clektronik nakit transferi sistemi araciliiyla 6denen bazi finansal borglar i¢in yeni bir istisna ile birlikte,
bazi finansal varliklar ve yiikiimliiliiklerin muhasebelestirilmesi ve finansal tablo dis1 birakilmasiyla ilgili
zamanlamaya iliskin gerekliliklere ac¢iklik getirilmesi,

e Dbir finansal varligin yalnizca anapara ve faiz Odemeleri kriterini karsilaylp karsilamadiginin
degerlendirilmesine iligkin daha fazla rehberlik saglanmasi ve agikliga kavusturulmasi,

e nakit akislarin1 degistirebilecek sézlesme sartlarina sahip belirli araglar i¢in yeni dipnot agiklamalari
eklenmesi (¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) hedeflerine ulasilmastyla baglantili 6zelliklere sahip bazi
araglar gibi), ve

o gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan &zkaynak araglarina iliskin dipnot
aciklamalarinda giincellemeler yapilmasidir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.3  Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlar1 (Devami)

b) 31 Arahk 2025 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar,
degisiklikler ve yorumlar: (Devami)

« TFRS’lere iliskin Yilhik fyilestirmeler — 11. Degisiklik; 1 Ocak 2026 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemleri igin gegerlidir (erken uygulamaya izin verilir). Yillik iyilestirmeler, bir Muhasebe
Standardinda ifade edilen agikliga kavusturma veya muhasebe standartlarindaki hiikiimler arasindaki nispeten
kiigiik ancak gozden kagirilan noktalar veya tutarsizliklar diizelten degisiklikleri sinirlandirir. 2024 degisiklikleri
asagidaki standartlara iliskin yapilmistir. Fon’un finansal durumu ve performansi tizerinde 6nemli bir etkisi olmast
beklenmemektedir.

e TFRS 1 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinmn ilk Uygulamasi;

e TFRS 7 Finansal Araglar: Ag¢iklamalar ve Standardin ilisigindeki UFRS 7°nin uygulanmasina yonelik
Rehber;

o TFRS 9 Finansal Araglar;
e TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar ve
e TMS 7 Nakit Akig Tablosu.

TFRS 9 ve TFRS 7’de dogaya bagimh elektrige atifta bulunan sézlesmelere iliskin degisiklikler; 1 Ocak 2026
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemleri i¢in gegerlidir, ancak gerektiginde yerel onaya
tabi olarak erken uygulanabilir. Bu degisiklikler, TFRS 9’un isletmenin kendi kullanimi ve korunma muhasebesi
hiikiimlerini degistirir ve TFRS 7’de hedeflenen agiklama hiikiimlerini getirir. Bu degisiklikler yalnizca, elektrik
iiretiminin kaynaginin kontrol edilemeyen dogal kosullara (hava durumu gibi) bagli olmasi nedeniyle, bir isletmeyi
temel elektrik miktarindaki degiskenlige maruz birakan sézlesmelere uygulanir. Bu sézlesmeler, “dogaya bagimli
elektrige atifta bulunan sézlesmeler” olarak tanimlanir. S6z konusu degisikligin Fon’un finansal durumu ve
performansi tizerindeki etkisi degerlendirilmektedir.

+ TMS 21’e iliskin Degisiklikler — Yiiksek enflasyonlu bir sunum para birimine kur cevrimi; 1 Ocak 2027
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemleri i¢in gegerlidir. Bu dar kapsamli degisiklikler,
sunum para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan isletmeler i¢in uygulanacak ¢evrim
prosediirlerini diizenlemektedir. Isletme bu degisiklikleri asagidaki durumlarda uygular:

e Fonksiyonel para birimi yiiksek enflasyonlu olmayan bir ekonominin para birimi olan bir isletmenin,
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi cinsinden
sunmast durumunda; veya

e Fonksiyonel para birimi yiiksek enflasyonlu olan bir ekonominin para birimi olan bir yabanci isletmenin,
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarin1 yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi cinsinden
sunmast durumunda.

S6z konusu degisiklikler, ortaya ¢ikan bilginin faydaliliini maliyet etkin bir sekilde iyilestirmeyi amaglamaktadir.
Paydaslardan alinan geri bildirimler dogrultusunda gelistirilen bu degisikliklerin, uygulamadaki ¢esitliligi
azaltmasi ve yliksek enflasyonlu bir para biriminde raporlama i¢in daha agik bir temel saglamas1 beklenmektedir.
S6z konusu degisikligin Fon’un finansal durumu ve performans: lizerindeki etkisi degerlendirilmektedir.



24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.3  Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlar1 (Devami)

b) 31 Arahk 2025 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar,
degisiklikler ve yorumlar: (Devami)

* TFRS 7, TFRS 8, TMS 1, TMS 8, TMS 36 ve TMS 37’ye iliskin 6rnek uygulamalarda yapilan degisiklikler
— Finansal Tablolardaki Belirsizliklere iliskin Aciklamalar; Bu degisiklikler, bir isletmenin finansal
tablolarindaki belirsizliklerin etkilerini agiklarken TFRS Muhasebe Standartlari uyarinca belirsizliklerin
aciklanmasina iligkin 6rnekler icerir. S6z konusu 6rnekler, agiklama ile ilgili senaryolar kapsaminda ortaya ¢ikan
belirsizliklerin etkilerinin nasil agiklanacagimi gostermektedir; ancak bu orneklerde yer alan ilke ve hiikiimler,
diger belirsizliklerin aciklanmasmna da uygulanabilir niteliktedir. Ornek uygulamalar, TFRS Muhasebe
Standartlarinda yer alan yiikiimliiliiklere ilave getirmemekte veya bu yiikiimliilikkleri degistirmemektedir. Bu
nedenle, s6z konusu degisiklikler i¢in herhangi bir gecis hiikkmii bulunmamaktadir. Bunun yerine, bu 6rnek
uygulamalarla ilgili dokiimanlar TFRS Muhasebe Standartlarina eslik edecek sekilde yayimlanacaktir. Ornek
uygulamalar i¢in belirlenmis bir yiiriirlik tarihi bulunmamakla birlikte, isletmeler 31 Aralik 2025 raporlama
donemi sonu itibartyla bu drneklerin uygulanmasini degerlendirebilir.

S6z konusu degisikligin Fon’un finansal durumu ve performansi iizerindeki etkisi degerlendirilmektedir.

* TFRS 18 Finansal Tablolarda Sunum ve Ac¢iklama; 1 Ocak 2027 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemleri icin gegerlidir. Bu standart, kar veya zarar tablosundaki giincellemelere odaklanan,
mali tablolarin sunumu ve agiklamasina iligkin yeni standarttir. TFRS 18°de getirilen temel yenilikler
asagidakilerle ilgilidir:

e  kar veya zarar tablosunun yapisi,

e isletmenin finansal tablolar1 diginda raporlanan belirli kar veya zarar performans 6lgiitleri (yani yonetim
tarafindan tanimlanan performans 0l¢iitleri) i¢in finansal tablolarda yapilmasi gereken agiklamalar ve

e genel olarak temel finansal tablolar ve dipnotlar igin gegerli olan toplulastirma ve ayrigtirma ile ilgili
ilkeler.

S6z konusu degisikligin Fon’un finansal durumu ve performansi {izerindeki etkisi degerlendirilmektedir.

* TFRS 19 Kamuya Hesap Verme Yiikiimliiliigii Bulunmayan Bagh Ortakhklar: Aciklamalar ve
Degisiklikler; 1 Ocak 2027 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemleri igin gecerlidir.
Yeni standart diger TFRS’ler ile birlikte uygulanmaktadir. Sartlar1 saglayan bir bagl ortaklik, agiklama hiikiimleri
hari¢ diger TFRS Muhasebe Standartlarindaki hiikiimleri uygular ve bunun yerine TFRS 19’daki azaltilmis
aciklama gerekliliklerini uygular. TFRS 19’un azaltilmis agiklama gerekliligi, sartlari saglayan bagli ortakliklarin
finansal tablolarini kullanicilarin bilgi ihtiyaglari ile finansal tablo hazirlayicilari igin maliyet tasarruflart arasinda
denge kurar. TFRS 19, sartlar1 saglayan bagli ortakliklar i¢in goniillii uygulanabilecek bir standarttir. Bir bagh
ortaklik asagidaki durumlarda ilgili sartlar1 saglar:

e  kamuya hesap verme yiikiimliiliigliniin bulunmamasi ve
e TFRS Muhasebe Standartlarina uygun, kamunun kullanimina agik konsolide mali tablolar {ireten bir ana
veya ara ana ortakliginin olmasi.

S6z konusu degisikligin Fon’un finansal durumu ve performansi lizerindeki etkisi degerlendirilmektedir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.3  Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlar1 (Devami)

b) 31 Arahk 2025 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar,
degisiklikler ve yorumlar: (Devami)

« TFRS 19 Kamuya Hesap Verme Yiikiimliiliigii Bulunmayan Bagh Ortakhklar: Aciklamalar ve
Degisiklikler; (Devami)

Bu degisikliklerle birlikte TFRS 19, TFRS 19’un uygulanacagi tarih olan 1 Ocak 2027’ye kadar yiiriirliige girecek
olan TFRS Muhasebe Standartlarindaki degisiklikleri yansitmaktadir. S6z konusu degisiklikler, Subat 2021 ile
Mayis 2024 tarihleri arasinda yayimlanan standartlar ve degisiklikler kapsaminda, uygun bagh ortakliklar igin
aciklama yiikiimliiliiklerini azaltarak kolaylik saglamaktadir. Ozellikle:

e TFRS 18 Finansal Tablolarda Sunum ve Ac¢iklamalar

e Tedarikci Finansman Anlasmalarina iliskin Diizenlemeler (TMS 7 ve TFRS 7’de yapilan
degisiklikler)

e Uluslararas: Vergi Reformu — ikinci Siitun Model Kurallar1 (TMS 12’de yapilan degisiklikler)

e Degistirilebilirlik Eksikligi (TMS 21°de yapilan degisiklikler)

e Finansal Araclarin Siiflandirma ve Ol¢iimiine iliskin Degisiklikler (TFRS 9 ve TFRS 7°de yapilan
degisiklikler)

2.4  Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari donemde,
gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemde, ileriye yonelik
olarak, net donem kar1 veya zararimin belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak
- 31 Aralik 2025 hesap doneminde muhasebe tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamustir.

2.5  Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti
Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 asagida dzetlenmistir.

Finansal araclar

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar:
Bu kategoride alim-satim amagli finansal varliklar yer almaktadir.

Alim-satim amagh finansal varliklar esas itibariyla, yakin bir tarihte satilmak veya geri satin alinmak amaciyla
edinilen veya ilk muhasebelestirme sirasinda, birlikte yonetilen ve son zamanlarda kisa donemde kar etme
konusunda belirgin bir egilimi bulundugu yoniinde delil bulunan belirli finansal araglardan olusan bir portfoyiin
pargast olan varliklardir. Bu kategoride hisse senetleri gibi 6zkaynaga dayali kiymetler, kamu ve 6zel bor¢lanma
senetleri yer almaktadir.

Alim-satim amagli finansal varliklar kayda alinmalarini izleyen donemlerde gercege uygun degerleri {izerinden
degerlenir. Alim-satim amagli menkul kiymetlerin gercege uygun degerindeki degisiklik sonucu ortaya g¢ikan
gergeklesmemis kar/zarar, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Finansal varlik ve ylikiimliiliiklere
iligkin gerceklesmemis kar/zarar” da yansitilir. Alim-satim amagli finansal varliklardan elde edilen faiz ve kupon
tahsilatlari ile satis yoluyla gergeklesen kar/zarar, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Faiz Gelirleri”
ve “Finansal varlik ve yiikiimliiliiklere iligkin gerceklesmis kar/zarar” a dahil edilmistir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.5  Onemli muhasebe politikalarimin 6zeti (Devami)
Finansal araclar (Devami)

[k muhasebelestirme sirasinda, isletme tarafindan, gergege uygun deger farki kr veya zarara yansitilan olarak
smiflanan finansal varliklar alim satim amagli olmayan 6zkaynaga dayali kiymetler ve borglanma araglarini
icermektedir. S6z konusu finansal varliklar, Fon’un i¢ tiiziglinde belirtildigi iizere Fon’un risk yonetim veya
Yatinim stratejisi ¢ercevesinde gergege uygun deger esas alinarak yonetilen ve performanslart buna gore
degerlendirilen bir portfdyiin pargasi olan varliklar olmalar1 nedeniyle ilk kayda alimlarindan gergege uygun deger
farki kar veya zarara yansitilan olarak siniflanan varliklardir (yonetim kuruluna ve icra kurulu baskanina veya her
kimse bu raporlamanin yapildigy) , ilgili grup hakkinda bu esasa gore bilgi sunulmaktadir.

Diger finansal bor¢lar

Bu kategoride alim-satim amacli olarak siniflanmayan tiim finansal bor¢lar yer almaktadir. Fon repo borglari, takas
borglari, krediler ve finansal yiikiimliiliikler ile diger ticari bor¢larini bu kategoriye dahil etmektedir. Diger finansal
ylikiimliliikler ilk kayda alimdan sonra etkin faiz yontemi ile hesaplanan itfa edilmig maliyetleri ile
yansitilmaktadir.

Gergcege uygun deger dl¢ciimii

Gergege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin satisindan elde
edilecek veya bir borcun devrinde ddenecek fiyattir.

Finansal varlik ve yiikiimliilikklerin gercege uygun degeri belirlenmesinde asagida belirtilen degerleme esas ve
yontemleri kullanilmistir:

a. Degerleme giiniinde aktif bir piyasada islem goren menkul kiymetler ¢ikis fiyatint yansittigi igin
bekleyen kapanis seansi fiyatlar1 veya kapanis seansinda fiyati olusmayanlar i¢in bir 6nceki seansin
agirlikli ortalama fiyati ve diger ¢ikis fiyatlart ile,

b. Borsada islem gormeyen finansal varlik ve yiikiimliikler ile tlirev finansal araglar indirgenmis nakit
akim yontemi, dzdes veya karsilastirilabilir araglara iligkin piyasa islemleri sonucu olusan fiyatlar,
opsiyon fiyatlama modelleri ve piyasa katilimcilari tarafindan ¢ogunlukla kullanilan ve gézlemlenebilir
girdileri azami kullanan diger yontemler

Finansal varliklarda deger diisiikliigii

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya finansal
varlik gruplari, her bilango tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iligkin 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 bigimde tahmin
edilebilen gelecekteki nakit akimlari iizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger
diisiikliigiine ugradigima iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarar1 olusur. itfa
edilmis degerinden gosterilen finansal varliklar i¢in deger diislikligii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlarmin finansal varligin etkin faiz orani iizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile defter
degeri arasindaki farktir.

Yatirim amach gayrimenkuller

Yatirim amagli gayrimenkuller, ilk muhasebelestirme aninda islem maliyetlerini de iceren maliyet bedelleri ile,
takip eden donemlerde ise ger¢ege uygun degerleri ile muhasebelestirilmektedir. Yatirnm amaclh gayrimenkuller
SPK tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz degerleme sirketleri tarafindan yapilan degerlemelerde belirtilen makul
degerleri esas almarak finansal tablolara yansitilmis olup degerleme farklari kar veya zarar tablosunda
mubhasebelestirilmistir. Gayrimenkul yatirimlarmin gergege uygun degeri, Pazar yaklasimi yontemi kullanilarak
belirlenmistir.
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
Yatirim amach gayrimenkuller (Devami)

TMS 40 Yatirim Amacgli Gayrimenkuller Standard: cergevesinde, kira geliri veya deger artis kazanci ya da her
ikisini birden elde etmek amaciyla (sahibi veya finansal kiralama sézlesmesine gore kiraci tarafindan) elde tutulan
gayrimenkuller (arsa, bina, arsa ve bina, binanin bir kismi) bu kalemde gosterilir. Gayrimenkuliin finansal
kiralamaya konu olmas1 halinde TFRS 16 Kiralama islemleri Standardinda belirtilen agiklamalar ilave olarak
yapilir.

Yatirim amaglh gayrimenkul tanimina girmesi ve kiracinin ger¢ege uygun deger yontemini kullanmast durumunda,
faaliyet kiralamasi cercevesinde kiraci tarafindan elde tutulan gayrimenkule iliskin bir hakkin yatirirm amagh
gayrimenkul olarak bu kalemde gosterilmesi miimkiindiir.

Finansal araclarin netlestirilmesi

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptirim giiciine sahip olunmasi ve sdz
konusu varlik ve ylikiimliiliikleri net bazda tahsil etme/6deme veya es zamanli sonuglandirma niyetinin olmast
durumunda bilangoda netlestirilerek gosterilmektedir.

Satis ve geri alis anlagsmalari ve menkul degerlerin 6diin¢ verilmesi islemleri

Tekrar geri alimlarint 6ngdren anlagmalar ¢ergevesinde satilmig olan menkul kiymetler (“Repo”), finansal durum
tablosunda “Teminata verilen finansal varliklar” altinda fon portfdyiinde tutulus amaglarina gore “Gergege uygun
deger farki kar/zarara yansitilan” portfoylerde siniflandirilmakta ve ait oldugu portfoyiin esaslarma gore
degerlemeye tabi tutulmaktadir.

Repo sozlesmesi karsilig1 elde edilen fonlar pasifte “Repo borglar1” hesabinda muhasebelestirilmekte ve ilgili repo
anlagmalar1 ile belirlenen satim ve geri alim fiyatlari arasindaki farkin doneme isabet eden kismi i¢in etkin faiz
orani yontemine gore gider reeskontu hesaplanmaktadir. Repo iglemlerinden saglanan fonlar karsiliginda 6denen
faizler kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “faiz gelirleri” kalemi altinda muhasebelestirilmektedir.

Geri satim taahhiidii ile alinmig menkul kiymet (“Ters repo”) islemleri finansal durum tablosunda “Ters repo
alacaklar1” kalemi altinda muhasebelestirilmektedir. Ters repo anlagmalari ile belirlenen alim ve geri satim fiyatlart
arasindaki farkin doneme isabet eden kismi igin “Etkin faiz (i¢ verim) orani yontemi”’ne gore faiz gelir reeskontu
hesaplanmakta ve kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “faiz gelirleri” kalemi altinda
mubhasebelestirilmektedir.

Takas alacaklari /borg¢lari

Takas borglart raporlama tarihi itibariyla normal yoldan alim iglemlerinde satin alma sézlesmesi yapilmis ancak
teslim alinmamis menkul kiymet alimlarina iliskin olan borglardir.

Takas alacaklari normal yoldan satis islemlerinde satig sozlesmesi yapilmig ancak teslim edilmemis menkul kiymet
satiglarina iliskin olan alacaklardir.

Takas alacak ve borglar itfa edilmis maliyetleri ile yansitilmaktadir.
Verilen teminatlar
Fon tarafindan nakit ve nakit benzeri olarak verilen teminatlar (marjin teminatlar1) finansal durum tablosunda ayr1

olarak gosterilmekte ve nakit ve nakit benzerlerine dahil edilmemektedir. Nakit ve nakit benzerleri disinda verilen
teminatlar (marjin teminatlari) ise teminata verilen nakit ve nakit benzerleri olarak siniflanmaktadir.
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)

2.5  Onemli muhasebe politikalarimin 6zeti (Devami)

Gelir/giderin taninmasi

Menkul kiymet satis kar/zarari

Fon portfoyiinde bulunan menkul kiymetlerin, alim ve satimi, Fon paylarinin alim ve satimi, Fon’un gelir ve
giderleri ile Fon’un diger islemleri yapildiklar1 giin itibariyla (islem tarihi) muhasebelestirilir. Fon’dan satilan bir
menkul kiymet satis giinii degeri (alis bedeli ve satig giiniine kadar olusan deger artis veya azaliglart toplami)
tizerinden ilgili varlik hesabina alacak kaydedilir. Satig giinii degeri, ortalama bir deger olup; ilgili varlik hesabinin
borg bakiyesinin, ilgili menkul kiymetin birim sayisina boliinmesi suretiyle hesaplanir. Satis tutari ile satig giinii
degeri arasinda bir fark olustugu takdirde bu fark “Menkul kiymet satis karlar1” hesabina veya “Menkul kiymet

satis zararlar1 hesabina kaydolunur.

Satilan menkul kiymete iliskin “Fon paylar1 deger artis/azalis” hesabimin bakiyesinin ortalamasina goére satilan
kisma isabet eden tutar ise, bu hesaptan ¢ikarilarak “Gergeklesen deger artislari/azalislart” hesaplarina aktarilir.
Bu hesaplar ilgili donemdeki diger kapsamli gelir tablosunda netlestirilerek “Finansal Varlik ve Yiikiimliiliklere
Iliskin Gergeklesmis Kar/Zarar” hesabinda, Menkul kiymet alim satimmna ait aracilik komisyonlar1 da alim ve
satim bedelinden ayr olarak “Aracilik komisyonu gideri” hesabinda izlenir.

Ucret ve komisyon gelirleri ve giderleri

Ucret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya ddendikleri tarihte gelir tablosuna yansitilmaktadar.
Bununla birlikte, fon yonetim {icreti ve denetim licreti tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri ilgili donemdeki kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri sabit veya degisken getirili Yatirim araglarinin kuponlarindan saglanan
gelirleri ve iskontolu devlet tahvillerinin i¢ iskonto esasina gore degerlenmelerini kapsar.

Temettii geliri

Temettii gelirleri ilgili temettiiyii alma hakki olustugu tarihte finansal tablolara yansitilmaktadir.

Yonetim iicreti

Yonetim ticreti tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir. Bu fon i¢in yonetim ticreti, y1llik yaklasik %2 dir.
Giderler

Tiim giderler tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir.

Vergi

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili yasa ile yapilan
degisiklik ve bu degisiklik cercevesinde yaymlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayili Resmi Gazete’de
yayinlanan karar ile Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gére kurulan menkul kiymetler Yatirim fonlar1 (borsa Yatirim
fonlari ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar1 dahil) ile menkul kiymetler Yatirim ortaliklarinin

portfoy isletmeciligi kazanglar {izerinden yapilacak tevkifat oran1 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 olarak
degistirilmigtir.
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

2. Finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar (Devami)
2.5  Onemli muhasebe politikalarimin 6zeti (Devami)
Katilma paylar

Katilma paylar1 pay sahiplerinin opsiyonuna bagl olarak paraya cevrilebilir olup, finansal yiikiimliiliik olarak
degerlendirilmektedir. Katilma paylar1 Fon’un net varlik degeri tizerinden giinliik olarak belirlenen fiyatlardan pay
sahipleri tarafindan alinip satilabilir. Katilma payinin fiyati fon net varlik/ toplam degerinin, degerleme giiniinde
tedaviilde olan pay sayisina boliinerek belirlenmektedir.

Portfoye alinan girisim sermayesi Y atirimlari alis maliyetleri ile kayda gecirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alig maliyeti satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin TCMB ddviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle
bulunur.

Alig tarihinden baglamak {izere katilma payi fiyatinin tespit edildigi fiyat raporunda;

(a)  Portfoydeki paylar1 borsada islem gérmeyen girisim sirketlerindeki paylar, girisim sirketi niteligindeki
halka acik anonim ortakliklarin imtiyazli paylar1 ile kolektif Yatinm amaciyla yurtdisinda kurulan
kurulugslardaki ve yurt iginde kurulu 6zel amagh sirketlerdeki paylarin degeri Kurulca uygun goriilen
kuruluglara hazirlatilacak degerleme raporlart ile tespit ettirilir. Su kadar ki, bir hesap dénemi iginden bir
kereden fazla fiyat aciklanmasi halinde, yilsonunda hazirlatilacak degerleme raporu tarihine kadar fon
kurucusu tarafindan belirlenecek periyotlarda séz konusu degerlerin degerleme raporlarini hazirlayan
kuruluglar tarafindan gézden gegirilerek fiyat raporunda kullanilmas: yeterlidir.

(b)  Girisim sermayesi niteligindeki halka acik anonim ortakliklarinin borsada islem gormeyen paylari
degerleme giinlinde, borsada islem goren paylar icin borsada olugsan en son seans agirlikli ortalama
fiyatlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seanst uygulamasi bulunan piyasalarda islem goéren paylarin
degerlemesinde kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans agirliklt
ortalama fiyatlar kullanilir. Degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmayan paylar i¢in son iglem
tarihindeki borsa fiyat1 kullanilir.

(c)  Girisim sermayesi Yatirim ortakliklari tarafindan ihrac¢ edilen sermayesi piyasasi araglarindan borsada
islem goérmeyenler KGK tarafindan yayimlanan TMS/IFRS hiikiimleri c¢ercevesinde degerlenir.
Portféyde yer alan ve yukarida belirtilenlerin diginda kalanlar disindaki para ve sermaye araglari ile diger
varlik ve yiikiimliiliikleri “Yatirrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Tebligi” (I1I-14.2) nin
9. Maddesi ¢ercevesinde degerlenir ve satis degeri, Fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina
bdliinmesi ile bulunur.

2.6  Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibartyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan sarta bagl
varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarim
etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahmin ve varsayimlar yonetimin en iyi kanaat ve
bilgilerine dayanmakla birlikte, ger¢ek sonuglar bu tahmin ve varsayimlardan farklilik gésterebilir. Ayrica
belirtilmesi gereken 6nemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar ilgili notlarda agiklanmaktadir.

3. Boliimlere gore raporlama
Fon, Fon’un Yatirim stratejisine uygun olarak ¢esitli menkul kiymetlere ve tiirevlere yatirim yapmak amaciyla tek
faaliyet boliimii olarak yapilanmistir. Fonun tiim faaliyetleri birbiriyle iliskili ve birbirlerine bagimlidir.

Dolayisiyla tiim 6nemli faaliyet kararlar1 Fon’u tek bir boliim olarak degerlendirmek suretiyle alinmaktadir. Tek
faaliyet boliimiine iliskin bilgiler Fon’un bir biitiin olarak sunulan finansal tablo bilgilerine esittir.
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
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Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

4. Nakit ve nakit benzerleri

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla nakit ve nakit benzerlerinin detay1 agsagidaki gibidir;

Nakit ve nakit benzerleri

31 Arahk 2025

31 Aralik 2024

Bankalar

Toplam

5. Finansal varhiklar

Fon’un 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla finansal varliklarina iliskin detay asagidaki gibidir;

31 Arahk 2025

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal . Makul Kayith

Maliyet <. L .
varhklar degeri degeri
A sirketi (*) 9.000.000  33.220.640 33.220.640
Toplam 9.000.000  33.220.640 33.220.640

31 Aralik 2024

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal . Makul Kayith

Maliyet <. L .
varhklar degeri degeri
A sirketi (*) 9.000.000  32.079.370 32.079.370
Toplam 9.000.000  32.079.370 32.079.370

6. Diger borg¢lar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla diger alacak ve borglarin detay1 asagidaki gibidir;

Diger borg¢lar 31 Arahk 2025 31 Aralik 2024
Saticilara borglar 2.154.431 1.051.606
Saklama giderleri 2.907 7.991
Vergi, resim, harg ve tapu giderleri 11.552 4.686
Iligkili tarafa bor¢lar 109.169 387.152
Diger 174.228 65.728
Toplam 2.452.287 1.517.163
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6. Alacaklar ve borg¢lar (Devami)

iliskili tarafa borclar 31 Arahik 2025 31 Arahk 2024

Yonetim ticretleri (*) 109.169 387.152

Toplam 109.169 387.152

(*) Fon yonetim iicreti 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetim A.S ’ne ait borglardan
olugmaktadir. Fon’un sermaye piyasasi araglarindan olusan menkul kiymetler portfoyii 24 Gayrimenkul ve Girigim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir. Fon, 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S.’ye Fon’un yonetim ve temsili ile tahsis ettigi donanim, personel ve sair tiim hizmetlerin karsiliginda
aylik olarak yonetim iicreti 6der. Yonetim iicreti, aylik olarak en son tarihli finansal tablolarda yer alan aktif

toplaminin %0,166667’s1 (y1illik %2) tutarinda tahakkuk ettirilir ve Fon’dan tahsil edilir.

7. Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla karsiliklari, kosulluk varliklari ve borglart bulunmamaktadir (31 Aralik

2024: Bulunmamaktadir).

8. Niteliklerine gore giderler

Fon’un kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda giderler niteliklerine goére sunulmus olup, Esas
faaliyetlerden diger giderlerin ve komisyon ve diger islem ticretleri detay1 asagidaki gibidir:

1 Ocak-
31 Aralik 2025

1 Ocak-
31 Aralik 2024

Yonetim tlicretleri 619.539 878.995
Denetim ticretleri 48.000 25.950
Danigsmanlik iicretleri 69.120 46.080
Saklama iicretleri 55.204 53.936
MKK iicretleri 30.496 21.190
Kurul iicretleri 6.253 8.930
Vergi ve tapu harg gideri 49.308 57.074
Esas faaliyetlerden diger giderler (*) 57.580 3.218
Toplam 935.500 1.095.373

(*) Beyanname damga vergileri, diger harg giderleri ve noter giderlerinden olusmaktadir.

9. Toplam deger / Net varlik degeri ve toplam degeri / Net varhik degerinde artis / azahs

Asagida Fon’un cari donem ile ge¢mis donem finansalina ait birim pay degeri ile toplam deger / net varlik

degerinin detay1 verilmistir.

31 Arahik 2025 31 Arahik 2024

Fon toplam degeri (TL) 30.768.353 30.562.207
Dolagimdaki pay sayisi (Adet) 37.879.654 37.879.654
Birim pay degeri (TL) 0,812266 0,806824
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahik 2025 31 Arahik 2024

Adet Adet

Donem baginda dolasimdaki pay sayisi 37.879.654 37.879.654
Dénem iginde satilan katilma belgesi sayisi -- --
Doénem iginde geri alinan katilma belgesi sayisi -- --
Toplam 37.879.654 37.879.654
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10.  Fiyat raporundaki ve finansal durum tablosundaki toplam deger / Net varhk degeri mutabakati
Degerleme esaslarinda bir fark olmamasi nedeniyle Fon’un 31 Aralik 2025 itibariyla finansal varliklarin finansal
durum tablosundaki 30.768.353 TL tutarindaki degerleri Fon’un fiyat raporundaki finansal varliklarin toplama ile
aynidir (31 Aralik 2024: 30.562.207 TL).

11.  Hasilat

Fon’un 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla hasilat gelirleri detay1 asagidaki gibidir;

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 2025 31 Arahk 2024

Finansal varlik ve yiikiimliiliklere iliskin gergeklesmis kar/zarar -- -
Finansal varlik ve yiikiimliiliiklere iliskin ger¢ceklesmemis kar/zarar 1.141.270 (15.332.675)

Esas faaliyetlerden diger gelirler 376 --
Toplam 1.141.646 (15.332.675)

12.  Yonetim iticretleri

Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik 2025 tarihinde sona eren doneme ait yonetim iicreti gideri 619.539 TL’dir (1 Ocak —
31 Aralik 2024: 878.995 TL).

13. Finansman giderleri

Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik 2025 tarihinde sona eren doneme ait finansman giderleri bulunmamaktadir (1 Ocak —
31 Aralik 2024: Bulunmamaktadir).

14.  Diger kapsamh gelir tablosu unsurlarinin sunumu

Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik 2025 tarihinde sona eren doneme ait diger kapsamli gelirleri bulunmamaktadir (1 Ocak
— 31 Aralik 2024: Bulunmamaktadir).

15.  Yiiksek enflasyonlu ekonomide raporlama

TMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardina gore, fonksiyonel para birimi
yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan isletmeler finansal tablolarini raporlama dénemi sonundaki
paranin satin alma giiciine gore raporlamaktadirlar. Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari
Kurumu’nun (KGK) 23 Kasim 2023 tarihinde yaptif1 agiklamaya istinaden, Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 (TFRS)’n1 uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
donemine ait finansal tablolarinin “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama”da yer alan
muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Ayni agiklamada,
kendi alanlarinda diizenleme ve denetleme yapmakla yetkili kurum ya da kuruluslarin enflasyon muhasebesinin
uygulanmasina yonelik farkli gegis tarihleri belirleyebilecekleri ifade edilmis olup, bu kapsamda Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (SPK); 7 Mart 2024 tarihli Biilteni’nde aciklanan Karari uyarinca, yatirim fonlarinin TMS/TFRS
uyarinca hazirlayacaklari finansal tablolarinda enflasyon muhasebesi uygulanmayacaktir.

Buna istinaden Fon’un 31 Aralik 2025 tarihli finansal tablolarinda “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama Standard1” uygulanmamustir.

16.  Tiirev araclar

Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla portfdyiinde tiirev finansal araglart bulunmamaktadir (31 Aralik 2024:
Bulunmamaktadir).
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi
Finansal risk faktorleri

Fon faaliyeti geregi piyasa riskine (faiz orani riski ve hisse senedi fiyat riski), kredi riskine ve likidite riskine maruz
kalmaktadir. Fon’un risk ydnetim amaci Fon’un Yatirim stratejileri kapsaminda katilim paylarinin degerini
maksimize etmektir. Fon menkul kiymetlerini gergege uygun fiyatlar ile degerleyerek maruz kalinan piyasa riskini
faiz ve hisse senedi pozisyon riski ayriminda giinliik olarak takip etmektedir. Fon Kurulu’nca, belirli donemlerde
portfdyiin yonetimine iliskin stratejiler ve limitler belirlenmekte; portfdy yodneticileri tarafindan bu g¢ergevede
yonetilmektedir. Ekonomik tablonun ve piyasalarin durumuna gore bu limit ve politikalar degisim gdstermekte,
belirsizligin hakim oldugu dénemlerde riskin asgari diizeye indirilmesine ¢alisilmaktadir.

Yogunlasma riski

Fon igtiiziigiinde belirlenen yontemler uygulanmis olup, s6z konusu Yatirim stratejisi de dahil olmak iizere, fona
alinacak menkul kiymetlerin fon portféyline orani islemleri mevzuata, i¢ tiizilk ve izahnamede belirlenen
sinirlamalara uygunluk arz etmektedir.

Faiz oram riski

Faiz orani riski, piyasa faiz oranlarinda meydana gelen degisikliklerden dolayr Fon’un faize duyarli finansal
varliklarinin nakit akislarinda veya gercege uygun degerinde dalgalanmalar olmasi riskidir. Fon’un faize
duyarlilig: finansal araclarin faiz degisimine bagl olarak finansal varliklarin gergege uygun degerlerinde olacak
degisikligi icermektedir. Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla aktif ve pasiflerinin yeniden fiyatlandirmaya gore
kalan vadeleri ile likidite riskinde agiklanan kalan vadeleri biiyiik dl¢lide aynidir. Bu sebeple, bu finansal tablo
notlarinda faiz orani riski ile ilgili ilave bir tablo sunulmamastir.

Fiyat riski

Fon piyasa fiyatiyla degerlenen finansal varliklara sahip oldugundan fiyat riskine maruz kalmaktadir. Asagidaki
tabloda, diger biitiin degiskenlerin sabit kalmasi kosuluyla Fon’un portféyiindeki finansal varliklarin piyasa
fiyatlarinda %5 deger artis/(azalisinin) Fon’un varliklar izerindeki etkisi gosterilmektedir.

Likidite riski

Likidite riski, nakit olarak ya da diger bir finansal varligin teslimi suretiyle 6denen finansal borglarla ilgili
yilikiimliliiklerin yerine getirilmesinde zorlanma riskidir. Fon, katilma paylarinin paraya ¢evrilmesine bagli olarak
giinliik nakit ¢ikis riskine maruzdur. Fon’un politikas1 varliklarinin tamamini piyasada hemen satilabilecek likit
Yatirimlarda tutmaktir. Ayrica Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla nakit ve nakit benzeri bulunmamaktadir (31
Aralik 2024: Bulunmamaktadir).

31 Arahk 2025

Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar 3-12ay 1-5yl

Defter toplami 3 aydan arasi arast 5 yidan
Sozlesme uyarinca vadeler degeri  (I+IIHIII+IV) kisa (I) {an (II) uzun (IV)
Diger borglar (2.343.118) (2.343.118) (2.343.118) -- -- --
[liskili taraflara borglar (109.169) (109.169)  (109.169) -- -- --
Toplam yiikiimliiliik (2.452.287) (2.452.287) (2.452.287) - -- --
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.§ Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
31 Aralik 2025 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara iliskin Aciklayic1 Dipnotlar

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: ("TL’’) olarak gésterilmistir.)

17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (Devami)

Likidite riski (Devami)

31 Arahk 2024

Sozlesme

uyarinca

nakit
cikislar 1-5y11 5 yildan
Defter toplam 3aydan  3-12 ay arasi uzun
Sozlesme uyarinca vadeler degeri (I+II+III+IV) kisa () arasi (IT) 1D av)
Diger borglar (1.130.011) (1.130.011) (1.130.011) -- -- --
Iliskili taraflara borglar (387.152) (387.152) (387.152) -- -- --
Toplam yiikiimliiliik (1.517.163) (1.517.163) (1.517.163) -- -- --

Katilma paylar1 pay sahibinin opsiyonun da talep edildigi anda paraya ¢evrilebilmektedir. Ancak yonetim yukarda
sunulan sézlesmeye bagli vade analizinin gergek nakit akislarini yansitmasini beklememektedir, zira katilma pay1
sahipleri katilim paylarini daha uzun siirelerde elde tutmaktadir.

Kur riski

Kurlardaki degisimin fon portfoyiinde yer alan yabanci para cinsinden finansal varliklarin ilerdeki nakit akiglart
veya ger¢ege uygun degerinde yaratacagi dalgalanmalar kur riskini dogurmaktadir. Fon kur riskini yonetmek i¢in
asagidaki tablo Fon’un doviz pozisyonu ile TL ‘sinin ilgili yabanci para karsisinda 5% deger kaybetmesi
/kazanmasinin, diger tiim degiskenler sabit kalmak kaydiyla, Fon’un net varlik degeri tizerindeki potansiyel etkisini
gostermektedir. Fon’un 31 Aralik 2025 itibartyla kur riski bulunmamaktadir.

19
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17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (Devami)

Kredi riski

Kredi riski, finansal aracin taraflarindan birinin ylikiimliiliigiinii yerine getirmemesi nedeniyle diger tarafta finansal bir kayip/zarar meydana gelmesi riski olarak tanimlanmaktadir.
Fon’un kredi riski temel olarak bor¢lanma araglarina yaptig1 yatirnmlardan kaynaklanmaktadir. Fon islemlerini 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S araciligiyla

gergeklestirmekte olup s6z konusu alacaklara iliskin kredi riski sinirlidir.

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalman kredi riskleri:

Alacaklar Diger alacaklar
iliskili Diger iliskili Diger Finansal Bankalardaki

31 Arahk 2025 taraf taraf taraf taraf varhklar mevduat Diger
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski -- -- -- -- 33.220.640 -- --
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi -- -- -- -- -- -- --
A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri -- -- -- -- 33.220.640 -- --
B. Vadesi gecmis ancak deger diiiikliigiine ugramamis varliklarin net

defter degeri -- -- -- -- -- -- --

C. Deger disiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri -- -- -- - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger diisiikliigi (-) - - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi1 - - - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger diisiikligii (-) -- -- -- - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi1 - - - - - - -
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -
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17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (Devami)

Kredi riski (Devami)

Alacaklar Diger alacaklar
iliskili Diger iliskili Diger Finansal Bankalardaki

31 Aralik 2024 taraf taraf taraf taraf varhklar mevduat Diger
Raporlama tarihi itibartyla maruz kalinan azami kredi riski -- -- -- -- 32.079.370 -- --
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi -- -- -- -- -- -- --
A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri -- -- -- -- 32.079.370 -- --
B. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varliklarin net
defter degeri -- -- -- -- -- -- --

C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri -- - -- - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger diisiikliigi (-) - - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi1 - - - - - - -
- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger diisiikliigi (-) - - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi1 - - - - - - -
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -
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17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (Devami)

Finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degeri ile gosterilmesine iliskin aciklamalar

a) Finansal tablolarda maliyet veya itfa edilmis maliyet ile yansitilanlar:

Finansal tablolarda maliyet veya itfa edilmis maliyet ile yansitilan nakit ve nakit benzerleri ile diger alacak ve
borglarin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle defter degerlerinin ger¢cege uygun degerlerini yansittigi varsayilmistir.

Krediler ve Gergege uygun itfa edilmis
alacaklar (nakit deger farki degerinden
ve nakit kar/zarara gosterilen
benzerleri yansitilan finansal Defter
31 Arahk 2025 dahil) finansal varhklar yiikiimliiliikler degeri Dipnot
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri -- -- -- - 4
Finansal varliklar -- 33.220.640 -~ 33.220.640 5
Finansal yiikiimliiliikler -
Diger borglar (2.452.287) -- -~ (2.452.287) 6
Lliskili taraflara borclar (109.169) -- - (109.169) 6
Krediler ve Gercege uygun itfa edilmis
alacaklar (nakit deger farki degerinden
ve nakit kar/zarara gosterilen
benzerleri yansitilan finansal Defter
31 Aralik 2024 dahil) finansal varhklar yiikiimliiliikler degeri Dipnot
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri -- -- -- - 4
Finansal varliklar -- 32.079.370 -~ 32.079.370 5
Finansal yiikiimliiliikler -
Diger borglar (1.517.163) -- -- (1.517.163) 6
Iliskili taraflara bor¢lar (387.152) - - (387.152) 6
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17.  Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (Devami)
Finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degeri ile gosterilmesine iliskin aciklamalar (Devami)
b) Finansal tablolarda gercege uygun degeri ile yansitilanlar

Finansal tablolarda gergege uygun degeri ile yansitilan finansal varliklarin ve yiikiimliilikklerin gercege uygun
degerlerinin tespitinde kullanilan girdilerin seviyelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

e  Birinci seviye: Finansal varlik ve yilikiimliiliikler, 6l¢iim tarihinde erisilebilen, 6zdes varliklarin veya
borgclarin aktif piyasalardaki kotasyon fiyatlar (diizeltilmemis olan)ile degerlenmektedir.

o Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede belirtilen
borsa fiyatindan baska direk ya da indirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan
girdilerden degerlenmektedir.

o  Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin gercege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmektedir.

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar (alim satim amagli finansal varliklar)
yatirim fonlarindan olugmaktadir ve rayi¢ degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlari esas alinir.

31 Arahk 2025
1. Seviye | 2. Seviye | 3. Seviye Toplam
Finansal varliklar:
Alim-satim amagli finansal varliklar-Yatirim fonu -- --133.220.640 | 33.220.640
Toplam finansal varhklar - -- 133.220.640 | 33.220.640
31 Arahk 2024
1. Seviye | 2. Seviye | 3. Seviye Toplam
Finansal varliklar:
Alim-satim amagli finansal varliklar-Yatirim fonu -- --132.079.370 | 32.079.370
Toplam finansal varhklar - --132.079.370 | 32.079.370

Finansman riski

Fonun ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina zamaninda gerekli 6l¢tide ulagmamasi nedeniyle zarar ugrama
olasiligidir. Asagidaki kriter ve limitler gergevesinde 6l¢iiliir.

e  Banka kredileri fon toplam degerinin %50’sini gegemez.
e Hazir degerler ile kullanilmamis kredi limitlerinin toplami, fon toplam degerinin %20’sinden az olamaz.

Kars taraf riski

Karsi taraf riski, karsi tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi nedeniyle karsi kargiya kalinabilecek zarar
olasiligidir. Asagidaki kriter ve limitler ¢ercevesinde olgtiliir.

e  Fon’un ticari alacaklar toplami, fon portfoy degerinin %40’ indan fazla olamaz.
18. Nakit akis tablosuna iliskin a¢iklamalar

Nakde esdeger varliklar doneme isabet eden kasa ve faiz gelir reeskontlar harig orijinal vadesi ii¢ aydan kisa olan
bankalardan alacaklardan olusmaktadir.

19. Toplam deger / Net varhik degeri degisim tablosuna iliskin aciklamalar

Toplam deger / Net varlik degerine iliskin agiklamalar Dipnot 11°de agiklanmuistr.
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20. Finansal tablolar1 6nemli olciide etkileyen ya da finansal tablolarim acik, yorumlanabilir ve
anlasilabilir olmasi acisindan aciklanmasi gereken diger hususlar

Bulunmamaktadir.

21. Raporlama doneminden sonraki olaylar

Fon’un raporlama déneminden sonraki agiklamasi gereken olaylar1 bulunmamaktadir.

22. Bagimsiz denetim kurulusundan alinan hizmetlere iliskin iicretler

Fon’un 31 Aralik 2025 tarihinde sona eren doneme iligkin bagimsiz denetim iicreti 50.000 TL olup, bagimsiz

denetim kurulusundan bagimsiz denetim hizmeti disinda herhangi bir hizmet alinmamustir (31 Aralik 2024:
30.000 TL).
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24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonun

Pay Fiyatimin Hesaplanmasina Dayanak Teskil Eden Portfoy Degeri Tablosu ve Toplam Deger/Net Varhk
Degeri Tablosunu I¢eren Fiyat Raporlarinin Mevzuata Uygun Olarak
Hazirlanmasina iliskin Rapor

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’nun pay
fiyatinin hesaplanmasina dayanak teskil eden portfoy degeri tablosu ve toplam deger/net varlik degeri tablosunu
iceren fiyat raporlarinin 30 Aralik 2013 tarihli ve 28867 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Yatirim
Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iligkin Teblig (II-14.2)” hiikiimlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanip hazirlanmadigint Sermaye Piyasast Kurulu’nun konu hakkindaki
diizenleme ve duyurulari ¢ergcevesinde 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla incelemis bulunuyoruz.

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Avalon Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’nun pay
fiyatinin hesaplanmasina dayanak teskil eden portfoy degeri tablosu ve toplam deger/net varlik degeri tablosunu
iceren fiyat raporlar1 30 Aralik 2013 tarihli ve 28867 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Yatirim
Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarma iligkin Teblig (II-14.2)” hiikiimlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanmistir.

Bu goriis tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. ‘nin
bilgisi ve kullanimi i¢in hazirlanmis olup, baska maksatla kullanilmast miimkiin degildir.

Istanbul, 26 Mart 2026

Varlik Global Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
(Member of INPACT International)

Onur Tala
Sorumlu Denetgi



1. FON PORTFOY DEGERI

31 Arahk 2025

A. GIRISIM SERMAYESI Portfoy Toplam
YATIRIMLARI Als Tarihi | Als Maliyeti Degeri | Grup % %
Sirket A 19.08.2022 9.000.000 | 33.220.640 | 100,00% | 100,00%
Grup Toplam 9.000.000 | 33.220.640 | 100,00% | 100,00%
Fon Portfoy Degeri 9.000.000 | 33.220.640 100,00%
31 Arahk 2024
A. GIRISIM SERMAYESI Portfoy Toplam
YATIRIMLARI Alg Tarihi | Ahs Maliyeti Degeri | Grup % %
Sirket A 19.08.2022 9.000.000 | 32.079.370 | 100,00% | 100,00%
Grup Toplam 9.000.000 | 32.079.370 | 100,00% | 100,00%
Fon Portfoy Degeri 9.000.000 | 32.079.370 100,00%




2. FON TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERi TABLOSU

31 Arahk 2025

Tutar Grup Toplam

TL % %

Fon portfoy degeri 33.220.640 100,00% 107,97%
Girigim sermayesi yatirimlari 33.220.640 100,00% 107,97%
Para ve sermaye piyasasi araglari portfoyii -- -- --
Diger -- -- --
Hazir degerler - - -
Bankalar -- -- --
Alacaklar - - -
Borglar (2.452.287) 100,00% (7,97%)
Yonetim ticreti (109.169) 4,45% (0,35%)
Odenecek vergi (11.552) 0,47% (0,04%)
Diger borglar (2.331.566) 95,08% (7,58%)
Fon Toplam Degeri 30.768.353 100,00%

31 Aralik 2024

Tutar Grup Toplam

TL % %

Fon portfoy degeri 32.079.370 100,00% 104,96%
Girigim sermayesi yatirimlari 32.079.370 100,00% 104,96%
Para ve sermaye piyasast araglari portfoyii -- -- --
Diger -- -- --
Hazir degerler - - -
Bankalar -- -- --
Alacaklar - - -
Borglar (1.517.163) 100,00% (4,96%)
Yonetim ticreti (387.152) 25,52% (1,27%)
Odenecek vergi (4.686) 0,31% (0,02%)
Diger borglar (1.125.325) 74,17% (3,68%)
Fon Toplam Degeri 30.562.207 100,00%




