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QNB Finans Portfoy Altin Borsa Yatirim Fonu’ nun (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2021 donemine ait ekteki
performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII - 128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve
Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayal1 Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarin1 Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunug standartlarina iligkin diizenlemeleri cercevesinde
incelemig bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan donemler igin inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamagtir.

Goriiglimiize gore 1 Ocak- 31 Arahk 2021 donemine ait performans sunusg raporu Fon’un performansim
Teblig'de belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bicimde
yansitmaktadir.
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QNB FINANS PORTFOY ALTIN BORSA YATIRIM FONU'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 23/10/2007

3111212021 tarihi itibariyla T —

Fon Toplam Degeri (* 889.474.614,10  Fon Finans Portfdy Altin Borsa Yatirim Fonu endeksini takip etmektedir.Endeks, Ziya Gakmak
" _— uluslararasi altin fiyatini baz alan bir endekstir. Reuters tarafindan yayinlanmakta

il [Py Deienl (TR LS olan 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 garpilmasi yoluyla bulunan deder Endeks'i

olusturur.

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet FYYUP Par
Portfoy Dagilimi
Yatinm Stratejisi

Kiymetli Maden 100,00%
Fonun temel stratejisi, takip edilen endeksin performansini yansitmaktir. Fon portféyl, Endeks kapsamindaki
varliklarin tam kopyalama yoluyla olugturulur.

Yatirim Riskleri

Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 6'dir. - Belirtilen risk dederi Fon'un ge¢cmis performansina goére
belirlenmistir ve Fon'un gelecekteki risk profiline iliskin glivenilir bir gésterge olmayabilir. Risk degeri zaman iginde
degisebilir. En dusulk risk degeri dahi, bu Fon'a yapilan yatirimin higbir risk tasimadigi anlamina gelmez. Fonun
maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik paylarinin, diger menkul
kiymetlerin, doéviz ve doévize endeksli finansal araglara dayall tirev sézlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin
degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlari ve déviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek
zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer veriimektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfdyline faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil edilmesi halinde,
s0z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade
eder.

b- Kur Riski: Fon portféyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, déviz kurlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’'un maruz kalacagi zarar olasiliini ifade etmektedir.

c- Ortaklik Pay! Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon portféytinde bulunan ortaklik
paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféylin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade
etmektedir.2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin sdzlesmeden kaynaklanan yikumldluklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar sonucunda ddemenin
yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfdyinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa fiyatindan nakde
doénustirilememesi halinde ortaya gikan zarar olasihgidir.

4) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel slreglerindeki aksamalar sonucunda zarar olugmasi
olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yénetim,
personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum ici etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim
degisikligi gibi kurum disi etkenler de olabilir.

5) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirm yapilmasi sonucu fonun bu varligin ve
vadenin i¢erdigi risklere maruz kalmasidir.

6) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman dilimi igerisinde ayni anda
deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya
negatif yonlu iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

7) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi’katiima paylarinin satildii dbnemden sonra mevzuatta ve dlzenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Safa Kizil

Toplam 100,00%

(*) 1 Ocak 2022 ve 2 Ocak 2022 tarihlerinin tatil gini olmasi sebebi ile 31 Aralik 2021 sonu ile hazirlanan performans raporlarinda 3 Ocak 2022 tarihinde gegerli olan 31
Aralik 2021 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullaniimistir.



B. PERFORMANS BILGiSI

PERFORMANS BILGISI

AR TP O i Gotrsi| o (| 7270y Zaman i | Karggtrma OUGUINGI |0, | oty inToplam Degert Rt
(%) (TUFE) (9 Aktif Degeri
2017 19,699% 20,713% 11,920% 0,806% 0,8063% -0,0771 58.696.053,14
2018 35,763% 37,452% 20,302% 1,814% 1,8419% -0,0613 83.622.669,46
2019 32,317% 33,439% 11,836% 1,060% 1,0507% -0,0132 173.130.283,72
2020 53,427% 55,602% 14,599% 1,345% 1,3622% -0,3174 585.182.245,65
2021 69,338% 70,755% 36,081% 2,569% 2,5739% -0,4160 889.474.614,10

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyun ve karsilastirma 6lgitiinlin standart sapmasi donemindeki giinliik getiriler (izerinden hesaplanmistir.
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GEGMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI IGIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfdy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikiimlerine uygun olarak musterilerle portfy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan olusan portfoy
yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eylil 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 danismanhigi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goriilmis ve PYS/PY.14-YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin
kurulmasi ve yonetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda kurumsal ve bireysel musterilere portfy yonetim s6zlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portféy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portféyu'niin yatinm amaci, yatinmer riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bélimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde net %69.34 oraninda getiri saglarken, karsilastirma 6lglitiniin getirisi ayni dénemde %70.76 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %-1.42 olarak
gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki ylizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Karsilagtirma Olglitiiniin Getirisi : Fonun karsilagtirma 6lgiittiniin ilgili dénem igerisinde belirtilen varlik dagilimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

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

4) Yoénetim Ucretleri, vergi, saklama (cretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlik brit portféy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0,001307% 2.723.408,10
Denetim Ucreti Giderleri 0,000005% 10.156,36
Saklama Ucreti Giderleri 0,000549% 1.144.386,07
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 0,00
Kurul Kayit Ucreti 0,000056% 116.967,14
Diger Faaliyet Giderleri 0,000012% 24.988,21
Toplam Faaliyet Giderleri 4.019.905,88

Ortalama Fon Portfoy Degeri 570.750.887,64

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfdy Degeri 0,704319%

5) Performans sunum doneminde Fon'a iliskin yatinm stratejisi degisikligi yapiimamustir.

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) Asi gelistirme ve tedarigi konularinin gindemde oldugu bir yil basi sonrasinda ozellikle kiiresel tedarikteki ig birlikleri sayesinde asilamada kazanilan ivme neticesinde pandemi ile miicadelede 6nemli bir
faza girilmistir. Her ne kadar Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) igerisinde asilama hizi ve vaka sayilari bakimindan arzu edilen ivme ilk basta yakalanamamis olunsa da asi tedarigindeki sikintilarin iistesinden
gelinmesinin ardindan Gelismis Ulkeler (GU) performansina yakinsamaya baglanmistir. Boylelikle, 2020 yilindaki diisiik baz etkisine sahip kiiresel ekonomik aktiviteler, 2021 yili igin oldukga giiglii pozitif tepki
verecegi beklentilerini perginlemistir. Her ne kadar Omicron varyanti gérece daha diisiik 6liim oranina sahip olsa da 2022 igin risk olarak kalmaya devam edecegi sdylenebilmektedir. Bu sebepten OECD 2021
kiiresel biiylime tahmininde revizyona giderek %5.7 seviyesinden %5.6 seviyesine gekmistir. Kurulug, ABD biiylime beklentisini 2021 igin %5.6 olarak agiklamistir. Cin ekonomisi igin ise 2021'de %8.1
bilylime 6ngoriisiinii paylasan kurulus, Euro Bélgesi igin gorece daha diistik bir biylime beklentisi paylasarak %5.2 seviyesinde bir tahmininde bulunmustur. Tirkiye igin ise, gtiglii gelen geyreklik biylime
gostergeleri sonrasinda 2021 biiyiime beklentisini %8.4 seviyesinden %9'a ylikseltirken, 2022 ve 2023 yillar igin sirasiyla %3.3 ve %3.9 olarak agiklamistir. Bu sayede, kiiresel ekonomik faaliyetlerin
tekrardan pandemi éncesi seviyelere dogru normallesme adina giigli bir yili geride biraktigi gézlemlenmistir. Fakat, normalin tzerinde bir hiz ile toparlanan ticari aktivitelerdeki biiyime, beraberinde birden
cok sagliksiz makro sonuglara da sebep olmustur. 2020 yilinda uygulanan kisitlamalar sebebiyle ertelenen talep, 2021 yil genelinde etkisini kiiresel ticari faaliyetlerde net bir sekilde gostermistir. Arzin yetersiz
kaldigi, lojistik sikintisi nedeniyle tedarik zincirinde gdriilen zayiflik ve artan emtia fiyatlari sonucunda kiiresel ticarette kaginilmaz bir talep ve ayni zamanda maliyet enflasyonu gériilmustir. Tim bu
gelismelerin yaninda merkez bankalarinin pandemi kaynakli durgunluga kars! yiriitmekte olduklari gevsek para politikalarinin sonucunda olusan bol likidite ortamu, tarihi yliksek enflasyon seviyelerine katkida
bulunmustur. ABD TUFE enflasyonunun Haziran 2021'deki yillik %5.4 olan ve pandemiden beri gériilen en yiiksek seviyeye gikmasinin ardindan Kasim 2021’de %6.8 seviyesine yiikselerek gegicili§i sorgulanir
olmustur. Benzer sekilde Euro Bolgesi Kasim 2021 TUFE enflasyonu da en yiiksek seviye olan %4.9 diizeyinde gergeklesmistir. Enflasyonun beklendigi kadar gegici olmayacaginin anlagiimasindan sonra hem
GU hem de GOU'in merkez bankalari para politikalarinda pandeminin basindan beri ilk defa faiz artinmi ile sikilasmaya giderek isinan kiiresel ekonomiyi bir miktar sogutma yoluna gitmeye baglamislardir. ABD
merkez bankasi FED aylik USD 120 milyar tahvil alimlarinda ilk kez Kasim ayinda USD 15 milyar azaltima gitmesinin ardindan gelmeye devam eden giiclii ekonomik gostergeler ve Bagkan Powell tarafindan
gegici olmadigi belirtilen yiikselmeye devam eden enflasyon gostergeleri sonrasinda banka Aralik toplantisinda USD 30 milyar azaltima yiikseltmistir. Faizleri ise %0-0.25 araliginda sabit birakmasina ragmen
2022 yilinda olasi 3 faiz artinmi beklentilerinin gliglenmeye basladigi gériilmektedir. Enflasyonun yaninda hem merkez bankalari tarafindan gevsek para politikalarinin terk edilmeye baslanmasi hem de
ozellikle Cin kaynakli ekonomik aktivitelerdeki normallesmenin olasi bir stagflasyon riskini ortaya koymustur. Konut sektoriinde gériilen kirllganliklarin yaninda kiresel PMI seviyelerindeki gevsemeler ani bir
durgunluk endisesine sebep olmus olsa da etkisinin sinirli kaldigindan bahsetmek miimkiin. Ulkelerin pandemi kaynakli ugus kisitlamalarini kaldirmalari sonrasinda ve yeniden toplu bir kapanmanin ekonomik
aktiviteler tzerindeki maliyetleri dikkate alindiginda, otoriteler ani bir kiiresel durgunluga sebep olacak adimlardan kaginmaya calismaktadirlar. Tiirkiye’de 2020 Kasim Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda
Naci Agbal ile baslayan faiz artinm sureci Mart ayindaki TCMB Baskan degisikligi sonrasinda Agbal donemindeki faiz artirmlarina ara verildigi gozlenmistir. Kavcioglu déneminin ilk faiz degisiklik karari Eylul ayi
PPK toplantisinda verilmis ve 100 baz puan indirim ile politika faizi %18 seviyesine gekilmistir. Yilin geri kalan PPK toplantilarinda toplamda 400 baz puan indirime daha gidilerek politika faizi %14 seviyesine
inmistir. TCMB Eylul ayindan itibaren toplamda 500 baz puan indirimin gerekgesi olarak arizi unsurlarin ayristirimasi sonrasinda gekirdek enflasyon tarafinda enflasyonun gegiciliginden kaynakl faiz indirim
alanindan bahsedilmistir. Kasim 2020'de baz etkisinden dolay yillk %14.0 seviyesine yiikselmesinin ardindan 2021 yil boyunca yiikselis patikasina giren TUFE enflasyonu dzellikle yilin ikinci yarisinda aylik %2
seviyelere yakinsamaya baglamistir. Eyliil ayindaki strpriz faiz indirim karar sonrasinda devam eden faiz indirim siirecini takip eden Turk Liras’'ndaki deger kaybi neticesindeki fiyat artislari ve 6ne gekilen
talep unsurlar sonrasinda aylik enflasyonun Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %2.4 ve %3.5 seviyelerine yiikseldigi gérilmistir. ilgili dsnemde Tiirk Lirasi'nda gériilen olagan disi hareketler neticesinde Reel
Efektif Doviz Kuru Kasim ayinda tim zamanlarin en diisiik seviyesi olan 54.33 seviyesine gerilemistir. Hazine ve Maliye Bakanligi'ndaki degisiklik sonrasinda yeni Bakan Nebati doneminde tanitilan ihracat ve
cari fazla odakl Turkiye Ekonomi Modeli (TEM) ve USDTRY kurundaki artistan korunmayi ve faydalanmayi odaklayan Kur Korumali Mevduat Hesabi gibi adimlar neticesinde bir yandan Tiirk Lirasimin ihracati
desteklemek adina rekabetgiligi benimsenmis diger yandan da olagan disi hareketler sonucunda olusan képik alinarak, déviz talebinin tersine dondiiriilmesi amaglanmistir. Cari denge tarafinda ise, vaka
sayllarindaki dlslise ragmen yaz turizminde istenilen sezonun gegirilememesinden kaynakli déviz giriglerinin sinirli olmasina sebep olmustur. Yilin geri kalaninda ise TEM altinda atilan adimlarin etkisiyle
ithalatin azalmasi, ihracatin ithalat karsilama oraninin yiikselmesi, turizm gelirleri ve altin ithalatindaki gerileme ile birlikte aylik cari denge agiktan fazlaya evrilmigtir. Boylelikle Ekim ayinda USD 3.2 milyar
fazla veren cari denge sonrasinda 12-aylik cari denge USD 15.4 milyar agida gerilemistir. Boylelikle hem para hem de maliye politikasi tarafinda biylimeyi destekleyici adimlar neticesinde 2021 yili igin gift
haneli biyiime beklentisi olusmustur. USDTRY kuru 7.43 seviyesinden basladigi yili yaklagik %80 yiikselis ile 13.40 seviyesine yakin seviyeden bitirmistir. Bu sayede, Tiirk Lirasi GOU ile karsilastinlinca ABD
Dolari'na karsi en ok deger kaybeden GOU para birimi olmustur. Buna paralel olarak 2 ve 10-yilik Tiirkiye Hazine tahvil getirileri yila sirasiyla %15.0 ve %13.0 baglamis ve yili sirasiyla yaklagik %22.7 ve
%24.3 seviyelerinden kapatmistir. Tiirk hisse senetleri tarafinda ise BIST-100 Endeksi yila 1,482 seviyesinden baglayip Tiirk Lirasi bazinda yaklagik %25 yiikselis ile 1,858 seviyesinden yili t Ir.
Ozellikle yilin sonlarindaki Tiirk Lirasi'nda yasanan deger kayiplarina paralel olarak yabanci para geliri ve/veya varligi olan sirketlerin hisse performanslari endeksin iizerinde olmustur.




