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Shape the future
with confidence

QNB Portfdy Birinci Serbest (DOVIZ) Fon'un yatirim performansi konusunda kamuya
aciklanan bilgilere iligkin rapor

QNB Portféy Birinci Serbest (DOViZ) Fon'un (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2025 hesap
doénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.5 sayil
Bireysel Portfdylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa
Dayali  Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatinm Kuruluglarini Notlandirma ve Siralama
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunus
standartlarina iliskin diizenlemeleri ¢cercevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sonucunda Fon'un 1 Ocak - 30 Haziran 2025 hesap dénemine ait performans
sunus raporunun Teblig'de belirtilen performans sunus standartlarina iliskin diizenlemelerine
uygun hazirlanmadigi kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz
bulunmamaktadir.

Diger Husus

1 Ocak — 30 Haziran 2025 dénemine ait performans sunus raporunda sunulan ve performans
bilgisi hesaplamalarina dayanak teskil eden finansal bilgiler Turkiye Bagimsiz Denetim
Standartlari’'na (BDS) uygun olarak tam veya sinirli kapsamli denetime tabi tutulmamistir.

Fon'un 31 Aralik 2024 hesap dénemine ait performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun VII-128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirnm Kuruluglarinin Performans
Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendiriimesine ve Kolektif Yatinm Kuruluslarini
Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig”) yer alan
performans sunus standartlarina iliskin dizenlemeleri ¢ergevesinde incelemesi baska bir
bagimsiz denetim sirketi tarafindan gercgeklestirilmis olup, s6z konusu bagimsiz denetim sirketi
31 Ocak 2025 tarihli performans sunus raporunda Teblig'de belirtilen performans sunus
standartlarina iliskin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bigcimde yansittigini bildirmistir.
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Istanbul, Tarkiye
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QNB PORTFOY BIRINCi SERBEST (DOViZ) FON'A AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 03/09/2018

30/06/2025 tarihi itibariyla

Fon Toplam Degeri 82,288,206,229
Birim Pay Degeri (TRL) 55.083436
Yatirimci Sayisi 16,026
Tedavil Orani (%) 29.88%
Borglanma Araglari 88.00%
- Ozel Sektor Borglanma Araglari 83.32%
- Ozel Sektor Kira Sertifikasi 3.13%
- Diger 1.26%
- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 0.23%
- Kamu Kira Sertifikasi 0.06%
Vadeli Mevduat 11.76%
Yatirim Fonu Katilma Paylari 0.23%
Takasbank Para Piyasasi islemleri 0.00%

Toplam 100.00%

YATIRIM VE YONETIME ILiSKIN BILGILER

Fon'un Yatirrm Amaci Portfoy Yoneticileri

Birikimlerini orta ve uzun vadeli doviz cinsi kamu ve 6zel sektor disg borglanma Ziya Cakmak
araglarinda degerlendirmek isteyen, faiz dalgalanmalarindan faydalanarak

yatirnmlarinda ilave getiri saglamayi amaglayan yatirimcilar igin uygundur. Sinan Ede
Safa Kizil
En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet Bl e

Bahar Cakan

Oguz Atalay Yildiz

Selim Balbul

Yatirnm Stratejisi

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

Yatirnm Riskleri

Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 6'dir. Fon’un yatinim stratejisi dogrultusunda agirlikh olarak
Hazine Mistesarligi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen borglanma araglari ve kira sertifikalari ile yerli
ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilen para ve sermaye piyasasi aracglarina yatinm yapacagindan yatinmcilar
kur riskine maruz kalabilir.



B. PERFORMANS BILGISI

YILLAR

Enflasyon

Toplam
Getiri (%)

Esik Deger

0,
Getirisi (%) (T )

(TUFE) (*)

PERFORMANS BILGISI

Portfdyiin Zaman iginde
Standart Sapmasi (%)
(**)

Esik Degerin Standart
Sapmasi (%) (**)

Bilgi
Rasyosu

Sunuma Dahil Dénem Sonu
Portféyiin Toplam Degeri /
Net Aktif Degeri

2020 25.577% 27.863% 14.599% 0.860% 0.7613% -0.0060 187,165,462.68
2021 78.843% 83.712% 36.081% 1.877% 2.3409% -0.0103 637,587,356.18
2022 47.450% 44.749% 64.270% 0.567% 0.5748% 0.0185 702,285,287.84
2023 67.372% 64.078% 64.773% 0.784% 0.7060% 0.0287 7,084,145,015.06
2024 24.852% 23.749% 44.379% 0.224% 0.2244% 0.1261 49,739,140,154.66
2025 (***) 14.789% 14.480% 16.674% 0.366% 0.3663% 0.0395 82,288,206,228.79

YILLAR

Karsilagtirma
Olgiitiiniin / Esik
Degerinin Getirisi
(%)

Enflasyon
Orani (%)
(TUFE) (*)

Toplam
Getiri (%)

PERFORMANS BILGiSi USD

Portfdyiin Zaman iginde - Ka.a.r§ulla"§t|rma.
Standart Sapmasi (%) L1
Degerinin Standart

) Sapmasi (%) (**)

Bilgi
Rasyosu

Sunuma Dahil Dénem Sonu
Portféyiin Toplam Degeri /
Net Aktif Degeri

2020 0.670% 2.502% 14.599% 1.054% 0.0037% -0.0015 25,226,495.77
2021 -0.450% 2.260% 36.081% 2.437% 0.0041% 0.0073 47,834,597.96
2022 5.109% 3.183% 64.270% 0.393% 0.0065% 0.0206 37,558,777.42
2023 6.310% 4.218% 64.773% 0.293% 0.0068% 0.0283 240,644,639.11
2024 4.178% 3.257% 44.379% 0.029% 0.0056% 0.1263 1,409,827,585.21
2025 1.905% 1.631% 16.674% 0.011% 0.0054% 0.2492 2,070,622,791.41

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

(**) Portféylin ve esik deg@erinin standart sapmasi donemindeki glinliik getiriler Gzerinden hesaplanmistir.

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

(******) 12/09/2018 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baglamistir.
PERFORMAN S GRAFIGI

%80.0
%60.0
%040.0
B l. l.
2020 2023 2024 2025

Il Toplam Getiri [ Esik Dederinin Getirisi

GECMi$ 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 misterilerle portfdy yoneticiligi sézlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olusan portfoy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyltl 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yir(rlige giren yeni Sermaye
Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca portféy yoneticiligi ve yatinm danismanhdi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goriilmis 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 misterilere portféy yonetim s6zlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portféy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portfoyl'niin yatinm amaci, yatirima riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bolimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2025 - 30/06/2025 doneminde net %14.79 oraninda getiri saglarken, esik dederinin getirisi ayni ddsnemde %14.48 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi
getirisi %0.31 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay dederindeki ylizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Esik Dederinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili donem igerisinde belirtilen varlik dagiimlari ile adirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

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

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

Portfoy Degerine

01/01/2025 - 30/06/2025 déneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0.003606% 407,565,195.03
Denetim Ucreti Giderleri 0.000000% 54,321.87
Saklama Ucreti Giderleri 0.000251% 28,401,020.02
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.000000% 4,472.78
Kurul Kayit Ucreti 0.000065% 7,308,068.78
Diger Faaliyet Giderleri 0.000002% 222,034.85
Toplam Faaliyet Giderleri 443,555,113.33

Ortalama Fon Portféy Degeri 62,441,853,920.20

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 0.710349%

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

Fonun Karsilagtirma 6lgti yatirnm stratejisine uygun olarak belirlenmektedir.

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)

03/01/2022-01/01/2023 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (31/12/2021) (TL)
02/01/2023-01/01/2024 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (30/12/2022) (TL)
02/01/2024-01/01/2025 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (29/12/2023) (TL)
02/01/2025-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (USD) Endeksi + %1.5 (31/12/2024) (TL)

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

7) 2025 yilinin ilk yarisi tarife belirsizlikleri ve jeopolitik gelismelerin 6ne giktigi, makro ekonomik verilerin geri planda kaldigi bir donem olarak 6zetlenebilir. Yila ABD
Bagkani Trump’in giimriik tarifesi tehditleri ile baglayan piyasalar, tarifelerin duyurulmasi, miizakere edilmesi, ileri tarihe 6telenmesi gibi haber akiglariyla yon bulmaya
calismistir. Yatinmailarin Fed politika faiz beklentilerini ise enflasyon siirprizlerinden ziyade ekonomik aktivite siirprizleri sekillendirmeye devam etmistir. Ozetle tarife
politikalar daha dustik biiylime beklentilerine ve 6nceki tahminlere kiyasla daha yiiksek enflasyon tahminine yol agmistir.

Yilin ilk yarisinin sonlarinda risk istahinin yéniinii bu kez jeopolitik gelismeler belirlemistir. Ortadogu’da Israil’in iran’a saldin diizenlemesinin ardindan artan jeopolitik
risklerle birlikte brent petrol fiyati yiikselmistir. iran’in Hiirmiiz Bogazi gegislerini engelleyip engellemeyecedi ve brent petroliin yiikseldigi seviyelerde kalici olup
olmayacadi senaryolari yeni bir belirsizlik alani yaratmistir. Petrol fiyatlarindaki artisin, diinya genelinde enflasyon baskilarini artirma riski ve sonucunda para politikasi
gevseme adimlarini aksatma ihtimali kiiresel risk istahini sinirlanmistir. ABD'nin iran’in niikleer tesislerine diizenledigi saldiri sonrasinda, iran’in sinirli misillemesi ve
Trump'in Israil ile iran arasinda ateskes konusunda anlasma saglandigini aciklamasi ardindan petrol fiyatlar gerilemistir.

Para politikasinda kisminda, gelismis iilkeler (GU) politika faizi normalizasyonu 2025'in ilk yarisinda dengesiz bir sekilde devam etmistir. Fed bu dénemde belirsizliklerin
makro veriler izerinde etkilerini gérmek istedigini belirterek faiz indirimlerini askiya alirken, projeksiyonlarda 2025 biylime tahmini dusuriilmiis, gekirdek enflasyon
tahmini yiikselmistir. ECB her toplantida 25 baz puan, ingiltere Merkez Bankasi her iki toplantida bir faiz indirimi yapmistir.

Yurt iginde ise enflasyon yilin ilk yarisinda gerilemis, Mart ayi ve sonrasinda yasanan ek finansal sikilikla ekonomik aktivite &ncii gdstergeleri bilyimede ivme kaybinin
devam ettigini gostermistir. Toplam talep gostergeleri yurt ici talebin yavasladigina ve dezenflasyon sirecini destekledigine isaret etmektedir. Artan kiiresel belirsizlik
ortaminda, yatinmcilar yurt igi makro verilerin yaninda ig politik gelismelerle kararlarini diizenli olarak gézden gegirmek zorunda kalmistir.

Para politikasi tarafinda, makro verilerin destediyle Mart ayina kadar TCMB piyasa beklentileri ile uyumlu olarak Ocak ve Mart toplantilarinda politika faizinde 250’ser baz
puan indirime gitmis ve politika faizi %45’e gerilemistir.

19 Mart'ta yasanan ig politik gelismeler neticesinde déviz kurlarinda yiiksek oynaklik yasanmistir. 20 Mart tarihinde takvim digi toplanti yapan Para Politikasi Kurulu (PPK),
finansal piyasalardaki gelismelerin enflasyon goriinimii agisindan olusturabilecegi riskleri degerlendirerek, siki parasal durusunu destekleyici tedbirler aldigini
duyurmustur. Bu gergevede, faiz koridorunun Ust siniri olan gecelik borg verme faizi 200 baz puan artirilarak %46’ya gekilmistir. Politika faizi %42.50, gecelik borglanma
faizi %41 seviyesinde sabit tutulmustur. Boylece asimetrik faiz koridoruna déniilmistir. Faiz koridorunun tavaninin yiikseltiimesi ve TL likiditesinin kisilmasi, kisa vadeli
faizlerin daha yiliksek seviyelerde olusmasini saglamis, finansal kosullar daha kisitlayici hale gelmistir.

Nisan ayinda TCMB haftalik repo faizini %42.50'den %46'ya, faiz koridorunun Ust bandini %46'dan %49'a yikseltmistir. Ayrica, bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar
baglanmasina karar verilmistir. Karar ardindan siki likidite durusu korunmug ve haftalik repo ihalesi ile verilen likidite miktari sinirli kalirken, agirlikli ortalama fonlama
maliyeti (AOFM) st banda yakin seyrini sirdirmistir.

Haziran PPK toplantisinda piyasa beklentileri ile uyumlu olarak politika faizi %46 seviyesinde, faiz koridorunun Gst bandi %49 seviyesinde sabit birakilmistir.

Aralik 24 sonunda 35.3547 olan USDTRY paritesi, Haziran '25 dénem sonunda yaklasik %12.6 artis ile 39.8135 seviyesinde kapatmigtir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve
10-yillik devlet tahvil faizleri Aralik 24 sonundaki sirasiyla %40.56 ve %28.78 seviyelerinden Haziran ‘25 sonunda %40.13 ve %30.93 diizeyinde gergeklesmistir. Hisse
senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi Aralik ‘24 sonundaki 9830.56 seviyesinden yaklasik %1.2 artig ile Haziran '25 sonunda 9948.51 diizeyinde kapanmuistir.



