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

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

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

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla kamuya agiklanmak iizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolan lizerindeki bagimsiz denetim ¢ahsmalarimiz heniiz tamamlanmamig olup; s6z konusu finansal
tablolara iligkin bagimsiz denetim ¢aligmalarimizin tamamlanmasim miiteakiben finansal tablolara iliskin
bagimsiz denet¢i raporumuz ayrca tanzim edilecektir.

PwC Bagimsiz Denetim.ve,
Serbest Muhasgb'é’éi‘ Ma_li'__rl\'dii"sagirlik AS.
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QNB FiINANS PORTFOY U(;UNCU SERBEST (D(‘.')ViZ) FON'NA AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS o
Halka Arz Tarihi : 08/05/2020 YATIRIM VE YONETIME ILiSKIN BILGILER

31/12/2021 tari Fon'un Yatinm Amaci Portféy Yéneticileri

Fon Toplam Degeri (*) 175.762.484 .
Birikimlerini orta ve uzun vadeli déviz cinsi kamu ve &zel sektér dis borglanma Ziya Gakmak
Birim Pay Degeri (TRL) (**) 16,706153  araglarinda  degerlendirmek isteyen, faiz dalgalanmalarindan  faydalanarak gapa- Cakan
yatinmlarinda ilave getiri saglamayi amaglayan yatirimcilar igin uygundur.
Yatirimci Sayisi 51 Sinan Ede
Tedaviil Orani (%) 1,20% En Az Alinabilir Pay Adedi: 1 Adet Safa Kizil
Eyylp Par

Portfoy Dagilimi
Yatinm Stratejisi

Dis Borglanma Araglari 100,00%

Fonun ana yatirim stratejisi ABD Dolari bazinda mutlak getiri saglamaktir. Ana ydnetim stratejisine uygun olarak,
yonetici, fonun temel yatinm hedefine ulasabilmek adina farkli para ve sermaye piyasasi araglarinda es anl uzun
veya kisa pozisyonlar alabilir.

- Kamu Dis Borglanma Araglari 3,18% ] i
Yatinm Riskleri

Topl 1 %
oplam B - Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 5'dir. Fon’un yatinm stratejisi dogrultusunda agirlikli olarak Hazine
Mustesarligi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen borglanma araglari ve kira sertifikalari ile yerli ihraggilarin déviz
cinsinden ihrag edilen para ve sermaye piyasasi araglarina yatinm yapacagindan yatinmcilar kur riskine maruz
kalabilir.

- Ozel Sektér Dis Borglanma Araglari 96,82%

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

(**) Fon izahnamesi geregi, fonun birim pay degeri, her ayin ikinci ve onaltinci giini tespit ve ilan edilir. Performans sunum dénemi sonunda gegerli olan giincel birim pay degeri
16 Aralik 2021 itibariyla hesaplanmistir.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

L . - .. .| Enflasyon — . . . Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR Toplam Getiri | Esik Deger Getirisi Orani (%) SI::r:;f:gtugaZ;n;asr:(lgl)n?z) E§"S(aD?:Sr:n(o/S;j?:;art Bilgi Rasyosu | Portfoyiin Toplam Degeri / Net
(TUFE) (%) P & P 4 Aktif Degeri
2020 15,822% 6,542% 10,554% 0,929% 0,8162% 0,0437 104.176.103,97
2021 104,144% 81,017% 36,081% 2,372% 2,3405% 0,0133 175.762.484,42

PERFORMANS BILGiSi USD

Karsilagtirma

A P, i Enflasyon _— . Karsilastirma Olgiitiiniin / Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR TOp'a(r;)Ge“” g;?:::’n"i:':;lefifi':i Orani (%) S'::;g:g’t”s":;";as? (':j')“?,i) Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu| Portféyiin Toplam Degeri / Net
° 9 ) (TUFE) (*) P 4 Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
(1)
2020 9,108% 0,519% 10,554% 1,216% 0,0021% 0,0479 12.936.807,14
2021 4,506% 0,760% 36,081% 0,159% 0,0022% 0,0930 13.186.471,93

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portféyln ve esik degerinin standart sapmasi donemindeki glnlik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.
(******) 08/05/2020 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baslamistir.

PERFORMANS GRAFiGi
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GEGMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikimlerine uygun olarak misterilerle portféy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan
olugan portfoy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyltil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de ydrirlige giren yeni Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde
Sermaye Piyasasl Kurulu’'nca portféy yoneticiligi ve yatinm danismanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun gériilmis ve PYS/PY.14-YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana
faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yonetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda kurumsal ve bireysel misterilere portfoy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile
portféy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portféyl'niin yatinm amaci, yatirimei riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bélimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde net %104.00 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni dénemde %81.02 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %23.12 olarak
gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili ddnem igerisinde belirtilen varlik dagilimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu donemi itibariyle hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilastirma olgtiintin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

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

Portfoy Degerine

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

Fon Yénetim Ucreti 0,002776% 1.173.918,58
Denetim Ucreti Giderleri 0,000034% 14.366,99
Saklama Ucreti Giderleri 0,000332% 140.244,63
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000060% 25.217,48
Diger Faaliyet Giderleri 0,000043% 18.325,28
Toplam Faaliyet Giderleri 1.372.072,96

Ortalama Fon Portféy Degeri 115.848.647,54

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfoy Degeri 1,184367%

Fonun Karsilastirma 6lglitli yatirm stratejisine uygun olarak belirlenmektedir.

11/05/2020-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Gésterge Mevduat USD (TL)

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

7) Asi gelistirme ve tedarigi konularinin glindemde oldugu bir yil bagi sonrasinda 6zellikle kiresel tedarikteki is birlikleri sayesinde asillamada kazanilan ivme neticesinde pandemi ile mucadelede
dnemli bir faza girilmistir. Her ne kadar Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) icerisinde asilama hizi ve vaka sayilari bakimindan arzu edilen ivme ilk basgta yakalanamamis olunsa da agi tedarigindeki
sikintilarin {istesinden gelinmesinin ardindan Gelismis Ulkeler (GU) performansina yakinsamaya baglanmistir. Bdylelikle, 2020 yilindaki diisiik baz etkisine sahip kiiresel ekonomik aktiviteler, 2021
yili igin oldukga giglii pozitif tepki verecedi beklentilerini perginlemistir. Her ne kadar Omicron varyanti gérece daha duslk 6lim oranina sahip olsa da 2022 igin risk olarak kalmaya devam
edecegi soylenebilmektedir. Bu sebepten OECD 2021 kiiresel biyiime tahmininde revizyona giderek %5.7 seviyesinden %5.6 seviyesine gekmistir. Kurulus, ABD btiylime beklentisini 2021 igin
%5.6 olarak agiklamistir. Cin ekonomisi igin ise 2021'de %8.1 biiylime 6ngdriisiini paylasan kurulus, Euro Bolgesi igin gérece daha disuk bir bliylime beklentisi paylasarak %5.2 seviyesinde bir
tahmininde bulunmustur. Turkiye igin ise, gliglli gelen geyreklik biiyiime gdstergeleri sonrasinda 2021 biiyiime beklentisini %8.4 seviyesinden %9’a yiikseltirken, 2022 ve 2023 yillari igin sirasiyla
%3.3 ve %3.9 olarak agiklamigtir. Bu sayede, kiiresel ekonomik faaliyetlerin tekrardan pandemi éncesi seviyelere dogru normallesme adina giglii bir yili geride biraktigi gézlemlenmistir. Fakat,
normalin Gzerinde bir hiz ile toparlanan ticari aktivitelerdeki bliylime, 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 kaldidi, lojistik sikintisi nedeniyle tedarik zincirinde goériilen zayiflik ve artan emtia
fiyatlari sonucunda kiiresel ticarette kaginilmaz bir talep ve ayni zamanda maliyet enflasyonu goériilmistir. Tim bu gelismelerin yaninda merkez bankalarinin pandemi kaynakl durgunluga karsi
yiiriitmekte olduklari gevsek para politikalarinin sonucunda olusan bol likidite ortami, tarihi yiiksek enflasyon seviyelerine katkida bulunmustur. ABD TUFE enflasyonunun Haziran 2021'deki yillik
%5.4 olan ve pandemiden beri gortilen en yiiksek seviyeye gikmasinin ardindan Kasim 2021'de %6.8 seviyesine ylikselerek gegiciligi sorgulanir olmustur. Benzer sekilde Euro Bolgesi Kasim 2021
TUFE enflasyonu da en yiiksek seviye olan %4.9 diizeyinde gerceklesmistir. Enflasyonun beklendigi kadar gecici olmayacaginin anlagiimasindan sonra hem GU hem de GOU'in merkez bankalari
para politikalarinda pandeminin basindan beri ilk defa faiz artirmi ile sikilasmaya giderek i1sinan kiiresel ekonomiyi bir miktar sogutma yoluna gitmeye baglamislardir. ABD merkez bankasi FED
aylik USD 120 milyar tahvil alimlarinda ilk kez Kasim ayinda USD 15 milyar azaltima gitmesinin ardindan gelmeye devam eden giicli ekonomik gdstergeler ve Bagkan Powell tarafindan gegici
olmadidi belirtilen ylikselmeye devam eden enflasyon gostergeleri sonrasinda banka Aralik toplantisinda USD 30 milyar azaltima ylkseltmistir. Faizleri ise %0-0.25 aralidinda sabit birakmasina
ragmen 2022 yilinda olasi 3 faiz artinmi beklentilerinin gliglenmeye basladigi goriilmektedir. Enflasyonun yaninda hem merkez bankalari tarafindan gevsek para politikalarinin terk edilmeye
baglanmasi hem de 6zellikle Cin kaynakli ekonomik aktivitelerdeki normallesmenin olasi bir stagflasyon riskini ortaya koymustur. Konut sektoriinde goriilen kirilganliklarin yaninda kiiresel PMI
seviyelerindeki gevsemeler ani bir durgunluk endisesine sebep olmus olsa da etkisinin sinirli kaldigindan bahsetmek miimkiin. Ulkelerin pandemi kaynakl ucus kisitlamalarini kaldirmalari
sonrasinda ve yeniden toplu bir kapanmanin ekonomik aktiviteler (zerindeki maliyetleri dikkate alindidinda, otoriteler ani bir kiresel durgunluga sebep olacak adimlardan kaginmaya
calismaktadirlar. Tlrkiye'de 2020 Kasim Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda Naci Agbal ile baslayan faiz artinm sireci Mart ayindaki TCMB Baskan degisikligi sonrasinda Agbal dénemindeki
faiz artinmlarina ara verildigi gézlenmistir. Kavcioglu déneminin ilk faiz degisiklik karar Eylil ayr PPK toplantisinda verilmis 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 Eyliil ayindan itibaren toplamda 500 baz puan indirimin gerekgesi
olarak arizi unsurlarin ayristiriimasi sonrasinda gekirdek enflasyon tarafinda enflasyonun gegiciliginden kaynakl faiz indirim alanindan bahsedilmistir. Kasim 2020’de baz etkisinden dolay: yillik
%14.0 seviyesine yiikselmesinin ardindan 2021 yil boyunca yiikselis patikasina giren TUFE enflasyonu 6zellikle yilin ikinci yarisinda aylik %2 seviyelere yakinsamaya baslamistir. Eyliil ayindaki
sirpriz faiz indirim karar sonrasinda devam eden faiz indirim siirecini takip eden Tirk Lirasi'ndaki deder kaybi neticesindeki fiyat artiglari ve 6ne gekilen talep unsurlar sonrasinda aylk
enflasyonun Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %2.4 ve %3.5 seviyelerine yiikseldigi goriilmistiir. Ilgili dénemde Tiirk Lirasi'nda gériilen olagan disi hareketler neticesinde Reel Efektif Déviz Kuru
Kasim ayinda tiim zamanlarin en distik seviyesi olan 54.33 seviyesine gerilemistir. Hazine ve Maliye Bakanlidi'ndaki degisiklik sonrasinda yeni Bakan Nebati déneminde tanitilan ihracat ve cari
fazla odakl 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 oladgan digi hareketler sonucunda olusan koptik alinarak, doviz talebinin tersine donduriilmesi amaglanmistir. Cari denge
tarafinda ise, vaka sayilarindaki dislise 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 kargilama 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
bliyiimeyi destekleyici adimlar neticesinde 2021 yili igin gift haneli bliylime beklentisi olusmustur. USDTRY kuru 7.43 seviyesinden bagladigi yili yaklasik %80 yiikselis ile 13.40 seviyesine yakin
seviyeden bitirmistir. Bu sayede, Tiirk Lirasi GOU ile karsilastinlinca ABD Dolar'na karsi en cok deder kaybeden GOU para birimi olmustur. Buna paralel olarak 2 ve 10-yillik Tiirkiye Hazine tahvil
getirileri yila sirasiyla %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/veva varlidi olan sirketlerin hisse performanslari endeksin tizerinde olmustur.



