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YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BIiLGILERE ILiSKiN RAPOR

QNB Finans Portfoy Birinci Serbest (D6viz) Fon’ un (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 2021 dénemine ait ekteki
performans sunug raporunu Sermaye Piyasas1 Kurulu’'nun VII - 128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve
Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarin1 Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri cergevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan donemler i¢in inceleme yapilmamig ve goriig olugturulmamistir.,

Gortisiimiize gore 1 Ocak- 31 Aralik 2021 donemine ait performans sunug raporu Fon’un performansini
Teblig'de belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bicimde
yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla kamuya agiklanmak iizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolan iizerindeki bagimsiz denetim galigmalarimiz heniiz tamamlanmamig olup; s6z konusu finansal
tablolara iligkin bagimsiz denetim ¢aligmalarimizin tamamlanmasin miiteakiben finansal tablolara iliskin
bagimsiz denet¢i raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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QNB FiNANS PORTFOY BIRINCi SERBEST (DOViz) FON'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 03/09/2018

31/12/2021 tarihi itibanyla

Fon Toplam Degeri (*) 637.587.356
Birim Pay Degeri (TRL) (**) 15,573857
Yatirimci Sayisi 486
Tedavil Orani (%) 4,12%
Dis Borglanma Araglari 100,00%

- Kamu Dis Borglanma Araglari 66,09%

- Ozel Sektor Dis Borglanma Araglari 33,91%
Toplam 100,00%

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

Fon'un Yatinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Birikimlerini orta ve uzun vadeli ddviz cinsi kamu ve 06zel sektdr dis borglanma Zlya Cakmak

araclarinda degerlendirmek isteyen, faiz dalgalanmalarindan faydalanarak Bahar Cakan
yatirmlarinda ilave getiri saglamayi amaglayan yatirimcilar igin uygundur.

Sinan Ede
En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet Safa Kizil

Eyyup Par

Yatinm Stratejisi

Fonun ana yatinm stratejisi ABD Dolari bazinda mutlak getiri saglamaktir. Ana yonetim stratejisine uygun olarak,
yonetici, fonun temel yatirnm hedefine ulasabilmek adina farkl para ve sermaye piyasasi araglarinda es anli uzun
veya kisa pozisyonlar alabilir.

Yatinm Riskleri

Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 5°dir. Fon’un yatinm stratejisi dogrultusunda agirlikli olarak Hazine
Mustesarhigi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen borclanma araglari ve kira sertifikalari ile yerli ihraggilarin doviz
cinsinden ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglarina yatirrm yapacagindan yatirimcilar kur riskine maruz
kalabilir.

(*) 1 Ocak 2022 ve 2 Ocak 2022 tarihlerinin tatil glini 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 Deg@eri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki dederler kullanilmistir.



B. PERFORMANS BILGISI
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Toplam Getiri| Esik Deger Getirisi

-13,841%
26,624%
25,577%

58,302%

Toplam Getiri
(%)

3,708%
12,576%
0,538%

-0,895%

PERFORMANS BILGISI

S Portfoyiin Zaman iginde Esik Degerin Standart . Sun}m.].a Dahil DOr‘Ite\ S_onu

Orani (%) Standart Sapmast (%) (**) Sapmasi (%) (*) Bilgi Rasyosu| Portféyiin Toplam Degeri / Net

(TUFE) (%) P 4 P 4 Aktif Degeri
-15,623% 4,331% 1,108% 1,1555% 0,0182 9.281.125,15
16,903% 11,836% 0,609% 0,8006% 0,0362 116.358.247,81
27,863% 14,599% 0,860% 0,7613% -0,0060 187.165.462,68
83,712% 36,081% 1,695% 2,3409% -0,0337 637.587.356,18

PERFORMANS BILGISI USD

Karsilagtirma P, e
Olgiitiiniin / Esik Enflasyon Portfdyiin Zaman iginde Kar.§|la§t!rm.a _Olgutununl N Sun}lma Dabhil Done|j1 S_onu
Degerinin Getirisi Orani (%) Standart Sapmast (%) (**) Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu| Portfoyiin Toplam Degeri / Net
9 o (TUFE) (%) P § Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
1,562% 4,331% 1,491% 0,0086% 0,0259 1.757.456,00
3,933% 11,836% 0,846% 0,0066% 0,0421 19.588.930,61
2,368% 14,599% 1,054% 0,0037% -0,0015 25.226.495,77
2,260% 36,081% 0,391% 0,0041% -0,0302 47.834.597,96

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.

(**) Portfdylin ve esik degerinin standart sapmasi dénemindeki guinliik getiriler Gizerinden hesaplanmistir.

(******) 12/09/2018 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baglamistir.
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GEGMIiS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGiN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak musterilerle portfoy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan olusan portfoy
yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eylil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yurirliige giren yeni Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goriilmis ve PY$/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 portfdy yonetim sozlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfoy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portfoyi'niin yatinm amaci, yatirnimei riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" boliimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2021 - 31/12/2021 déneminde net %58.30 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni donemde %83.71 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %-25.41 olarak gergeklesmistir.
Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki ylizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili ddnem igerisinde belirtilen varlik dagiimlar ile agirliklandirarak hesaplanmis olan ytizdesel getirisini ifade etmektedir.

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

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

Portfoy Degerine

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

Fon Yénetim Ucreti 0,002891% 2.756.209,24
Denetim Ucreti Giderleri 0,000015% 14.449,84
Saklama Ucreti Giderleri 0,000399% 380.852,80
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,000000% 369,03
Kurul Kayit Ucreti 0,000073% 69.242,11
Diger Faaliyet Giderleri 0,000024% 22.626,05
Toplam Faaliyet Giderleri 3.243.749,07

Ortalama Fon Portféy Degeri 261.213.477,00

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfdy Degeri 1,241800%

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

Fonun Karsilastirma 6lglitt yatirm stratejisine uygun olarak belirlenmektedir.

Kistas Donemi Kistas Bilgisi

13/09/2018-01/01/2019 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (12/09/2018) (TL)
02/01/2019-01/01/2020 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD Endeksi + %1.5 (31/12/2018) (TL)
02/01/2020-03/01/2021 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (31/12/2019) (TL)
04/01/2021-02/01/2022 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD Endeksi + %1.5 (31/12/2020) (TL)

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

7) Asi gelistirme ve tedarigi konularinin giindemde oldugu bir yil bagi sonrasinda 6zellikle kiiresel tedarikteki is birlikleri sayesinde asilamada kazanilan ivme neticesinde pandemi ile miicadelede énemli bir faza
girilmigtir. Her ne kadar Gelismekte Olan Ulkeler (GOU) igerisinde agilama hizi ve vaka sayilari bakimindan arzu edilen ivme ilk bagta yakalanamamis olunsa da agi tedarigindeki sikintilarin iistesinden gelinmesinin
ardindan Gelismis Ulkeler (GU) performansina yakinsamaya baglanmigtir. Bdylelikle, 2020 yilindaki diisiik baz etkisine sahip kiiresel ekonomik aktiviteler, 2021 yili igin oldukca giiglii pozitif tepki verecegi
beklentilerini perginlemistir. Her ne kadar Omicron varyanti gérece daha distik 6lim oranina sahip olsa da 2022 igin risk olarak kalmaya devam edecegdi sdylenebilmektedir. Bu sebepten OECD 2021 kiiresel
biiylime tahmininde revizyona giderek %5.7 seviyesinden %5.6 seviyesine gekmistir. Kurulus, ABD biiyiime beklentisini 2021 igin %5.6 olarak agiklamistir. Cin ekonomisi igin ise 2021'de %8.1 bilyiime 6ngdrisini
paylasan kurulug, Euro Bolgesi igin gorece daha distik bir biiylime beklentisi paylagarak %5.2 seviyesinde bir tahmininde bulunmustur. Tirkiye igin ise, giiglii gelen geyreklik biiylime gdstergeleri sonrasinda 2021
blytime beklentisini %8.4 seviyesinden %9'a yukseltirken, 2022 ve 2023 yillari igin sirasiyla %3.3 ve %3.9 olarak agiklamistir. Bu sayede, kiiresel ekonomik faaliyetlerin tekrardan pandemi 6ncesi seviyelere dogru
normallesme adina guiglti bir yili geride biraktigi gézlemlenmistir. Fakat, normalin Gzerinde bir hiz ile toparlanan ticari aktivitelerdeki biiyiime, beraberinde birden gok sagliksiz makro sonuglara da sebep olmustur.
2020 yilinda uygulanan kisitlamalar sebebiyle ertelenen talep, 2021 yil genelinde etkisini kiresel ticari faaliyetlerde net bir sekilde gostermistir. Arzin yetersiz kaldigi, lojistik sikintisi nedeniyle tedarik zincirinde
goriilen zayiflik ve artan emtia fiyatlar sonucunda kiiresel ticarette kaginilmaz bir talep ve ayni zamanda maliyet enflasyonu gériilmistiir. Tim bu gelismelerin yaninda merkez bankalarinin pandemi kaynakl
durgunluga kars! yiiriitmekte olduklar gevsek para politikalarinin sonucunda olusan bol likidite ortami, tarihi yiiksek enflasyon seviyelerine katkida bulunmugtur. 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 gegiciligi sorgulanir olmustur. Benzer sekilde Euro Bdlgesi 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 kiresel 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 gliglii ekonomik gostergeler ve Baskan Powell tarafindan gegici olmadigi belirtilen yikselmeye devam eden enflasyon gdstergeleri
sonrasinda banka Aralik toplantisinda USD 30 milyar azaltima yiikseltmistir. Faizleri ise %0-0.25 aralijinda sabit birakmasina ragmen 2022 yilinda olasi 3 faiz artirmi beklentilerinin gliclenmeye basladig
gorilmektedir. Enflasyonun yaninda hem merkez bankalar tarafindan gevsek para politikalarinin terk edilmeye baslanmasi hem de 6zellikle Cin kaynakh ekonomik aktivitelerdeki normallesmenin olasi bir
stagflasyon riskini ortaya koymustur. Konut sektoriinde gériilen kirilganliklarin yaninda kiiresel PMI seviyelerindeki gevsemeler ani bir durgunluk endisesine sebep olmus olsa da etkisinin sinirlh kaldigindan
bahsetmek miimkiin. Ulkelerin pandemi kaynakli ugus kisittamalarini kaldirmalari sonrasinda ve yeniden toplu bir kapanmanin ekonomik aktiviteler iizerindeki maliyetleri dikkate alindiginda, otoriteler ani bir kiiresel
durgunluga sebep olacak adimlardan kaginmaya galismaktadirlar.Tirkiye'de 2020 Kasim Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda Naci Agbal ile baslayan faiz artinm stireci Mart ayindaki TCMB Bagskan degisikligi
sonrasinda Agbal donemindeki faiz artinmlarina ara verildigi gozlenmistir. Kavcioglu déneminin ilk faiz degisiklik karari Eyltl ay1 PPK toplantisinda verilmis ve 100 baz puan indirim ile politika faizi %18 seviyesine
cekilmistir. Yilin geri kalan PPK toplantilarinda toplamda 400 baz puan indirime daha gidilerek politika faizi %14 seviyesine inmistir. TCMB Eyliil ayindan itibaren toplamda 500 baz puan indirimin gerekgesi olarak
arizi unsurlarin ayristinimasi sonrasinda gekirdek enflasyon tarafinda enflasyonun gegiciliginden kaynakli faiz indirim alanindan bahsedilmistir. Kasim 2020'de baz etkisinden dolayi yilllk %14.0 seviyesine
yiikselmesinin ardindan 2021 yil boyunca yiikselis patikasina giren TUFE enflasyonu &zellikle yilin ikinci yarisinda aylik %2 seviyelere yakinsamaya baglamistir. Eyliil ayindaki siirpriz faiz indirim karari sonrasinda
devam eden faiz indirim strecini takip eden Turk Lirasi'ndaki deder kaybi neticesindeki fiyat artislari ve 6ne gekilen talep unsurlari sonrasinda aylik enflasyonun Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %2.4 ve %3.5
seviyelerine yiikseldigi goriilmiistiir. ilgili dsnemde Tiirk Liras'nda gériilen olagan digi hareketler neticesinde Reel Efektif Déviz Kuru Kasim ayinda tiim zamanlarin en diisiik seviyesi olan 54.33 seviyesine
gerilemistir. Hazine ve Maliye Bakanlig'ndaki dedisiklik sonrasinda yeni Bakan Nebati déneminde tanitilan ihracat ve cari fazla odakli Tirkiye Ekonomi Modeli (TEM) ve USDTRY kurundaki artistan korunmayi ve
faydalanmayi odaklayan Kur Korumali Mevduat Hesabi gibi adimlar neticesinde bir yandan Tirk Lirasi’min ihracati desteklemek adina rekabetgiligi benimsenmis diger yandan da olagan disi hareketler sonucunda
olusan kopuk alinarak, doviz talebinin tersine dondirtimesi amaglanmistir. Cari denge tarafinda ise, vaka sayilarindaki diislise ragmen yaz turizminde istenilen sezonun gegirilememesinden kaynakli doviz
girislerinin sinirli olmasina sebep olmustur. Yilin geri kalaninda ise TEM altinda atilan adimlarin etkisiyle ithalatin azalmasi, ihracatin ithalati karsilama oraninin yiikselmesi, turizm gelirleri ve altin ithalatindaki
gerileme ile birlikte aylik cari denge agiktan fazlaya evrilmistir. 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 politikas! tarafinda biiyimeyi destekleyici adimlar neticesinde 2021 yili igin gift haneli biiyiime beklentisi olusmustur. USDTRY kuru 7.43 seviyesinden basladigi yili yaklasik %80 yiikselis ile 13.40
seviyesine yakin seviyeden bitirmistir. Bu sayede, Tiirk Lirasi GOU ile kargilastiriinca ABD Dolari'na kargi en gok deger kaybeden GOU para birimi olmustur. Buna paralel olarak 2 ve 10-yillk 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 tamamlamistir. Ozellikle yilin sonlarindaki Tiirk Liras’'nda yasanan deger kayiplarina paralel olarak yabanci para geliri ve/veya varligi olan sirketlerin hisse
performanslar endeksin lizerinde olmustur.



