QNB FINANS PORTFOY
SULTAN SERBEST (DOViZ) OZEL FON

1 OCAK- 31 ARALIK 2021 DONEMINE AiT
PERFORMANS SUNUS RAPORU VE

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA KAMUYA
ACIKLANAN BILGILERE iLiSKiN RAPOR



pwec

QNB FINANS PORTFOY
SULTAN SERBEST (D{0ViZ) OZEL FON

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BiLGILERE iLISKiN RAPOR

QNB Finans Portfoy Sultan Serbest (Doviz) Ozel Fon’ un (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2021 dénemine ait
ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII - 128.5 sayil1 Bireysel Portfoylerin ve
Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarin1 Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine fliskin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunug standartlarina iligkin diizenlemeleri cercevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan donemler i¢in inceleme yapilmamig ve goriis olugturulmamustir.

Goriigiimiize gore 1 Ocak- 31 Aralik 2021 donemine ait performans sunug raporu Fon’un performansini
Teblig'de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bicimde
yansitmaktadir.,

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla kamuya aciklanmak iizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolan iizerindeki bagimsiz denetim ¢ahgmalarimiz heniiz tamamlanmamig olup; s6z konusu finansal
tablolara iliskin bagimsiz denetim galigmalarimizin tamamlanmasim miiteakiben finansal tablolara iligkin
bagimsiz denet¢i raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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QNB Finans Portfdy Sultan Serbest (Ddviz) Ozel Fon'a AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 03/02/2020

31/12/2021 tarihi itibariyla

Fon Toplam Degeri (*) 53.496.984
Birim Pay Degeri (TRL) (**) 10,365947
Yatirimci Sayisi 1
Tedavil Orani (%) 0,44%

Portfoy Dagilimi

Dis Borglanma Araglari 100,00%
- Ozel Sektor Dis Borglanma Araglari 74,01%
- Kamu Dis Borglanma Araglari 25,99%
Toplam 100,00%

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Fon'un Yatirrm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon yatirrm 6ngoérisi dogrultusundasermaye piyasasi araglarina, Kurulca uygun  Bahar Cakan
gorilen dider yatinnm araglarina, taraf olunacaksézlesmelere, finansal islemlere ve

menkul kiymetlere yatirim yaparak sermaye kazanci saglamayive portfoy degerini Sinan Ede
artirmay! amaclamaktadir.

Ziya Gakmak

En Az Alinabilir Pay Adedi : 25,000 Adet Safa Kizil

Eyyup Par
Yatirim Stratejisi

Fonun yatinm stratejisi dogrultusunda, fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarak Hazine ve Maliye
Bakanldi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen borglanma araglari ve kirasertifikalari ile yerli ihraggilarin déviz
cinsi para ve sermaye piyasasi aracglarina yatirilacaktir.Fon’'un kalan kismi yabanci ihraggilarin para ve sermaye
piyasas| araglarina ve/veya Turk lirasi cinsipara ve sermaye piyasasi araglarina yatirilabilir.Fonun ana yatirim
stratejisi ABD Dolari bazinda mutlak getiri saglamaktir. Ana yonetimstratejisine uygun olarak, yénetici, fonun temel
yatirim hedefine ulasabilmek adina farkli para vesermaye piyasasi araglarinda es anli uzun veya kisa pozisyonlar
alabilir.

Yatirim Riskleri

- Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 5°dir. Yatirimcilar Fon’a yatirnm yapmadan énce Fon’la ilgili temel
yatirim  risklerinidegerlendirmelidirler. Fon’'un maruz kalabilecedi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimlersonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi dislslere bagl olarak yatinmlarinin degerinin
baslangicdegerinin altina disebilecegini yatirimcilar géz 6niunde bulundurmalidir.Fon portféyiine yabanci para
cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,déviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un
maruz kalacagi zararolasiligini ifade etmektedir.

(*) 1 Ocak 2022 ve 2 Ocak 2022 tarihlerinin tatil giini olmasi sebebi ile 31 Aralik 2021 sonu ile hazirlanan performans raporlarinda 3 Ocak 2022 tarihinde gegerli olan 31
Aralik 2021 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullaniimistir.

(**) Fon izahnamesi geregi, fonun birim pay degeri, her haftanin ilk is guinu tespit ve ilan edilir. Performans sunum dénemi sonunda gegerli olan giincel birim pay degeri 27

Aralik 2021 itibariyla hesaplanmistir.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

- . o .. .| Enflasyon S . . L. Sunuma Dahil Donem Sonu
YILLAR el (il |23 I (X Orani (%) S::;g:ﬁ“;::‘;:?([g')n?z) E§|I§aDergaesrlln($)te::t;lart Bilgi Rasyosu| Portfoyiin Toplam Degeri / Net
P! ° P © Aktif Degeri
2020 20,824% 28,509% 13,031% 0,854% 0,7902% -0,0236 340.293,93
2021 43,801% 85,938% 36,081% 2,853% 2,3413% -0,0265 53.496.984,35

PERFORMANS BILGiSi USD

Karsilagtirma

P A, . SESYON] — P Karsilagtirma Olgiitiiniin / Sunuma Dahil Dénem Sonu
YILLAR Topla(r;;)Getm I?;?:::::z;?:; Orani (%) ST;:g::/tusnaZ:nr::(I;I)m:i) Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu| Portfoyiin Toplam Degeri / Net
° 9 @ (TUFE) (%) P ° Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
(")
2020 -2,690% 3,174% 13,031% 1,092% 0,0082% -0,0179 45.865,42
2021 -1,660% 3,500% 36,081% 0,409% 0,0089% -0,0481 4.013.578,24

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyln ve esik degerinin standart sapmasi dénemindeki glinliik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.
(******) 31/01/2020 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baglamistir.

PERFORMANS GRAFIGI
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GEGMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI IGIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfdy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak miisterilerle portféy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan olusan portféy yoneticiligi
faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyliil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yiirirlige giren yeni Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca portfdy yoneticiligi ve
yatim danismanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun gériilmis ve PYS/PY.14-YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yénetimi olan bir anonim ortaklik haline
gelmistir. Ayni zamanda kurumsal ve bireysel miisterilere portfoy yonetim s6zlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portféyli'nin yatinm amaci, yatirimcr riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" boliminde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde net %43.80 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni donemde %85.94 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %-42.14 olarak gergeklesmistir.
Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili donem igerisinde belirtilen varlik dagiimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu dénemi itibariyle hesaplanan portfdy getiri orani ile karsilastirma 6lgittiniin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin gunliik briit portfy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yonetim Ucreti 0,001156% 123.676,73
Denetim Ucreti Giderleri 0,000135% 14.470,73
Saklama Ucreti Giderleri 0,000568% 60.761,71
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000061% 6.487,29
Diger Faaliyet Giderleri 0,000135% 14.457,96
Toplam Faaliyet Giderleri 219.854,42

Ortalama Fon Portféy Degeri 29.302.762,92

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfdy Degeri 0,750286%

5) Performans sunum dénemi igerisinde strateji sabit kalmistir.

Kistas Dénem
03/02/2020-03/01/2021 %100 USD Yillik %3.5 (TL) (31/01/2020)
04/01/2021-02/01/2022 %100 USD Yillik %3.5 (TL) (31/12/2020)

6) Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10 oraninda gelir vergisi tevfikatina
tabidir.

7) Asi gelistirme ve tedarigi konularinin giindemde oldugu bir yil basi sonrasinda 6zellikle kiiresel tedarikteki is birlikleri sayesinde asilamada kazanilan ivme neticesinde pandemi ile miicadelede Gnemli bir faza girilmistir.
Her ne kadar Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) igerisinde asilama hizi ve vaka sayilari bakimindan arzu edilen ivme ilk basta yakalanamamis olunsa da asi tedarigindeki sikintilarin {istesinden gelinmesinin ardindan Gelismis
Ulkeler (GU) performansina yakinsamaya baslanmistir. Boylelikle, 2020 yilindaki diisiik baz etkisine sahip kiiresel ekonomik aktiviteler, 2021 yili igin oldukca giiglii pozitif tepki verecegi beklentilerini perginlemistir. Her ne
kadar Omicron varyanti gorece daha diisiik 6liim oranina sahip olsa da 2022 igin risk olarak kalmaya devam edecedi soylenebilmektedir. Bu sebepten OECD 2021 kiiresel biiyime tahmininde revizyona giderek %5.7
seviyesinden %5.6 seviyesine gekmistir. Kurulug, ABD biyiime beklentisini 2021 igin %5.6 olarak agiklamistir. Gin ekonomisi igin ise 2021'de %8.1 biyiime 6ngériistini paylasan kurulus, Euro Bolgesi igin gérece daha
dustik bir buyime beklentisi paylagarak %5.2 seviyesinde bir tahmininde bulunmustur. Turkiye igin ise, glgli gelen geyreklik blyime gostergeleri sonrasinda 2021 biiyime beklentisini %8.4 seviyesinden %9'a
yukseltirken, 2022 ve 2023 yillari igin sirasiyla %3.3 ve %3.9 olarak agiklamistir. Bu sayede, kiiresel ekonomik faaliyetlerin tekrardan pandemi 6ncesi seviyelere dogru normallesme adina gugli bir yili geride biraktigi
gozlemlenmigtir. Fakat, normalin Gzerinde bir hiz ile toparlanan ticari aktivitelerdeki biiyiime, beraberinde birden gok sagliksiz makro sonuglara da sebep olmustur. 2020 yilinda uygulanan kisitlamalar sebebiyle ertelenen
talep, 2021 yil genelinde etkisini kiiresel ticari faaliyetlerde net bir sekilde gostermistir. Arzin yetersiz kaldig, lojistik sikintisi nedeniyle tedarik zincirinde gérilen zayiflik ve artan emtia fiyatlar sonucunda kiresel ticarette
kaginilmaz bir talep ve ayni zamanda maliyet enflasyonu gériilmistir. Tim bu gelismelerin yaninda merkez bankalarinin pandemi kaynakli durgunluga karsi yiritmekte olduklari gevsek para politikalarinin sonucunda
olusan bol likidite ortam, tarihi yiiksek enflasyon seviyelerine katkida bulunmustur. ABD TUFE enflasyonunun Haziran 2021'deki yillk %5.4 olan ve pandemiden beri gériilen en yiiksek seviyeye gikmasinin ardindan
Kasim 2021'de %6.8 seviyesine yiikselerek gegiciligi sorgulanir olmustur. Benzer sekilde Euro Bélgesi Kasim 2021 TUFE enflasyonu da en yiiksek seviye olan %4.9 diizeyinde gergeklesmistir. Enflasyonun beklendigi kadar
gegici olmayacaginin anlagimasindan sonra hem GU hem de GOU'in merkez bankalari para politikalarinda pandeminin bagindan beri ilk defa faiz artinimi ile sikilasmaya giderek isinan kiiresel ekonomiyi bir miktar
sogutma yoluna gitmeye baslamislardir. ABD merkez bankasi FED aylik USD 120 milyar tahvil alimlarinda ilk kez Kasim ayinda USD 15 milyar azaltima gitmesinin ardindan gelmeye devam eden gugli ekonomik
gostergeler ve Bagkan Powell tarafindan gegici olmadigi belirtilen yikselmeye devam eden enflasyon géstergeleri sonrasinda banka Aralik toplantisinda USD 30 milyar azaltima yukseltmistir. Faizleri ise %0-0.25
araliginda sabit birakmasina ragmen 2022 yilinda olasi 3 faiz artirimi beklentilerinin giiglenmeye basladigi goriilmektedir. Enflasyonun yaninda hem merkez bankalar tarafindan gevsek para politikalarinin terk edilmeye
baglanmasi hem de 6zellikle Gin kaynakli ekonomik aktivitelerdeki normallesmenin olasi bir stagflasyon riskini ortaya koymustur. Konut sektériinde goriilen kirilganliklarin yaninda kiiresel PMI seviyelerindeki gevsemeler
ani bir durgunluk endisesine sebep olmus olsa da etkisinin sinirli kaldigindan bahsetmek miimkiin. Ulkelerin pandemi kaynakli ugus kisitlamalarini kaldirmalari sonrasinda ve yeniden toplu bir kapanmanin ekonomik
aktiviteler tizerindeki maliyetleri dikkate alindiginda, otoriteler ani bir kiiresel durguniuga sebep olacak adimlardan kaginmaya calismaktadirlar.Turkiye’de 2020 Kasim Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda Naci Agbal
ile baglayan faiz artinm streci Mart ayindaki TCMB Baskan degisikligi sonrasinda Agbal dénemindeki faiz artinmlarina ara verildigi gézlenmistir. Kavcioglu déneminin ilk faiz degisiklik karar Eylil ayi PPK toplantisinda
verilmig ve 100 baz puan indirim ile politika faizi %18 seviyesine gekilmistir. Yilin geri kalan PPK toplantilarinda toplamda 400 baz puan indirime daha gidilerek politika faizi %14 seviyesine inmistir. TCMB Eylil ayindan
itibaren toplamda 500 baz puan indirimin gerekgesi olarak arizi unsurlarin ayristirimasi sonrasinda gekirdek enflasyon tarafinda enflasyonun gegiciliinden kaynakli faiz indirim alanindan bahsedilmistir. Kasim 2020'de baz
etkisinden dolay yillik %14.0 seviyesine yiikselmesinin ardindan 2021 yil boyunca yiikselis patikasina giren TUFE enflasyonu &zellikle yilin ikinci yarisinda aylik %2 seviyelere yakinsamaya baglamistir. Eyliil ayindaki stirpriz
faiz indirim karar sonrasinda devam eden faiz indirim sirecini takip eden Tirk Liras’'ndaki deger kaybi neticesindeki fiyat artislari ve 6ne gekilen talep unsurlari sonrasinda aylik enflasyonun Ekim ve Kasim aylarinda
siraslyla %2.4 ve %3.5 seviyelerine yiikseldigi gériilmistiir. ilgili dsnemde Tiirk Liras'nda gériilen olagan digi hareketler neticesinde Reel Efektif Doviz Kuru Kasim ayinda tiim zamanlarin en diisiik seviyesi olan 54.33
seviyesine gerilemistir. Hazine ve Maliye Bakanligi'ndaki degisiklik sonrasinda yeni Bakan Nebati doneminde tanitilan ihracat ve cari fazla odakli Turkiye Ekonomi Modeli (TEM) ve USDTRY kurundaki artistan korunmayi ve
faydalanmayi odaklayan Kur Korumali Mevduat Hesabi gibi adimlar neticesinde bir yandan Tirk Lirasi'nin ihracati desteklemek adina rekabetgiligi benimsenmis diger yandan da olagan disi hareketler sonucunda olusan
kopiik alinarak, déviz talebinin tersine dondiriilmesi amaglanmistir. Cari denge tarafinda ise, vaka sayilarindaki distise ragmen yaz turizminde istenilen sezonun gegirilememesinden kaynakli déviz giriglerinin sinirli
olmasina sebep olmustur. Yilin geri kalaninda ise TEM altinda atilan adimlarin etkisiyle ithalatin azalmasi, ihracatin ithalati karsilama oraninin yiikselmesi, turizm gelirleri ve altin ithalatindaki gerileme ile birlikte aylik cari
denge agiktan fazlaya evrilmistir. Boylelikle Ekim ayinda USD 3.2 milyar fazla veren cari denge sonrasinda 12-aylik cari denge USD 15.4 milyar agida gerilemistir. Boylelikle hem para hem de maliye politikasi tarafinda
biiyimeyi destekleyici adimlar neticesinde 2021 yili igin gift haneli biiyime beklentisi olusmustur. USDTRY kuru 7.43 seviyesinden basladigi yili yaklasik %80 yikselis ile 13.40 seviyesine yakin seviyeden bitirmistir. Bu
sayede, Tiirk Lirasi GOU ile karsilagtiriinca ABD Dolar'na karsi en ok deger kaybeden GOU para birimi olmustur. Buna paralel olarak 2 ve 10-yillik Tiirkiye Hazine tahvil getirileri yila sirasyla %15.0 ve %13.0 baglamis ve
yili sirasiyla yaklagik %22.7 ve %24.3 seviyelerinden kapatmistir. Tiirk hisse senetleri tarafinda ise BIST-100 Endeksi yila 1,482 seviyesinden baglayip Tiirk Lirasi bazinda yaklagik %25 yiikselis ile 1,858 seviyesinden yili
tamamlamigtir. Ozellikle yilin sonlarindaki Tiirk Lirasi'nda yasanan deger kayiplarina paralel olarak yabanci para geliri ve/veya varligi olan sirketlerin hisse performanslari endeksin iizerinde olmustur.




