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QNB Finans Portfdy Birinci Dedigken Fonu'nun
Yatinm performansi konusunda
kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor

QNB Finans Portfoy Birinci Degisken Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap donemine ait
ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.5 sayih Bireysel Portfdylerin
ve Kalektif Yatinm Kuruluslanmin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendiriimesine ve
Kolektit Yatinm Kuruluglanm Notlandirma ve Siralama Faaliyetlering lligkin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunu§ standartlanna iligkin dizenlemeleri gergevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukanda belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamakiadir. Bunun
disinda kalan dénemier igin inceleme yapilmamig ve goris olugturulmamigtir.

Goriigimiize gdre 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap dénemine ait performans sunug raporu QNB Finans
Porttdy Birinci Dedisken Fonu'nun performansini ilgili Tebli§'in performans sunug standartlarina iliskin
diizenlemelerine uygun olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon'un 31 Arahk 2019 tarihi itibariyle kamuya agiklanmak Gzere aynica hazirlanacak yilbik finansal
tablolan (zerindeki bagimsiz denetim calismalanmiz heniz tamamlanmamis olup; s6z konusu
finansal tablolara iliskin badimsiz denetim ¢alismalanmizin tamamlanmasina miiteakiben ilgili bagimsiz
denetim raporumuz ayrica tanzim edilecektir.

Giney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst&Young Global Limited
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)4\6 FINANSPORTFOY
QNB FiNANS PORTFOY BIRINCI DEGiSKEN FON'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 11/12/2006

31/12/2019 tarihi itibariyla Fon'un Yatirim Amaci Portfoy Yoneticileri

YATIRIM VE YONETIME iLISKIN BILGILER

Fon Toplam Degeri 150,178,037 portfayiinii, belli bir risk alarak Hisse ve Sabit Getirili enstrimanlarla Ziya Gakmak
- o cesitlendirmek isteyen yatirimcilar igin uygundur. Fon bir tarafta sabit getirili
Birim Pay Degeri (TRL) 0.020867 menkul kiymetlerden getiri hedeflerken, riskli yatinm araglarindaki firsatlardan Bahar Cakan

ekstra bir getiri elde etmeyi hedeflemektedir. 24/07/2017 tarihi itibariyle Ikinci .
Degisken Fon ve Mutlak Getiri Hedefli Fon, Birinci Degisken Fon biinyesinde Hayri Batur
birlesmistir. .

Sinan Ede

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet

Portfoy Dagilimi Yatirim Stratejisi

0,
Ters Repo 46.79% fon agirlikl olarak para piyasasi araglari ile devlet ve 6zel sektdr borglanma araglarindan sabit bir getiri
Borglanma Araglari 29.56% hedeflerken; hisse, bono ve doviz piyasasindaki asagdi veya yukari yonli hareketlerden faydalanmak amaciyla
uzun veya kisa pozisyon alir. Fon degisenpiyasa ve ekonomi kosullarina gére hangi varlik tlriine hangi ydonde ve

- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 25.36% ne oranda yatirnm yapilmasi gerektigini belirler.

- Ozel Sektor Borglanma Araglari 4.20% Fonun mevcut durumdaki yatirm stratejisi asagidaki gibidir:
Paylar 22.34% Ters Repo %0-%50, BIST Hisse %0-%45

- Bankacilik 6.32% Yatirim Riskleri

- Gida 3.10%

- Fonun Performans donemi igindeki risk degeri 4'tiir. - Belirtilen risk degeri Fon'un gegmis performansina gére
- Otomotiv 2.57% belirlenmistir ve Fon'un gelecekteki risk profiline iliskin gtivenilir bir gésterge olmayabilir. Risk degeri zaman iginde
degisebilir. En dlsik risk degeri dahi, bu Fon'a yapilan yatirimin higbir risk tasimadi§i anlamina gelmez.

- Cam 2.15%
- Hava Yollari Ve Hizmetleri 2.02%
- Kimyasal Uriin 1.82%
- Holding 1.39%
- Demir, Celik Temel 1.21%
- lletisim 1.20%
- Ingaat, Taahhiit 0.56%
Teminat 0.69%
Fon 0.33%
Takasbank Para Piyasasi Islemleri 0.28%

Toplam 100.00%



B. PERFORMANS BILGiSi

PERFORMANS BILGISI

Karsilagtirma

Toblam Slciitiiniin / Esik Enflasyon | Portféyiin Zaman iginde | Kargilagtirma Olgiitiiniin Sunuma Dahil Dénem Sonu
YILLAR Getfﬁ = De?erinin Geﬁfisi Orani (%) | StandartSapmasi(%) |/Esik Degerinin Standart|Bilgi Rasyosu| Portfoyiin Toplam Degeri / Net
H 9 (%) (TUFE) (*) (**) Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
0

2015 4.281% 7.529% 8.808% 0.253% 0.2247% -0.1027 3,649,367.60
2016 2.712% 10.769% 8.533% 0.451% 0.3545% -0.1388 1,781,509.23
2017 25.892% 19.020% 11.920% 0.302% 0.2584% 0.1594 23,250,194.00
2018 7.208% 5.519% 20.302% 0.413% 0.4134% 0.0210 13,535,742.06
2019 24.825% 28.780% 11.836% 0.339% 0.3988% -0.0476 150,178,036.75

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portféyiin ve karsilastirma élgutiniin / esik degerinin standart sapmasi dénemindeki glinliik getiriler Gzerinden hesaplanmigtir.
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GEGMIiS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGiN BiR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasl Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak misterilerle portféy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olusan portfoy 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 portféy yoneticiligi ve yatinm danismanhdi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goérilmas ve PYS/PY.14-
YD.8/325 sayil Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yénetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda kurumsal
ve bireysel miisterilere portfdy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portféy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portfoyl'niin yatirim amaci, yatinmci riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bolimiinde belirtilmistir.

3) Fon 02/01/2019 - 31/12/2019 déneminde net %24.83 oraninda getiri sadlarken, karsilastirma 6lgitiiniin getirisi ayni donemde %28.78 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi
getirisi %-3.96 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay degerindeki ylizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Karsilagtirma Olgiitiiniin / Esik Degerinin Getirisi : Fonun karsilastirma dlciitiiniin / esik degerinin ilgili dsnem icerisinde belirtilen varlik dagiimlar ile agiriklandirarak
hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

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

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

Portféy Degerine

02/01/2019 - 31/12/2019 doneminde : Orani (%) TL Tutar
Fon Yénetim Ucreti 0.005401% 429,881.64
Denetim Ucreti Giderleri 0.000057% 4,564.85
Saklama Ucreti Giderleri 0.000335% 26,662.42
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.001486% 118,278.37
Kurul Kayit Ucreti 0.000122% 9,694.58
Diger Faaliyet Giderleri 0.000262% 20,876.64
Toplam Faaliyet Giderleri 609,958.50
Ortalama Fon Portfdy Degeri 21,806,847.25
Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 2.797096%
5) Performans sunum déneminde 1 defa strateji degisimi gergeklesmistir.
Strateji Bilgisi
01/01/2014-02/10/2015 Ters Repo %0-%30, Eurobond %0-%20, DIBS (Kamu) %30-%60, BIST Hisse %0-%20, OSBA %0-%30
Ters Repo %0-%30, DIBS (Kamu) %20-%60, Yabanci Hisse %0-%15, Ipotek ve VDMK %0-%10, YF+BYF(Yerli)+YO Payi %0-%20, Takasbank
05/10/2015-21/07/2017 Para Piyasasi %0-%20, BIST Hisse %5-%45, Yabanci Bono %0-%30, Kira Sertifikalari %0-%10, Varant ve Sertifikalar %0-%10, OSBA %0-

%50

Kamu ve/veya OSBA %30-%75, Yabanci Hisse %0-%15, Ipotek ve VDMK %0-%10, Kira Sertifikalari %0-%10, YF+BYF+GYF+GSYF+YO %0-

24/07/2017-... %20, Yabanci Bono %0-%20, Takasbank Para Piyasasi %0-%40

22/05/2019-... Ters Repo %0-%50, BIST Hisse %0-%45

SPK Biilteninde yer alan “Fon izahnamesinde belirlenen karsilagtirma 6lgiitli/esik dederin unsurlari arasinda pay endeksi yer alan fonlar tarafindan karsilastirma 6lgiti/esik
deger getirisinin hesaplanmasinda “pay fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilir. Bu kapsamda, 01.01-30.06.2018 dénemine iliskin olarak yapilacak performans
sunumlarindan baslamak ve takip eden sunum dénemlerinde de uygulanmak Uizere performans sunum raporlari “pay getiri endeksleri” esas alinarak hazirlanir.” ifadesinden
otlirl tim karsilagtirma 6lgutl hesaplamalarinda 2018 getirileri fiyat endeksleri yerine getiri endeksleri kullanilarak hesaplanmistir.

07/01/2014-14/01/2015 %1 BIST-KYD OSBA Degisken + %5 BIST 100 + %29 BIST-KYD Repo (Briit) + %65 BIST-KYD DIBS 182 Giin
15/01/2015-19/01/2015 %1 BIST-KYD OSBA Degisken + %5 BIST 100 + %29 BIST-KYD Repo (Briit) + %65 BIST-KYD DIBS 182 Giin

[ _ + 9 + 9 _ ® gi + 0 _ it) + 9 _ i
20/01/2015-04/10/2015 1A;B’IZBGlﬁg KYD Eurobond USD (TL) + %5 BIST 100 + %10 BIST-KYD OSBA Degisken + %29 BIST-KYD Repo (Briit) + %55 BIST-KYD DIBS

05/10/2015-31/12/2017 %5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit) + %20 BIST-KYD OSBA Degisken + %25 BIST 100 + %40 BIST-KYD DIBS 547 Giin

%>5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit) + %20 BIST-KYD OSBA Degisken + %25 BIST 100 GETIRI + %40 BIST-KYD DIBS

01/01/2018-01/01/2020 547 Giin

6) Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip
fonlarin katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevfikati uygulanir.

7) 2019 yilina baslarken hem gelismekte olan tlkelerde hem de gelismis tilkelerde artan ticaret savaslar gerginligi ve jeopolitik riskler isiginda kiiresel iktisadi faaliyette
yavaglama endigeleri hakim olmug ve bu endiseler dogal olarak Tiirk finansal piyasalarinda da hissedilmistir. Bu gelismeler, kiiresel anlamda yatirimcilan giivenli liman arayigina
itmis ve paralelinde Almanya, Amerika gibi tilkelerde tahvil faizleri rekor distik seviyelere gelmistir. Yilin ilk ceyredinde FED'in parasal sikilastirma ve sabirli bir durus sergileme
yoniindeki mesaijlarinin yerini degisen kiiresel kosullar sebebiyle daha giivercin geniglemeci bir durug almistir. Brexit siireci ile kendi dengelerini bulmaya galisan AB, negatif faiz
politikasina ragmen bir biylime ivmesi yakalayamamistir. Bu siiregte sadece gelismis tlkeler degil gelismekte olan llke merkez bankalari da ardi ardina faiz indirimlerine
giderek kiiresel yavaslama endiselerine karsi politikalarinda degisiklige gitmiglerdir. Tlirkiye, Rusya, Brezilya, Endonezya ve Giiney Afrika merkez bankalari politika faizlerini
asadi ceken (lkeler arasinda yer aldi. Likidite bollugu sebebiyle yil genelinde hem gelismis Ulkelere hem de gelismekte olan Ulkelere fon akisi kuvvetli olmustur. Yilin baglarinda
ticaret savaglariyla artan belirsizlik ve gerginliklere ek olarak ic tarafta istanbul belediye secimlerinin yenilenmesi karar TL varliklar icin kétiimser bir hava yaratmistir. Ote
yandan ABD ile devam eden S-400 konusundan kaynakli gerilim Tirkiye finansal piyasalari (izerinde etkisini géstermistir. Makroekonomik gdstergelerdeki zayiflik, kronik yiiksek
enflasyon ve 6zel sektdriin kotllegen bilangosu risk primini yliksek seviyelerde tutmaya devam etmistir.Yilin ikinci yarisinda Kuzey Suriye’deki operasyon son bulmus olmasi ve
akabinde Tirkiye ve ABD arasindaki ikili goriismelerin olumlu gegmesi ile birlikte Tiirk hisse senetleri agisindan pozitif bir donem olmustur ve kendi benzerleriyle olan farki
nispeten kapatabilmistir. 2019 yilinda dolar bazinda MSCI Tiirkiye endeksi, MSCI Gelismekte olan Ulkeler endeksinin %10 altinda kalmistir. 2019 yili baglarinda beklenen
daralma, negatif bliyime 6ngoriileri; tek haneyi géren enflasyon, pozitif cari denge, borgluluk seviyesini azaltan 6zel sektor sayesinde sinirli kalmistir. Yilin basindan bu yana
dusen enflasyon ve global olumlu havanin da etkisiyle TCMB politika faizini toplam 1200 baz puan indirerek %12 seviyesine getirmistir. Politika faizinin diismesine paralel olarak
kredi faizlerindeki diislisiin ekonomideki biiyiime stirecine destek vermesi beklenirken ekonomik canlanmayla birlikte sirket karlarinda artis 6ngoriilmektedir. Kasim ayi igerisinde
Fitch goriinimi negatiften duragana degistirdi ancak BB- notunu teyit etti. 2020 yil igerisinde makroekonomik gdstergelerdeki diizelmeyle birlikte diger kredi derecelendirme
kuruluslar nezdinde de olumlu degisimler glindeme gelebilir. 2019 yilinda USD, TL karsisinda %12,38 yiikselmis ve bu sebeple TL gelismekte olan tilkeler arasinda en gok
deger kaybeden para birimlerinden birisi olmustur. TUFE'de (2003=100) 2019 yili Aralik ayinda bir 6nceki aya gére %0.74, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %11.84 ve on iki
aylik ortalamalara gére %15.18 artis gergeklesti. Enflasyondaki diistis ve TL'deki oynakligin azalmasi ile faizlerde de yil genelinde asadi yonli trend artarak gitmistir. Turkiye 10
yillik hazine tahvili 2019 yilina %16.69 ile baglamis ve yili %12.21 ile kapatmistir.



D. iLAVE BILGILER VE AGIKLAMALAR

1) Tum dénemler igin portfdy ve karsilastirma dlglitiintin / esik degerinin birikimli getiri orani

Portfoy Net Getiri Portfoy Briit Getiri Kar§"a§t'r|')“:ggr'f“t“ B

02/01/2015 - 14/01/2015 0.78% 0.85% 0.70% 0.08%
15/01/2015 - 19/01/2015 -0.43% -0.40% 0.10% -0.53%
20/01/2015 - 04/10/2015 2.78% 4.25% 5.07% -2.29%
05/10/2015 - 31/12/2015 1.11% 1.61% 1.53% -0.42%
04/01/2016 - 30/12/2016 2.71% 4.79% 10.77% -8.06%
02/01/2017 - 31/12/2017 25.89% 28.44% 19.02% 6.87%
02/01/2018 - 31/12/2018 7.21% 9.38% 5.52% 1.69%
02/01/2019 - 31/12/2019 24.83% 27.35% 28.78% -3.96%

2) Portféy ve Karsilagtirma Olgiitii / Esik Degeri icin Risk Olgtimleri

02/01/2015 - 14/01/2015 0.0376 2.7487
15/01/2015 - 19/01/2015 0.0396 -0.9542
20/01/2015 - 04/10/2015 0.0162 0.2434
05/10/2015 - 31/12/2015 0.0210 1.0590
04/01/2016 - 30/12/2016 0.0343 1.1287
02/01/2017 - 31/12/2017 0.0225 1.0355
02/01/2018 - 31/12/2018 0.0480 0.7327
02/01/2019 - 31/12/2019 0.0426 0.6347

3) Performans bilgisi tablosunda rapor donemi portfdy ve karsilagtirma 6lguti / esik dederi standart sapmasina yer verilmistir. (Gunliik verilerden hareketle hesaplanmistir)

Degeri
I I e T
2015 4.28% 0.25% 7.53% 0.22%
2016 2.71% 0.45% 10.77% 0.35%
2017 25.89% 0.30% 19.02% 0.26%
2018 7.21% 0.41% 5.52% 0.41%

2019 24.83% 0.34% 28.78% 0.40%
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