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QNB Finans Portfoy Huzur Serbest (Déviz) Ozel Fon’'unun (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2023 dénemine ait
ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) VII-128.5 sayili Bireysel
Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluslarin1 Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin
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 olusturulmamustir.

Goriisiimiize gore 1 Ocak - 31 Aralik 2023 donemine ait performans sunus raporu Fon’un performansini
Teblig’de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bigimde
yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla kamuya ac¢iklanmak iizere SPK’nin Seri: 11-14.2 sayili “Yatirim
Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iligkin Tebligi”ne uygun olarak ve Sermaye Piyasas1 Kurulu
Karar Organi'nin 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayili karar1 uyarinca TMS 29, “Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (“TMS 29”) dahil olmak tizere Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari’na gore, ayrica hazirlanacak yillik finansal tablolar iizerindeki bagimsiz denetim
caligmalarimiz heniiz tamamlanmamais olup; s6z konusu finansal tablolara iligkin bagimsiz denetim
caligmalarimizin tamamlanmasini miiteakiben finansal tablolara iligkin bagimsiz denet¢i raporumuz
ayrica tanzim edilecektir. Dolayisiyla ekteki performans sunus raporu, raporun “D. Ilave Bilgiler ve
Aciklamalar” kisminda agiklandig: iizere; bagimsiz denetime tabi tutulacak ve TMS 29 kapsaminda
enflasyon diizeltmesi uygulanacak olan finansal tablolardan farklilik arz eden finansal bilgiler baz alinarak
Fon tarafindan hazirlanmigtir.
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QNB FINANS PORTFOY HUZUR SERBEST (DOViZ) OZEL FONU'NA AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 08/12/2022

31/12/2023 tarihi itibanyla (*)

Fon Toplam Degeri 378.562.491
Birim Pay Degeri (TRL) 34,742485
Yatirimei Sayisi 3
Tedaviil Orani (%) 1,09%

Portfoy Dagilimi

Borclanma Araclari 100,00%
- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 50,70%
- Ozel Sektér Borglanma Araglari 49,30%
Toplam 100,00%

(*) 31 Aralik 2023 ve 1 Ocak 2024 tarihlerinin tatil giini
olmasi sebebi ile 31 Aralik 2023 sonu ile hazirlanan
performans raporlarinda 2 Ocak 2024 tarihinde gegerli
olan 29 Aralik 2023 tarihi ile olugturulan Fon Portfoy
Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler
kullanilmigtir.

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

Fon'un Yatinnm Amaci

Portfoy Yoneticileri

Fon, katiima paylari Teblig'in ilgili hiikimleri cercevesinde nitelikli yatirimcilara

b ) Lol Ziya Cakmak
satilacak serbest fon statlisiindedir. Fon yatirnm amaci kapsaminda déviz cinsi
varliklara yatirim yaparak doviz cinsi mutlak getiri hedeflenmektedir. Bahar Cakan
Sinan Ede

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet
that Y : Safa Kizil

Eyyup Par

Yatirim Stratejisi

Fon toplam degerinin en az %80'i devamli olarak Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen
borglanma araglari ve kira sertifikalari ile yerli ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilen para ve sermaye piyasasi
araclarindan olusacaktir. Fon toplam degerinin kalan kismi ise TL cinsinden para ve sermaye piyasasi araclari
velveya yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yatirilabilir. Fon portfdyinin yonetiminde ve yatirim yapilacak
sermaye piyasasl araglarinin segiminde, Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. maddesinde
tanimlanan fon tirlerinden serbest semsiye fon niteligine uygun bir portfdy olusturulmasi esas alinir. Fon, Tebli§'in
25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Yatinnm Riskleri

Performans sunum dénemi itibariyla fon risk degeri 6'dir. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir: Piyasa Riski,
Faiz Orani Riski, Kur Riski, Agiga satis riski, Karsi Taraf Riski, Likidite Riski, Kaldira¢ 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.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

.. . . .. .| Enflasyon _— . . — Sunuma Dahil D6nem Sonu
vILLAR |ToPlam Getirl| Esik Deger Getirisi | o) S::;g:?’t“s"azfn";as? ('5')'“(’3) E§"§aDTg:sr'l';o/3;a(f*‘)’a" Bilgi Rasyosu | Portféyiin Toplam Degeri / Net
(TUFE) (%) P & P R Aktif Degeri
2022 1,804% 0,601% 0,876% 0,305% 0,0275% 0,2435 197.538.065,62
2023 83,279% 62,161% 64,773% 0,896% 0,7062% 0,1092 378.562.490,93

PERFORMANS BILGISi USD

Kargilagtirma

A A, . Enflasyon A - Karsilastirma Olgiitiiniin / Sunuma Dahil D6nem Sonu
YILLAR TOp'a(r;;)Get'” [?;?:::‘n';:“elefifi"s‘i Orani (%) S::;g:?’t“s"azfn";as? ('5')'“(’3) Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu | Portfyiin Toplam Degeri / Net
° 9 @ (TUFE) (*) P 4 Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
0
2022 1,379% 0,181% 0,876% 0,305% 0,0066% 0,2435 10.564.493,33
2023 16,413% 3,000% 64,773% 0,455% 0,0072% 0,1084 12.859.566,51

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portféylin ve esik degerinin standart sapmasi donemindeki glinliik getiriler lizerinden hesaplanmistir.
(******) 08/12/2022 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baslamistir.
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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 miisterilerle portfoy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye piyasasi
araglarindan olusan portféy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyliil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yiiriirlige giren yeni Sermaye Piyasasl Kanunu
uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca portfoy yoneticiligi ve yatirim danismanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun gérilmis 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
musterilere portfdy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti vermektedir.

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

3) Fon 01/01/2023 - 31/12/2023 déneminde net %83.28 oraninda getiri saglarken, esik dederinin getirisi ayni ddnemde %62.16 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi
%21.12 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay dederindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili donem igerisinde belirtilen varlik dagilimlari ile agirliklandirarak hesaplanmig olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

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

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

Portfoy Degerine

01/01/2023 - 31/12/2023 doneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0,000830% 823.776,37
Denetim Ucreti Giderleri 0,000068% 67.546,50
Saklama Ucreti Giderleri 0,000379% 376.444,88
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000061% 60.385,64
Diger Faaliyet Giderleri 0,000136% 134.713,67
Toplam Faaliyet Giderleri 1.462.867,06

Ortalama Fon Portféy Degeri 271.868.870,66

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 0,538078%

5) Performans sunum déneminde Fon'a iliskin yatinm stratejisi degisikligi yapilmamistir.

08/12/2022-01/01/2023 %100 USD Yillik % 3 (TL) (07/12/2022)
02/01/2023-01/01/2024 %100 USD Yillik %3 (TL) (30/12/2022)

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



7) 2023 yilina kiiresel resesyon endiseleri ile baslayan piyasalar, 6zellikle ilk geyrekten sonra yiiksek seyreden ekonomik aktivite verileri ve gerilese de hedefin lizerinde seyrini
stirdliren enflasyon gostergeleri ile yoluna devam etmistir. Fed yilin son geyredinde daha siki para politikasi gecikmeli etkilerinin 6niimiizdeki dénemde izlenecegi sozll
yonlendirmeleri ile piyasada politika faizlerinin zirveye ulagtigi diistincesini hakim kilmigtir.Yilin ilk yarisinda ABD tarafta glglii istihdam 6ncii verileri ve yiiksek seyreden enflasyon
Fed'in faiz artislarini kademeli olarak devam ettirmesine sebep olmus, piyasa getirileri ise yilin ilk yarisinda Fed'in sikilasma patikasina gecikmeli tepki vermistir. Mart ayinda
yasanan ABD Bankacilik krizi ardindan piyasa faizleri gerilemis ancak Fed veri odakl yaklasimina devam ederek politika faizinde artisa devam etmistir. Mart ay1 bankacilik krizi
kaynakli endiseler, hizi mevduat gikiglarinin bankalarin kredilerini kismasina yol agacadi beklentisiyle ABD biiyiime tahminlerinin diismesine neden olmustur. Nisan ayinda future
kontratlar Fed'in Eyliil 2023 toplantisinda ilk faiz indirimini fiyatlamaya baglamistir. Ancak kisa siireli bir diislisiin ardindan banka mevduatlari yilin ikinci yarisinda genel olarak
sabit kalirken banka kredilerindeki yavaglama, kredi ve finansal kosullar arasindaki tarihsel iligkiyle uyumlu seyretmistir. Diger taraftan istihdam piyasasina iligkin glgli veriler yilin
ikinci geyreginde devam etmis, Fed kademeli faiz artislarina devam ederken, tutanaklarda bankacilik sisteminin saglam oldugu vurgusu yapilmaya devam etmistir. Haziran ayinda
ise Fed projeksiyonlarinda orta ve uzun vadeli beklentilerde biiy(k bir degisiklik olmamasina karsin kisa vadede ekonomi Fed'in bekledigi gibi sogumayacak algisi hakim olmustur.
Mart ayinda 0.4% olan biiylime beklentisi 1.1%/e revize edilirken, 4.5% olan issizlik orani ise 4.1%’e gekilmistir. 3.6% olarak agiklanan PCE ise bu yukari yonli revize edilerek
3.9% olmustur. Yilin ikinci yarisinda ABD ekonomik aktivitesinde yilbasi beklentilerinin aksine saglam seyir devam etmis, istihdam piyasasi momentum kaybetse de gligli seyrini
korumustur. Enflasyon rakamlari gerilerken hedefin (izerindeki seyir stirmustir. Fed Eylll toplantisinda biiylimenin tanimini iIimlidan saglam bir tempoya yiikseltmistir. 2024 ve
2025 yillarina iliskin noktalar yukari yonli revize edilmis ve yumusak inis senaryosu Fed'in projeksiyonlarina ciddi sekilde yansimistir. Piyasada daha uzun siire daha siki para
politikasi fiyatlamalara yansimaya baglamistir. Eylll ayi toplantisi ardindan gliglii seyreden ekonomik aktivite verileri ve yiiksek hazine borglanma takvimi ile Ekim ayinda ABD 10
yillik tahvilleri 5.0% seviyelerine kadar yiikselmistir. Yilin son geyredinde Fed Uyeleri ve Bagkan Powell yiikselen piyasa faizleri ile sikilagan finansal kosullara vurgu yapmistir. Yilin
son toplantisinda Fed politika faizini, piyasa beklentisi dogrultusunda art arda tiincii defa %5.25-5.50 araliginda sabit birakmistir. Uyelerin medyan faiz beklentileri 2024 yilinda
75 baz puan faiz indirimine isaret etmistir. Basin toplantisinda Bagkan Powell, sikilasmanin gecikmeli etkilerinin tam gorilmedidini, ek faiz artigi ihtimalinin tamamen ortadan
kalmamakla birlikte faiz indirimlerinin zamanlamasinin tartigildigini aktarmistir. Ardindan kiiresel risk istahi yilin son giinlerinde yiiksek seyretmistir. Diger major merkez
bankalarindan Avrupa ve ingiltere merkez bankalari yil genelinde FED paralelinde sikilastirici para politikasi adimlari atarken, Gin ve Japonya merkez bankalari ise biiyiimeyi ve
talebi 6nceledikleri para politikalari nedeniyle genisleyici tarafta kalmaya devam ettikleri goriilmustir.Pandeminin ardindan Kasim 22 itibariyle Cin tarafinda baslayan yeniden
agllma politikasi sayesinde 2023 ilk yarisindaki en énemli ekonomik glindem maddesi Cin kaynakli destekleyici para ve maliye politikalarinin kiiresel iktisadi faaliyetlere ne denli
yardimai olacadi konusu olarak 6n plana cikmigtir. Ozellikle kiiresel enflasyonist ortamin ardindan sikilasan kiiresel para politikalari ortaminda, talebin yeniden gii¢ kazanmasi
adina PBOC ve Komunist Parti politikalarinin yakindan izlendigi bir dénem geride birakilmistir. Ozellikle kiiresel resesyon beklentilerinin daha giir bir ses ile dillendirildigi
konjonktiirde, gergek anlamda bir yeniden agilmanin hissedilmedigi bir ilk yar gegmistir. Kiresel itici glig olan Gin, gayrimenkul proje gelistirme sekt6rii Gizerine kurulu ekonomik
kalkinma yapisinda olmasindan 6tiirii talebin geri gekildigi ortamda iktisadi faaliyetlerde yavaslama goriilmektedir. Yil genelinde atilan adimlara karsin diisiik hane halki harcamasi
ve gayrimenkul sektoriinde likidite problemi yasayan sirket haberleri kaynakli endiseler Gin'den kiiresel ekonomik aktiviteye iliskin beklenen yeterli destegin gelmemesi ile
sonuglanmigtir. Jeopolitik riskler tarafinda ise yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna arasindaki savagin etkileri zamanla yumusamistir. Yilin ikinci yarisinda ise Ekim ayinda baglayan
Hamas-Israil catismalar ve Israil'in Gazze seridine operasyonlari Ortadogu kaynakli endisenin yilkselmesine neden olmustur. Savasin bélge (ilkelere yayllma endisesi catismalarin
¢iktigi ilk donemde piyasalarda risk istahini sinirlamis, ilerleyen dénemde bélge (lkelerin savasa dahil olmamasi ile risk istahi tekrar toparlanmistir. Ortadogu kaynakli riskler yilin
son geyreginde devam etmistir. Biylme endiselerinin 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 énemli birer indikator olan petrol fiyatlari gerek talep zayifigi gerekse de Rusya’nin
beklenen oldukga gliglii devam eden Uretimi nedeniyle yilin ilk yarisinda agsagi yonli baskilanmaya devam etmistir. Yilin Gglincli geyreginde kiiresel ekonomide resesyon
fiyatlamalarinin 6telenmesi ve 6ncli gostergelerin biilylime tahminlerinde yukari yonla revizyonlarla 90 dolar seviyesinin lzerine ylikselen Brent petrol, biiyiik merkez bankalarinin
sikilasma adimlarinin devam etmesiyle gerilemeye baglamistir. Ortadogu kaynakli savag ve OPEC+ (retim kesintilerinin fiyatlar yiikseltmeye yetecek kadar etkili olmamasi ve
yatirnmailarin 6niimizdeki geyreklerde kiiresel ham petrol arzinin talebi golgede birakabileceginden endise duymasi nedeniyle gerileyerek yili 77 dolar seviyesinden kapatmistir.
Turkiye tarafinda ise makro ihtiyati politikalarin devam ettigi fakat her seyden énce ana gliindemin Mayis ayinda gergeklesen Cumhurbagkanligi segimi olan bir ilk yari gegmistir.
Ozellikle Tiirk Lirasi varliklarin yabanci yatinmer géziindeki algisi ve secim sonrasi ekonomi politikalarindaki beklentilerin fiyatlanma cabasi dikkat gekmistir. 2022 yilinda bankacilik
tarafinda atilan Liralagma stratejisi devam etmis, menkul kiymet tesisi ve ticari kredilerde uygulanan referans faiz orani gibi regiilasyonlar bankacilik kesimi tarafindan dikkatle
yonetilmeye calisiimistir. 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 gikmistir. Segim 6ncesi dénemde yabanci yatirimci ilgisinin artmis olmasi olasi bir ortodoks ekonomi politikalarina déniigiin
sinyalinin fiyatlanmasi olarak yorumlanmistir. Segim sonrasi maliye ve para politikalarinin ortodoks zeminde sekillenecegine dair beklentiler Mehmet Simsek ve Hafize Gaye Erkan
gibi piyasa nezdinde kredibilite kazanilacak isimler ile karsilik bulmustur. Para politikasi tarafinda Eylil 21 doneminden itibaren devam eden faiz indirim siireci son defa Subat 22
PPK toplantisinda 50 baz puanlik indirim ile bekle-gér pozisyonuna gegilmistir. Boylelikle, %19.00 seviyesinde baslayan faiz indirim dénguisii %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 ylkseltmistir. Yilin ikinci
yarisinda TCMB para politikasinda sikilasma adimlarini giiglii sekilde siirdiirmiis ve yil sonu politika faizi %42.5 seviyesine ylkseltilmistir. Bu siiregte makro ihtiyati diizenlemelerde
sadelesme adimlari atilirken, sistemde olusan likidite fazlasi Tirk lirasi sterilizasyon islemleri ile sistemden gekilmistir. Politika faiz artiglarinin ardindan Tirk lirasi mevduat
faizlerindeki yiikselis sonucunda, Tiirk lirasi mevduat tercihi artmig, kur korumali ve yabanci para mevduat payi azalmigtir. Tirk lirasi cinsi tasarruf araglarina yonelik talebin
artmasi TCMB rezervlerini desteklemeye devam etmistir. Yilin ilk yarisinda negatif bolgeye diisen Tirk lirasi kredi mevduat faiz marji nedeniyle durma noktasina gelen ticari kredi
akisl yeniden saglanmistir. Diger taraftan, bireysel kredi bllytimesinde yavaslama egilimi hizlanmistir. Bu durum yilin ilk yarisinda ig talebi artirarak enflasyon ve cari agik tizerinde
risk olusturan faktorlerin etkisinin sinirlandirimasina katkida bulunmustur. TCMB briit uluslararasi rezervleri, parasal sikilasma ve mikro- ve makro-ihtiyati gergevede atilan
sadelesme adimlarinin etkileri ile haziran ayindan itibaren girdigi guicli artis egilimini strdiirerek 29 Aralik itibariyla 141,1 milyar ABD dolari seviyesine yiikselmistir. Yilin ikinci
yarisinda menkul kiymet tesisinde gevseme adimlari ile DIBS getirileri kisa vadelerde daha belirgin olmak {izere tiim vadelerde artmistir. 12-aylik kiimdilatif Cari islemler Dengesi
Ekim 23 déneminde USD 50,7 milyar seviyesine gerilemistir. Enflasyon tarafinda ise yillik enflasyon ise ylizde 4.7 puan artis ile %64.8 seviyesine yiikselerek Merkez Bankasi
tahminine yakinsamistir. Aralik '22 sonunda 18.7093 olan USDTRY paritesi, 6zellikle segim sonrasi artis trendi igerisinde Aralik '23 dénem sonunda yaklasik %57,8 artis ile
29.5280 seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik devlet tahvil faizleri Aralik 22 sonundaki sirasiyla %13,83 ve %10,92 seviyelerinden Aralik '23 sonunda
%34.09 ve %23,61 diizeyinde gerceklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi Aralik ‘22 sonundaki 5,509,16 seviyesinden yaklasik %35,6 artis ile Aralik '23
sonunda 7470,18 diizeyinde kapanmistir.



D. ILAVE BILGILER VE AGIKLAMALAR

31 Aralik 2023 tarihi itibariyla hazirlanan performans sunum raporunda yer alan finansal veriler enflasyon diizeltmesine tabi tutulmamistir.



