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6.1. Ana faaliyet alanlar1 asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

VakifBank, 31.03.2018 tarihi itibariyla 932 yurt ici, 3 yurt disi olmak

VakifBank, 31.12.2017 tarihi itibariyla 924 yurt ici, 3 yurt dist olmak iizere
Uzere 935 adet subesi, 16.148 calisani ile etkin ve verimli bir sekilde

927 adet subesi, 16.097 ¢alisani ile etkin ve verimli bir sekilde

migsterilerine hizmet vermeye devam etmektedir. misterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

6.1.1 Thracq bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla ana iiriin/hizmet kategorilerini de i¢erecek sekilde ihragq
faaliyetleri hakkinda bilgi agagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
Faaliyet Faaliyet
Gelirleri/Giderleri 31.12.2015 (%) 31.12.2016 (%) 31.12.2017 (%) Gelirleri/Giderleri 31.12.2016 (%) 31.12.2017 (%) 31.03.2018 (%)
(Bin TL) (Bin TL)
Net Faiz | 5.735.268 65,0 7.236.233 67,5 8.971.874 |66,3 Net Faiz 7.236.233 67,5 8.971.874 |66,3 2.408.496 {554
Geliri/Gideri Geliri/Gideri
Net Ucret ve Net Ucret ve
Komisyon 870.329 9,9 912.483 8,5 1.235.550 9,1 Komisyon 912.483 8,5 1.235.550 |91 415.784 9,6
Geliri/Gideri Geliri/Gideri
Temettii Gelirleri 37.169 0,4 61.736 0,6 47.481 0,4 Temettii Gelirleri 61.736 0,6 47.481 0,4 44.433 1,0
Ticari  Kar/Zarar 139.931 1,6 505.038 4,7 194.447 1,4 Ticari Kar/Zarar 505.038 4,7 194.447 1,4 135.395 3,1
(Net) (Net)
Diger Faaliyet | 2.036.648 231 2.004.336 18,7 3.085.245 |22,8 Diger Faaliyet 2.004.336 18,7 3.085.245 |22,8 1.343.924 |30,9
Gelirleri Gelirleri
TOPLAM 8.819.345 100 10.719.826 100 13.534.597 | 100 TOPLAM 10.719.826 | 100 13.534.597 | 100 4.348.032 |100
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6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihra¢cinin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilgiler asagidaki

sekilde giincellenmigtir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2016 ve 31 Arahk 2017 itibariyla

VakifBank ve sektor geneline iliskin veriler yer almaktadir.

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 31 Mart 2018 itibariyla VakifBank
ve sektor geneline iligkin veriler yer almaktadir.

VakifBank Sektér VakifBank
Aralik Aralik Pazar Payi
2016* 2016** (%)

Sube Sayisi (Yurtdisi 924 11.747 7,87

Sube Dabhil)

Kredi (Milyon TL) 148.404 1.734.342 8,56

Mevduat (Milyon TL) 126.259 1.453.632 8,69

Aktif Buyiikliigii 220.671 2.731.037 8,08

(Milyon TL)
VakifBank Sektor VakifBank
Aralik 2017* Aralik 2017** Pazar Payi (%)

be Sa Yurtd b

sube Sayist (Yurtdis Sube 11.584 8,00

Dahil)

Kredi (Milyon TL) 185.443 2.098.246 8,84

Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23

1 Aktif BlyuklGgi {Mil
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VakifBank Sektor VakifBank
Arahk Arahk Pazar Pay: (%)
2017+ 2017%* {7
Sube Sayisi (Yurtdigi 927 11.584 8,00
Sube Dahil)
Kredi (Milyon TL) 185.443 2.098.246 8,84
Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23
Varliklar Toplami 280.859 3.257.842 8,62
(Milyon TL) o
A\ ) ate® Eé,
VakifBank Sektor <vw_m_w»=r
Mart 2018* Mart 2018** Pazar Pay: (%)
Sube Sayisi o
(Yurtdisi Sube 935 11.547 m,—c,
Dahil)
Kredi (Milyon TL) 197.307 2.196.384 8,98
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Asagida Arahik 2015,

Aralik 2016 ve Aralik 2017 dénemlerine ait

VakifBank ve sektor geneline iliskin veriler konsolide olmayan tablolarda

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Mart 2018 donemlerine ait

VakifBank ve sektor geneline iliskin veriler konsolide olmayan tablolarda

verilmistir. verilmistir.
VakifBank Sektor VakifBank VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2015% | Arahk 2015** Pazar Pay: (%) Arahk 2016* | Arahk2016** Pazar Pay: (%)
Sube Sayisi (Yurtdisi Sube Sayisi (Yurtdist
920 12.269 s 24 11.747 7,87
Sube Dahil) 750 Sube Dakhil) ?
Kredi (Milyon TL) 122.974 1.484.960 8,28 Kredi (Milyon TL) 146.619 1.734.342 8,45
Mevduat (Milyon T 109.923 1.245.428 S i
evduat (Milyon TL) 8,83 W—MM&:»H (Milyon 123.838 1.453.632 8,52
M,_M__“S ,_,Cw_q AIRgE | ) 047 2.357.432 7,76 e
arhklar oplam
212.540 2.731.037 7,7
(Milyon TL) 25 3 8
VakifBank Sektor VakifBank
Aralik 2016* Arahk 2016** Pazar Pay1 (%) VakifBank Sektor VakifBank
Aralik 2017* Arahk 2017%* Pazar Pay1 (%)
Sube m»vw.m_ (Yurtdis 924 11.747 7,87
Sube Dahil) Sube Sayis1 (Yurtdisi 927 11.584 8.00
Sube Dahil) ) ’
Kredi (Milyon TL) 146.619 1.734.342 8,45
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Mevduat (Milyon TL) 123.838 1.453.632 8,52
Mevduat (Milyon TL) 155.277 1.710.919 9,08
Aktif Biiyiikliigii -
) 212.540 2.731.037 7,78 .
(Milyon TL) Varhldar _ “Toplam: i 70,572 3.257.842 8,31
(Milyon' TL) -~ A%
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VakifBank Sektor VakifBank VakifBank Sektor VakifBank

Aralik 2017* |Aralik 2017** Pazar Payi (%) Mart 2018* Mart 2018** Pazar Pay (%)
sube Sayisi (Yurtdis: Sube Sayis1 (Yurtdisa

927 11.584 . . 935 11.547 8,10
$ube Dahil) 8 8,00 Sube Dabhil)
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72 Kredi (Milyon TL) 195.401 2.196.384 8,90
Mevduat (Milyon TL)  [155.277 1.710.919 9,08 w\_mw._..a (Milyon 162.054 1.777.374 9,12
Aktif Buyuklaga 270.572 3.257.842 8,31
(Milyon TL) . S ' Varlikar * Toplam 281.985 3.375.253 8,35

(Milyon TL) ' B 3
*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide olmayan finansal

tablolardan alinmstir.
**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmgtir.

VakifBank, Aralik 2017 itibaryla sektdrde toplam aktif biiyiikliigiine
gore %8,31°lik pazar payiyla Tiirkiye’nin en biiyiik bankalarindan birj olmaya
devam etmistir. Banka kredilerde %8,72°’lik pazar payl, mevduatta ise
%9,08’lik pazar payi elde etmigtir.

Biiyiimesini 2017 yilinda da devam ettiren VakifBank Aralik 2017
doneminde 2016 yilsonu konsolide rakamlarina gore, toplam aktiflerini %27,27
oraninda artirarak 280.859 milyon TL’ye ylikseltmigtir. Aktiflerin %066,03{inii
olusturan kredilerini ise %24,96 oraninda artirarak 185.443 milyon TL’ye
¢ikarmugtir. Kredileri icinde en biiyiik paya sahip olan ticari kredilerini
yilsonuna gére %28,06 oraminda artiran VakifBank iilkemizin biiylimesine
katkida bulunmaya devam etmigtir. Bireysel kredilerde ise; konut kredilerini
%11,68 oraninda artirmig, taksitli ihtiya¢ kredilerini %21,06 oraminda, kredi
kartlarini da %19,47 ongﬂsawmmmmﬂwwﬁo?mamm da bireysel kredilerdeki artig

A E
orani éﬁwﬂp@gmuﬁ%ﬁmﬁmﬁmﬁmfag;: menkul kiymetler portfoyii;

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide olmayan finansal
tablolardan alinmistr.

**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmistir.

VakifBank, Mart 2018 itibariyla sektérde toplam varliklara gore
%8,35’lik pazar payiyla Tirkiye’nin en bliyiik bankalarindan biri olmaya
devam etmigtir. Banka kredilerde %8,90°lik pazar payi, mevduatta ise
%9,12°lik pazar pay: elde etmistir.

Biylimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Mart 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina gére, toplam varliklaring %4,30
oraninda artirarak 292.931 milyon TL’ye yukseltmigtir. Varliklarin %67,36’s1m
olusturan kredilerini ise %6,40 oraminda artirarak  197.307 milyon TL’ye
¢ikarmigtir. Kredileri icinde en biiyik paya sahip olan ticari kredilerini
yilsonuna gére %7,55 oraninda artiran VakifBank iilkemizin biiylimesine
katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel kredilerde ise; konut kredilerini
%3,32 oraninda artirmig, taksitli ihtiya¢ kredilerini %3,03 oraminda, kredi
kartlarim da %0,21 oraninda artirmig, toplamda da bireysel kredilerdeki artig
orant %3,11 olarak monnow_omsmmnaixaaﬂmrw%%ﬁ%sgwﬁ@%%aﬁn portfoyii;
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31.466 milyon TL’ye yiikselmis ve aktif igerisindeki payr %11,20 olarak
gergeklesmistir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin pasifler igerisindeki pay:
Aralik 2017 doneminde %56,25 olarak gerceklesmistir. VakifBank 2016
yilsonuna gére toplam mevduatini %25,13 oraninda artirarak 157.988 milyon
TL’ye yiikseltmistir. VakifBank 2017 yilinda mevduat diginda kaynak yaratma
konusunda da 6nemli yol kat etmistir. Banka’nin ihrag ettigi menkul
kiymetlerin yerli ve yabanci yatinmel tarafindan ilgi gérmesi fon kaynaginin
¢esitlendirilmesi ve vade yapisimin uzamasina katkida bulunmustur.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayn
banka ile 233 tahsisli satig islemi (private placement) gergeklestirilmistir.
Islemler cesitli para birimlerinde (ABD Dolari, EUR ve Isvigre Frangi) ve 3 ay,
6 ay, 1 y1l ve 2 yil vadelerle gergeklestirilmis olup, 7 Mayis 2018 itibariyla
4.889 milyon ABD Dolan esdegerinde tahsisli satis yapilmugtir. Islemlerin ¢ok
biyik kismu iilkemizle ilk defa tamisan  Asyali  yatinnmcilarla
gergeklestirilmistir.

Aralik 2017 déneminde VakifBank’in 0zkaynaklar1 2016 yilsonuna gore
%20,48°1lik artisla 23.623 milyon TL olarak gerceklesmistir. Ozkaynaklarin
toplam pasifler igindeki pay1 ise %8,41°dir.

Aralik 2017 doneminde VakifBank net dénem kar 3.932 milyon TL
olarak gergeklesmistir. Bu doénemde gegen yilin aym donemine gére faiz
gelirleri %29,95, faiz giderleri %34,39 oraninda artmigtir. Bunun sonucunda da
2016 yili Aralik doneminde %174,39 olan faiz gelirlerinin faiz giderlerini
karsilama oran1 Aralik 2017 déneminde %168,63 olarak gergeklesmistir.

gerceklesmistir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yiiktimliiliikler
ierisindeki payr Mart 2018 doneminde %56,36 olarak gergeklesmistir.
VakifBank 2017 yilsonuna gore toplam mevduatim %4,50 oraninda artirarak
165.092 milyon TL’ye yiikseltmistir. VakifBank 2017 yilinda mevduat diginda
kaynak yaratma konusunda da énemli yol kat etmistir. Banka’min ihrag ettigi
menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirmmei tarafindan ilgi gormesi fon
kaynaginin gesitlendirilmesi ve vade yapisinin uzamasina katkida bulunmustur.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayr
banka ile 234 tahsisli satig islemi (private placement) gergeklestirilmigtir.
Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolar1, EUR ve Isvigre Frang)) ve 3 ay, 6
ay, 1 yil ve 2 y1l vadelerle gergeklestirilmis olup, 4 Haziran 2018 itibariyla 4.899
milyon ABD Dolan esdegerinde tahsisli satis yaptlmistir. Islemlerin ¢ok biiyiik
kismu tilkemizle ilk defa tanisan Asyal1 yatirimcilarla gergeklestirilmigtir.

Mart 2018 doneminde VakifBank’in ozkaynaklan1 2017 yilsonuna gore
%7,29’luk artigla 25.345 milyon TL olarak gergeklesmigtir. Ozkaynaklarin
toplam yiikiimliiliikler igindeki pay: ise %8,65"tir.

Mart 2018 doneminde VakifBank net dénem kari 1.118 milyon TL olarak
gergeklesmistir. Bu donemde gegen yilin aynt dSnemine gore faiz gelirleri
%32,18, faiz giderleri %65,30 oraninda artmistir. Bunun sonucunda da 2017 yili
Aralik doneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin faiz giderlerini karsilama oram
Mart 2018 déneminde %157,89 olarak gergeklesmistir.
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Eski Sekil

Yeni Sekil

31.12.2017 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 13 aded] Finans
sektoriinde (4’ Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 7’si Diger Mali Istirakler), 10
adedi ise Finans sektérii disinda (2’si Turizm, 1°f Imalat, 6°s1 Diger Ticari
Isletmeler, 1°i Enerji) yer almaktadir.

Vakifbank Istirak ve Bagh Ortakihiklar Hakkinda Bilgi :

31.12.2017 tarihi itibariyla Vakifbank’in istirakleri ve bagl ortakliklarina
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide raporda yer
alan bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.

31.03.2018 itibariyla Bankanin solo bilangosunda istirak ve bagl ortakliklar
toplaminin aktif icerisindeki pay1 % 0,93 olup %0,82°i konsolidasyona tabi olan
istirak ve bagl ortakliklarimiza aittir.

31.03.2018 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 13 adedi Finans
sektoriinde (4’ Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 7’si Diger Mali Istirakler), 10
adedi ise Finans sektdrii diginda (2’si Turizm, 1°i [malat, 6°s Diger Ticari
Isletmeler, 1°i Enerji) yer almaktadir.

Vakafbank Istirak ve Bagh Ortakhklart Hakkinda Bilgi :

31.03.2018 tarihi itibartyla Vakifbank’n istirakleri ve bagli ortakliklarina
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide raporda yer
alan bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Eski Sekil

Yeni Sekil

Istirakler ve Bagh Ortakhiklar

31.12.2017 tarihi itibariyla Vakifbank’n istirakleri ve bagh ortakliklarina
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide raporda yer alan
bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.

Istirakler ve Bagh Ortakhklar

31.03.2018

tarihi

itibariyla

Vakafbank’in

istirakleri

ve bagh

ortakliklarina (satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin
konsolide raporda yer alan bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.

Serma " .. Sermaye | Net D5 Net Déonem
s . . . Net Donem : : et Dénem
Odenmis Sermayedeki |yedeki Net Dénem Kary/Zarar Ticari U M%:E.m. Wo:%.% edeki deki Pay | Kar/Zaran | Kar/Zaran
Ticari Unvan Sermayesi Pay Tutari Pay [Kari/Zaran (TL) (TL) tcart Unvan ermayesi ay Tutan Orani (TL) (TL)
(TL) (TL) Oram | (31.12.2017) (TL) (TL) (%) (31.032018) | (31.12.2017)
(31.12.2016)
(%)
Finansal
Finansal Hizmetler
Hizmetler Grubu
IGrubu
Vakifbank
Vakifbank International | 341.050.500 |306.945.450 90,00 25.050.710 | 23.302.842
[nternational AG  294.203.000 [64.782.700 90,00 [16.637.207 D3.933.861 AG
A****v
Kibris Vakiflar
874.429
Kbris Vakiflar Bankesi LTD. | 70-000.000 | 10.500.000 15,00 4.489.000 |1
Bankas: LTD. () 70.000.000  [10.500.000 15,00 }5.231.000 792.685
Tiirkiye Sinai
Ttrkiye Sinai ve veKalkmma | 24000000 1 0 150,573 8,38 158.428.000 |611.177.000
Kalkinma 2.400.000.000 01.059.573 838  1611.177.000 443.431.000 Bankasi AS 00
Bankas1 AS
! Istanbul Takas
Istanbul Takas ve ve Saklama 600.000.000 | 26.235.000 4,37 90.884.000 | 276.371.000
Saklama Bankas1  [600.000.000  [6.235.000 4,37 201.251.000 211.565.000 Bankast AS
AS (%)
Giines Sigorta
Gilnes Sigorta AS 70.000.000 [129.642.842  M8.02 16.493.239 [48.065.707 AS 270.000.000 | 129.642.842 | 48,02 1.277.879  |26.493.239
Ve Emeklilk b 500.000 (14283500  $3.90 3259952 61.404.048 Valf = Ticaret Unvarp: Tarkiye Vakiflar Bankas: TAC.
ve Hayat AS (X2 srlrim meEnkuL uwnmm__,.m,n AS. Emeklilik ve . | 26.500.000 | 14.28K$00erkez Adsgiggrey Mabdss IR | 109 586.446
Akat Mabh lvia Mardin Cad. Park Maya Sitesi Iw%wﬂ AS B , - i
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akif Finansal Vakif Finansal
109.000.000 63996299 5871 B3.847.000 D3.284.000 109.000.000 | 63.996.299 58,71 12.570.000  |33.847.000
Kiralama AS Kiralama AS
'Vakif Menkul Vakif Menkul
Kiymet Yat. Ort.  20.000.000  4.578.517 22,89 [1.012 237.033 Kiymet Yat. | 20.000.000 | 4.578.517 22,89 (107.294 1.012
AS Ort. AS
Vakif Vakif
menl :
Gayrimenku 217.500.000 84.177.957  B870 [15.356.625 12.424.825 Gayrimenkul 217.500.000 | 84.177.957 3870  [-1.416.950  |75.356.625
Yatirim Ortaklig; Yatirim
AS Ortaklig) AS
Vakif Faktori
akif Faktoring 70.000.000  [54.875.000 11839 P3.194.000 16.098.000 Valaf 70.000.000 | 54.875.000 7839 10.945.000 |23.194.000
AS Faktoring AS
Vakif Yatirim Vakif Yatirim
Menkul Degerler B5.000.000  B4.650.000 199,00 [19.622.935 8.568.083 Menkul 35.000.000 | 34.650.000 99,00 7.074500  |19.622.935
AS Degerler AS
o .
Vakaf Portfoy 12.000.000  [12.000.000 100,00 [7.809.260 6.855.239 Vakat Portfy | 100,000 12.000.000 100,00 | 2503.202 |7.809.260
Y dnetimi AS Yonetimi AS
Kredi Garanti 318.281.750  14.896.642 1,54 127.873.144 5.530.230 Kredi Garanti 318.281.750 | 4.896.642 1,54 37.380.570 |135.817.676
Fonu AS (*) Fonu AS
Finans Dig1 Finans Digi
Hizmetler Hizmetler
Grubu Grubu
Vakif Vakif
Gayrimenkul 14.000.000  [7.600.000 54,29 1178.159 2.202.409 Gayrimenkul | 14.000.000 | 7.600.000 54,29 -1.587.294 | -461.242
Degerleme AS (*) Degerleme AS
Vakif Pazarlama Vakif
Sanayi ve Ticaret $0.241.439  [0.966.063 69,33  16.421.978 6.421.978 Pazarlama’ |
S (e Sanayive | 30241439 |20.966.063 gz_mm.és<wmwmwwﬂ_ﬁ. h3.666.869
. Mahaltest Lr,
SERLERAS Ticaret AS
VAKIF YATIRIM gMJmnCMQCWM”WgM«r m:mw_
:18 Begiktag 34335 _0,_‘>ch_. . s
{ 212) 352 36 A W
TEF 1235235 Nw<mﬂ %%%Bzv A.J - /&
icalet Sicil zo
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Vakif Enerji ve Vakif Enerji ve
Madencilik AS 85.000.223 155.675.000 65,50 404.000 6.020.000 Madencilik AS | 85.000.223 55.675.000 65,50 1.316 1.316
**) *
. T -
Taksim Oteleilik |, . 56687 [170.474.253 51,00 [5.653.084 2,434,047 Taksim 334.256.687 | 170.474.253 | 51,00 -670.582 2.890.146
AS (*) Otelcilik AS
izmir [zmir
Enternasyonal 120.000 6.000 15,00 F6.271.362 +30.601.379 Enternasyonal 120.000 6.000 5,00 -7.340.307 -6.271.362
Otelcilik AS Otelcilik AS
Roketsan Roket Roketsan
Sanayii ve Ticaret [147.052.861 14.604.149 9,93 173.897.165 250.225.620 Roket Sanayii 147.052.861 | 14.604.149 9,93 74.779.018 144.225.815
AS(*) ve Ticaret AS
KKB Kredi Kayit KKB Kredi
Biirosu AS 7:425.000 675.000 0,09 14.797.597 p4.759.233 Kayit Biirosu 7.425.000 675.000 9,09 12.874.142 44.797.597
AS
Bankalararasi
Kart Merkezi AS 0.000.000 1.357.483 09,70 9.003.645 10.402.543 Bankalararast
Kart Merkezi 30.000.000 2.908.893 9,70 4.563.629 9.003.645
R
Gitgbirligi 50.000.000  [21.059 0,07 | 10.161.886 3.359.800 AS
Holding AS
Gugbirligi
Tasfiye Halinde Holding AS 30.000.000 21.059 0,07 -23.422.362 |-10.161.886
'World Vakif UBB [1.781.260 1.460.633 82,00 12.193.340 1-8.987.718
LTD. Tasfiye
Halinde World
(*)Konsolide raporda Sirketin 30 Eyliil 2017 mali tablolar1 kullanilmigtir Vakif UBB 1.890.000 1.549.800 82,00 - 12.193.340 {-12.193.340

(**)Konsolide raporda Sirketin 30 Haziran 2017 mali tablolar kullanilmustur.

(***)Konsolide raporda Sirketin 31 Aralik 2016 mali tablolar: kullanilmigtrr,

(****) Sirketlerin 6denmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay tutar1 Bankamiz 30.09.2017 ay sonu
kurlari ile garpilarak TL’ye gevrilmisgtir.

JAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
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(®)Konsolide raporda Sirketin 31 Aralik 2017 mali tablolari kullanilmigtir.

(**) Sirketlerin 6denmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay tutar1 Bankamiz 31.12.2017 ay
sonu kurlari zo omG:mnmw TL’ye m_m«:_B&E
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Ozserm Ozserm
BANKA’ i
BANKA’m GRUP | Aktifler aye Pazar nin KA Aktifler aye Pazar
GRUP . n Payi GRUP Faaliyet GRUP bin Payi
Sirketi Faaliyet Alans Dogrudan w.wv; (bin ABD (bin Sirketi Alam Dogruda Pay1 (%) ch (bin
Pavi(% %) | Dolany ABD | (%) n ABD (%)
yi(%) Payi(%) Dolar)
Dolart) Yi(ve Dolar)
kif Bi i
MM@__&_; mﬂmmmw Vakaf mmwm_@___x
. . , , .857. . ilik )
ve  Hayat | faaliyetlerinde 53,90 79.67 1857.794 86.723 7,6 mBMM:m_H faaliyetler | 53,90 79,67 1.900.144| 95.423 76
AS(*) bulunmak w@m Y inde ‘
bulunmak
Vakif Her tiirlii
Faktoring faktoring 78,39 88,68 | 594.256 38.372 597 Vakif Her tiirlii
AS hizmeti ’ Faktoring faktoring 78,39 88,68 690.203 | 39.458 6.50
AS hizmeti ’
Giines .
. S 1 . . -
Sigorta AS 'gortaclik 48,02 48,02 >73.463 179.259 5,82 Giineg Sigortacili 48.00 544142 | 172.068
Sigorta AS k 48,02 ’ ’ ' 3,55
Vakif o
Finansal Her tarld Vakif
Kiralama leasing 58,71 66,23 554.330 54.269 361 Finansal Her tiirlii
islemleri ’ . leasing 58,71 66,23 573.228 | 55.068
AS MMm_mEm islemleri 3,92
Vakifbank
Internationa | Bankacilik 90,00 90,00 1.124.281 | 162.584 Vakifbank Bankacil;
1AG (%) ) Internationa " 90,00 90,00 1.155.009( 178.335
1AG i
Vakif Serma
Yatirnm Pivas mw _o Vakif Sermaye
Menkul m«w\o_:w faal 99,00 99,48 130.609 43.457 208 Yatirim Piyasasi
Degerler bulunmak ) ’ Menkul aracilik 99,00 99,48 126.688 | 43.700 2,08(*)
AS Degerler faal. ’
AS ‘bulunmak
VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER &5, Ticaret Unvani: ?:35 Vakiflar Bankasi 1.A.D:
Akat Mah. Ebuluta Mardin Cad. Park Maya Sites: .
F-2/A Blok No:18 Besiktas 34335 ISTANBUL
Tel:0(212) 352 35 77 Fax: 0(212) 352 36 20
vakifyatinirn.com tr
Istanbl Ticaret Sicit No: umummw o
Gzici Kurumiar VD \J
v o8 %bm M. %
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Vakif Vakif Gayrimen
Gayrimenk Gayrimenkul Gayrimenk kul
ul  Yatirim portfsy 38,70 40,86 304.810 248.762 178 ul Yatirim portfoy 38,70 40,86 314.924 237.484 175
Ortaklig isletmeciligi ’ Ortaklifa isletmecili ’
AS AS gi
Vakif Vakif
Menkul Menkul Menkul
Kiymet Menkul Kiymet Kivmet Kiymet
Y Portfsy 22,89 3455 | 4.768 4.616 ym Portfsy | 22,89 34,55 4560 | 4.441
Yatirim isletmeciligi 37 Yatirim isletmecili 3,81
Ortaklig s g Ortakhgi |
AS AS$ £
Vakif f
| P by | P
. v\ ) yOneticiligi 100,00 100,00 | 7.819 7.482 ] % ) yOneticili 100,00 100,00 8.118 7.785
Yonetimi apmak 5,14 Yo6netimi 5i yapmak 4,42
AS yap AS yap
Istanbul Takas ve Takas ve
Takas  ve | saklama hiz. ile istanbul saklama
Saklama yatirim 4,37 437 2.782.605 | 328.421 Takas ve hiz. ile
Bankast A$ | bankacilig ) yatirim 4,37 4,37 2.546.966| 342.873
* faal. yapmak Saklama bankacilig -
' Bankas1 AS
1 faal.
Kibris yapmak
Vakiflar
Bankasi Bankacilik 15,00 15,00 293.930 24,778 ) Kibs
LTD. (*) Vakiflar Bankacili
1 15,00 .251 22.615
Bankas: K 5,00 ,0 288.25 i
Kredi LTD.
Garanti Kredi kefaleti
4 . . - p
Fonu A.S. | vermek. 1,54 LS 136.577 129.774 - Kredi Kredi
™ Garanti kefaleti 1,54 1,54 170.065 | 125.302
Fonu A.S. vermek.

Tiirkiye Yatirim
Smai = ve | bankacilig:
Kalkmma faaliyetinde mwww R 8,38 7914.719 | 981.836 17,0 . Ticaret Unvani: Tirkiye <mx5m__‘wm._,u,x sITAO.

. UL DEGERLER ». ’ o ] i Mahallesi Drff
mwm—anmmcm%”ﬁ <%@:s muu__m Cad| Park Maya Siles ?ﬁ% J‘O/& a,-nn. Saray Maha \
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aon:mo:am raporda Sirketin 30 Eyliil 2017 mali tablolar kullantlmistir

30.06.2017 tarihi itibariyla ay sonu kurlar : 1 USD = 3,51 TLve 1 EURO = 4,0084 TL
30.06.2017 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD= 3,6025 ve 1 EURO = 3,9355TL

30.09.2017 tarihi itibariyla ay sonu kurlar : 1 USD = 3,56252 TL ve 1 EURO = 4,2029 TL
30.09.2017 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 Usp= 3,57195TL ve 1 EURO = 4,00584 TL

31.12.2017 tarihi itibariyla ay sonu kurlars < 1 USD = 3,78 TLve 1 EURQ = 45230 TL
31.12.2017 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD=3,639177TL ve 1 EURO =4,139635 TL
{VakifBank Déviz Als kuru uygulanmistir.)

Yatirim
Tiirkiye bankacilig
Smnai ve 1
8,38 8.127.371| 942.696
Kalkinma faaliyetin 8,38 17,7
Bankas1 AS | de
bulunmak

*Sirketin 31.12.2017 tarihli pazar payi kullaniimigtir.

31.12.2017 tarihi itibariyla ay sonu kurlar : 1 USD = 3,78 TLve 1 EURO = 4,5230 TL
31.12.2017 tarihi itibartyla ortalama kurlar - 1 USD=3,639177 TL ve 1 EURO = 4,139635 TL

31.03.2018 tarihi itibariyla ay sonu kurlari : 1 USD = 3.95334 TLve 1 EURO = 4.87215 TL
31.03.2018 tarihi itibariyla ortalama kurlar : 1 USD= 3.83646 TL ve 1 EURO =4.73258 TL

(VakifBank Doviz Alig kuru uygulanmistir.)

sekilde giincellenmigstir,

8.2. mrgﬁ:::_ beklentilerini énemli olgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

uygulamasi yapimamistir. Bankanin takipteki kredilerinin

itibariyla %86,39°dur. (31.12.2016: %82,95)

Ak am Ebulila Magglin Cad. Park Maya Sites
owoﬂ.@

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi

kredilere oram, Arahk 2017 itibariyla solo bazda %4,15  olarak
gergeklesmistir. Solo bazda takibe donligim oram ise Aralik 2017
itibariyla %4,01 olmustur. (31.12.2016: %4,19) Bankanin takipteki
krediler icin ayirmis oldugu karsiik orami solo bazda Aralik 2017

ABD Merkez Bankas: (Fed), 1-2 Mayis tarihlj toplantisinda piyasa
beklentisine paralel faiz oranlarinda bir degisiklige gitmeyerek %1,50-
% 1:48r ralgmdavsabitebamlan fir. Toplanti sonras: yapilan aciklamada

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamas: yapilmamistir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam
kredilere orami, Mart 2018 itibariyla solo bazda %4,07 olarak
gergeklesmistir. Solo bazda takibe doniistim oran1 ise Mart 2018 itibartyla
%3,91 olmustur. (31.12.2017 %4,01) Bankanin takipteki krediler igin
ayirmis oldugu karsilik orani solo bazda Mart 2018 itibariyla %78,06°dur.
(31.12.2017: %86,39)

ABD Merkez Bankasi (Fed), 1-2 Mayis tarihli toplantisinda piyasa

. o AO. .
| beklentisine” paralel faiz On_msamwam:im?mwmw@%m%uw&r . eyerek faiz

xggﬁ.ﬁmmmazmm%mz dengeli bir gériiniim sergiledigi ve

[cari Merkez Adres
cmc.&:._r %1,50-%1,75 aralip : .w.q_:..m..wm,;: : ,”,w_&.w\"%ovgﬂn/mo:nmm_
v\m?_mm./wn_w_mam@m SR PR ety el bir
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gmmm%oscz Mart toplantisinda yapilan faiz artirirmindan bu yana FED’in
hedefi olan %2 oranina yaklastigi belirtilirken, 6nceki toplanti sonrasi
yapilan agiklamada vurgulanan, enflasyon geligsmelerinin  yakindan
izlendigine iliskin ifadeye yer verilmemistir. FED ayrica, politika faizinde
kademeli artislarin devam etmesini bekledigini tekrarlamis, istihdam
piyasasinin gliclenmeye devam etmesi ve piyasa sartlarinin glichi
gortiniimiiniin devam etmesinin beklendigini vurgulanmistir. Fed iiyeleri
2018 yihinin kalaninda 2 faiz artirimi daha yapilacag: beklentilerini
korumustur. Fed’in enflasyonun hedefe yaklastigina  iliskin
agiklamalarinin ardindan dolardakj disiis sona ermis ve ABD 10 yillik
tahvil faizleri 2014 yilindan bu yana gordiigii en yiiksek seviye olan
%3.05 seviyelerine kadar yiikselmigtir. ABD piyasalarindaki bu hareket,
gelismekte olan iilkelere iliskin olumlu alginin bir miktar bozulmasina
neden olmustur. Gegtigimiz ay, ABD Bagkani Donald Trump’in ulusal
¢elik endiistrisini korumak amaciyla ¢elik ve aliminyum ithalatina ek
gumrik vergisi getirmesinin ardindan, Cin ile arasinda ticaret savasi
endiselerinin artmas: piyasalarda uzun siire yanki bulmustur. Ancak daha
sonra Cin’in savas istemedigine iliskin agiklamalar1 ve karsi 6nlem olarak
acikladig tutarin piyasalarda 1liml karsilanmasiyla birlikte kiiresel ticaret
savasma dair endiseler azalmistir. Ancak bu defa da fran ile ilgili
endiseler ortaya ¢tkmistir. ABD Baskani Donald Trump Temmuz 2015'te
Iran ile bazi ekonomik yaptinmlarin kaldirilmasi karsiliginda imzaladig:
niikleer anlasmadan ¢ekildigini agiklamistir. Iran’in anlagmaya diger
iilkelerde devam edebilecegi agiklamalar piyasalardaki tedirginligi
yatistirmistir. [ran’la ilgili endiselerin artmas: basta petrol olmak iizere
emtia fiyatlar iizerinde belirleyici olacaktir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Nisan ayi toplantisinda, politika
faizini beklendigi gibi %0°da, mevduat faizini de -%0,4 diizeyinde sabit
birakmistir. ECB boylece asiri gevsek para politikasi yaklagimim

aﬁwﬁﬂm%ﬁ%w@%%ﬁ@ww% alimlarinin bitimine kadar simdiki

sev Q&Qq@ﬁam@%uw@@m@mwm ve ihtiya¢ olmasi durumunda tahvil

gorinim sergiledigi ve enflasyonun Mart toplantisinda yapilan faiz
aririmindan  bu yana FED’in hedefi olan %2 oranina yaklastig
belirtilirken, &nceki toplanti sonrasi yapilan a¢iklamada vurgulanan,
enflasyon gelismelerinin yakindan izlendigine iligkin ifadeye yer
verilmemistir. FED ayrica, politika faizinde kademelj artiglarin devam
etmesini bekledigini tekrarlamis, istihdam piyasasimin giiclenmeye devam
etmesi ve piyasa sartlarinin gliclii  goriiniimiiniin  devam etmesinin
beklendigini vurgulamistir. Fed iiyeleri 2018 yilinin kalaninda 2 faiz
artirimt daha yapilacagi beklentilerini korumustur. Fed’in bir sonraki
toplantis1 12-13 Haziran tarihlerinde gergeklesecek olup faiz artirimina
kesin goziiyle bakilmaktadir. Mayis’ta ABD tahvil faizleri sert yiikselis
gostererek son yillarin en yiiksek seviyelerinden islem g6érmiistiir. ABD 10
yillik tahvil faizleri %3 seviyesine ulasmistir. Cin ve ABD arasinda
yapilan ticaret miizakereleri sonunda Cin, iki iilke arasindaki ticaret
dengesizligini azaltmak i¢cin ABD'den daha ¢ok mal ve hizmet alma s6zii
vermistir ve iki iilke daha 6nce karsilikli olarak agikladiklar ek glimriik
vergilerini askiya alma karari almastir.

Mayis ayinda Avrupa’da agiklanan veriler 6n plana ¢ikmigstir. Euro
Bolgesi’nde issizlik orani diismeye devam ederken, enflasyon orani
beklenenden yiiksek agiklanmugtir. Mart ayinda %8,6’ya yiikselen ancak
Nisan ayinda %8,5’¢ disen igsizlik oram 2008 yilinda yasanan mali
krizden bu yana en disiik seviyeye gerilemistir. Mayis ayinda Euro
Bélgesi’nde yillik bazda %1,6 olmas: beklenen enflasyon orami artan
petrol  fiyatlarinin tiketiciye  yansimasi  sonucu %1,9  olarak
gergeklesmistir. Mayis ayinda nihaj verilere gére Euro Bolgesi imalat PMI
verisi 0,7 puan diiserek 55,5’¢ gerilemistir. Bilylimeyle ilgili sinyal veren
PMI verisi zayif bir gortiniim ¢izmistir. Bu durumun Haziran ayinda da
devam etmesi durumunda, ikinci ¢eyrekte Euro Bolgesi biiyiimesinde
yavaslama gériilebilecektir. Eus Rilgesicnde, GSW b Mk geyreginde
oawaow:ww bazda %0.4 artaralgcutvigrkeds %y nm,mwﬁnmn’w_%mﬁm
yavaslamistit. GSYH y1 T %\Evm
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alimlarinin ~ siiresinin uzatilabilecegi ifadesini tekrarlamistir. Bu
dogrultuda, parasal genisleme amagl: tahvil alimlarina en az Eyliil ayi
sonuna kadar veya enflasyon seyrinde siirdiiriilebilirlik goriilene kadar
ayda 30 milyar Euro olarak devam edilmesi beklenmektedir. Euro Bélgesi
yilin son g¢eyreginde ceyreklik bazda %0,6 ve yillik bazda ise %2,7
bliyimiistiir. Ancak basta Almanya olmak iizere Bolge ekonomisine
iligkin agiklanan veriler, 2.¢eyrekte biiylime oranlarinda bir miktar
yavaslama yagsanabilecegini géstermis ve ECB’nin bu yil i¢inde bitirmesi
beklenen tahvil alim programini uzatabilecegi beklentilerini ortaya
cikarmagtir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Nisan ay1 toplantisinda, faizlerde ve
Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genigleme politikasinda degisiklige
gitmezken, biiylime beklentilerini yukar yonlii, enflasyon beklentilerini
ise asag1 yonlii revize etmistir. Boylece BoJ politika faizini -%0,1’de sabit
tutarken, parasal tabanin yillik 80 trilyon yen artirllmasi programinda
degisiklik yapmamistir. Karar metninde, BoJ'un %2 enflasyon hedefine
ulasana kadar mevcut politikasina devam edecegi vurgulanarak, hem
finansal kosullar hem de ekonomik faaliyet ve fiyat geligmelerini goz
Oniinde bulundurarak fiyat istikrar1 hedefine ulasma yo6niindeki ivmenin
korunmasi amaciyla gerektiginde uygun politika ayarlamalarinin
yapilacag: belirtilmistir. Japonya’da 2017 yit 4. geyrek biiyiimesi yillik
bazda %1,6 olarak agiklanmustir.

Cin ekonomisi 2018 yilimin ilk geyreginde %6.8 ile beklentilerin
lizerinde biiyiime performansi sergilemistir. Diinyanin en biiyiik ikinci
ekonomisinin beklentilerin iizerinde bilylimesine karsin yilin tamaminda
%6,4 oraninda bityiiyecegi beklentileri korunmaktadir.

Tirkiye ekonomisi 2017 yilinin son ¢eyreginde bir onceki yilin aym
aagﬁaﬁﬂm_a_aﬂmawgcn _ istiir. Boylece Tiirkiye ekonomisi 2017
E_\_,%Wﬁn R ALY .Jm@@wﬁﬁﬁ ;nv&Bo kaydetmistir. Ayrica, ilk geyrek

Merkez Bankasi'min (ECB) Mayis ayinda agitklanan Nisan ay1 para
politikas: toplanti tutanaklarinda, verilerin yilbasindan bu yana
biiylimenin hizinda ivme kayb1 sinyali verdigi kaydedilse de biiyiime
tizerindeki risklerin 6nemli &l¢iide dengelendigi, ayn1 zamanda ticaretteki
korumacilik tehdidiyle ilgili asag: yonli risklerin artt1ig1 ifade edilmistir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Nisan ay: toplantisinda, faizlerde ve
getiri egrisi kontrolli parasal genisleme politikasinda  degisiklige
gitmeyerek politika faizini -%0,1°de sabit tutarken, parasal tabanin yillik
80 trilyon yen artirllmasi programinda degisiklik yapmamistir. Karar
metninde, BolJ'un %2 enflasyon hedefine ulasana kadar mevcut
politikasina devam edecegi vurgulanarak, hem finansal kosullar hem de
ekonomik faaliyet ve fiyat gelismelerini g6z Oniinde bulundurarak fiyat
istikrar1 hedefine ulagsma yoniindeki ivmenin korunmasi amactyla
gerektiginde uygun politika ayarlamalarinin yapilacag: belirtilmigtir.
Japonya Merkez Bankasi’min bir sonraki toplantis1 14-15 Haziran
tarihlerinde gergeklesecektir. Japonya’nin GSYH’si 2018 yilinin birinci
¢eyreginde yillik bazda %0,6 kiigtilmiistiir. Nisan ay1 enflasyonu yillik
bazda %0,6 artig géstermistir.

Cin ekonomisi 2018 yilinin ilk ¢eyreginde %6,8 ile beklentilerin
lizerinde bilylime performansi sergilemistir. Diinyanin en biiyiik ikinci
ekonomisinin beklentilerin iizerinde biiyiimesine karsin yilin tamaminda
%6,4 oraninda biiyliyecegi beklentileri korunmaktadir.

Tirkiye ekonomisi 2017 yilinin son ¢eyreginde bir énceki yilin ayni
donemine gore %7,3 biiyiimiistir. Boylece Tirkiye ekonomisi 2017
yilinin tamaminda %7,4’liik biiyiime kaydetmistir. Ayrica, ilk g¢eyrek
bilyiime oram %S5,3’ten %5,4%e, {igiincii ¢eyrek biiyiime oran1 ise
%11,1°den %11,3’e revize edilmistir. 2017 yilinda hiikiimet tarafindan
saglanan tegviklerin artmasi, verdi®¥ AR V" G SRD

caretr St No—357228

rumiat V.D. m,wmom 8359

_9%20-088 o@b%//u\(/

cm%ﬁmﬁw_& « .ﬁm@»ﬁ%@ umwow,wmyn, Uclincli ¢eyrek biiylime oram ise

E._..u vf .,w.w?...".
olym m%@% "

gstegiyle kredi
kullamminin hizlanmas: gibi .
. ..ou_">n_.2_" www.vakifbanR.com.¥
5 ~ -




%11,1’den %11,3’e revize edilmistir. 2017 yilinda hiikiimet tarafindan
saglanan tesviklerin artmasi, vergi indirimleri ve KGF destegiyle kredi
kullaniminin hizlanmasi gibi etkenler sonucu yil genelinde biiyiimede
olumlu bir goriiniim hakimdi. Son iki ¢eyrekte ise GSYH biiyiimesi
hizlanmis ve %11,3 ile %7,3’liik bilylime oranlar1 yakalanmistir. 2017
yilinda sektdrler bazinda bliylimeye en yiiksek katki hizmetler
sektdriinden gelmistir. Ayrica sektdrlerin biyiimeye katkisinda 2016
yilina kiyasla Snemli bir artis yasanmustir. Bu yil ise uzun vadeli
faizlerdeki yiikselis insaat sektorii lizerinde, girdi maliyetlerindeki artis
ise tarim sektorii tizerinde bask: yaratabilecektir. Ote yandan tesviklerin
devam etmesinin yani sira Avrupa iilkelerindeki iyilesme ve sermaye mal
ithalatindaki artig nedeniyle sanayi sektoriindeki olumlu goriintimiin 2018
yilinda da devam edecegini ve sektdriin bilylimeye olumlu katki
saglayacagini diisiiniiyoruz. Harcama bilesenlerine gore ise 2017 yilinda
bilyiimeye en yiiksek katki hanehalki tiketiminden ve yatirm
harcamalarindan gelmistir. 2016 yilinda bilyiimeye negatif katki yapan net
ihracat sinirli da olsa 2017 yilinda pozitif katkida bulunmugtur. Kamu
harcamalarinin katkis1 ise 2017 yilinda bir Snceki yila gore azalmistir.
2017 yilinda yurtiginde politika yapicilar tarafindan atilan adimlarin yani
sira kiiresel piyasalardaki olumlu konjonktiiriin etkisiyle risk alma
istahinin yiiksek olmasi da bilyiimeyi olumlu etkilemistir. Ancak son
zamanlarda LIBOR faiz oranlarinda yasanan yukar1 yonlii hareketler
nedeniyle risk igtahinin diismesi ve kiiresel bazda baslayan finansal
sikilasmanin devam etmesi bliylime iizerinde 2018 yilinda bask:
yaratabilecektir. Ote yandan yurticinde destekleyici politikalarin devam
etmesi nedeniyle 2018 yilinda biiyiime oraninda bir miktar diigiis yasansa
da ekonominin gii¢lii gdriiniimiinii koruyacagimi ve biiyiimenin 2018
yilinda %S5,5 seviyesinde gergeklesecegi beklenmektedir.

vAKIE YATRIASERRuNisaR:dag heklentilerin tizerinde aylik bazda %1,87
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hizlanmig ve %11,3 ile %7,3’liik biliylime oranlar yakalanmustir. 2017
yilinda sektérler bazinda bliylimeye en yiiksek katki hizmetler
sektoriinden gelmistir. Ayrica sektdrlerin biiyimeye katkisinda 2016
yilina kiyasla 6nemli bir artig yasanmisgtir. Bu yil ise uzun vadeli
faizlerdeki yiikselis insaat sektorii lizerinde, girdi maliyetlerindeki artis ise
tarim sektorii lizerinde baski yaratabilecektir. Ote yandan tesviklerin
devam etmesinin yani sira Avrupa iilkelerindeki iyilesme ve sermaye mali
ithalatindaki artis nedeniyle sanayi sektdriindeki olumlu gériiniimiin 2018
yiinda da devam edecegini ve sektdriin bilyiimeye olumlu katk:
saglayacagini diigiinliyoruz. Harcama bilegenlerine gore ise 2017 yilinda
bilyiimeye en yiiksek katki hanehalki tiiketiminden ve yatirim
harcamalarindan gelmistir. 2016 yilinda biiytimeye negatif katk yapan net
ihracat sinirli da olsa 2017 yilinda pozitif katkida bulunmustur. Kamu
harcamalarinin katkisi ise 2017 yilinda bir dnceki yila gore azalmigtir.
2017 yilinda yurtiginde politika yapicilar tarafindan atilan adimlarin yan
sira  kiiresel piyasalardaki olumlu konjonktiiriin etkisiyle risk alma
istahinin yiiksek olmasi da biiylimeyi olumlu etkilemistir. Ancak son
zamanlarda LIBOR faiz oranlarinda yasanan yukart yonlii hareketler
nedeniyle risk igtahinin diismesi ve kiiresel bazda baslayan finansal
sikilasmanin  devam etmesi biiylime iizerinde 2018 yilinda bask:
yaratabilecektir. Ote yandan yurticinde destekleyici politikalarin devam
etmesi nedeniyle 2018 yilinda biiyiime oraninda bir miktar diisiis yasansa
da ekonominin giiglii gdriiniimiinii koruyacagim ve biiyiimenin 2018
yilinda %5,5 seviyesinde gergeklesecegi beklenmektedir.

Enflasyon Mayis’ta beklentilerin iizerinde aylik bazda %1,62
artmig, yillik bazda ise Nisan’daki %10,85’ten Mayis’ta %12,15°¢
yiikselmistir. Enflasyonun artisinda ulastirma, gida ve giyim fiyatlarindaki
artislar etkili olmugtur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen gekirdek enflasyon (C endiee “gwm_w@mw%mmmmuﬁ%%w gore
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basta giyim ve ayakkab: ile ulastirma olmak iizere ev esyasi, eglence ve
kiltiir ile ¢esitli mal ve hizmetler gruplarindaki artiglar belirleyici
olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri igermeyen
¢ekirdek enflasyon (C endeksi) Nisan’da bir &nceki aya gore %2,63
artmig ve yilhk bazda Mart’taki %11,44’ten %12,24%¢ ylikselmistir.
Boylece manset enflasyon ve ¢ekirdek enflasyonda yillik bazda yiikselis
baslamigtir. Yurt I¢i Uretici Fiyatlar1 Endeksi (YI-UFE), Nisan’da bir
onceki aya gére %2,60 artmis ve yillik bazda Mart’taki %14,28 den
%16,37’ye yiikselmistir. TCMB’nin son PPK toplantisinin ardindan
yayunladigi notta belirttigi gibi ithalat fiyatlarindaki artis enflasyon
lizerinde maliyet yonlii baskilart artirmaktadir. Mayis aylan ise kiiresel
piyasalarda genel olarak saticili gegiyor. Bu nedenle kurda yukar yonlii
hareket bir sire daha devam edebilir. TCMB’nin 25 Nisan’daki
toplantisinda faiz oranim artirmasiyla birlikte kurda sakinlesme yasansa
da digsal nedenlerle yeniden yikselis yasanmistir. Ancak digsal
nedenlerin ortadan kalkmasiyla kurda oniimiizdeki dénemde yeniden
sakinlesme yasanabilecektir. Kurda bugiine dek yasanan yiikselisler ve
Mayis ayinda da yiikselis olabilecegi beklentisi ile yilsonu enflasyon
beklentimizi %8,9’dan %9,7’ye yukar1 yonlii giincellemekle birlikte
Ontimiizdeki doénemde kurdaki volatilitenin azalmasiyla enflasyon
tizerindeki baskinin azalacagim diisliniiyor ve yeni bir kur atag: olmadig
stirece enflasyonun yili tek hanede bitirecegi beklentimizi koruyoruz.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Nisan ay1 Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda geg likidite penceresi bor¢ verme
faiz oranin1 75 baz puan artirarak %12,75’ten %13,5’e ¢ikarmistir. Diger
faiz oranlan ise degistirilmemistir. Bdoylece faiz koridorunun iist band:
olan marjinal fonlama faiz oram %9,25, faiz koridorunun alt band: olan
gecelik Merkez Bankasi borglanma faiz orani %7,25, politika faiz orani
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seviyesine ¢ikmustir. Yurt Igi Uretici Fiyatlan Endeksi (YI-UFE),
Mayis’ta bir onceki aya gore %3,79 artmis ve yillik bazda Nisan’daki
%16,37°den Mayis’ta %20,16’ya yikselmistir. Boylece YI-UFE 2003
Agustos’tan sonraki en yiiksek seviyeye ¢ikmistir. Ana sanayi gruplarina
gore Mayis’ta en yiiksek artig %8,8 ile enerji grubunda, sektérlere gore ise
%10,7 ile ham petrol ve dogalgazda yasanmugtir. Petrol fiyatlarinda
yasanan ytikselis, kurdaki yiikselisle birlikte s6z konusu kalemlerde
yiiksek artislar goriilmesine neden olmaktadir. Ayrica enerjinin tiim
sektdrler igin 6nemli bir maliyet kalemi olmas1 Yi-UFE’de yiikseligin sert
olmasina sebep olmaktadir. YI-UFE’deki yiikselis ise manset
enflasyondaki yiikselisin de devam etmesine neden olacaktir. Manget
enflasyon igin 6nciil olan gekirdek enflasyon ve YI-UFE’de tarihi yiiksek
seviyelere ulasilmig olmasi niimiizdeki dénemde manget enflasyonda da
tarihi yiiksek seviyelerin goriilebilecegine isaret etmektedir. Kurda ekstra
bir sok yaganmadig siirece manset enflasyonda yiikselis Temmuz-A gustos
aylarina kadar devam edebilecektir. Daha sonra ise yillik enflasyonda
yeniden gerileme gériilebilecektir. Ancak enflasyonun yili tek haneli
seviyelerde sonlandirmasi artik miimkiin gériinmemektedir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) kurdaki hizl
ylkselisi goz 6niinde bulundurarak bir dizi énlem almigtir. 7 Mayis’ta
Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi (ROM) kapsaminda déviz imkan orani ist
simrt %55’ten %45°e distirilmiistir. 9 Mayis’ta ginliikk diizenlenen TL
depolar1 karsiligi déviz depolari ihale tutar 1,25 milyar dolardan 1,5
milyar dolara yiikseltilmis ve 2018 yilinin ikinci ¢eyreginde yapilacak TL
uzlagsmali vadeli déviz satim ihalelerine iliskin takvimde giincellemeye
gidilmistir. Bu kapsamda, 1 ay vadeli ihalelerin miktarlari 150 milyon
dolardan 250 milyon dolara yiikseltilmistir. 23 Mayis’ta TCMB Para
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orani %0’da sabit tutulmustur. TCMB, enflasyon ve enflasyon
beklentilerinin  bulundugu yiiksek seviyelerin fiyatlama davranislari
lizerinde risk olusturmaya devam ettigi ifadesini yinelemistir. Devaminda
ise ilk defa “ithalat fiyatlarindaki yiikselisin s6z konusu riskleri artirdig1”
ifadesini eklemistir. Bu nedenle fiyat istikrarim1 desteklemek amaciyla
“6leuld bir parasal sikilagtirma yapilmasina karar verildigi” belirtilmistir.
Son dénemde agiklanan verilerin iktisadi faaliyetin giiciinii koruduguna
isaret ettigi, i¢ talep biiylimeye devam ederken dis talepteki artisin ihracat
tizerindeki olumlu etkisinin siirdiigii yinelenmistir. Fiyat istikrarinin
saglanmasi igin TCMB’nin elindeki biitiin araglar1 kullanmaya devam
edecegi, enflasyon gériiniimiinde belirgin bir iyilesme ve hedeflerle uyum
saglanana kadar para politikasindaki siki durusun  kararhilikla
siirdiiriilecegi ve enflasyon beklentileri, fiyatlama davramslar1 ve
enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki gelismeler yakindan izlenerek
ihtiya¢ duyulmast halinde ilave parasal sikilagtirma yapilabilecegi
ifadeleri bu ayki metinde de yer almistir. TCMB 30 Nisan’da yayimladig
yilin ikinci enflasyon raporunda ithalat fiyatlarindaki yiikselis nedeniyle
yilsonu enflasyon beklentisini %7,9°dan  %8,4’e yukar1  y6nlii
gincellemistir. TCMB Bagkani Murat Cetinkaya yaptig1 agiklamalarda
para politikasinda sadelestirmeye gidilebilecegini agiklamigtir. TCMB 7
May1s’ta rezerv opsiyonu mekanizmasi (ROM) kapsaminda déviz imkan
oram Ust sinirim %55’ten %45’°e diisiirmiis ve dilim araliklan ile rezerv
opsiyonu katsayilarinda (ROK) degisiklige gitmistir. Yapilan degisiklik
ile yaklasik 6,4 milyar TL likidite piyasadan ¢ekilecek olup, yaklasik 2,2
milyar ABD dolar1 tutarinda déviz bankalarin kullanimina gececektir.
TCMB 8 Mayis’ta ise iki karar daha almistir. Ilk olarak giinliik
diizenlenen TL depolar1 karsihign doviz depolar: ihale tutar: 1,25 milyar
dolardan 1,5 milyar dolara yiikseltilmistir. Boylece s6z konusu ihalelerin
halihazirda en fazla 6,25 milyar dolar olan toplam bakiyesi 7,5 milyar

dol{fA PuPRANNERKHE PERGRLER Afarak ise TCMB 2018 yiliin ikinci
nov\&mgm_ww %M%M ww@wm%@%: vadeli doviz satim ihalelerine iliskin

miktarda  eifitealesEe T sitmistir. 1 ay vadeli ihalelerin miktarlar1 150

yapilacak TL uzlasmali vadeli ddviz satim ihalelerine iligskin miktarda 9
Mayis’in ardindan bir degisiklige daha gidilmistir. 1 ay vadeli ihalelerin
miktarlar1 250 milyon dolardan 300 milyon dolara yikseltilmistir. 25
Mayis’ta, 25 Mayis 2018 tarihinden 6nce kullanilan ve 31 Temmuz 2018
(dahil) tarihine kadar vadesi dolacak olan ihracat ve déviz kazandiric:
hizmetler reeskont kredilerinin, kredinin vadesinde &denmesi halinde,
ABD dolar igin 4.20, Euro i¢in 4.90, Ingiliz Sterlini i¢in 5.60 kuru
kullanilarak Tirk lirasi olarak yapilabilmesine olanak taninmigtir. 28
Mayis’ta ise para politikasi operasyonel cer¢evesine iliskin sadelesme
stirecinin tamamlanmas: karari almigtir. Bu dogrultuda 1 Haziran 2018
tarihinden itibaren gecerli olacak sekilde bir hafta vadeli repo ihale faiz
oraninin Merkez Bankasi politika faizi olmasi ve bu oranin mevcut
fonlama faizine (% 16,50) esitlenmesine karar verilmistir. Merkez
Bankasi gecelik vadede borglanma ve borg verme oranlarinin bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranina kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir marj ile
belirlenecegi actklanmistir. Bdylece, TCMB’nin politika faizi mevcut
GLP borg verme faiz orani olan %16,5 olurken, koridorun st band: olan
gecelik borg verme oran1 %18, koridorun alt band: olan gecelik bor¢ alma
orani ise %15 olmustur. TCMB 7 Haziran’daki Para Politikast Kurulu
toplantisinda ise politika faiz oraninda 125 baz puan faiz artirnm karar
almuistir. Boylece politika faiz olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oram
%16,50°den %17,25’¢ yiikselmistir.

Cari iglemler agig1 Mart ayinda gegen yilin aym ddnemine gore
%54,4 artarak 4,8 milyar dolar gergeklesmistir. Mart ayinda turizm
gelirleri gegen yila gore %32 artig gdstermesine kargin dis ticaret agiginin
%58 artig gdstermesi cari agi1gin gegen yila gore artig yasamasinda etkili
olmugtur. 12 aylik kiimiilatif toplam (y1llik) cari islemler agig: gegen yilki
33,5 milyar dolardan 55,4 milyar dolara yiikselirken, enerji ve altin hari¢
yillik cari agik ise 6,6 milyar dolardaficat3nyaitFakyel§ wmwwww%m%ﬁ.
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milyon dolardan 250 milyon dolara yiikseltilmistir. Béylece ikinci
ceyrekte ihaleler yoluyla olusacak vadeli doviz satim pozisyon tutari
mevcut 5,3 milyar dolardan 7,1 milyar dolara ulasabilecektir.

Cari iglemler agig1 Subat ayinda gegen yilin ayni dénemine gore
%62 artarak 4,15 milyar dolar gergeklesmistir. Subat ayinda turizm
gelirleri gegen yila gore %47 artiy gostermesine karsin dig ticaret agiginin
%78,5 artis gbstermesi cari agigin gegen yila gére artis yasamasinda etkili
olmustur. 12 aylik kiimiilatif toplam (y1llik) cari islemler ac181 gegen yilki
34,1 milyar dolardan 53,3 milyar dolara yiikselirken, toplam cari aciktaki
yiikselise kargin enerji ve altin hari¢ yillik cari agik ise 9,2 milyar
dolardan 6,3 milyar dolara gerilemigtir.  Odemeler bilangosunun
finansman tarafinda bakildiginda cari islemler agiginin finansmaninda
diger yatinmlarin 6nemli rol oynadifi goriilmektedir. Dogrudan yatirimlar
ve portfOy yatirimlarinda ise sinirli da olsa sermaye ¢ikis1 yasanmstir.
Portfoy yatirimlarinda ¢ikis yagsanmasinda kiiresel endiseler sebebiyle
gelismekte olan iilke piyasalarinda ¢ikislar yasanmasi etkili olmustur.
TCMB nezdinden tutulan rezerv varliklarda ise Ocak ayinda yaganan sert
artigin ardindan Subat ayinda 263 milyon dolarlik azalig yasanmistir.

2017 yili Mart ayinda 19,5 milyar TL olan merkezi yonetim biit¢e
ag1g1, 2018 yilimin Mart ayinda yillik bazda %3,6 artarak 20,2 milyar TL
gergeklesmistir. 2017 yili Mart ayinda 12,4 milyar TL olan faiz dis1 agik,
2018 yili Mart ayinda yillik bazda %14 azalig gostererek 10,6 milyar
TL’ye gerilemistir. 2018 Mart ayinda biitge gelirleri yillik bazda %23,4
oraninda artigla 48,2 milyar TL, biitce harcamalart ise %16,8 artigla 68,4
milyar TL gergeklesmistir. Biitce gelirlerindeki artigin  giderlerdeki
artistan fazla olmasi sonucu faiz dist agikta gegen yila gore diistis
yasanmugtir. 2017 yili Ocak-Mart déneminde 14,9 milyar TL agtk veren
biitge, 2018 yilinin -aym déneminde 20,4 milyar TL agik vermigtir. 2017

O@%gﬁw%nnﬂa&n TL olan faiz dig1 fazla ise 2018 yilinin
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sermaye girisi gergeklesmistir. Dogrudan yatinmlarda Ekim 2017’den
sonraki en yiiksek seviye olan 1 milyar dolarlik sermaye girisi
gorilmistiir. TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklar 4,8 milyar dolar
azalmis ve bu azalis tarihi rekor seviye olan Aralik 2017°den bu yana
yasanan en yiiksek azalig olmustur.

2017 yili Nisan ayinda 3 milyar TL olan merkezi yonetim biitge
ag1g1, 2018 yilimin Nisan ayinda yillik bazda %7 diistisle 2,8 milyar TL
gergeklesmisgtir. 2017 y1li Nisan ayinda 267 milyon TL olan faiz dis1 fazla,
2018 yil1 Nisan ayinda yillik bazda %332 artig gostererek 356 milyon TL
olmugtur. 2018 Nisan ayinda biitge gelirleri yillik bazda %21,8 oraninda
artigla 64,6 milyar TL, biitge harcamalar ise %20,3 artisla 67,4 milyar TL
gergeklesmistir. Biitge gelirlerindeki artisin giderlerdeki artistan fazla
olmast sonucu faiz dis1 fazla gegen yila gére artmigtir. 2017 yili Ocak-
Nisan déneminde 17,9 milyar TL agik veren biitge, 2018 yilinin ayni
doneminde %29,6 artisla 23,2 milyar TL agik vermistir. 2017 Ocak-Nisan
déneminde 4,2 milyar TL olan faiz dig1 fazla ise 2018 yilinin aym
doneminde %47 azalisla 2,2 milyar TL’ye gerilemistir. 2018 Ocak-Nisan
doneminde biitge gelirleri yillik bazda %17,3 artisla 232 milyar TL, biitge
harcamalar1 ise yillik %18,3 artigla 255,2 milyar TL olmustur. Biitge
gelirlerinin detaylarina bakildiginda gelirlerin %70’ini olusturan vergi
gelirlerinin yillik bazda %21,5 arttigi goriilmiistiir. Nisan ayinda vergi
gelirlerinde en yiiksek yillik artist gosteren ilk iki kalem sirasiyla gelir
vergisi (%39,7), banka ve sigorta muameleleri vergisi (%26,1) olmustur.
Kurumlar vergisinde ise Nisan’da %8,7’lik bir diisiis yagsanirken, Ocak-
Nisan doneminde ise yillik bazda en hizli artis %31 ile kurumlar
vergisinde yasandi. Biit¢e giderlerinin detaylarina bakildiginda, faiz harig
giderlerin Nisan ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %21,8 arttigi,
faiz giderlerinin ise %3,7 azaldig1 goriilmiigtiir. Nisan ayinda en yliksek
yillik artis ,mmmmowmu gider wm_mmp~m\mw,“w_mwmmmhnaﬁmﬁw w\&w_mww_ :M_wnm%maozon
(gayrimenkul -alimlar1 ve kamula ACh lytlik—onarym

A TokO(212)352 35 77 Fax: 0(212) 35236 20
D vakifyatinen com 1t
| Ticavet Sicit No. 357228

jeKurumiar V.0. 83 \J
A o.ﬁﬁm =

rnoaaq v

Y EAT
iWWe %165,1 artisla—s ‘ J(Sopatpfoutyofikli




doneminde biitce gelirleri yilik bazda %15,7 artisla 167,4 milyar TL,
biitce harcamalar1 ise yillik %17,7 artigla 187,9 milyar TL olmustur. Mart
ayinda biitge gelirlerindeki artigta vergi gelirleri, vergi gelirlerinin
artisinda ise ozellikle KDV ve OTV kalemlerindeki artislar etkili
olmustur. Mart ayinda vergi gelirlerinde en yiiksek yillik artis1 gésteren
ilk ti¢ kalem sirasiyla dahilde alinan katma deger vergisi (%89,1), ithalde
alinan katma deger vergisi (%32,2) ve OTV (%22,4) olmustur. Ayrica
Maliye Bakami Naci Agbal’in agiklamalarina gore tahakkuk tahsilat
oranlarinin artmasi ve ilk ii¢ ayda yeniden yapilandirma hedefinin asilmig
olmasi da vergi gelirlerine olumlu katk saglamistir. Ekonomideki
canlibgm yam sira kurdaki sert yikselis de vergi gelirlerinin yliksek
seyretmesini saglamistir. Harcama tarafina bakildiginda Mart ayinda en
yiiksek yilhk artig gosteren gider kalemleri %45,7 artis gdsteren sermaye
giderleri (gayrimenkul alimlar1 ve kamulastirmas1 ve gayrimenkul biliyiik
onarim giderleri) ve %259,7 artis gosteren sermaye transferleri (sermaye
nitelikli harcamalarin finansmani amaciyla yapilan karsiliksiz O6demeler)
olmustur.

S&P Tiirkiye’nin kredi notunu ‘dis pozisyondaki bozulma ve yiksek
enflasyon gerekgesiyle’ bir kademe indirerek BB’den BB-’ye g¢ekmis,
gorlinlimiinii ise negatiften duragana ¢evirmistir.

harcamalarin finansmani amaciyla yapilan karsiliksiz ddemeler) olmustur.
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