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QNB FINANS PORTFQY SULTAN SERBEST (DJViZ) OZEL FON

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BIiLGILERE iLiSKiN RAPOR

QNB Finans Portfoy Sultan Serbest (Déviz) Ozel Fon’un (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2023 donemine ait
ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII - 128.5 sayih Bireysel Portféylerin ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayah Ueretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri gercevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarda belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan dénemler icin inceleme yapilmamug ve goriis olusturulmamigtir.

Incelememiz sonucunda Fon’un 1 Ocak - 30 Haziran 2023 donemine ait performans sunug raporunun
Teblig'de belirtilen performans sunus standartlarna iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadig:
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.

Diger Husus
1 Ocak - 30 Haziran 2023 dénemine ait performans sunug raporunda sunulan ve performans bilgisi

hesaplamalarina dayanak tegkil eden finansal bilgiler Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlar’na (“BDS”)
uygun olarak tam veya sinirli kapsaml bagimsiz denetime tabi tutulmamstir.
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QNB FINANS PORTFOY SULTAN SERBEST (DOVizZ) OZEL FONU'NA AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 03/02/2020

27/06/2023 tarihi itibariyla

Fon Toplam Degeri 76.472.872
Birim Pay Degeri (TRL) 25,768935
Yatirimci Sayisi 1
Tedavil Orani (%) 0,30%

Portféy Dagilimi

Borgclanma Araglari 100,00%
- Ozel Sektér Borglanma Araglari 65,42%
- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 34,58%
Toplam 100,00%

(*) 30 Haziran 2023 tarihinin tatil giini olmasi sebebi ile
30 Haziran 2023 sonu ile hazirlanan performans
raporlarinda 3 Temmuz 2023 tarihinde gecerli olan 27
Haziran 2023 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Degeri
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler
kullaniimigtir.

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Fon'un Yatinnm Amaci

Fon yatirm 6ngdriisii dogrultusundasermaye piyasasi araglarina, Kurulca uygun
gorilen diger yatirm araglarina, taraf olunacaksozlesmelere, finansal islemlere ve
menkul kiymetlere yatinm yaparak sermaye kazanci saglamayive portfdy degerini
artirmay! amaglamaktadir.

En Az Alinabilir Pay Adedi : 25,000 Adet

Yatirim Stratejisi

Portfoy Yoneticileri

Sinan Ede
Ziya Gakmak
Safa Kizil
Eyyup Par

Bahar Cakan

Fonun yatirnim stratejisi dogrultusunda, fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarakHazine ve Maliye Bakanligi

tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen bor¢lanma araclari ve kirasertifikalari ile yerli

ihraggilarin déviz cinsi para ve

sermaye piyasasl araglarina yatirilacaktir.Fon’un kalan kismi yabanci ihraggilarin para ve sermaye piyasasi
araclarina ve/veya Turk lirasi cinsipara ve sermaye piyasasi araglarina yatirilabilir.Fonun ana yatirim stratejisi ABD
Dolari bazinda mutlak getiri saglamaktir. Ana ydnetimstratejisine uygun olarak, yonetici, fonun temel yatirm
hedefine ulagabilmek adina farkli para vesermaye piyasasi araglarinda es anli uzun veya kisa pozisyonlar alabilir.

Yatinnm Riskleri

- Fonun Performans dénemi icindeki risk de@eri 6'dir. Yatirnmcilar Fon’a yatinm yapmadan énce Fon’la ilgili temel
yatirim risklerinidegerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimlersonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi disuslere bagl olarak yatirimlarinin degerinin
baslangi¢cdegerinin altina diisebilecegdini yatirmcilar g6z 6niinde bulundurmalidir.Fon portféyline yabanci para
cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,d6viz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un

maruz kalacagi zararolasiligini ifade etmektedir.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

Toplam Esik Deger Getirisi Enflasyoon Portfdyiin Zaman iginde Esik Degerin Standart oo Sun.l.m.l.a Dahil Donerj1 S_onu
Getiri (%) %) Or_z_ml (%) Standart Sapmas (%) (**) Sapmasi (%) (**) Bilgi Rasyosu | Portfoyiin Toplam Degeri / Net
(TUFE) (*) Aktif Degeri
2020 20,824% 28,105% 13,031% 0,880% 0,7902% -0,0226 340.293,93
2021 43,801% 85,938% 36,081% 2,852% 2,3413% -0,0265 45.600.090,19
2022 77,054% 45,193% 64,270% 1,266% 0,5740% 0,0623 60.933.259,07
2023 (***) 40,405% 40,474% 19,774% 1,576% 0,9470% 0,0041 76.472.871,62

PERFORMANS BILGISi USD

Karsilagtirma

oo Blgitiiniin / Esik Enflasyon Portfyiin Zaman Iginde Kar.§|la§tjrm.a .Olgutunun . Sun_l.m]a Dahil Donerj1 S.onu
Getiri (%) | Degerinin Getirisi Orani (%) Standart Sapmasi (%) (**) | Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu | Portféyiin Toplam Degeri / Net
° 9 @ (TUFE) (%) P 4 Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
0,
2020 -2,690% 3,174% 13,031% 1,096% 0,0082% -0,0178 45.865,42
2021 -6,093% 3,500% 36,081% 3,682% 0,0089% 0,0080 4.013.578,24
2022 8,044% 3,500% 64,270% 0,485% 0,0084% 0,0375 3.264.590,71
2023 1,485% 1,716% 19,774% 0,371% 0,0083% -0,0031 2.961.413,29

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portféyln ve esik degerinin standart sapmasi donemindeki glnlik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.
(***) ligili veriler sene basindan itibaren rapor tarihine kadar olan degerleri vermektedir.
(****) 31/01/2020 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baslamistir.
PERFORMANS GRAFIGI
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Il Toplam Getiri ] Esik Dederinin Getirisi

GEGMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGIiN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasl Kanunu ve ilgili mevzuat hiikimlerine uygun olarak misterilerle portfoy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olusan portféy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyliil 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 danismaniigi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goriilmiis 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 sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfoy yonetimi hizmeti vermektedir.

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

3) Fon 01/01/2023 - 30/06/2023 déneminde net %40.41 oraninda getiri sadlarken, esik dederinin getirisi ayni ddnemde %40.47 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi
%-0.07 olarak gergeklesmistir.

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

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

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin guinlik brit portféy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01/01/2023 - 30/06/2023 déneminde : Orami (%) TL Tutar
Fon Yénetim Ucreti 0,001160% 120.097,64
Denetim Ucreti Giderleri 0,000153% 15.890,50
Saklama Ucreti Giderleri 0,000622% 64.385,68
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000064% 6.665,45
Diger Faaliyet Giderleri 0,000267% 27.615,30
Toplam Faaliyet Giderleri 234.654,57

Ortalama Fon Portféy Degeri 58.180.448,14

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfoy Degeri 0,403322%

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

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)
03/01/2022-01/01/2023 %100 USD Yillik %3.5 (TL) (31/12/2021)
02/01/2023-... %100 USD Yillik %3.5 (TL) (30/12/2022)

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

7) Pandeminin ardindan Kasim ‘22 itibariyle Cin tarafinda baglayan yeniden agiima politikasi sayesinde 2023 ilk yarisindaki en 6nemli ekonomik giindem maddesi Gin kaynakli
destekleyici para ve maliye politikalarinin kiiresel iktisadi faaliyetlere ne denli yardimci olacagdi konusu olarak 6n plana gikmistir. Ozellikle kiiresel enflasyonist ortamin ardindan
sikilagan kiresel para politikalari ortaminda, talebin yeniden giig kazanmasi adina PBOC ve Komunist Parti politikalarinin yakindan izlendigi bir désnem geride birakilmistir.
Ozellikle kiiresel resesyon beklentilerinin daha giir bir ses ile dillendirildigi konjonktiirde, gergek anlamda bir yeniden agilmanin hissedilmedigi bir ilk yari gegmistir. Kiiresel
bliyimedeki endigelerin dogrudan yansimasini endustriyel ve enerji emtia fiyatlarindaki asag yonlu gelisimden gérilmekle birlikte, yilin geri kalani igin de gok da umutlandirici
beklentilerden bahsedilmemektedir. Kiresel itici giig olan Gin, gayrimenkul proje gelistirme sektori izerine kurulu ekonomik kalkinma yapisinda olmasindan 6tiirii talebin geri
cekildigi ortamda iktisadi faaliyetlerde ok ciddi yavaslama gorilmektedir. 1YY 2023 déneminde g6zlemlenen durum, hanehalkinin artik harcama yapmaktan kaginmasi ve
gayrimenkul sektoruindeki talep eksikligi sonucunda 6n 6deme alamayan proje gelistiricilerin likidite problemi yagamalari olarak izlenmektedir. Bu sebepten, Haziran 23
déneminde PBOC bir siiredir beklenen faiz indirim aksiyonlari alarak kredi aktarim mekanizmasi ile likiditeyi artirarak garklarin donmesini saglamaya galismaktadir. Jeopolitik
riskler tarafinda ise Rusya-Ukrayna arasindaki savagin ilk zamanlarina gére yumusadigi fakat son dénemlerde yeniden tansiyonun yiikselmeye basladigi goriilmektedir. Ayni
zamanda ABD-Cin-Tayvan sorunsali da yumusamis olsa da devam etmekte olan bir bagka risk unsuru olarak izlenmektedir.Biiyime endigelerinin devam ettigi yilin ilk yarisinda
enerji emtia piyasalarinda da ayni paralellikte zayif seyrin oldugu gézlemlenmistir. Kiiresel ekonomik aktivitenin mevcut durumu ve gidisatina dair piyasanin beklentisini
anlamak adina 6nemli birer indikatér olan petrol fiyatlari, gerek talep zayifligi gerekse de Rusya’nin beklenen oldukga gliglii devam eden tretimi nedeniyle asag yonlu
baskilanmaya devam etmektedir. 2022 sonunda belirlenen Ural igin 60 USD/varil tavan fiyat adimina ragmen, Rusya hig beklenmedik bir sekilde Avrupa’dan bosalan talebi Cin,
Hindistan ve Tirkiye ile fazlasiyla ikame etmis durumda. Fakat diisen petrol fiyatlari, halihazirda zayiflayan iktisadi faaliyetlerin yaninda petrol ihracatgi tlkelerin biitgelerine de
negatif yansimaktadir. Bu sebepten 6tiirli, Haziran 23 OPEC+ toplantisinda Suudi Arabistan Temmuz ile birlikte gondillii olarak 1 milyon varil/giinlik tiretim kisintisina
gidecegini agiklamigsa da, fiyatlar tizerinde yeteri kadar destekleyici olmadigi gorilmustiir. Bir bagka dnemli enerji emtiasi olan dogalgaz tarafi ise daha gok Avrupa’yl
ilgilendiren bir konu olmaya devam etmektedir — eskisi kadar olmasa da. 2022 yilinda gérilen asiri fiyat hareketleri yerini savag dncesi seviyelere biraktigi gozlemlenmistir.
Bundaki en biiyiik etken, yumusayan tedarik zinciri, mevsim normalleri tizerindeki sicakliklar, gerileyen talep ve her seyden 6nce beklenenden yiiksek depo doluluk oranlari.
Haziran '23 itibariyle Avrupa tlkelerindeki ortalama doluluk oranlari %75 tizerinde seyretmektedir. Bu sebepten &tiirii, Hollanda TTF vadeli dodalgaz gostergesi de yilin ilk
yarisinda yaklasik %53 gerilemistir.ABD tarafina bakildigi zaman ise siiphesiz tiim gozler FED'in faiz artirim déngtisiinii ne zaman sonlandiracagi ve/veya déngtiye ne zaman
ara verecegi {izerineydi. Yilin ilk yarisindaki 4 toplantida toplamda 75 baz puanlik artigi giden FED, federal fonlama faiz oraninin %5.00-5.25 araligina yiikseltmistir. Ozellikle
yilbagindan beri israrla tizerinde durdugu siki istihdam piyasasinda yeteri kadar gevseme gériilememesinden otiirii, faiz artirim déngusiine devam edildigi gézlemlenmistir.
Avrupa’nin aksine ig tiiketim ve hizmetler sektorti agirlikh bir ekonomik yapiya sahip olan ABD, faiz artinmlarinin reel ekonomiye ve 6zellikle gekirdek enflasyon tzerindeki
sikilastiricr etkileri gecikmeli gergeklesmektedir. Manget enflasyondaki diistis trendi devam ederek, 2022 yilsonundaki %6.50 seviyesinden Mayis ‘23 itibariyle %4.00 diizeyine
kadar gerilemis olsa da %2.00 hedefin hala oldukga tizerinde yer almaya devam etmektedir. FED'in asil dikkat ettigi enflasyon gostergesi olan PCE enflasyonu ise yilsonundaki
%5.00 seviyesinden %3.80 diizeyine kadar geriledigi gériilmustir. Enflasyon tarafinda beklenen gerileme gergeklesiyor olsa da hizmetler enflasyonunu hala yukari tutmaya
devam eden siki istihdam piyasasi ve lcret artiglari FED'e faiz artinm déngiisiine devam etmekten baska sans birakmamaktadir. Gegen yil Haziran doneminde %3.60, Aralik
déneminde %3.50 olan Issizlik Orani, Mayis ‘23 itibariyle %3.70 diizeyinde gergeklesmis ve hedeflenen yaklagik %5.00 seviyesinin hala oldukga altinda kalmaya devam ettigi
gorilmektedir. Diger major merkez bankalari ise, sikilasmaya devam etmekle birlikte yaklagan kiiresel resesyon endiselerini dile getirmeye basladiklari daha belirgin sekilde
dikkat edilmeye baglanmistir. Avrupa ve Ingiltere merkez bankalari FED paralelinde faiz artirm déngiisiine devam etmekle birlikte, Gin ve Japonya merkez bankalari ise
biiylimeyi ve talebi 6nceliklendirdikleri para politikalari nedeniyle genisleyici tarafta kalmaya devam ettikleri gorilmustir. Tlrkiye tarafinda ise makroihtiyati politikalarin devam
ettigi fakat her seyden énce ana giindemin Mayis ayinda gergeklesen Cumhurbagkanligi segimi olmus olan bir ilk yari gegmistir. Ozellikle Tiirk Lirasi varliklarin yabanci yatirmci
goziindeki algisi ve segim sonrasi ekonomi politikalarindaki beklentilerin fiyatlanma cabasi dikkat gekmistir. 2022 yilinda bankacilik tarafinda atilan Liralasma stratejisi devam
etmis, menkul kiymet tesisi ve ticari kredilerde uygulanan referans faiz orani regiilasyonlari bankacilik kesimi tarafindan dikkatle yonetilmeye galisilmistir. Cumhurbaskani
Erdogan’in ikinci turda Kiligdaroglu'na karsi kazanmis oldugu segim sonrasinda piyasalarin en gok bekledigi gelisme stiphesiz ekonomi politikalarinda atilacak adimlar olarak 6n
plana gikmigtir. Segim 6ncesi ddnemde yabanci yatirimci ilgisinin artmis olmasi olasi bir ortodoks ekonomi politikalarina déniisiin sinyalinin fiyatlanmasi olarak yorumlanmistir.
Bu beklentilere paralel, secim sonrasi maliye ve para politikalarinin ortodoks zeminde sekillenecegine dair Mehmet Simsek ve Hafize Gaye Erkan gibi piyasa nezdinde kredibilite
kazanilacak isimler belirlenmistir. Para politikasi tarafinda Eylil ‘21 doneminden itibaren devam eden faiz indirim stireci son defa Subat ‘22 PPK toplantisinda 50 baz puanlik
indirim ile bekle-gor pozisyonuna gegilmistir. Boylelikle, %19.00 seviyesinde baslayan faiz indirim dongiisti %8.50 seviyesinde sonlanmistir. Simsek-Erkan sonrasindaki ilk PPK
toplantisinda TCMB Haziran ‘23 PPK toplantisinda 650 baz puanlik faiz artisi ile birlikte politika faizini %15.00 diizeyine yiikseltmistir. Yeni ddnemde enflasyonla miicadele, cari
denge gozetimi ve bilylime yine 6nceliklendirilen makroekonomik gipalar olarak goriilmektedir. Enerji maliyetlerinin destekleyici ve turizm gelirlerinin gliglii oldugu bir ortamda
TCMB yeniden rezerv biriktirme tarafina gegmeye basladigi gériilmektedir. Ayni zamanda, bliyiimeyi ve cari dengeyi gbzetme gergevesinde kurdaki yukari yonli hareketlerin
segim oncesi doneme gore bir miktar daha siklasmaya ve rahatlamaya basladigi gorilmistir. Yilin ilk yarisinda negatife donen kredi-mevduat faiz makasi nedeniyle bankalarin
ticari kredi vermekteki gekingenligi gézle gorilir belirginlesmis, tiizel kisilerin krediye ulasimdaki zorluklarina dikkat gekilmistir. Yilin ilk yarisinda da devam eden gugli ig
tiiketim talebi nedeniyle ithalat tarafindaki artislar devam etmis ve gorece zayif ihracat pazarlar sonucunda 12-aylik kiimiilatif Cari islemler Dengesi Nisan 23 doneminde USD
55 milyar seviyesine yiikselmistir. Enflasyon tarafinda ise Kasim ‘22 ile baslayan ve bilyiik 8lglide baz etkisi sayesinde gerileyen TUFE manset enflasyonu Mayis ‘23 déneminde
%40'in altina gerilemistir. Aralik 22 sonunda 18.7093 olan USDTRY paritesi, 6zellikle segim sonrasi artis trendi igerisinde Haziran ‘23 donem sonunda yaklagik %38 artis ile
25.7825 seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik faizleri Aralik ‘22 sonundaki sirasiyla %9.97 ve %9.83 seviyelerinden Haziran ‘23 sonunda %14.91 ve
%016.87 diizeyinde gerceklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi Aralik ‘22 sonundaki 5,509 seviyesinden yaklasik %5 artis ile Haziran ‘23 sonunda 5,759
diizeyinde gergeklesmistir.



