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QNB FINANS PORTFOY KAR PAYI ODEYEN iKiNCi SERBEST (DOViZ) FON

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BiLGIiLERE iLISKIN RAPOR

QNB Finans Portfoy Kar Pay1 Odeyen ikinci Serbest (D6viz) Fon’unun (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2024
donemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII - 128.5 sayil1 Bireysel
Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine fliskin
Esaslar Hakkinda Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri
cercevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen doneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun disinda
kalan donemler i¢in inceleme yapilmamis ve goriis olusturulmamaistir.

Incelememiz sonucunda Fon’un 1 Ocak - 30 Haziran 2024 dénemine ait performans sunus raporunun
Teblig’de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadig:
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.

Diger Husus

1 Ocak - 30 Haziran 2024 donemine ait performans sunus raporunda sunulan ve performans bilgisi

hesaplamalarina dayanak teskil eden finansal bilgiler Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlari’na (“BDS”)
uygun olarak tam veya sinirli kapsamli bagimsiz denetime tabi tutulmamastir.
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QNB FINANS PORTFOY KAR PAY!I ODEYEN iKiNCi SERBEST (DOViz) FON'UNA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 30/03/2023

30/06/2024 tarihi itibariyla (*)

Fon Toplam Degeri 2,462,274,541
Birim Pay Degeri (TRL) 32.664825
Yatirimci Sayisi 584
Tedavil Orani (%) 75.33%
Borglanma Araglari 100.00%

- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 100.00%
Toplam 100.00%

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

Fon'un Yatinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon, katilma paylari Teblig'in ilgili hikiimleri gergevesinde nitelikli yatirimcilara Ziya Cakmak
satilacak serbest fon statusiindedir.Fon, yatirim yaptigi para ve sermaye piyasasi

araclarindan elde edecegi getirinin bir kismini katilma payi sahiplerine kar payl Sinan Ede
olarak 6demeyi ve bu suretle yatirimcilari igin belli bir nakit akigi saglamayi

amaglar. Safa Kizil

En Az Alinabilir Pay Adedi : 10.000 Adet EYYUp Par
Bahar GCakan

Yatirnim Stratejisi

Fon toplam degerinin en az %80 devamli olarak Hazine ve Maliye Bakanligitarafindan déviz cinsinden ihrag
edilen borglanma araglari ve kira sertifikalan ile yerliihraggilarin ddviz cinsinden ihrag edilen para ve sermaye
piyasasl araglarindan olusacaktir.Fon toplam degerinin kalan kismi ise TL cinsinden para ve sermaye piyasasi
araclari ve/veyayabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yatirilabilir.

Yatirim Riskleri

Performans sunum donemi itibariyla fon risk degeri A Grubu TL Paylar i¢in:6 / B Grubu USD Paylar igin: 5
seviyesindedir. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir: Piyasa Riski, Faiz Orani Riski, Kur Riski, Ortaklik Payi
Fiyat Riski, Karsl Taraf Riski, Likidite Riski, Kaldirag Yaratan islem Riski, Operasyonel Risk, Yogunlasma Riski,
Korelasyon Riski, Yasal Risk, Ihraggi Riski,Baz Riski, Teminat Riski, Opsiyon Duyarlilik Riskleri, Yapilandiriimig
Yatirim Araci Riski ile Kiymetli Madenler ve Emtia Riski, Kar Payi Orani Riski ve Agida Satis Riski.

(*) 29 Haziran 2024 ve 30 Haziran 2024 tarihlerinin tatil glini olmasi sebebi ile 30 Haziran 2024 sonu ile hazirlanan performans raporlarinda 1 Temmuz 2024
tarihinde gegerli olan 28 Haziran 2024 tarihi ile olusturulan Fon Portfdy Degderi ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullaniimistir.



B. PERFORMANS BILGiSi

PERFORMANS BILGISi

. . .. .| Enflasyon | Portfdyiin Zaman iginde . L Lo Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR (;Tec;iprlia(lc;) Esik De?;; Cetilsl Orani (%) Standart Sapmasi (%) E§|Is(aD(::I;::In($)ta(:<)jart RaBs”?)lsu Portfoyiin Toplam Degeri / Net
° ° (TUFE) () %) P R Y Aktif Degeri
2023 53.155% 56.926% 46.544% 1.469% 0.8108% -0.0036 2,297,748,549.55
2024 (***) 11.397% 12.701% 24.735% 0.430% 0.2680% -0.0210 2,462,274,541.45

PERFORMANS BILGIiSi USD

Karsilastirma

Toplam Slciitiniin / Esik Enflasyon | Portféyiin Zaman iginde | Karsilagtirma Olgiitiiniin Bilai Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR Getipri %) De?erinin Geti?isi Orani (%) Standart Sapmasi (%) |/ Esik Degerinin Standart Ras ?Jsu Portfoyiin Toplam Degeri / Net
° 9 o (TUFE) (*) %) Sapmast (%) (**) Y Aktif Degeri
0,
2023 1.095% 2.062% 46.544% 0.346% 0.0071% -0.0129 79,218,230.79
2024 -0.799% 1.069% 24.735% 0.091% 0.0059% -0.1685 75,596,910.80

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyiin ve esik degerinin standart sapmasi dénemindeki glinliik getiriler Uzerinden hesaplanmistir.

(***) ligili veriler sene basindan itibaren rapor tarihine kadar olan degerleri vermektedir.

PERFORMAN § GRAFIG

%60.0
%50.0
% 40.0
%30.0
%20.0
%10.0
2023 2024

Bl Toplam Getiri [ Esik Degerinin Getirisi

GECMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGIN BiR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yénetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikiimlerine uygun olarak miisterilerle portfoy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan
olusan portféy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyliil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de ylrirliige giren yeni Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde
Sermaye Piyasasl Kurulu'nca portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanligi 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 musterilere portfdy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile
portfdy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portféyl'niin yatirnm amaci, yatinma riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bolimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2024 - 30/06/2024 doneminde net %11.40 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni donemde %12.70 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %-1.30 olarak
gergeklesmistir.

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

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

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

Portfoy Degerine

01/01/2024 - 30/06/2024 d6neminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0.003424% 15,153,509.74
Denetim Ucreti Giderleri 0.000009% 40,425.06
Saklama Ucreti Giderleri 0.000264% 1,170,166.21
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.000000% 0.00
Kurul Kayit Ucreti 0.000056% 249,432.19
Diger Faaliyet Giderleri 0.000016% 69,895.16
Toplam Faaliyet Giderleri 16,683,428.36

Ortalama Fon Portféy Degeri 2,431,577,332.87

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 0.686115%

5) SPK teblig geredi doniistim kapsaminda strateji degisikligi 13/09/2018 tarihinde yapilmistir.

30/03/2023-01/01/2024 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD (TL) Endeksi (29/03/2023)

02/01/2024-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD (TL) Endeksi (29/12/2023)

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

/) 4UZ4 ylina Daglarken Kuresel plyasaliaraa rea projeksiyoniari le plyasa Tiyatamaiari arasinaa ciaai rarkiar mevcuttu. Zu4s yilinin son topianusinaa rea politka raizini, plyasa bDekienusi
dogrultusunda art arda (ilincli defa %35.25-5.50 aralijinda sabit birakmisti. Uyelerin medyan faiz beklentileri 2024 yilinda 75 baz puan faiz indirimine isaret etmisti. Diger taraftan piyasa
fiyatlamalari ilk faiz indirimi mart toplantisinda olmak tizere 5-6 faiz indirim beklentisine isaret etmekteydi. Fed, ocak toplantisinda faiz artirmlarinin muhtemelen sona erdidi, ekonominin beklendigi
gibi seyretmesi durumunda bu yil iginde faiz indirimi yapilacagi mesajini verirken, mart ayindaki toplantida indirim 6ngériilmedidine de isaret etmistir. ABD ocak ayi enflasyon rakamlarinin
beklentilerin iizerinde gergeklesmesinin ardindan subat ay! genelinde Fed Uyelerinden gelen temkinli mesajlar sonrasi Fed vadeli kontratlarindan hesaplanan ima edilen faiz beklentileri ile Fed
lyelerinin medyan fonlama faiz projeksiyonlari yakinsamistir. Yilin ilk geyreginde ekonomik aktivitenin saglam bir hizla bliyiimesi, istihdam kazanimlarinin glgli seyri, igsizlik oraninin diisiik
kalmaya devam etmesi ve enflasyondaki katiligin stirmesi Fed Uyelerinin mart projeksiyonlarina yansimigtir. Fed 2024 yili enflasyon ve biiytime tahminlerini yukari yonli revize ederken, bu sene
igin faiz indirim beklentilerini degistirmemistir. Mart projeksiyonlarinda dikkate deger baska bir degisiklik, uzun dénem faiz beklentisinin %2.5'den %2.6'ya yukseltilmesidir. Bu durum uzun
donemde ekonomiyi dengede tutacak nétr faiz oraninda bir miktar artis beklentisine isaret etmistir. Nisan ayinda ABD ekonomisine iligkin gliglii veri akisi devam etmistir. Piyasa fiyatlamalarinda ilk
faiz indirim fiyatlamasi &telenirken, 2024 yili igin faiz indirim beklentileri 50 baz puana yani 2 faiz indirim fiyatlamasina kadar gerilemistir. Haziran ayinda ise istihdam verileri gliglii seyrini
siirdiriirken, enflasyon beklenti alti gergeklesmistir. Haziran Fed toplantisinda Gyelerinin tahminlerini ieren projeksiyon dokiimaninda 6ne gikan unsurlar PCE tahmininin yukari yonli
giincellenmesi ile uyumlu olarak medyan politika faizi indirimlerinin sayisinin 3'ten 1’e gerilemesi olmustur. Uzun dénemli denge reel faiz orani ise mart projeksiyonlari ardindan haziran ayinda da
yukari glincellenmistir.12 Haziran'daki FOMC'den sonra, Gnemli bir verinin veya Fed kataliz6riiniin yoklugunda, piyasalar genel olarak dar bir aralikta hareket etmistir. Bagkanlik tartismasi ise
6nemli bir degisikligi de beraberinde getirmistir. Bloomberg'deki veri ortalamalarina dayanarak, Trump'in Baskanligi kazanma olasiliklarinda artis yasanmistir. Trump veya Biden zaferi kamu
maliyesinde benzer bir egilime yani genislemeye isaret etmektedir. Trump'in zaferine iliskin asil mesele, piyasanin artik, biiylimenin zaten yavasladigi bir ekonomide artan sinir disi etme ve gimriik
vergileri olasiliklarini dikkate alinmasi gerektigi ve bu da piyasanin ima ettigi Fed yolunun muhtemelen daha fazla faiz indirimi eklemesine neden olacagidir. Blinmiis hiikiimet senaryosu daha
yiiksek enflasyon risklerini de beraberinde getirmektedir.Ozetlenecek olursa yilin ilk yarisinda ekonomik aktivite ve istihdamdaki giiclii seyir ardindan Fed projeksiyonlari ve piyasa fiyatlamalari
arasindaki fark kapanmis, ilk faiz indirim beklentisi yilin son geyregine 6telenmis ve piyasanin 2024 yili faiz indirim beklentileri 5-6 faiz indiriminden 1-2 faiz indirimine gerilemistir. Diger major
merkez bankalarindan ECB Haziran toplantisinda 25 puanlik faiz indirimine giderek, Eyltil 2019'dan beri ilk indirimini yapmistir. ECB ayrica, para politikasinin kisitlayic tutulmaya devam edilecegi ve
bundan sonraki kararlarin veriye dayali olarak toplanti bazinda alinacagi mesajini vermistir. Avrupa‘da bir diger glindem Avrupa parlamentosu segimlerinde asiri sagin yiikselisi olmug ve Euro bu
siiregte deder kaybetmistir. Ardindan Fransa segimlerinin ilk turunda Le Pen’in en yiiksek oyu almasi ve mecliste gogunlugu kazanma ihtimali ardindan risk gostergesi olarak kabul edilen Fransa-
Almanya 10 yillik tahvil getiri farki 84 baz puan ile 2017 yilindan beri ayin en yiiksek seviyesine yiikselmistir. Ardindan nihai olarak Fransa parlamento segimlerinde sol ittifakin birinci olmasi, Le
Pen’in partisinin beklenenin altinda kalmasi ve higbir biiylik partinin gogunlugu elde edememesi piyasa dostu bir senaryo ihtimalini gliglendirmistir. Mart ayinda Japonya ekonomisinin resesyondan
kagindigina iligkin blyiime verisi ardindan merkez bankasinin 2007'den sonra ilk kez faiz artiracagi beklentilerini gliglenmistir. Japonya merkez bankasi (BoJ) negatif faiz politikasindan (NIRP)
cikarak politika faizini 0% ile 0.1% arasi olarak belirlemistir. Getiri egrisi kontrolli de sonlandiriimistir. Faiz artisina karsin, maliyeti duisiik yen cinsinden borglanma ve ylizde 5 ve (zeri ABD dolar
cinsi getiri ihtimali ise yenin deder kaybinin yilin ilk yarisinda siirmesine yol agmistir. Gelismekte olan Ulkeler genelinde ise biylime iimh seyrini strdiirmektedir. Y1l basina gore kiiresel ekonomik
biiylime tahmini yukari yénlii revize edilmektedir. Oncii géstergeler halen zayifliktan uzak ekonomik aktivite verilerine isaret etmeyi siirdiirmektedir. Tirkiye tarafinda ise yilin ilk yarisinda yerel
segimler 6ncesinde ig talep gligli seyrini stirdiirmis gerek mal gerekse hizmet fiyatlarindaki yiiksek aylik artiglar enflasyon patikasindaki iyilesmeyi geciktirmistir. Yerel segimler dncesi hiz kazanan
spekiilatif doviz talebi ile 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren hizli bigimde toparlanan TCMB rezervleri gerilemistir. Buna karsilik TCMB parasal sikiigin dozunu gerek politika faizindeki artis
gerekse makro ihtiyati politikalarin destegiyle kademeli olarak artirmistir. Segimler ardindan hiz kesen spekailatif doviz talebi yerini yabanci portfdy akimlarina birakmis, artan doviz likiditesi hizli
bigimde rezerv birikiminin 6niintin agmig ve net rezervler pozitife donmdstiir. Diger taraftan TCMB'nin rezerv birikimi TL likiditesini artirirken mevduat ve kredi faizlerindeki yiikseligin imli sekilde
gerilemesine neden olmustur. Para politikasi sikiliginin gecikmeli etkileri yilin ikinci geyredinde ekonomik aktivite dncli géstergelerinde hissedilmeye baglanmistir. 12 aylik birikimli cari agik yilin ilk
yarisinda gerilemeyi siirdiirmiis ve ekonomideki dengelenmenin devam ettigini gostermistir. Aylik enflasyondaki yliksek seyir yilin ilk yarisinda haziran ayi harig devam etmistir. Enflasyondaki
katilikta hizmet enflasyonu kaynakli atalet etkili olmustur. TUIK verilerine gére, Tilketici Fiyat Endeksi haziran ayinda aylik bazda %1.64 artarken, yillik bazda artis ise %71.60 olarak
gergeklesmistir. Enflasyon piyasa beklentilerinin (%2.2) altinda gergeklesmistir. Yilin ikinci yarisinda ig talep kosullarinda yavaslama ve baz etkisi kaynakli olarak yillik enflasyonda gerilemenin
stirmesi beklenmektedir. Ekonomideki dengelenme siirecinin devam etmesi, rezervlerde toparlanma, cari dengenin surdurilebilir seviyelere ydnelmesi ardindan uluslararasi kredi derecelendirme
kuruluglar Fitch ve S&P Tirkiye'nin kredi notunu ylkseltirken, not gériinimlerini "pozitif" olarak belirlemistir. Tlrkiye kredi risk primi yilin ilk yarisinda genel olarak gelismekte olan ulkelerden
olumlu ayrismasini stirdirmistir. Aralik’23 sonunda 29.5280 olan USDTRY paritesi, 6zellikle segim sonrasi artis trendi igerisinde Haziran'24 donem sonunda yaklasik %10,95 artis ile 32.7609
seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik devlet tahvil faizleri Aralik’23 sonundaki sirasiyla %34.09 ve %23.61 seviyelerinden Haziran'24 sonunda %38.025 ve %26.745

diizevinde aercekleemistir Hisse senedi tarafinda ise RIST-100 endeksi Aralik*2R saniindaki 7470 18 sevivesinden vaklacik %47 § arhis ile Haziran24 coniinda 10647 91 diizevinde kananmictir



