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QNB FINANS PORTFOY ALTINCI SERBEST (DOViZ) FON

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BiLGILERE ILiSKiN RAPOR

QNB Finans Portfoy Altinc: Serbest (D6viz) Fon’un (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2022 dénemine ait ekteki
performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII - 128.5 sayil Bireysel Portfoylerin ve
Kolektif Yatirim Kuruluslarmin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirrm Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunusg standartlarina iligkin diizenlemeleri cercevesinde

incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen doneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan dénemler icin inceleme yapilmamis ve goriig olusturulmamustir.

Gortlislimiize gore 1 Ocak- 31 Aralik 2022 dénemine ait performans sunus raporu Fon’un performansini
Teblig'de belirtilen performans sunusg standartlarina iliskin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bicimde

yansitmaktadir.
Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla kamuya agiklanmak iizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolan iizerindeki bagimsiz denetim galigmalarimiz heniiz tamamlanmamusg olup; sz konusu finansal
tablolara iligkin bagimsiz denetim caligmalarimizin tamamlanmasini miiteakiben finansal tablolara iligkin
bagimsiz denetgi raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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QNB FINANS PORTFOY ALTINCI SERBEST (DOViZ) FON'A AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 28/06/2021

31/12/2022 tarihi itibariyla (*)

Fon Toplam Degeri 342.273.671
Birim Pay Degeri (TRL) 19,112479
Yatirimci Sayisi 107

Tedavdl Orani (%) 86,54%

Portféy Dagilimi

Dis Borglanma Araglari 100,00%

- Ozel Sektor Eurobond 92,67%
- Kamu Eurobond 7,33%
Toplam 100,00%

YATIRIM VE YONETIME ILiSKIN BILGILER

Fon'un Yatinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon, katilma paylari Teblig'in ilgili hukumleri cergevesinde nitelikli yatirnmcilara Ziya Gakmak

satilacak serbest fon statlisindedir. Fon yatinrm amaci kapsaminda déviz cinsi SinanlEde
varliklara yatirim yaparak déviz cinsi mutlak getiri hedeflenmektedir.
Safa Kizil

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet .
Eyyup Par

Bahar Cakan

Yatirim Stratejisi

Fon toplam degerinin en az %80'i devamli olarak Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan déviz cinsinden ihrag
edilen borclanma araglari ve kira sertifikalari ile yerli ihraggilarin déviz cinsinden ihra¢ edilen para ve sermaye
piyasasi araglarindan olusacaktir. Fon toplam degerinin kalan kismi ise TL cinsinden para ve sermaye piyasasi
araglari ve/veya yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina yatirilabilir. Fon portfdylnin yonetiminde ve yatirm
yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seciminde, Teblig'in 4. maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6.
maddesinde tanimlanan fon turlerinden serbest semsiye fon niteligine uygun bir portfdy olusturuimasi esas alinir.
Fon, Teblig'in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Yatirnm Riskleri

Performans sunum dénemi itibariyla fon risk degeri 6'dir. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir: Piyasa Riski,
Faiz Orani Riski, Kur Riski, Ortaklik Payi Fiyat Riski, Kargi Taraf Riski, Likidite Riski, Kaldirag Yaratan Islem Riski,
Operasyonel Risk, Yogunlasma Riski, Korelasyon Riski, Yasal Risk, Ihraggl Riski,Baz Riski, Teminat Riski,
Opsiyon Duyarlilik Riskleri, Yapilandiriimis Yatirim Araci Riski ile Kiymetli Madenler ve Emtia Riski.

(*) 31 Aralik 2022 ve 1 Ocak 2023 tarihlerinin tatil glinii olmasi sebebi ile 31 Aralik 2022 sonu ile hazirlanan performans raporlarinda 2 Ocak 2023 tarihinde gegerli olan Fon
Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullaniimigtir. Fon izahnamesi geregi her ayin ikinci ve onaltinci gunu itibariyla degerleme yapiimaktadir. Bu
dogrultuda 2 Ocak 2023 tarihinde gegerli olan Fon Portféy Degeri ve Net Varlik Degderi tablolarinin hesaplanmasina baz teskil eden tarih 16 aralik 2022'dir.



B. PERFORMANS BILGiSi

PERFORMANS BILGISI

Enflasyon | Portfdyiin Zaman iginde

Sunuma Dahil D6nem Sonu

Toplam Esik Deger Getirisi Esik Degerin Standart

YILLAR . Orani (%) Standart Sapmasi (%) Bilgi Rasyosu| Portfoyiin Toplam Degeri / Net
0, 0, 0, ek
Getiri (%) (%) (TUFE) () ™ Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
2021 71,271% 54,007% 23,251% 2,905% 3,1096% 0,0169 242.543.638,13
2022 28,567% 42,650% 64,270% 1,087% 0,5740% -0,0292 342.273.670,53

PERFORMANS BILGISi USD

Toplam Enflasyon | Portfdyiin Zaman iginde | Kargilagtirma Olgiitiiniin Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR p S i Orani (%) Standart Sapmasi (%) |/ Esik Degerinin Standart|Bilgi Rasyosu| Portféyiin Toplam Degeri / Net
Getiri (%) | Degderinin Getirisi o . ” o/ [xk . L.
) (TUFE) (*) **) Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
2021 -4,098% 0,285% 25,113% 4,580% 0,0018% 0,0126 18.196.686,78
2022 4,996% 1,687% 64,270% 0,511% 0,0061% 0,0274 18.375.333,96

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyiin ve esik degerinin standart sapmasi dénemindeki glinliik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.
(******) 05/07/2021 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baslamistir.

PERFORMAN $ GRAFiGI

%40.0
- -
%0.0

2021 2022

Il Topiam Getiri [ Esik Dederinin Getirisi

GEGMI$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portféy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine uygun olarak musterilerle portfoy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olusan portfoy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyltl 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yiiriirlige giren yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanhigi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goriilmus ve PYS/PY.14-
YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve ydnetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda
kurumsal ve bireysel misterilere portfoy yonetim sdzlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfoy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portfoyli'niin yatinm amaci, yatinmei riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bolimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2022 - 30/12/2022 déneminde net %28.57 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni donemde %42.65 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi
%-14.08 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili ddnem igerisinde belirtilen varlik dagiimlari ile agirliklandirarak hesaplanmig olan ylizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu doénemi itibariyle hesaplanan portfdy getiri orani ile karsilagtirma 6lguttintin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik brit portfoy degerine oraninin agirlikl ortalamasi agagidaki gibidir.

Portféy Degerine

01/01/2022 - 30/12/2022 déneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0,002781% 2.953.565,80
Denetim Ucreti Giderleri 0,000015% 15.834,00
Saklama Ucreti Giderleri 0,000305% 323.508,92
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000057% 60.727,88
Diger Faaliyet Giderleri 0,000035% 36.965,96
Toplam Faaliyet Giderleri 3.390.602,56

Ortalama Fon Portfoy Degeri 290.969.304,07

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 1,165278%

5) SPK teblig geregi dénlisim kapsaminda strateji degisikligi 13/09/2018 tarihinde yapilmistir.

05/07/2021-02/01/2022 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD (TL) Endeksi (02/07/2021)

03/01/2022-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD (TL) Endeksi (31/12/2021)

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

7) Pandeminin gidisati ve kiiresel ekonomik aktivitelere etkisi anlaminda takip edilen en 6nemli gelisme Cin tarafindan uygulanan “Sifir Vaka” politikasi olmaya devam
etmektedir. Her ne kadar vaka sayilarinda artislarin devam ediyor oldugu gériilse ve farkli varyantlarin mevcudiyeti hala daha sorgulaniyor olsa da, yilin geri kalaninda da siki
politikalarin ve bélgesel kapanmalarin devam ettigi goriilmektedir. Artan vakalara paralel kapanma ve karantina sirelerine bagl lojistik faaliyetlerini sekteye ugramasi
neticesinde kiiresel tedarik zincirinde zaman zaman gecikmeler meydana gelmistir. Fakat 6zellikle Ekim ‘22 ayindaki Komunist Parti Kongresi sonrasinda daha gok piyasa
yanlisi ve destekleyici politikalarin agiklanacagi beklense de, zayiflayan kiiresel ekonomik aktivite gériinimiini diizeltmeye yetecek kadar para ve/veya maliye politikalarinda
bir degisiklik gergeklesmemistir. Ozellikle konjonktiirel olarak olasi kiiresel bir resesyon riskinin mevcudiyetinin devam etmesi ile birlikte Gin‘in gergek anlamda yeniden agilma
zamanlamasi kiresel ekonomik aktivitelerin de goriinimi Uzerinde ana belirleyici faktorlerden biri olmaya devam etmektedir. Pandemi disinda yilin geri kalaninda devam
etmekte olan kiresel ekonomik gérinimi etkileyen en 6nemli gelisme kuskusuz Rusya-Ukrayna jeopolitik gerginligin savasa evrilmis olmasiydi. Her ne kadar yilin ilk
yarisindaki kadar yiiksek tansiyonlu ve yiiksek frekansl sicak gatismalarin bir miktar daha yumusadigi gériilse de, bélgedeki askeri harekatlarin ve karsilikli agiklamalarin
devam ettigi goriilmektedir. Ozellikle Rusya tarafindan dile getirilen ve Bati blounun da risk mevcudiyetinin belirtildigi niikleer silah kullanimi konusu savasin son dénemdeki
en dikkat geken gelisme olmustur. Savasa paralel, Avrupa ham petrol ve islenmis petrol Grtnlerinin alimini durdurmus durumda. Buna ek olarak, Rusya’dan alinan ham
petroliine fiyat tavani uygulamasinda anlasma saglandigi géruldii ve Aralik ‘22 itibariyle Rus ham petrolii Ural igin 60 USD/varil tavan fiyat belirlenmigtir. Petrol igin OPEC+
Uretim kesintileri ve ABD'nin strateji rezervleri doldurma gelismeleri takip edilmistir. Enerji emtialari tarafinda Avrupa igin en kritik konu dogalgaz fiyatlari ve rezervleri
olmustur. Yilin son geyregine kadar tarihi yiksek seyreden fiyatlarin ardindan, atilan adimlar (LNG tedarigi, alternatif enerji kaynaklari, talep kisintilari, vb.) sayesinde
Hollanda gosterge dogalgaz endeksi TTF fiyatlamasinda sert geri gekilmeler yasanmis ve neredeyse savag 6ncesi seviyelere normallesmistir. Endustriyel emtialar tarafinda ise
resesyon endiseleri sebebiyle talep kaynakli geri gekilmeler yasanmis ve hem pandemi hem de savas kaynakl “stiper dongii” davranisindan uzaklasmis, tarihi ortalamalarina
yakinsamiglardir. 3G22 biiylime oranlarina bakildigi zaman G20 dilkeleri igerisinde Rusya harig tiim Uye (lkeler yillk bazda biiyiimelerine devam etmistir. G20 ortalamasi ise
yillik bazda %3.3 artisa isaret ederken, yilin ilk yarisina gore biiyiime hizinda bir miktar yavaslamanin gergeklestigini ortaya koymaktadir. G20 (lkeleri arasinda en giiglii 3G22
bliytime performansini yillik %8.8 ile Suudi Arabistan gergeklestirmistir. Gin ise, yillik %3.9 blyume ile tarihsel ortalamasinin altinda biylimeye devam etse de ekonomik
aktivitelerin daralmadan devam ediyor oldugu gostergesi kiiresel ticaret igin umut verici goriinim vermektedir. ABD ekonomisinin 3G22 buylime performansina bakildigi
zaman ise, yillik bazda %1.9 buyuyerek resesyon endiseleri altinda biyiimesini stirdiirmiistir. Turkiye ise gevsek para politikasi neticesinde ekonomi 3G22 itibariyle yillik
bazda da %3.9 artis gostermis ve G20 ortalamasi lizerinde kalmistir.2YY 2022 déneminde arka arkaya 3 toplantida 75 baz puanlik jumbo ve son toplantida 50 baz puanlik
faiz artinmlari ile toplam 275 baz puan faiz artinimi gergeklestiren FED, Federal Fonlama seviyesini %4.25-4.50 diizeyine gekmistir. Faiz artinm kararlarinda ve 6zellikle s6zli
yonlendirmede higbir sekilde geri adim atmayan FED, istihdam piyasasinda hala yeteri kadar bozulmanin gergeklesmedigine dikkat gekmeye devam etmistir. Yilin sonlarina
dogru 6zellikle cekirdek TUFE enflasyonu tarafinda talep yonlii katkinin iyice azaldigi gériilse de igsizlik tarafindaki %3.7 seviyenin hala yaklagik %4.5-5.0 diizeyinden oldukgca
uzak kaliyor olmasi siki para politikasinin mevcudiyetine isaret etmektedir. Kademeli olarak artacak bilango kiigliltme operasyonlarinin da etkisinin 6zellikle likidite ve finansal
kosullar tzerindeki sinirlayici etkilerin gériilmesi ile birlikte enflasyonist goriiniim bir miktar daha iyilesmektedir. Avrupa Merkez Bankas tarafindan da gecikmeli de olsa para
politikasinda sikilasmaya devam etmistir. Ekonomik aktivitelerin yapisina bakildigi zaman talep yonlii olmaktan gok arz yonli enflasyonist unsurlara daha bagimli olan Avrupa
ekonomisi, para politikasi araci olarak faiz artinmlarin etkileri gérece gecikmeli gergeklesmektedir. BOJ ve PBOC tarafinda ise, bir miktar daha ayrisan bir para politikasi
izlenmektedir. Enflasyonu ve ekonomik aktiviteyi artirmak isteyen BOJ ile birlikte ekonomik canliigin kaybolmasini istemeyen PBOC, destekleyici para politikalarina devam
ettikleri goriilmektedir. Gelismis Ulkeler (GU) enflasyon verilerine bakildigi zaman ise, ABD'de TUFE yillik %7.1 seviyesine gerilerken, Almanya’da %8.6, Fransa'da %5.9,
Italya’da %11.6, Euro Bélgesilnde %10.1 olurken, Japonya'da %3.8, Avustralya'da ise %7.3 diizeyinde gerceklesmistir. Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) enflasyon verilerine
bakildigi zaman ise, Brezilya %5.9, Meksika %7.8, Hindistan %5.88, Gliney Afrika %7.4, ve Cin %1.6 olarak gergeklestigi goriilmektedir.Turkiye tarafina bakildigi zaman ise,
gevsek para politikasinin ekonomik aktivite tizerinde ana belirleyici degisken olmaya devam etmistir. Agustos ‘22 itibariyle baglayan faiz indirim déngustne giren ve kiimulatif
500 baz puan faiz indirimi gergeklestiren TCMB politikasina paralel iktisadi faaliyetleri destekleyici selektif kredi aktiim mekanizmasi etkileri gozlemlenmistir. Liralasma
stratejisi kapsaminda atilan adimlar devam etmis ve kur tarafindan gergeklesebilecek olasi riskler miimkiin oldugu kadariyla engellenmistir. Buna ragmen, TCMB politika faizi
ve banka kredi faizleri arasindaki ayrisma dikkat edilmis, ek olarak kredi hacimlerindeki gerileme g6zlemlenmistir. Bankalarin fonlama tarafinda maliyetleri agadi gekici unsur
olan Kur Korumali Mevduat (KKM) tarafinda ise 6zellikle yilin son geyregine girilirken hafif de olsa gikislarin gergeklestigi goérilmustir. TCMB faiz indirim dongusi ve dengeli
kur neticesinde alternatif getiri potansiyelini bir miktar yitirmesi sonucunda, KKM akimlarinda zayiflik goriilmektedir. Rezerv tarafinda ise yabanci merkez bankalari ile swap
ve/veya eurobond alim anlagmalar neticesinde kur goriinimi Uzerindeki beklentiler belirgin sekilde kontrol altina alindigi goriilmektedir. Rusya-Ukrayna savasl sonrasinda
enerji emtialarindaki fiyat artislarindan gérece negatif etkilenen Cari islemler Dengesi, yilin geri kalaninda 12-aylik kiimiilatif olarak USD 40 milyar seviyesinin {izerine cikti§i
goriilmektedir. Ozellikle kur gegiskenliginin etkisinin artik olmadigi dénemde, enflasyonist ortamin yilin sonlarina dogru yumusamaya basladigi goriilmiis ve Aralik ‘22 itibariyle
yiiksek baz etkisinden dolayr TUFE manset enflasyonu yilllk %64 seviyesine gerilemistir. Haziran ‘22 sonunda 16.6987 olan USDTRY paritesi, kademeli fakat dengeli artis
trendi igerisinde Aralik 22 dénem sonunda yaklasik %12 artis ile 18.7093 seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik faizleri Haziran 22 sonundaki
siraslyla %24.48 ve %19.36 seviyelerinden Aralik ‘22 sonunda %9.97 ve %9.83 diizeyinde gerceklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi Haziran ‘22
sonundaki 2,405 seviyesinden yaklasik %129 artis ile Haziran ‘22 sonunda 5,509 diizeyinde gergeklesmistir.



