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QNB Finans Portféy Altin Katilim Borsa Yatirim Fonu’nun (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2023 dénemine ait
ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII - 128.5 sayil Bireysel Portfgylerin ve
Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayah Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluslarimi Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine ligkin Esaslar Hakkinda
Teblig’'inde (“Teblig”) yer alan performans sunug standartlarina iligkin diizenlemeleri ¢ercevesinde
incelemisg bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarda belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan dénemler igin inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamaigtir.

Incelememiz sonucunda Fon’un 1 Ocak - 30 Haziran 2023 dénemine ait performans sunug raporunun
Teblig'de belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadigi
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.
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QNB FINANS PORTFOY ALTIN KATILIM BORSA YATIRIM FONU'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 23/10/2007

27/06/2023 tarihi itibariyla Fon'un Yatirim Amaci Portfdy Yoneticileri

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Fon Toplam Degeri 3.231.776.230  Fon Finans Portféy Altin Borsa Yatirim Fonu endeksini takip etmektedir.Endeks, Ziya Cakmak
» L uluslararasi altin fiyatini baz alan bir endekstir. Reuters tarafindan yayinlanmakta
Birim Pay Degeri (TRL) 138,851825  (1an XAU=D kodlu uluslararasi ABD Dolari cinsinden spot altin ons fiyatinin, Bahar Cakan

bankalararasi parapiyasasinda olusan ve Reuters tarafindan TRYBB= kodu ile
yayinlanan en iyi alis ve TRYBA= kodu ile yayinlanan en iyi satis kotasyonlarinin Sinan Ede
ortalamasindan hesaplanan kur ile ¢garpiimasi yoluyla bulunan deger Endeks’i

olusturur. Safa Kizil
En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet Eyylp Par
Portfoy Dagilimi
Yatirnm Stratejisi

Kiymetli Maden 100,00%  Fonun temel stratejisi, takip edilen endeksin performansini yansitmaktir. Fon portfoyi, Endeks kapsamindaki

varliklarin tam kopyalama yoluyla olusturulur.
Toplam 100,00%
(*) 30 Haziran 2023 tarihinin tatil giinii olmasi sebebi ile Yatinm Riskleri
30 Haziran 2023 sonu ile hazirlanan performans Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 7°dir. - Belirtilen risk degeri Fon'un gegmis performansina gére
raporlarinda 3 Temmuz 2023 tarihinde gegerli olan 27 belirlenmistir ve Fon'un gelecekteki risk profiline iliskin giivenilir bir gosterge olmayabilir. Risk degeri zaman iginde
Haziran 2023 tar|'h| |'Ie 0|U$thU|a”_F0“_ Portféy Degeri degisebilir. En diisiik risk degeri dahi, bu Fon'a yapilan yatirimin higbir risk tagsimadigi anlamina gelmez. Fonun
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler maruz kalabilecegi riskler sunlardir:1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile fon portfdyiinde yer alan varliklara iliskin
kullaniimistir. tasinanpozisyonlarin degerinde, altin fiyatlari ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydanagelebilecek

zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yerverilmektedir.a- Altin Fiyati Riski: Fon
portféylinde bulunan altinin fiyatinda meydana gelebilecekdegisiklikler nedeniyle portféylin maruz kalacagi zarar
olasihgini ifade etmektedir..b- Kur Riski: Fon portfdyiine bulunan altinin TL degerinin hesaplanmasinda etkili
olmakizere, déviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagizarar olasihgini
ifade etmektedir.2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yikimlliklerini yerinegetirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklarsonucunda 6demenin
yapilamamasi riskini ifade etmektedir.3) Likidite Riski: Fon portféylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasafiyatindan nakde dénustirilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.4) Operasyonel Risk:
Operasyonel risk, fonun operasyonel sureclerindeki aksamalarsonucunda zarar olugsmasi olasilidini ifade eder.
Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilansistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da
hileli islemleri gibi kurum igietkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum disi
etkenlerde olabilir.5) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yodun yatirim yapilmasi sonucufonun bu
varlidin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.6) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari
altinda belirli bir zamandilimi icerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki
farklifinansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iliskileri nedeniyle dogabilecek zararihtimalini ifade
eder.7) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katiima paylarinin satildigi ddnemden sonramevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuzetkilenmesi riskidir.8) Katilim Finans ilke
ve Esaslarina Uyumsuzluk Riski: Katiim Finans Ilke ve Esaslarinauygun olarak fon varliklarina dahil edilmis bir
yatirim aracinin, daha sonra bu 6zelligini yitirmesidurumunda séz konusu yatirim aracinin, Danigsma Komitesi ile
istisare edilerek, belirli bir slire igindefon varliklarindan ¢ikariimasi riski.9) Fon’a yatirim yapmanin getirdigi diger
riskler.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

Karsilagtirma Enflasyon _— . W Sunuma Dahil D6nem Sonu
Toplam N sl o Portfoyiin Zaman Iginde | Karsilastirma Olgiitiinin | _. . - _—
Getiri (%) Olgiitiiniin Getirisi Or_z_ml (%) Standart Sapmasi (%) (**)| Standart Sapmasi (%) (*) Bilgi Rasyosu | Portfoyiin Toplam Degeri / Net
(CO)] (TUFE) (*) Aktif Degeri

2018 35,763% 37,452% 20,302% 1,814% 1,8419% -0,0613 83.624.194,65

2019 32,324% 33,439% 11,836% 1,060% 1,0507% -0,0131 173.133.113,09

2020 53,417% 55,602% 14,599% 1,353% 1,3863% -0,0471 585.182.245,70

2021 69,338% 70,755% 36,081% 2,569% 6,8553% 0,0632 889.474.614,10

2022 40,175% 41,528% 64,270% 1,148% 1,1552% -0,4411 1.275.261.676,74

2023 (***) 46,445% 47,285% 19,774% 1,163% 1,1711% -0,4770 3.231.776.230,47

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyln ve karsilastirma 6lgitiiniin standart sapmasi dénemindeki glinliik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.

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

1) QNB Finans Portfdy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikimlerine uygun olarak musterilerle portfy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olugan portfoy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyltl 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yurirlide giren yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasas Kurulu'nca portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun gértilmus ve PYS/PY.14-
YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmigtir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yénetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda
kurumsal ve bireysel misterilere portfoy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portfyl'ntin yatinm amaci, yatinmei riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bélimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2023 - 30/06/2023 doneminde net %46.45 oraninda getiri saglarken, kargilastirma olgutiiniin getirisi ayni dénemde %47.28 olmustur. Sonug olarak Fon'un
nispi getirisi -%0.84 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dsnemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi : Fonun karsilagtirma élgitiiniin ilgili dénem igerisinde belirtilen varlik dagilimlar ile agirliklandirarak hesaplanmig olan yiizdesel getirisini
ifade etmektedir.

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

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama tcretleri ve diger faaliyet giderlerinin gtinltk briit portféy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01/01/2023 - 30/06/2023 doneminde : Orani (%) TL Tutar
Fon Yénetim Ucreti 0,001329% 12.264.210,09
Denetim Ucreti Giderleri 0,000003% 23.515,60
Saklama Ucreti Giderleri 0,000525% 4.844.552,17
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000001% 8.914,14
Kurul Kayit Ucreti 0,000049% 451.375,93
Diger Faaliyet Giderleri 0,000005% 48.950,72
Toplam Faaliyet Giderleri 17.641.518,65

Ortalama Fon Portfdy Degeri 5.184.728.512,88

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfoy Degeri 0,340259%

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

22/09/2006-... %100 Istanbul Gold B Tipi Altin Fonu Endeksi

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) Pandeminin ardindan Kasim '22 itibariyle Cin tarafinda baglayan yeniden agilma politikasi sayesinde 2023 ilk yarisindaki en énemli ekonomik giindem maddesi Gin kaynakl
destekleyici para ve maliye politikalarinin kiiresel iktisadi faaliyetlere ne denli yardimci olaca§i konusu olarak 6n plana gikmigtir. Ozellikle kiiresel enflasyonist ortamin
ardindan sikilasan kiiresel para politikalari ortaminda, talebin yeniden giig kazanmasi adina PBOC ve Komunist Parti politikalarinin yakindan izlendigi bir donem geride
birakilmistir. Ozellikle kiiresel resesyon beklentilerinin daha giir bir ses ile dillendirildigi konjonktiirde, gercek anlamda bir yeniden agilmanin hissedilmedigi bir ilk yari
gegmistir. Kiiresel bliyimedeki endiselerin dogrudan yansimasini endustriyel ve enerji emtia fiyatlarindaki asagi yonlu gelisimden gérilmekle birlikte, yilin geri kalani igin de
cok da umutlandirici beklentilerden bahsedilmemektedir. Kiiresel itici glig olan Cin, gayrimenkul proje gelistirme sektorli Gizerine kurulu ekonomik kalkinma yapisinda
olmasindan 6tiir talebin geri gekildigi ortamda iktisadi faaliyetlerde gok ciddi yavaslama goriilmektedir. 1YY 2023 doneminde g6zlemlenen durum, hanehalkinin artik
harcama yapmaktan kaginmasi ve gayrimenkul sektoriindeki talep eksikligi sonucunda 6n 6deme alamayan proje gelistiricilerin likidite problemi yasamalari 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 bagladigi goriilmektedir. Ayni zamanda ABD-Cin-Tayvan sorunsali da yumusamis olsa da devam etmekte olan bir bagka risk unsuru olarak
izlenmektedir.Buiylime endiselerinin devam ettigi yilin ilk yarisinda enerji emtia piyasalarinda da ayni paralellikte zayif seyrin oldugu g6zlemlenmistir. Kiiresel ekonomik
aktivitenin mevcut durumu ve gidisatina dair piyasanin beklentisini anlamak adina énemli birer indikat6r olan petrol fiyatlari, gerek talep zayifligi gerekse de Rusya'nin
beklenen oldukga giglii devam eden uretimi nedeniyle asagi yonli baskilanmaya devam etmektedir. 2022 sonunda belirlenen Ural igin 60 USD/varil tavan fiyat adimina
ragmen, Rusya hig beklenmedik bir sekilde Avrupa’dan bosalan talebi Gin, Hindistan ve Ttrkiye ile fazlasiyla ikame etmis durumda. Fakat disen petrol fiyatlari, halihazirda
zayiflayan iktisadi faaliyetlerin yaninda petrol ihracatg ilkelerin biitgelerine de negatif yansimaktadir. Bu sebepten 6tiirli, Haziran '23 OPEC+ toplantisinda Suudi Arabistan
Temmuz ile birlikte gondilli olarak 1 milyon varil/gunlik Gretim kisintisina gidecegini agiklamigsa da, fiyatlar Gzerinde yeteri kadar destekleyici olmadigi gorilmustr. Bir
bagka dnemli enerji emtiasi olan dogalgaz tarafi ise daha gok Avrupa‘yi ilgilendiren bir konu olmaya devam etmektedir — eskisi kadar olmasa da. 2022 yilinda gértilen asiri
fiyat hareketleri yerini savas 6ncesi seviyelere biraktigi gézlemlenmistir. Bundaki en blytik etken, yumusayan tedarik zinciri, mevsim normalleri tizerindeki sicakliklar,
gerileyen talep ve her seyden 6nce beklenenden yiiksek depo doluluk oranlari. Haziran '23 itibariyle Avrupa llkelerindeki ortalama doluluk oranlar %75 lizerinde
seyretmektedir. Bu sebepten 6tirl, Hollanda TTF vadeli dogalgaz gdstergesi de yilin ilk yarisinda yaklasik %53 gerilemistir.ABD tarafina bakildigi zaman ise stiphesiz tiim
gozler FED'in faiz artinm dongustint ne zaman sonlandiracadi ve/veya dongliye ne zaman ara verecegi tizerineydi. 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 {izerinde durdugu siki istihdam piyasasinda yeteri kadar
gevseme goriilememesinden 6ttird, faiz artinm dénglstine devam edildigi gézlemlenmistir. Avrupa’nin aksine ig tiiketim ve hizmetler sektori agirlikli bir ekonomik yapiya
sahip olan ABD, faiz artinmlarinin reel ekonomiye ve 6zellikle gekirdek enflasyon tizerindeki sikilastirici etkileri gecikmeli gergeklesmektedir. Manget enflasyondaki diisiis
trendi devam ederek, 2022 yilsonundaki %6.50 seviyesinden Mayis ‘23 itibariyle %4.00 diizeyine kadar gerilemis olsa da %2.00 hedefin hala oldukga lzerinde yer almaya
devam etmektedir. FED'in asil dikkat ettigi enflasyon gostergesi olan PCE enflasyonu ise yilsonundaki %5.00 seviyesinden %3.80 diizeyine kadar geriledigi gorilmstr.
Enflasyon tarafinda beklenen gerileme gergeklesiyor olsa da hizmetler enflasyonunu hala yukar tutmaya devam eden siki istihdam piyasasi ve Ucret artiglari FED'e faiz
artinm déngiisiine devam etmekten bagka sans birakmamaktadir. Gegen yil Haziran déneminde %3.60, Aralik doneminde %3.50 olan issizlik Orani, Mayis ‘23 itibariyle
%3.70 diizeyinde gergeklesmis ve hedeflenen yaklagik %5.00 seviyesinin hala oldukga altinda kalmaya devam ettigi goriilmektedir. Diger major merkez bankalar ise,
sikilasmaya devam etmekle birlikte yaklasan kiiresel resesyon endiselerini dile getirmeye basladiklari daha belirgin sekilde dikkat edilmeye baslanmistir. Avrupa ve ingiltere
merkez bankalari FED paralelinde faiz artinm déngiistine devam etmekle birlikte, Cin ve Japonya merkez bankalari ise biiyimeyi ve talebi dnceliklendirdikleri para politikalari
nedeniyle genigleyici tarafta kalmaya devam ettikleri gorilmustur. Turkiye tarafinda ise makroihtiyati politikalarin devam ettigi fakat her seyden 6nce ana giindemin Mayis
ayinda gerceklesen Cumhurbaskanligi secimi olmus olan bir ilk yari gegmistir. Ozellikle Tiirk Lirasi varliklarin yabanci yatinmei géziindeki algisi ve segim sonrasi ekonomi
politikalarindaki beklentilerin fiyatlanma gabasi 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 gikmistir. Segim 6ncesi
dénemde yabanci yatinmai ilgisinin artmis olmasi olasi bir ortodoks ekonomi politikalarina donisin sinyalinin fiyatlanmasi olarak yorumlanmistir. Bu beklentilere paralel,
segim sonrasl 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 déneminden itibaren devam eden faiz indirim siireci son defa Subat 22 PPK toplantisinda 50 baz puanlik indirim ile bekle-gor
pozisyonuna gegilmistir. Bdylelikle, %19.00 seviyesinde baslayan faiz indirim dongtisii %8.50 seviyesinde sonlanmistir. Simsek-Erkan sonrasindaki ilk PPK toplantisinda TCMB
Haziran ‘23 PPK toplantisinda 650 baz puanlik faiz artigi ile birlikte politika faizini %15.00 diizeyine yiikseltmistir. Yeni ddnemde enflasyonla miicadele, cari denge gozetimi ve
blytime yine 6nceliklendirilen makroekonomik gipalar olarak goriilmektedir. Enerji maliyetlerinin destekleyici ve turizm gelirlerinin gliglii oldugu bir ortamda TCMB yeniden
rezerv biriktirme tarafina gegmeye basladigi goriimektedir. Ayni zamanda, bilylimeyi ve cari dengeyi gézetme gergevesinde kurdaki yukari yonli hareketlerin segim 6ncesi
doneme gore bir miktar daha siklasmaya ve rahatlamaya bagladigi goriimiistur. Yilin ilk yarisinda negatife donen kredi-mevduat faiz makasi nedeniyle bankalarin ticari kredi
vermekteki gekingenligi gézle gorilir belirginlesmis, tiizel kisilerin krediye ulagimdaki zorluklarina dikkat gekilmistir. Yilin ilk yarisinda da devam eden giglii ig tiiketim talebi
nedeniyle ithalat tarafindaki artislar devam etmis ve gorece zayif ihracat pazarlan sonucunda 12-aylik kiimiilatif Cari islemler Dengesi Nisan 23 déneminde USD 55 milyar
seviyesine yiikselmistir. Enflasyon tarafinda ise Kasim 22 ile baslayan ve biiyiik élgiide 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 dénem sonunda yaklasik %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 %16.87
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.



