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6.2.1. Faaliyet gdsterilen sektorler/pazarlar ve ihracginin bu sektérlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar hakkinda bilgi
asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

VakifBank bankacillk alaninda faaliyet gostermekte olup,
Banka’nin ana faaliyet alanlari bireysel bankacilik, KOBI Bankaciligs,
ticari bankacilik, kurumsal bankacilik, 8zel bankacilik ve tarim bankacilig:
faaliyetlerinden olugmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tirkiye'de ilk
yerel ynetimler bankacilifi pazarlama birimini kurarak, belediyeler, bagh
ortakliklar1 ve istiraklerine 6zel hizmet vermek iizere faaliyetlerini
genigletmistir.

VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektoriindeki en bilyiik avantajlan VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektoriindeki en biiyilk avantajlart
Bankanin geniy ve tabana yaygin miisteri agma, giiglii ortaklik yapisina | Bankanin genis ve tabana yaygin miisteri agma, giigli ortaklik yapisina
sahip olmasidir. S6z konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu sahip olmasidir. Sz konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu
giinden bu yana Tiirk Bankacilik Sektdriiniin en 6nemli oyuncularindan | glinden bu yana Tirk Bankacilik Sektdriiniin en dnemli oyuncularindan
birisi olmustur. Sahip oldugu deneyim ve tecriibe ile sektor igerisindeki | birisi olmustur. Sahip oldufu deneyim ve tecriibe ile sekior igerisindeki
agirligint her gegen giin artiran VakifBank, miisterilerinin giivenini her daim | agirligii her gegen giin artiran VakifBank, miisterilerinin giivenini her
ayakta tutacak ve diin oldugu gibi bugin de miigterilerinin halinden | daim ayakta tutacak ve diin oldugu gibi bugiin de miisterilerinin halinden
anlamaya devam edecektir. Bankamiz sube sayist Eyliil 2018 itibanyla | anlamaya devam edecektir. Bankamiz sube sayis1 Eyliil 2018 itibartyla
yurtdis: subeler dahil 950°dir. Bu dénemde Bankamuzin konsolide rakamlara | yurtdigi subeler dahil 950°dir. Bu dnemde Bankamizin konsolide
gbre canli kredilerin toplam aktifler igerisindeki pay: %68,20 olarak rakamlara gore canli kredilerin toplam akiifler igerisindeki pay1 %68,20
gerceklesmis ve boylelikle bankamiz kaynaklarmun biiyiik bir kismum | Olarak gergeklesmis ve bdylelikle bankamiz kaynaklannin bityik bir

kredilere aktarmistir. VakifBank, bu alanda sektoriin dncii bankalarindan | kismini kredilere aktarmustir. VakifBank, bu alanda sektdriin Sncit

biridir. S6z konusu husus VakifBank’n Tirkiye ekonomisini | bankalarindan biridir. S6z konusu husus VakifBank'in Tirkiye

desteklediginin ve reel sektor igerisindeki giigli konumunun en nemli | ekonomisini desteklediginin ve reel sektdr igerisindeki giiglii konumunun

gostergelerindendir. en onemli gostergelerindendir.

Eylil 2018 itibariyla, VakifBank yilsonuna gore aktif
Eyliil 2018 itibaryla, VakifBank yilsonuna gore aktif biiyiikliglinii | biiyiikligini artirmus ve aktif biiyiikliigiine gore sektoriin en biiyiik

artirmug ve aktif bityiikliigiine gére sektdriin en bilyiik bankalarindan birisi | bank larhtlan . cEm_ olmaya devam etmistir. Banka oniimiizdeki
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VakifBank bankacilik alaninda faaliyet gdstermekte olup, Banka’min
ana faaliyet alanlar: bireysel bankacilik, KOBI Bankaciligi, ticari bankacilik,
kurumsal bankacilik, 6ze! bankacilik ve tarim bankaciligi faaliyetlerinden
olugmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tiirkiye’de ilk yerel yOnetimler
bankacilif1 pazarlama birimini kurarak, belediyeler, bagli ortakliklari ve
istiraklerine 6zel hizmet vermek iizere faaliyetlerini genisletmigtir.




Eyliil ayina ait agikladiklari bagimsiz denetim raporlar1 incelendiginde
VakifBank’in rakip bankalara kiyasla diisiik net iicret ve komisyon gelirine
ve sektdrdeki diger bankalarda da oldugu gibi vade uyumsuzluguna sahip
sahip oldugu goriilmektedir. S6z konusu hususla ilgili Banka galismalarini
siirdiirmektedir. Bankamizin vadeli mevduat maliyeti, sektdriin vadeli
mevduat maliyetinin altindadir. S6z konusu husus temelde bankamizda
resmi kurumlar mevduatin toplamda mevduat igerisindeki paymin yiiksek
olmasindan ve resmi kurumlar mevduatina uygulanan tavan faiz oram
uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasmi artirmak adina son yillarda
calismalari1  yogunlastirmugtir. Bu dogrultuda ozellikle IT altyapisim
geligtirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar birgok projeyi
uygulamaya gecirmigtir. 2017 yili icerisinde organizasyon planlamasim
modern bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’nin 6 ayr binada
hizmet veren genel miidiirlilk yapilanmasint tek bir gati altinda toplayarak
birimler arasi iletisimi ve koordinasyonu artirmayi hedeflemektedir.
Oniimiizdeki dénemlerde de Bankamiz faiz disi gelirlerini daha gok
artirmaya, mevduatini tabana yayginlastirarak tasarruf mevduatini artirmaya,
katma deger yaratan ve ihracata yonelik her tiirlii projenin finansmaninda
daha ¢ok yer almaya, tasarruf tedbirleri sayesinde faiz digi giderlerini
azaltmaya, vade uyumsuzlugunu gidermek adina uzun vadeli kaynak
teminine ve takip ve kredi izlemeye verilen dnemi daha da artirmaya
odaklanmaya devam edecektir.

Asagidaki tabloda 31 Aralikk 2017 ve 30 Eylil
VakifBank ve sektdr geneline iliskin veriler yer almaktadir.

2018 itibariyla

raporlan incelendiginde VakifBank’in rakip bankalara kiyasla diisiik net
licret ve komisyon gelirine ve sektdrdeki diger bankalarda da oldugu gibi
vade uyumsuzluguna sahip sahip oldugu goriillmektedir. S6z konusu
hususla ilgili Banka caligmalarini siirdiirmektedir. Bankamizin vadeli
mevduat maliyeti, sektoriin vadeli mevduat maliyetinin altindadir. Stz
konusu husus temelde bankamizda resmi kurumlar mevduatin toplamda
mevduat igerisindeki payinin yiiksek olmasindan ve resmi kurumlar
mevduatina  uygulanan  tavan  faiz uygulamasindan
kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasini artirmak adma son
yillarda ¢aligmalarimi  yogunlasgtirmugtir. Bu dogrultuda &zellikle 1T
altyapisini gelistirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar
birgok projeyi uygulamaya gegirmigtir. 2017 yili igerisinde organizasyon
planlamasini modern bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’min
6 ayn binada hizmet veren genel miidiirliik yapilanmasmi tek bir ¢ati
altinda toplayarak birimler arast iletisimi ve koordinasyonu artirmay:
hedeflemektedir. Oniimiizdeki ddnemlerde de Bankamiz faiz dis1
gelirlerini daha ¢ok artirmaya, mevduatini tabana yayginlagtirarak tasarruf
mevduatini artirmaya, katma deger yaratan ve ihracata yénelik her tiirlii
projenin finansmaninda daha ¢ok yer almaya, tasarruf tedbirleri sayesinde
faiz digi giderlerini azaltmaya, vade uyumsuzlugunu gidermek adina uzun
vadeli kaynak teminine ve takip ve kredi izlemeye verilen 5nemi daha da
artirmaya odaklanmaya devam edecektir.

orant

Agagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 30 Eylil 2018 itibariyla
VakifBank ve sektor geneline iligkin veriler yer almaktadir.
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Kredi (Milyon TL) 185.443 2.098.246 8,84 Kredi (Milyon TL) 185.443  |2.098.246 8,84
Mevduat {Milyon TL) 157.988 1.710.918 9,23 Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23
sz.x_mq Toplami(Milyon |, 0, ocq 3.257.842 8,62 Varhklar Toplami (Milyon TL) |280.859  |3.257.842 8,62
VakifBank Sektor Mm_cam:_.” VakifBank Sektor VakifBank
Eyliil 2018* Eyliil 2018** wamq ay! Eylil 2018* | Eyliil 2018** Pazar Pay (%)
(+]
Sube Sayisi 950 11.594 8,19 $ube Sayisi 9
] 50 11.594 8,19
{Yurtdigi Sube Dahil) {Yurtdisi Sube Dahil}
Kredi (Milyon TL) 244.063 2.587.666 9,43 Kredi (Milyon TL) 244.063 2.587.666 9,43
Mevduat (Milyon Tr) | 124596 2.136.570 9,11 Mevduat (Milyon TL) | 194.596 2.136.570 9,11
Varhklar Toplami 366.757 4.210.793 8,71 Varhiklar Toplami
g . 366.757 4.210.79 8,71
{Milyon TL} {Milyon TL) 0.793

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gecmis konsolide finansal tablolardan

alinmistir,

**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmigtir.?

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Eyliil 2018 donemlerine ait
VakifBank ve sektdr geneline iligkin veriler konsolide olmayan tablolarda

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gecmis konsolide olmayan finansal

tablolardan alinmigtir.

**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirffanmagtir,

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Eyliil 2018 donemlerine ait

verilmisgtir. VakifBank ve sektdr geneline iliskin veriler konsolide olmayan tablolarda
verilmigtir.
VakifBank Sektor VakifBank
Aralik 2016* Aralik 2016** Pazar Pay1 (%) VakifBank Sektor VakifBank
Aralik 2016* Aralik 2016** Pazar Pays (%
Sube Sayst 924 11.747 7,87 e
(Yurtdis: Sube Dahil}) \m:g Saysst
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Maevduat (Milyon TL) 123.838 1.453.632 8,52 Kredi (Milyon TL}) 146.618 1.734.342 8,45
Varliklar Toplami 912,540 2.731.037 7,78 Mevduat (Milyon TL) | 123.838 1.453.632 8,52
(Milyon TL)
Varliklar Toplarm
(Milyon TL) 212.540 2.731.037 7,78
VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2017* Aralik 2017** Pazar Payi (%)

VakifBank Sektor VakifBank
sube Sayisi 927 11.584 8.00 Aralk 2017* Aralik 2017** Pazar Pay {%}
(Yurtdis: Sube Dahil) ’

be S
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72 w_:_m Q_MM._&@ Dahil) 927 11.584 8,00
Mevduat (Milyon TL) 155.277 1.710.919 9,08 Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Mevduat {Milyon TL) 155.277 1.710.919 9,08
Varliklar Toplami 270.572 3.257.842 8,31
{Milyon TL)
Varhklar Toplami
(Milyon TL) 270.572 3.257.842 8,31
VakifBank Sektdr VakifBank
Eyliil 2018* | Eyliil 2018** Pazar Payi (%)
VakifBank Sektor VakifBank
Sube Sayisi . 950 11.504 8,19 Eylul 2018* | Eyliil 2018** Pazar Payi (%)
{Yurtdis: Sube Dahil)
T 235.843 2.587.666 9,11 Sube Sayist 950 11.594 8,19
Kredi (Milyon T1) {Yurtdisi Sube Dahil)
Mevduat (Milyon TL) 190.888 2.136.570 8,93 Kredi (Milyon TL) 235.843 2.587.666 9,11
Varliklar Toplami 353.410 4.210.793 8,39 Mevduat (Milyon TL) 190.888 2.136.570 8,93
{Milyon TL} eI |
& = F | N\arliklar Toplam 353.410 4.210.793 8,39
*._.m ?mﬂ»c%wmgﬂuhﬁ_aamz gecmis konsolide o_3m<msw fipa .m,ﬁ | (Milyon TL)
e Kam rore
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VakifBank, Eyliil 2018 itibanyla sektdrde toplam varhklara gore
%8,39’luk pazar payiyla Tiirkiye’nin en biiyiikk bankalarindan biri olmaya
devam etmistir. Banka kredilerde %9,11’lik pazar pay:, mevduatta ise
%8,93’liik pazar payi elde etmigtir.

Biiytimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Eyliil 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina goére, toplam varliklarim
%30,58 oraninda artwrarak 366.757 milyon TL’ye ylikseltmistir. Varliklarin
%66,55’ini olusturan kredilerini ise %31,61 oraninda artirarak 244.063
milyon TL’ye ¢ikarmugtir. Kredileri icinde en biiylik paya sahip olan ticari
kredilerini yilsonuna gére %39,02 oraninda artiran VakifBank iilkemizin
biiylimesine katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel kredilerde ise;
konut kredilerini %7,21 oraninda artirmig, taksitli thtiya¢ kredilerini %8,93
oraninda, kredi kartlanni da %20,57 oraninda artirmg, toplamda da bireysel
kredilerdeki artis orani %10,36 olarak gerceklesmistir. VakifBank’in menkul
kiymetler portfoyli; 2018 Eyliil déneminde bir Onceki yilsonuna gore
%354,96 oraninda artirarak 48.761 milyon TL’ye yiitkselmis ve varliklar
icerisindeki pay1 %13,30 olarak ger¢eklesmigtir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yiikiimliiliikler
igerisindeki payr Eyliill 2018 doneminde %53,06 olarak gerceklesmistir.
VakifBank 2017 yilsonuna goére toplam mevduatimi %?23,17 oraninda
artirarak 194.596 milyon TL’ye yiikseltmigstir. VakifBank 2018 yilinda
mevduat diginda kaynak yaratma konusunda da Snemli yol kat etmistir.
Banka’'nin ihra¢ ettigi menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirnmct
tarafindan ilgi g6rmesi fon kaynagmnin ¢esitlendirilmesi ve vade yapisinin
uzamasina katkida bulunmugtur. VakifBank 2011 yilinda bagladigy
borglanma araci ihracina 2015 yili igerisinde de devam etmis, degisik 5&0

ve En_oao co:m: KW cmﬂws_ rﬁmmo_ ific
T éxm»

tahvil thracina da wm:gnm@ pﬂNm\

mﬂoow_oﬂg&g. 2014 yils 5955%,

tablolardan ahinmustir.
**BDODK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmgtir.

VakifBank, Eyliil 2018 itibariyla sekttrde toplam varliklara gore
%8,39’luk pazar payiyla Tiirkiye’nin en bilyiik bankalarindan biri olmaya
devam etmigtir. Banka kredilerde %9,11°lik pazar payi, mevduatta ise
%8,93litkk pazar pay1 elde etmistir.

Biiyiimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Eyliil 2018
doneminde 2017 yusonu konsolide rakamlarina gore, toplam varhiklarini
%30,58 oraninda artirarak 366.757 milyon TL’ye yiikseltmistir.
Varliklarin %66,55°ini olusturan kredilerini ise %31,61 oraninda artirarak
244.063 milyon TL’ye ¢ikarmugtir. Kredileri i¢inde en biiyiik paya sahip
olan ticari kredilerini yilsonuna gére %39,02 oraninda artiran VakifBank
tlkemizin buyilimesine katkida bulunmaya devam etmigstir. Bireysel
kredilerde ise; konut kredilerini %7,21 oraninda artirmusg, taksitli ihtiyag
kredilerini %8,93 oraninda, kredi kartlarini da %20,57 oraninda artirmis,
toplamda da bireysel kredilerdeki artig %10,36 olarak
gergeklesmistir. VakifBank’in menkul kiymetler portfoyt; 2018 Eylil
déneminde bir 6nceki yilsonuna gére %54,96 oraninda artirarak 48.761
milyon TL’ye yiikselmis ve varliklar igerisindeki payr %13,30 olarak
gergeklesmistir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yiikiimliiliikler
igerisindeki pay: Eyliil 2018 doneminde %53,06 olarak gergeklesmistir.
VakifBank 2017 yilsonuna gore toplam mevduatini %23,17 oraninda
artirarak 194.596 milyon TL’ye yiikseltmistir. VakifBank 2018 yilinda
mevduat disinda kaynak yaratma konusunda da 6nemli yo! kat etmistir.
Banka’'nin ihrag ettigi menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirimci
tarafindan ilgi gérmesi fon kaynaginin ¢esitlendirilmesi ve vade yapisinin
canumSw katkida bulunmustur. <&cmw»=w o: S_Sam bagladig1
@oﬂ_wmﬁw araci ihracina 2015 yilt igeriginde ¢ e
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(*http://www.vakifbank.com.tr/documents/inv_pres/First-Ever-Euro-
Denominated-Eurobond-Issuance-Out-Of-Turkey.pdf)

VakifBank, fonlama kaynaklarinin gesitlendirilmesi, faiz orani riskinin
azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmast amaciyla 3 Nisan 2013 tarihinde, hem
Amerikali  hem de Avrupali yatrimcilara yonelik RegS/144A
dokiimantasyonuna g&re azami 3 milyar ABD Dolar esdegeri tutarina kadar
farkli para birimlerinde yurtdisi tahvil ihraci ve benzeri islemlere imkan
saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN) programini kurmustur.

Sz konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar ABD
Dolarina ve 17 Nisan 2015 tarihinde 7 milyar ABD Dolarma ¢ikartidmistir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Haziran
2014 doneminde nominal tutart 500 Milyon EUR, itfa tarihi 17.06.2019 clan
sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon &demeli tahvil ihraci yapilmig
olup, kupon oran1 %3,50 getiri orani ise %3,65 olarak ger¢eklesmistir.

Bankamiz program dahilinde 2 Subat 2015 tarihinde nominal tutar
500 milyon ABD Dolari, itfa tarihi 3 Subat 2025, 3 Subat 2020 tarihinde
erken itfa opsiyonu bulunan, sabit faizli, 10 yil 1 giin vadeli ve yilda iki faiz
Gdemeli tahvillerin kupon oraninin %6,875 ve getirisi %6,95 olan Basel III
uyumlu sermaye benzeri kredi hikiimlerini haiz tahvil ihraci
gergeklestirmigtir.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayn
banka ile 234 tahsisli satis islemi (private placement) gergeklestirilmistir.
Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolari, EUR ve Isvigre Frangi) ve 3

6 ay, 1 yil ve 2 yil vadelerle gergeklestirilmis olup, 7 Kasim 2018
itibaniyla 4.899 milyon ABD Dolari esdegerinde tahsisli satig yapilmugtir.
Islemlerin gok biiyiik kismu iilkemizle ilk defa tanigan Asyals u\m:_.mm.ﬁnumﬂ,
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Tiirkiye’nin ilk euro cinsi* yurtdisi tahvil ihracina da Bankamiz imza
atmustir.

(*http://www.vakifbank.com.tr/documents/inv_pres/First-Ever-Euro-
Denominated-Eurobond-Issuance-Out-Of-Turkey.pdf)

VakifBank, fonlama kaynaklarinin cesitlendirilmesi, faiz orami
riskinin azaltilmass, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013
tarihinde, hem Amerikah hem de Avrupali yatinmcilara yonelik
RegS/144A dokiimantasyonuna gére azami 3 milyar ABD Dolar esdegeri
tutarina kadar farkli para birimlerinde yurtdisi tahvil ihract ve benzeri
islemlere imkin saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN)
programin: kurmugtur.

S6z konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar
ABD Dolarina ve 17 Nisan 2015 tarihinde 7 milyar ABD Dolarina
¢ikartilmagtir,

Global Medium Term Notes (GMTN) program: kapsaminda,
Haziran 2014 ddneminde nominal tutart 500 Milyon EUR, itfa tarihi
17.06.2019 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon &demeli tahvil
ihract yapilmis olup, kupon orani %3,50 getiri oram ise %3,65 olarak
gerceklesmisgtir.

Bankamiz program dahilinde 2 Subat 2015 tarihinde nominal tutari
500 milyon ABD Dolary, itfa tarihi 3 Subat 2025, 3 Subat 2020 tarihinde
erken itfa opsiyonu bulunan, sabit faizli, 10 yil 1 giin vadeli ve yilda iki
faiz 6demeli tahvillerin kupon oranmin %6,875 ve getirisi %6,95 olan
Basel III uyumlu sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz tahvil ihraci
gerceklestirmigtir.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19
aynn banka ile 234 tahsisli satig iglemi (private placement)
gergeklestirilmigtir. Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolan, EUR
ve Isvigre Frangi) ve 3 ay, 6 ay, 1 v:_ ve 2 yil <m%_9._m gergeklestirilmis

w::an tahsisli satiy yapilmigtiE<®
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Bankamiz 2015 yilinda kurulan Covered Bond (ITMK) programi
kapsaminda 4 Mayis 2016 tarihinde nominal tutar1 500 milyon Avro, itfa
tarihi 4 Mayis 2021 olan, sabit faizli, 5 yil vadeli, yilda bir kez faiz ddemeli
kupon orani 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminath menkul kiymet
ihraci gergeklestirmistir. Ayrica yine Program kapsaminda, ticari bir banka
ile yurtdisinda tahsisli satis yontemiyle ihrag tarihi 9 Ekim 2017, nominal
tutar1  1.333.000.000 Tirk Lirasi olan 5,5 yil vadeli ITMK islemi
gergeklestirilmigtir. Sz konusu thraca ilaveten 14 Aralik 2017 tarihinde
ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satis ySntemiyle nominal tutar
1.333.000.000 Tiirk Lirasi olan 5 y1l vadeli ITMK islemi gergeklestirilmistir.
Ayrica 28 Subat 2018 tarihinde yine bir ticari banka ile yurtdisinda tahsisli
satig yOntemiyle nominal tutar1 1.000.000.000 Tiick Liras: olan 5 yil vadeli
ITMK islemi gergeklestirilmistir.

»

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ekim
2016 doneminde de nominal tutar1 500 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi
27.10.2021 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil

ihraci yapilmig olup, kupon orami %35,50 getiri orami ise %5,614 olarak
ger¢eklesmistir.

2012 yilinda, 900 milyon ABD Dolan tutarinda, 2022 vadeli olarak
gergeklegtirilen sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz tahvillerden nominal
tutar toplam 227.605.000 USD olan tahvillerin, Basel III uyumlu sartlara
sahip yeni tahviller ile takas islemine yonelik operasyonel siireg 13 Subat
2017 tarihinde tamamlanmus olup, takas edilecek tahvillerin itfa tarihi
Kasim 2027, vadesi 10 yil (2022 yihnda geri ¢aguma opsiyonu
bulundurmaktadir) ve kupon oran1 %8,00 olarak belirlenmisgtir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Mayis

T

Bankamuz 2015 yilinda kurulan Covered Bond (ITMK) programi
kapsaminda 4 Mayis 2016 tarihinde nominal tutari 500 milyon Avro, itfa
tarihi 4 Mayis 2021 olan, sabit faizli, 5 yil vadeli, yilda bir kez faiz
ddemeli, kupon orant 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminatl
menkul kiymet fthraci gergeklestirmigtir. Ayrica yine Program
kapsaminda, ticari bir banka ile yurtdiginda tahsisli satis yontemiyle ihrag
tarthi 9 Ekim 2017, nominal tutar: 1.333.000.000 Tiirk Liras: olan 5,5 yil
vadeli ITMK islemi gerceklestirilmistir. S6z konusu ihraca ilaveten 14
Arabk 2017 tarihinde ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satig
yontemiyle nominal tutar1 1.333.000.000 Tiick Lirast olan 5 yil vadeli
ITMK islemi gergeklestirilmistir. Ayrica 28 Subat 2018 tarihinde yine bir
ticari banka ile yurtdiginda tahsisli satis ydntemiyle nominal tutar
1.000.000.000 Tiirk Lirast olan 5 yil vadeli ITMK islemi
gergeklestirilmistir. Bankamiz, Program kapsaminda 2018 yiinin ikinci
iglemini 7 Aralik 2018 tarihinde 1.000.000.000 Tiirk Liras: tutarinda 5 yil
vadeli olarak gergeklestirerek toplamda 7 milyar Tiirk Lirast tutarindaki
ihragla Covered Bond Programuini en aktif kullanan Tiirk Bankas:
olmustur.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ekim
2016 doneminde de nominal tutart 500 Milyon ABD Dolary, itfa tarihi
27.10.2021 olan sabit faizli, 5 y1l vadeli ve yilda bir kupon ddemeli tahvil
ihraci yapilmis olup, kupon orani %5,50 getiri oran: ise %5,614 olarak
gergeklesmigtir.

2012 yihinda, 900 milyon ABD Dolar: tutarinda, 2022 vadeli
olarak gergeklestirilen sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz
tahvillerden nominal tutart toplam 227.605.000 USD olan tahvillerin,
Basel III uyumlu sartlara sahip yeni tahviller ile takas islemine y&nelik
operasyonel siire¢ 13 Subat 2017 tarihinde tamamlanmis olup, takas

2017 doneminde de nominal tutar: 500 Milyon ABD Dolar, :mm%\m:
30.05.2022 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon oam

ki 5 ma Park w.nmm_ ”
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gergeklesmigtir,

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ocak
2018 déneminde de nominal tutar1 650 Milyon ABD Dolar, itfa tarihi
30.01.2023 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
thract yapilmis olup, kupon orani %S5,75 getiri orani ise %5,85 olarak
gergeklesmistir.

Eyliil 2018 doneminde VakifBank’in $zkaynaklari 2017 yilsonuna
gore %16,59’luk artigla 27.542 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Ozkaynaklarin toplam yikiimliitiikler icindeki pay: ise %7,5 1 dir.

Eyliil 2018 doneminde VakifBank net donem ki 3.268 milyon TL
olarak gergeklesmistic. Bu donemde gegen yilin aymi ddnemine gére faiz
gelirleri %53,90, faiz giderleri %70,02 oraninda artmistir. Bunun
sonucunda da 2017 yili Aralik déneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin
faiz giderlerini karsilama orani Eyliil 2018 ddneminde %155,39 olarak
gergeklesmistir.

Mayis 2017 doneminde de nominal tutarr 500 Milyon ABD Dolari, itfa
tarihi 30.05.2022 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon ddemeli
tahvil ihraci yapilmis olup, kupon orant %5,625 getiri orani ise %5,650
olarak gerceklesmistir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ocak
2018 doneminde de nominal tutari 650 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi
30.01.2023 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon Gdemeli tahvil
ithraci yapilmig olup, kupon orant %5,75 getiri orant ise %5,85 olarak
gerceklesmistir.

Eyliil 2018 doneminde VakifBank’in 6zkaynaklari 2017 yilsonuna
gire %16,59°luk artisla 27.542 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Ozkaynaklarin toplam yikiimliiliikler i¢indeki pay ise %7,51 dir.

Eyliil 2018 doneminde VakifBank net dénem kar 3.268 milyon
TL olarak ger¢eklesmistir. Bu dénemde gegen yilin ayni dénemine gore
faiz gelirleri %53,90, faiz giderleri %70,02 oraminda artrmistir. Bunun
sonucunda da 2017 yil1 Aralik doneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin
faiz giderlerini karsilama orami Eyliil 2018 déneminde %155,39 olarak
gerceklesmistir.

7.1. Ihraccimin dahil oldugu grup hakknda ozet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulan, ihraggiyla olan iligkileri ve ihra¢ginin grup icindeki yeri

asagidaki sekilde giincellenmigtir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

Valkafbank Istirak ve Bagh Ortakhiklar: Hakkinda Bilgi :

30.09.2018 tarihi itibariyla Vakifbank’in igtirakleri ve bagh ortakliklarina
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide raporda yer | degerler haricindekiler) iligkin giincel bilgilere asagidaki tabloda yer

alan bilgilere agagidaki tabloda yer verilmistir.

VAKIF YATIRIM M5
Akat Mah. .ﬁv:::.;t ardin

Valafbank Igtirak ve Bagh Ortakliklan Hakkinda Bilgi :
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Banka Banka
risk . Vakifba risk .
Adres Vakifban grubu Konsolidasyon Adres akpay | grubu Konsolidasyon
Unvam hir/UTk K pay Unvam hir/ Tk
(Sehir/Ulke) | mi(%) | PaY oram Yéntemi (ehir/Ulke) | or: w.wx payoram |  Ygntemi
(1)
(%) (%)
438,02 48,02 Tam 48,02 48,02 Tam
Glnes Sigorta AS istanbul/Turkiye Konsolidasyon Giines Sigorta AS istanbul/Turkiye Konsolidasyon
Vakdf Emeklilik ve Tam Vakif Emeklilik ve Tam
Hayat AS istanbul/Tiirkive 53,90 79,68 Konsolidasyon Hayat AS istanbul/Tirkiye | 53,90 79,68 Konsolidasyon
Vakifbank Tam Vakifhank Tam
international AG Viyana/Avusturya 90,00 90,00 Konsolidasyon international AG Viyana/Avusturya | 90,00 90,00 Konsolidasyon
Vakif Finansal Tam Vakif Finansal Tam
Kiralama A istanbul/Turkiye | 58,71 66,23 Konsolidasyon Kiralama AS istanbul/Turkiye | 58,71 66,23 Konsolidasyon
Tam Tam
Vakif Faktoring AS |  Istanbul/Tiirkiye 78,39 87,49 Konsolidasyon Vakif Faktoring AS istanbul/Tiirkiye | 78,39 87,49 Konsolidasyon
Vakif Vakif Gayrimenkul Tam
Gayrimenkul Tam Yatirim Ort. AS (*) istanbul/Tiirkiye | 38,70 39,54 Konsolidasyon
Yatinim Ort. AS {*) istanbul/Tirkiye 38,70 39,54 Konsolidasyon
Vakif Yatinm
Vakif Portfoy Tam Menkul Degerler Tam
Yonetimi AS istanbul/Tirkiye 100,00 100,00 Konsolidasyon AS istanbul/Tiirkiye | 99,25 99,54 Konsolidasyon
Vakif Yatinim Vakif Menkul
Menku! Degerler Tam Kiymet Yatirim Tam
AS istanbul/Tiirkiye | 99,25 99,54 Konsolidasyon Ort. AS istanbul/Tirkive | 18, 34,55 Konsolidasyon
Vakif Menkul e x&.‘_w/ Vakifiar A oONwmvSmw
Kiymetir vARIR UL DEGERLER A'S. Tam g Lefkosafk %5588_
Ort. ! bhai moz_c 3 qﬂnﬁq&m{ﬂ aun&m_ si 22,89 34,55 Nozmo_&mm@o?d.
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Kibnis Vakiflar Ozkaynak T. Sinai Kalkinma Ozkaynak
Bankasi Ltd. Lefkosa/KKTC 15,00 15,00 Yontemi Bankasi AS Istanbul/Tiirkiye 8,38 8,38 Yontemi
T. Sinai Kalkinma Ozkaynak Vakf Pazarlama
Bankasi AS istanbul/Tiirkiye 8,38 8,38 Y 6ntemi Sanayi ve Ticaret istanbul/Turkive | 86,97 93,82

AS(**) -
vakif Pazarlama
Sanayi ve Ticaret istanbul/Tiirkiye 86,97 93,82 Vakif Enerji ve
AS(**) - Madencilik AS(**) Ankara/Tirkiye | 65,50 82,60 -
Vakif Enerji ve Taksim  Otelcilik
Madencilik AS(**) Ankara/Tirkiye 65,50 82,60 - AS(**) istanbul/Tlrkiye | 51,00 51,69 -
Taksim  Otelcilik Vakif Gayrimenkul
AS(**) istanbul/Tiirkiye 51,00 51,69 - Degerleme AS{**) Ankara/Tlrkiye | 94,29 96,56 -
Vakif Bankalararas: Kart
Gayrimenkul Merkezi AS istanbul/Turkive | 9,70 9,70 -
Degerleme AS(**) Ankara/Tirkiye 94,29 96,56 -

KKB Kredi Kayit
Bankalararasi Kart Biirosu AS istanbul/Turkive | 9,09 9,09 -
Merkezi AS istanbul/Tirkiye 9,70 9,70 - _

{stanbul Takas ve
KKB Kredi Kayit Saklama Bankasi istanbul/Tiirkiye 4,37 4,37 -
Biirosu AS istanbul/Tirkive 9,09 9,09 - AS
Takasbank- Roketsan  Roket
{STANBULTakas istanbul/Tarkiye 437 437 ) Sanayii ve Ticaret
ve Saklama ! ' AS Ankara/Tiirkive | 9,93 9,93 -
Bankasi AS .

lzmir
Roketsan  Roket Enternasyonal
mm:mér.%wmﬁm 3 - DEGERLER IS, Otelcilik AS istanbul/Tiirkiye
AS >_§§z Ebulug MardknkartafakinkiyeSesi 9,93 9,93
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izmir

Enternasyonal

Otelcilik AS istanbul/Tirkiye 5,00 5,00 -
Kredi Garanti

Fonu AS Ankara/Tiirkiye 1,54 1,54 -
Glgbirligi Holding

AS izmir/Tiirkiye 0,07 0,07 -
Tasfiye  Halinde

World Vakif UBB

Ltd. Lefkosa/KKTC 82,00 83,46 -
Tirkiye Uriin Ankara/Tiirkiye 3,00 3,00

ihtisas Borsasi

AS.

(*)Bankamin, Sirket sermayesinde genel kurullarda oy hakkl imtiyazi veren A grubu
paylart bulunmaktadir. imtiyazlt oy hakkiyla birlikte genel kurullarda, Bankanin
dogrudan oy hakki %42,39 olmaktadir.

(**) Bankanin Konsolidasyona tabi olmayan finans digi bagh ortakhiklanidir.

7.1.1. Vakifbank Istirak ve Bagh Ortakhklar: Hakkinda Bilgi

A. Vakifbank Finansal Hizmetler Grubu

Vakif Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhgi A.S.

degerlendirmek, menkul kiymet alim-satimi yoluyla kar elde etmek, doviz,
Emmn mnao& ve ﬁmaw ?v&ww_mznmwﬁ gelismeleri yakindan izleyerek portfoyiin |

i
oma e mmwa\mw_?mzw n %22,89 oraninda EmmaE

1991 yilinda halka agik olarak kurulan Vakif Menkul Kiymet Yatirim
Ortakhign A.S. kiigik ve bireysel yatinmcilarn tasarruflanm  borsada

&nwmrasn saglamak amacindadir. Sirket’in ~9

%E&,ﬁ de<V3

Fonu AS

Glcbirligi Holding

AS izmir/Turkive | 0,07 0,07 -
Tasfiye  Halinde

Worid Vakif UBB

Ltd. Lefkosa/KKTC 82,00 83,46 -
Tarkive Oriin Ankara/Tiirkive | 3,00 3,00

ihtisas Borsasi A.S.

(*)Bankanin, Sirket sermayesinde genel kurullarda oy hakki imtiyazi veren A grubu
paylart bulunmaktadir. imtiyazh oy hakkiyla birlikte genel kurullarda, Bankanin
dogrudan oy hakki %42,39 olmaktadir.

(**) Bankanin Konsolidasyona tabi olmayan finans digi bagh ortakhiklaridur.

7.1.1. Vakiafbank Istirak ve Bagh Ortakhklar: Hakkinda Bilgi

A. Vakifbank Finansal Hizmetler Grubu
Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakhig: A.S.

1991 yilinda halka agik olarak kurulan Vakif Menkul Kiymet Yatirim Ortakhigs
A.S. kiigiik ve bireysel yatinmcilarin tasarruflarimi borsada degerlendirmek,
menkul kiymet alim-satim1 yoluyla kar elde etme, doviz, hisse senedi ve para
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bulunmaktadtr.
Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Sirketin ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mevzuat hitkiimleri ¢ergevesinde
yatirim fonlarimin kurulmasi ve yonetimidir. Ayrica, yatirim ortakliklarinin,
28/3/2001 tarihli ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinim
Sistemi Kanunu kapsaminda kurulan emeklilik yatirim fonlarinin ve bunlarin
muadili yurt disinda kurulmus yabanct kolektif yatirim kuruluslarinin
portfoylerinin yonetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir. Sirket’in 24
milyon TL olan sermayesinde Vakifbank’in %100 oraninda  hissesi
bulunmaktadir.

Istirakler ve Bagh Ortakhklar

30.09.2018 tarihi itibartyla Vakifbank’in istirakleri ve bagl ortakliklarina
(satilmaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide raporda yer
alan bilgilere agagidaki tabloda yer verilmigtir.

30.09.2018 tarihi
ortakliklarina (satiimaya hazir menkul degerler haricindekiler) iliskin konsolide
raporda yer alan bilgilere agagidaki tabloda yer verilmistir.

istirakler ve Bagh Ortakhklar

itibartyla

Vakifbank’m

igtirakleri ve

baglht

Sermay | Sermay - -
Sermay v v " . . R Net Dénem | Net Ddnem
I Odenmis | Sermayedek | edeki Net Dnem | Net Danem Odenmis edeki edekd KarvZaran | Kar/Zaran
Ticari . KaryZaran | Karyv/Zararn .. Sermayesi Pay Pay
Sermayes | i Pay Tutani | Pay Ticari (TL) (TL)
Unvan i(TL) (%) | (TL) (9 oram | T (TL) Unvan (T ) Tutan | Oram | 55 09 5018) | (31.12.2017)
| G0092018) | (3112.2017) (TL) () | (%) ndd .
Vakifbank | 486.843.0 | 438.158.700 | 90,00 | 40.942.700 | 23.302.842 Valifbank | 486.843.000 |438.158. 190,00 |40.942.700 | 23.302.842
Internationa | 00 700
1AG
VAKIF YATIR KUL DEGERLER A.S.
F-2/A Bok NoHf Besiktag 34835 =
Tek0@2 5 77 Fax: 620 .

[vaki
anbyl Ticaret Sicil 357228
odazict Rurumiar V.. %22 008 8359
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Kibris 70.000.00 | 10.500.000 15,00 19.074.000 1.874.429 Kibris 70.000.000 10.500.0 | 15,00 19.074.000 1.874.429
Vakiflar 0 Vakiflar 00
Bankasi Bankasi
LTD. LTD.
Tirkiye 2.800.000 | 234.569.488 | 8,38 425.905.000 1611.177.000 Tiirkiye Sinai | 2.800.000.00 | 234.569. { 8,38 425.905.000 |611.177.000
Sinai ve .060 ve Kalkinma | 0 488
Kalkinma Bankasi AS
Bankas: AS _

Istanbul 600.000.000 |26.235.0 | 4,37 183.649.000 |276.371.000
Istanbul 600.000.0 | 26.235.000 4,37 183.649.000 |276.371.000 Takas ve 00
Takas ve 00 Saklama
Saklama Bankasi AS
Bankast AS (%)
**

Giines 270.000.000 | 129.642. | 48,02 35.733.709 126.493.239
Giines 270.000.0 | 129.642.842 | 48,02 35.733.709 26.493.239 Sigorta AS 842
Sigorta AS | 00
Vakif 26.500.00 | 14.283.500 53,90 69.766.058 109.586.446 Vakif 26.500.000 14.283.5 | 53,90 69.766.058 109.586.446
Emeklilik |0 Emeklilik ve 00
ve Hayat Hayat AS
AS (**%) (**)
Vakif 140.000.0 | 82.197.076 58,71 36.493.000
Finansal 00

33.847.000 Vakif 140.000.000 | 82.197.0 } 58,71 36.493.000 |33.847.000

Kiralama Finansal 76
A5 Kiralama AS
Vakif 20.000.00 | 4.578.517 22,89 -212.067 1.012 Vakif 20.000.000 3.693.35 | 18,47 212.067 1.012
Menkul 0 Menkul 7
Kiymet
Yat. Ort. \ & Vakifldr Bankasi TA.O
AVAKiFE YAT} 4ot ﬁzb&ﬁ
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Vakif 225.000.0 | 87.080.649 38,70 28.487.503 75.356.625 Vakif 225.000.000 | 87.080.6 | 38,70 28.487.503 |75.356.625
Gayrimenk | 00 Gayrimenkul 49
ul Yatinim Yatirim
Ortaklig: Ortakligs AS
A3
Vakif 70.000.000 54.875.0 | 78,39 28.578.000 |23.194.000
Vakif 70.000.00 | 54.875.000 78,39 28.578.000 23.194.000 Faktoring 00
Faktoring | 0 AS(**)
AS(**)
Vakif 35.000.000 34.737.5 | 99,25 29.412.619 19.622.935
Vakif 35.000.00 | 34.737.500 99,25 29.412.619 19.622.935 Yatirim 00
Yatirim 0 Menkul
Menkul Degerier AS
Degerler
AS Vakif Portféy | 24.000.000 24.000.0 | 100,00 |6.517.537 7.809.260
Ydnetimi AS! 00
Vakif 24.000.00 | 24.000.000 100,060 | 6.517.537 7.809.260
Portfsy 0 Kredi Garanti | 318.281.750 4.896.64 | 1,54 64.882.919 135.817.676
Y Gnetimi Fonu AS{**) 2
AS
Kredi 318.281.7 | 4.896.642 1,54 64.882.919 135.817.676
Garanti 50
Fonu
AS(**)
Finans Dis1
Hizmetler
Grubu
. Vakif 14.000.000 13.200.0 | 94,29 -59.216 461.242
Finans Disi .
N Gayrimenkul 00
Hizmetler -
Degerleme
Grubu
% somos AL
VAKIF YATIRIMENKUL DEGHRLER A,$.
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Vakif 14.000.00 | 13.200.000 94,29 -59.216 461.242 Vakif 30.241.439 26.301.6 | 86,97 2.810.739 3.666.869
Gayrimenk |0 Pazarlama 85
ul Sanayi ve
Degerleme Ticaret AS
AS
Vakif Enerji | 85.000.223 55.675.0 | 65,50 1.316.000 1.316.000
Vakif 30.241.43 | 26.301.685 86,97 2.810.739 3.666.869 ve 00
Pazarlama |9 Madencilik
Sanayi ve AS (¥*%)
Ticaret AS
Taksim 334.256.687 | 170.474. | 51,00 23.214.073  {2.890.146
Vakif 85.000.22 | 55.675.000 65,50 1.316.000 1.316.000 Otelcilik AS 253
Enerji ve 3
Madencilik [zmir 120.000 6.000 5,00 -90.651.347 1-6.271.362
AS (**%) Enternasyona
[ Otelcilik AS
Taksim 334.256.6 | 170.474.253 |5 1,00 23.214.073  [2.890.146
Otelcilik 87 Roketsan 147.052.861 | 14.604.1 | 9,93 42.089.280 {144.225.815
AS Roket 49
Sanayii ve
[zmir 120.000 6.000 5,00 -90.651.347 (-6.271.362 Ticaret
Enternasyo AS(**)
Wm“w_om:w KKB Kredi 7.425.000 675.000 | 9,09 23.681.166
AS Kayit Biirosu 44.797.597
AS (*%)
Roketsan 147.052.8 | 14.604.149 9,93 42.089.280 |[144.225.815
Roket 61 Bankalararas: | 30.000.000 2.908.89 | 9,70 15.602.856  {9.003.645
Sanayii ve Kart Merkezi 3
Ticaret AS$
AS(**) —
Giicbirligi 30.000.000 21.059 | 0,07 -26.387.559 1-10.161.886
y
._rnm.‘mn c&“g}gamﬁ Bapkasi T.A.O.
VAKIF YATIRIM NKUL DEGE| AS. icari 7 Saly Mahallesi Dr. Adnan
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Merkezi
AS

KKB Kredi {7.425.000 | 675.000 9,09 23.681.166 Tasfiye 3.000.000 2.460.00 | 82,00 -7.479.122 -12.193.340
Kayit Halinde 0
Biirosu AS 44.797.597 World Vakif
(*%) UBB
LTD.(**)(++
Bankalarara | 30.000.00 | 2.908.893 9,70 15.602.856  |9.003.645 *¥)
s1 Kart 0

Gugbirligi | 30.000.00 | 21.059 0,07 -26.387.559 [-10.161.886
Holding 0

AS(H)

Tasfiye 3.000.000 | 2.460.000 82,00 -7.479.122 -12.193.340
Halinde
World
Vakif UBB

LTD.(**)

(*) Tabloda Sirketlerin giincel sermayeleri kullanimigtir.
(**) Konsolide raporda Sirketin 30 Haziran 2018 mali tablolar: kullamiimigtir,

(***)Konsolide raporda Sirketin 31.12.2017 mali tablolar: kullandtmugtir,

(****)VakifBank International AG ile Tasfiye Halinde World Vakif UBB LTD’nin

ddenmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay tutart Bankamiz 30.09.2018 ay sonu kurlart ile
carpilarak TL’ye gevrilmistir.

1 Bankamuzin Vakif PortfGy Y6netimi AS'de %100 oraninda sahip oldugu paymnin
tamarmi 02.01.2019 tarihi itibarwyla satiimig olup, Bankarmizin Vakif Portféy Yonetimi
A$’de herhangi bir pay: kalmamugtir. Tablolar Eyliil/2018 itibariyla oldugundan Vakif
Portféy AS tabloda yer almaktadir.

(*) Tabloda Sirketlerin giincel sermayeleri kullanimigtir.
(**) Konsolide raporda Sirketin 30 Haziran 2018 mali tablolan kullanilmugtir,
(***)Konsolide raporda Sirketin 31.12.2017 malj tablolar1 kullamimigtir.

(****}VakifBank International AG ile Tasfiye Halinde World Vakif UBB LTD’nin
6denmis sermayeleri ve sermayelerdeki pay tutar1 Bankamiz 30.09.2018 ay sonu kurlar ile
carpiiarak TL’ye cevrilmigtir.
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8.2. thrag¢cinim beklentilerini 6nemli 6
sekilde giincellenmistir.

Igiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki

Eski Sekil

Yeni Sekii

ABD Merkez Bankas) (Fed), 7-8 Kasim tarihlij toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmemigtir ve faiz
araligint %2,00-%2,25"te birakmustir. Fed, ekonominin kademeli faiz
artiglarim  destekledigini  ve istihdam piyasasinin  giiclii  oldugunu
yinelemistir. Manset enflasyon ve ¢ekirdek enflasyonun %2 hedefine yakin
seyredecegi ifade edilmistir. Fed, igsizlik «diisikk kaldi» ifadesi yerine
«diigtity ifadesini kullanmistir. Fed, sadece &nceki dénemlerde hizls
biiyliyen isletme yatirimlarinin bitylime hizinda diiglis goriildigiini,
ekonominin genel olarak saglikli oldugunu belirtmigtir. Bu yil ii¢ kez faiz
artiran Fed’in, 18-19 Aralik’ta yapilacak toplantida faiz artirimina
gitmesine ise kesin goziiyle bakilmaktadir. Fed’in 7-8 Kasim tarihli
toplantisinin tutanaklari 29 Kasim’da yayimlanmistir. Fed yetkililerinin
sogunlugu Kasim toplantisinda yeni bir faiz artiriminin "olduk¢a yakinda
gerekli olabilecegi" konusunda anlagmislardir. Toplant: tutanaklarina gore,
finansal kosullarin sikilagtirilmas, kiiresel riskler ve "faizlere duyarls
sektorlerde yavaslama isaretleri” de dahil olmak tizere bir dizj soruna igaret
edilirken, politika yapicilarin ekonomiye bakis agilarint degerlendirmeye
bagladiklar:  goriilmiistiir. Fed yetkilileri gelecekteki faiz artirimi
yaklagimlarinda olas; bir degisikligi nasil iletecekleri konusunu ele alirken,
daha fazla faiz artiriminin gerekli olabilecegini kabul eden birkag katilimci
da “zamanlama konusunda belirsizligi" dile getirmistir. Fed Bagkani
Jerome Powell, New York ekonomi kuliibiinde yaptig: konusmada, mevcut
politika faizi oranlarinin “nétr seviyelerin biraz altinda” oldugunu
belirterek, bankanin faiz artirimlarina gelecek yil ara verebilecegi sinyalini
vermigtir. Powell'in "giivercin" actklamalari piyasalarda, bankanin gelecek

yil faiz artinm hizini yavaglatabilecegi veya parasal sikilastirmaya ara
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8°%63,5 artmugtir. Ekonominin yaklasik
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ABD Merkez Bankast (Fed), 18-19 Aralik tarihli toplantisinda
piyasa beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda artiga gitmis ve faiz
arahigim  %2,25-%2,50 bandina yitkseltmigtir. Ulke ekonomisinin
biiyiime ve is giicii piyasasindaki stkilasmaya destek oldugu belirtilen
karar metninde, "Federal Acik Piyasa Komitesi'nin (FOMC), ig giicii
piyasast sartlari ve enflasyon agisindan gergeklesen gelismeler ve
beklentiler 1515inda, federal fonlama oranim % 2,25-%2,50 araligina
yikseltme karar1 aldi." ifadesine yer verilmistir.  Ayrica karar
metninde, komitenin politika faizini bir miktar kademeli artirimlarin
ekonomideki mevcut bilyiimenin siirdiiriilebilmesi ve %2 simetrik
enflasyon hedefine uyumlu olduguna dair 6ngdriilerin olduguna yer
verilmigtir.  Yapilan faiz artinmu ile 2019 yilina dair tahminler de
yeniden giincellenmis olup ii¢ kez faiz artirimi yapilacagina dair olan
tahminler yerini iki kez faiz artirimi tahminine birakmugstir. Gegtigimiz
Eylil ayinda 2019 yilina dair biiylime beklentisi %2,5 olarak
agiklanmisken faiz artinmindan sonra %2,3’e ¢ekilmistir. Issizlik
oranlarinda da 2018 yilina dair yilsonu tahmini %3,7, 2019 yih igsizlik
tahmini de %3,5te sabit tutularak tahminlerde  degisiklik
yapitimamistir. ABD’de tarim dis1 istihdam Aralik’ta 177 bin kisi olan
beklentinin iizerinde 312 bin kisi artmigtir. Igsizlik orani da Kasim
ayinda 49 yihn en diisik seviyesi olan %3,7 iken Aralik ayinda da
tekrar %3,7 olacag: beklentisinin {izerinde %3,9 agiklanmugtir.
Ortalama saatlik icretler %0,3 olan beklentinin iizerinde %0,4 artmig
ve Gcretlerdeki yillik artig da Kasim ayinda %3,1 olan seviyesini Aralik
ayinda %3,2"ye yiikseltmistir.
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%70’ini olusturan tiiketici harcamalars 3. geyrekte %4’ten %3,6’ya
gerilemigtir. ABD'de tarim dig1 istihdam Ekim’de 250 bin kisi artarak 200
bin olan beklentileri asmugtir. Issizlik orani ise %3,7 ile 1969°dan beri
goriilen en diisiik seviyede kalmaya devam etmistir. Saatlik iicret artigi
2009’dan beri ilk kez %3 tin tizerinde artis gostererek yillik %3, 1 artmistir.
Biitiin bu gelismeler sonucu Fed’in Aralik ayindaki toplantida faiz
artirimina gidecegi beklentileri kuvvetlenmistir.

30 Kasim - 1 Aralik tarihlerinde yaptlan G-20 Liderler Zirvesi’nden
gelen agiklamalar 6dikkatle takip edilmistir. ABD Bagkani Donald Trump
ve Cin Devlet Baskan: Xi Jinping’in G-20 Zirvesi’'nde yaptigi gériisme
piyasalar tarafindan takip edilmistir. 86z konusu toplantida ABD ile Cin
arasinda yapilan ve ticaret savaglarinin seyri agisindan Snem arz eden
goriisme Gne cikmistir. Yapilan gorligmede, iki iilke arasinda 90 giin
boyunca yeni giimriik vergisi getirilmemesi konusunda anlasiimigtir. Buna
gbre ABD ile Cin’in 90 giin boyunca bir anlagsmaya varabilmek i¢in ticaret
miizakerelerinde bulunmasi beklenmektedir. Ayrica Trump'in, 1 Ocak
2019'da 200 milyar dolar degerindeki iiriin icin %10°dan %25'¢ artirilacak
gumritk vergisi oraninin %10'da kalacag agiklanmistir. 3 aylik miizakere
siirecinin sonunda bir anlagsmaya varilamamas: halinde %10'luk vergi
oranmnin %25’'e yiikseltilecegi ifade edilmigtir. ABD ile Cin arasinda
yapilan goriismeden gelen sinyaller piyasada olumlu kargilanmistir. Ancak
ABD ve Cin arasinda daha &nce yasanan gelismeleri g6z Oniinde
bulunduran piyasalar, son gelismelere temkinli yaklagmaktadir. ABD 6
Kasim itibariyle Iran’a yeniden yapturim uygulamaya baglamistir. Ancak
Iran'in petrol ihracatini hedef alan yaptimlar sonucu petrol fiyatlarinin
dalgalanmasini dnlemek amaciyla Tiurkiye, Cin, Hindistan, Giiney Kore,
Italya, Yunanistan, Japonya ve Tayvan gegici olarak yaptinnmlardan muaf
tutulmusgtur.

VAKB Y g%mwmomwmmmﬂ.m, (ECB), Ekim toplantisinda piyasa

Miles @iz oranlarinda degisiklige gitmemigtir.
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90 giin siireyle birbirlerine vergi uygulamama karart almasi ve bu
siregte miizakerelere devam edileceginin aciklanmasi piyasalarda
olumlu algilanmistir. S6z konusu goriismelerde olumlu bir adim atilma
ihtimali  digiik goriinmekte ve piyasalar temkinli durusunu

korumaktadir.

Avrupa Merkez Bankast (ECB), Aralik toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmemistir.
ECB’nin politika faizi %0°da, mevduat faizi -%0,40’ta ve marjinal
fonlama faizi %0,25°te tutulmustur. Faiz oranlarinin en azindan 2019
yilt yaz dSnemi boyunca enflasyonun %2’nin altinda ama %2’ye yakin
sevilere gelmesi igin gerekli oldugu siirece bu seviyelerde kalabilecegi
belirtilmistir. Euro Bolgesi bilylime oraninin beklentilerden diisiik
seyretmesi, piyasalarda daha énce 2019 yil ikinci yarisinda yapilacagi
digtiniilen faiz artinm beklentilerinin 2019 yili son aylan veya 2020
yuu ilk g¢eyregine &telenmistir. ECB, 2018 ve 2019 yillarina dair
biiyiime beklentilerini diisiiriirken 2020 yil tahminlerinde degisiklik
yapmamugtir. 2021 yilina dair biiylime beklentileri de ilk kez
agiklanmistir. ECB, 2018 yili enflasyon tahminlerini beklendigi gibi
petrol fiyatlarindaki diigiis nedeniyle asagl yonlii revize ederken 2019
yilt tahmininde ise yukari yonli revize yapmugtir. 2020 yili tahminleri
degismezken 2021 yilina dair de ilk kez tahmin yapilmstir. ECB, 2,6
trilyon Euro tutarindaki tahvil alim programlarini sonlandirma karari
almigtir. Ancak faiz artiimi olsa bile uzun bir siire vadesi dolan
tahvillerden elde edilen para ile yeniden tahvil alimi yapacak bagka bir
ifade ile bilangosunu hemen kiigiiltmeyecektir. ECB Baskani Mario
Draghi, diistik faizlerin bankalarin karliliklari iizerindeki etkilerinin
yakindan takip ederek gerekli olmasi durumunda likiditeyi ulasilabilir
tutmay: disiindiiklerini belirtmistir. Draghi, agiklanan son veri ve
mﬁ%ﬁw&wﬁwmw_g:.ﬁmg .amr.m .va:». oldugunu <.o .cm%mjwwmxwwmw.mmmw
fSklerih amwxmw_fon_w_ belirtmistir. Aypgat e Imasima dig
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ECB’nin politika faizi %0°da, mevduat faizi -%0,40°ta ve marjinal fonlama
faizi %0,25te tutulmustur. ECB Ekim’den itibaren Aralik sonuna kadar
aylik varlik alimlarini 30 milyar Euro’dan 15 milyar Euro’ya diigiirmiistiir.
ECB’nin 2018 sonunda varlik alim  programini  sonlandirmasi
beklenmektedir. ECB’nin ilk faiz artinimini 2019 yazi veya sonbaharinda
yapmas: dngoriilmektedir. ECB Baskan: Mario Draghi toplantt sonras;
yaptig1 konusmada, Euro Bélgesi’nden gelen verilerin beklenenden biraz
daha zayif oldugunu, para politikasinin ekonomiye giiclii destek vermesine
hala ihtiyag oldugunu ve ECB’nin elindeki tiim araglarda gerekli sekilde
ayarlama yapmaya hazir oldugunu sdylemistir. Avrupa Merkez Bankasi’nin
25 Ekim tarihli toplantisinin tutanaklars yayimlanmisgtir. Tutanaklarda
bliyimeyi agagi yonli baskilayan risklere igaret edilmistir. Politika
yapicilar agiklanan verilerin beklenenden zayif oldugunu kabul etmesine
karsin, biiyiime ve kademeli artan enflasyonla uyumlu kalmaya devam
ettigi konusunda anlagmaya varmistir. Yatirimeilar bir siiredir ECB'nin yil
sonunda tahvil alim programini durdurma ve gelecek yazdan sonra faiz
oranlarii  yiikseltme niyetini  hayata gegirip  gegiremeyecegini
sorgulamaktadir. Ayrica, AB ile Ingiltere gelecekteki iligkilerini belirleyen
deklarasyon tizerinde anlagmistir. Bu deklarasyona gére AB ve Ingiltere
Brexit'ten sonra kapsamli bir ekonomik ortakhik &6ngdrmektedirler.
Deklarasyonda ortakligin kapsamh olacagy, serbest ticaret alaninin vant sira
daha genis bir sektsrel isbirligini de kapsayacag, esit sartlar saglayan
hiikiimlerle desteklenecegi belirtilmigtir. Deklarasyonda ayrica, Brexit
sonrast iliskinin, "Birligin Ortak Pazarinin ve Giimriik Birligi'nin ve
Ingiltere i pazarinmn  biitiinligine” sayg gOsterecegi ve ekonomik
ortakliin Stesinde Ingiltere'nin bagimsiz ticaret politikasi gelistirmesine
imkan verecegi belirtilmistir. Briksel’de bir araya gelen AB liderleri,
Ingiltere ile AB arasinda gelecekte insa edilecek iliskiyi belirleyecek
«siyasi deklarasyonu» onaylamigtir. Deklarasyon 10 Aralik’ta Ingiltere
parlamentosunda w%.www@%%%mﬁ%&momm Nmm_m: ayt TUFE verisi yillik

g X _wﬁmm%m_m eﬂ»%%mrmmiun beklentiye yakin aciklanmugtir.
Samxo%\m._w bazda %1 artig gistermistir. Euro
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fiyat baskilarini dengelemek icin onemli tesviklerin gerekliligini
belirterek kiiresel risklerin belirginligini korudugunu ve Euro
Bélgesi'nde biiylimeyi gevreleyen risklerin genel anlamda dengeli
oldugunu sdylemistir. Toplantida bankalara uzun vadeli kredi
saglanmasi(LTRO) konusu ele alinmasimna ragmen ayrintili olarak
gorisiilmemistir. Yatirimcilar bir siiredir ECB'nin gelecek yazdan sonra
faiz oranlarini yiikseltme niyetini hayata gegirip gegiremeyecegini
sorgulamaktadir. Ayrica, AB ile Ingiltere gelecekteki iliskilerini
belirleyen deklarasyon iizerinde anlagmistir. Bu deklarasyona gbre AB
ve Ingiltere Brexit'ten sonra kapsamli bir ekonomik ortaklik
ongdrmektedirler. Deklarasyonda ortakligin kapsamli olacagi, serbest
ticaret alaninin yami sira daha genis bir sektdrel isbirligini de
kapsayacagi, esit sartlar saglayan hiikiimlerle desteklenecegi
belirtilmistir. Deklarasyonda ayrica, Brexit sonrasi iliskinin, "Birligin
Ortak Pazarinin ve Giimriik Birligi'nin ve Ingiltere ig pazarinn
biitiinliigiine" saygi gosterecegi ve ekonomik ortakligin Gtesinde
Ingiltere'nin bagimsiz ticaret politikas geligtirmesine imkan verecei
belirtilmigtir. Briiksel’de bir araya gelen AB liderleri, Ingiltere ile AB
arasinda gelecekte insa edilecek iligkiyi belirleyecek  siyasi
deklarasyonu onaylamistir. Deklarasyonun Ingiliz parlamentosunda
oylanmasi, milletvekillerinin muhalefeti nedeniyle ertelenmistir.
Ingiltere Bagbakani Theresa May'in Avrupa Birligi ile vardigi Brexit
anlagmast 15 Ocak Sali giinii parlamentoda oylanacaktir. Eger anlasma
parlamentoda yeterli oyu alamazsa, iilke Birlik’ten 29 Mart’ta
anlagmasiz bir gekilde ayrilacak. Béyle bir durumda 800 milyar sterline
(I trilyon dolar) yakin degerde varhigin Ingiltere'den ¢ikarak AB'deki
finans merkezlerine gegecegi degerlendirilmektedir.

Euro Bolgesi Arahik ay1 TUFE verisi yulik bazda %1,6 artig
kay ommwﬁw._.x%mrm olan beklentiye yakin agiklanmustir. Cekirdek
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Bolgesi ekonomisi 3. geyrekte yillik bazda %1,7 biiyliyerek %1,9 olan
beklentileri kargilayamamistir. Euro Bolgesi'nin  iigiincti  geyrekte
beklentilerin altinda bir biiyiime gergeklestirmesi Avrupa Komisyonu’nun
%2,1 olan 2018 yili biiyiime beklentileri iizerinde agagi yonlii riskleri
artirmistir.  Italya’nin 2019 yilt biitge tasarisina iliskin endiseler devam
etmistir. Italya GSYH'ye orani %130’un iizerinde olan borg yiikiiyle, AB
ekonomileri i¢inde en agir borg yiikii olan iilke iken son biit¢e tasarisiyla
birlikte [talya’min bir bor¢ krizine neden olabilecegi endiseleri devam
etmektedir. AB, 21 Kasim'da Italya'ya yonelik olarak, 2019 taslak
biitcesinin kurallara uymadigi ve kamu borcunu diisiirmedigi gerekgesiyle
"agirt agik prosediirii” adls disiplin siirecini baglatmistir. Siirecin devaminda
italya Maliye Bakan: Giovanni Tria, 2019 biitge aci1g1 hedefinin gayri safi
yurtici hasilaya oranimi %2'ye diigiirmek icin Avrupa Komisyonu ile
gorigstiiklerini belirtmisgtir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Ekim ay1 toplantisinda faizlerde ve
Getiri  Egrisi Kontrollii Parasal Onsmm_oﬁa politikasinda degisiklige
gitmemistir. Japonya'da kisa vadeli politika faizi Ocak 2016'dan bu yana
oldugu gibi -%0,1'de birakilmistir. BoJ'un %2 enflasyon hedefine ulasana
kadar Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme politikasina devam
edecegi, hem finansal kosullar hem de ekonomik faaliyet ve fiyat
geligsmeleri goz Oniinde bulundurularak fiyat istikrar1 hedefine ulagma
ybniindeki ivmenin korunmasi amaciyla gerektiinde uygun politika
ayarlamalarini yapacagi belirtilmistir. Banka parasal tabanin yillik 80
trilyon yen artirilmasi programini da sabit tutmustur. BoJ faiz oranlarinda
degisiklige gitmezken enflasyon ve bilyime beklentilerini asagi yonli
revize etmistir. Japonya ekonomisinin son derece esnek finansal kosullar ve
kamu harcamalar sayesinde potansiyelinin iizerinde bir hizda biiyiimeye
devam etmesinin muhtemel oldugu belirtilerek, ekonomik aktivite

izerindeki asagi ve yukan yénlii risklerin dengelendigi kaydedilmistir.
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beklentileri kargilayamamistir. Euro Bélgesi’nin figiincli  geyrekte
beklentilerin  altinda  bir  biiyiime gergeklestirmesi  Avrupa
Komisyonu’nun %2,1 olan 2018 yili biiyiime beklentileri iizerinde
agagt yonlii riskleri artirmistir. Italya’nin 2019 yih biitce tasarisina
iliskin endigeler devam etmistir. Italya GSYH've orami %130’un
tizerinde olan borg yiikiiyle, AB ekonomileri icinde en agir borg yiikii
olan iilke iken son biitge tasarisiyla birlikte Italya’nin bir borg krizine
neden olabilecegi endiseleri devam etmektedir. AB, 21 Kasim'da
Italya'ya yonelik olarak, 2019 taslak biitgesinin kurallara uymadig: ve
kamu borcunu diigtirmedigi gerekgesiyle agir1 agik prosediirti adl:
disiplin siirecini baglatmustir. Siirecin devaminda italya Maliye Bakani
Giovanni Tria, 2019 biitge a¢ig1 hedefinin gayri safi yurti¢i hasilaya
oramini %2'ye diislirmek i¢in Avrupa Komisyonu ile goriistiiklerini
belirtmistir. Avrupa Komisyonu, Italya'da popiilist hiikiimetin
harcamalar1 kisma taahhiidiiniin  ardindan Aralik aymnda biitge
konusunda bu lilkeye uygulanmasina karar verilen disiplin prosediiriinii
durdurmustur.

Japonya Merkez Bankas: (BoJ) Aralik ay: toplantisinda faizlerde
ve Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme politikasinda degisiklige
gitmemigtir. Japonya'da kisa vadeli politika faizi Ocak 2016'dan bu
yana oldugu gibi -%0,1'de birakidmistir. BoJ'un %2 enflasyon hedefine
ulagana kadar Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme politikasina
devam edecegi, hem finansal kosullar hem de ekonomik faaliyet ve
fiyat gelismeleri géz 6niinde bulundurularak fiyat istikrar1 hedefine
ulagsma ydniindeki ivmenin korunmasi amactyla gerektiginde uygun
politika ayarlamalarini yapacag: belirtilmigtir. Banka parasal tabanin
yulik 80 trilyon yen artirilmas: programini da sabit tutmugtur. 2018’in
ikinci geyreginde yilik %1,4 oraninda bityiiyen Japonya ekonomisi
tictincii ‘ww%awhmmu&m:w bazda %0,3 oraninda, bilylimiigtiir. Japonya’da
Wmm_@%mw_nam..wmmm on %0,8 moiv&ww.&x\ goncEkls
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kiyaslandiginda nispeten zayif kalmay: siirdiirdiigiine isaret edilmistir.
Banka enflasyon beklentisini 2018 icin %1,1'den %0,9'a, 2019 icin %2'den
%1,9'a ve 2020 icin %2,1'den %2'ye diigiirmiigtir. 2018’in  ikinci
seyreginde yillik %1,4 oraninda bityliyen Japonya ekonomisi iclincii
ceyrekte yillik bazda %0,3 oraninda bilyiimiistiir. Japonya’da Ekim ayinda
enflasyon %1,4 seviyesinde gergeklesmistir. Daraltict para politikasy
stirecinde olan Fed ve ECB’nin aksine BoJ’un, heniiz enflasyonda ve
biiyiimede istenilen diizeye ulagilamamis olmasi nedeniyle 2019 yilinda da
Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme politikasin stirdiirebilecegi
diigtiniilmektedir.

Ticaret savagi endiseleri, Cin’in ekonomik biiyiimesine zarar
vermeye devam etmektedir. Cin ekonomisj lglincli ¢eyrekte bir dnceki yilin
ayni donemine gore %6,5 bilyiiyerek kiiresel kriz donemi olan 2009'dan bu
yana en yavas bilylimesini kaydetmistir. Cin’de son ddnemde biiylimede
yavaglama goriilmesinin yani sira Cin Merkez Bankas: bankalarin rezerv
olarak tutmas: gereken nakit miktarlarinda diizenlemeye giderek biiyiik
ticari bankalar igin %15,5, kitgiik bankalar igin %13,5 olan zorunlu karsilik
oranint 15 Ekim itibariyle 100 baz puan disiirmiigtiir. Nisan ayinda da
benzer oranda disiiriilen zorunlu rezervlere bu y1l dért defa miidahale
edilmistir. Karar, ABD ile artan ticari gerilim sonucunda yatirimlarin rekor
seviyede diigsmesinin  ardindan almmistir. Dolar karsisinda deger
kaybetmeye devam eden yuann degerini korumak isteyen Cin, USD/CNY
paritesini 7 seviyesinin altinda tutmak i¢in ¢abalamaktadir. Genel olarak
kiiresel piyasalarda USD/CNY paritesinin 7’nin iizerine cikacagina iliskin
endigeler bulunmaktadir. Béyle bir durumun gergeklesmesi halinde, kiiresel
piyasalardaki risk alma igtahi olumsuz etkilenebilecektir. Ticaret savaglan
ile ilgili olarak piyasalarda en ¢ok ABD’nin Cin’e ydnelik uyguladig:
tarifelere kargi 2015 yilinda yaptigina benzer sekilde Cin’in yerel parasini
devalile etme yoluna gitmesinden korkulmaktadir. Ancak Cin’in 2015

%fﬁ?. M S g adl

enflasyonda ve biiyiimede istenilen dizeye ulagilamamis olmasi
nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme
politikasin1  siirdiirebilecegi digiiniilmektedir.  Ayrica petral
fiyatlarindaki sert disiisiin Japonya’da enflasyon iizerinde asag1 yonli
baski olugturabilecegi ve enflasyonun daha da gerileyebilecegi
diigiiniilmektedir. Kiiresel bilyiimeye iliskin yavaslama endiselerinin,
ABD-Cin ticaret savasinin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakl: jeopolitik
risklerin  Japonya ekonomisini 2019'da  olumsuz etkilemesi
beklenmektedir.

Ticaret savasi endiseleri Cin ekonomisini 2018 yilinda olumsuz
etkilemigtir. Cin ekonomisinin bilylime oraninin 2018 yilimin son
ceyreginde  %6,5’in  altinda kalabilecegi tahmin edilmektedir.
Ekonomideki yavaglamaya kargin Cinli yetkililer ise énlem almaya
devam etmektedir. Son olarak Merkez Bankas: (PBOC) bankalarin
zorunlu karsihik oranlarini (ZK) 100 baz puan diiglirme karari almustir.
PBOC, sz konusu indirimin 15 Ocak ve 25 Ocak tarihlerinde gegerli
olmak lizere iki esit agamada yapuldigini belirtmigtir. Zorunlu karsilik
oranlari gu anda biiyiik bankalar igin %14,5 ve kiigiik bankalar igin
%12,5 seviyesinde bulunmaktadir.

Tirkiye ekonomisi 2018 yilinin tgiinclt geyreginde bir onceki
yilin aym1 ddnemine gore %1,6 bitylimiistiir. Boylece Tiirkiye
ekonomisi 2016 yihinin iigiincii ¢eyreginden bu yana gergeklesen en
digiik biytimeyi kaydetmistir. Takvim etkisinden armndinlmis GSYH,
2018 yilmun iigiincit ¢eyreginde bir onceki yilin aymi geyregine gore
%2,1 artmugtir. Mevsim ve takvim etkilerinden arndinlmis GSYH ise
bir dnceki ¢eyrege gore %l,1 azalmigtir. 2018 yihinin ilk geyrek
bilylimesi ise %7,3’ten %7,2’ye asag1 yonlii revize edilirken, ikinci

¢eyrek bliylimesi ise %5,2’den %5,3’e yukari yonlii revize edilmistir.
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karsilagabilecegi g6z Sniinde bulundurularak bu ihtimalin disiik oldugu
diigtiniilmektedir. Ote yandan ABD Bagkani Donald Trump ve Cin Devlet
Bagkan: Xi Jinping arasinda G20 Liderler Zirvesi’nde yaptiklari goriigmede
90 giin boyunca bir anlasmaya varabilmek amaciyla yeni ticaret
miizakerelerinde bulunma ve bu siire iginde iki iilke de karsilikhi olarak
herhangi bir yeni giimriik vergisi getirmeme karari alinmistir.  Ayrica
Trump'in, 1 Ocak 2019'da 200 milyar dolar degerindeki iiriin i¢in %25'e
artirilacagi daha dnce agiklanan glimriik vergisi oraninin %10'da kalmasina
onay verdigi belirtilmistir. Séz konusu agiklamalarin ardindan USD/CNY
paritesinde sert bir gerileme yaganmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilimin ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin
ayni geyregine gbre i¢ talep Onciigiinde %5,2 biiylimiistir. Mevsim ve
takvim etkilerinden anndirilmis gayri safi yurtigi hasila ise bir Onceki
¢eyrege gore %0,9 bilyiimiistiir. 2018 yilinin ilk geyrek biiyiimesi ise
%7,4’ten %7,3’e asag: yOnlii revize edilmistir. Harcama bilesenlerine gére,
2018 yilinin ikinci ¢eyreginde bilyiimeye en yiiksek katki 3,81 puan ile
hanehalk: tiiketiminden gelmigtir. Hanehalk: tiiketiminden sonraki en
yiiksek katkiyr 1,21 puan ile yatirim harcamalars yapmustir. 2018 yilinin
ikinci ceyreginde %72 artiy ile en yiiksek artis: kaydeden kamu
harcamalarinin bityiimeye katkisi ise 0,96 puan ile hanechalki ve yatirim
harcamalarinin katkisina kiyasla sinurls kalmistir. Thracat 2018 yilinin ikinci
¢eyreginde bitylimeye 1,03 puan ile artig yOnlii katk: yaparken, ithalat ise
0,06 puan ile azalis yonlit katkida bulunmustur bunun sonucunda net
ihracatin biiyiimeye katkisi 0,96 puan olmustur. Yilin ikinci ¢eyreginde ig
talepteki yavaslama ve kurda yihn ilk geyregine kiyasla yiikselis yaganmis
olmast net jihracatin biiyimeye katkisinin pozitife dénmesinde etkilj
olmugtur. Sektorlere gére bilyime degerlendirildiginde, yilin  ikinci
seyreginde biiyiimeye en yiiksek katk: 3,85 puan ile dnceki geyreklerde
oldugu gibi hizmetler sektdriinden gelmigtir. Hizmetler sektoriinii 0,88
hcmfzmu SRRgYL sch £orii S_n:.u omamu:_.. Ikinci geyrekte ingaat sektériiniin

M. i RREE tarim sektorii ise 0,06 puanlik negatif

ihracatin katkisinin yiiksek gergeklesmesinde ig talepteki yavaglama ve
kurdaki sert yiikselis etkili olmustur. Net ihracatin bilesenleri olan
ihracat ve ithalat kalemleri ayri ayri degerlendirildiginde ise, mal ve
hizmet ihracatt bir onceki yilin ayni geyregine gore %13,6 artarken,
mal ve hizmet ithalati ise bir énceki yilin ayni geyregine gére %16,7
azalmistir. Gegtigimiz ¢eyreklerde bilylimeye en yiiksek artis yonlii
katkiyt yapan hanehalk: tiiketim harcamalari ise yilin iigiincii
¢eyreginde biiyiimeye 0,66 puan artts yonlii katki yapmustir. Bu katki
2016 yilinin iigiincii ¢eyreginden sonraki en diigitk katki olmustur.
Buna kargin, kamu harcamalar bilylimeye destek olmaya devam
etmigtir. 2018 yilinin iigiincii ¢eyreginde bitylimeye azalis yonli katki
yapan tek harcama kalemi ise 1,11 puan azalisla yatirrm harcamalari
olmustur. Yatirim harcamalars yilin Gglincii geyreginde bir dnceki ythin
ayni geyregine gore %3,8 azalig glstermistir. Bdylece yatirim
harcamalar biiylimeye 2009 ytlinin dérdiincii geyreginden sonra ilk kez
negatif katki yapmistir. Bu durum kur kaynakli nedenlerle ingaat
sektdriinde maliyetlerin artmas) ve dolayisiyla sektdrde yasanan sert
daralmadan kaynaklanmustir. Uglincii ¢eyrekte stoklarda son yillarin en
sert disiisii gergeklesmistir. Stoklarin sert diisiis gostermesi (-5.6 puan
azalis) de kurlardaki sert yiikseligten kaynaklanan maliyet artigindan
dolay: sektdrde stoklarin kullanildigini teyit etmektedir. Sonug olarak,
Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin iigiincii ¢eyreginde beklentilerin altinda
%1,6 ile 2016 yilinin iigiincii ¢eyreginde gergeklegen olaganiistii durum
g0z ardi edildiginde, 2009 yiliin ligiincli geyreginden bu yana
gergeklesen en diisiik biiylime oranim kaydetmis olmustur. Agustos
ayinin baginda kurda 2001 krizinden sonraki en sert hareketlerin
yagandig1 gbz &niinde bulunduruldugunda, iigiincii ¢eyrekte yasanan
hizh kur ve faiz artislani ile artan finansal kosullardaki sikilagma,
volatilite sonucu risk algisindaki bozulma, maliyetlerdeki yiikselis ve i¢

S_nvﬂo..%wmmﬁm_n?wmﬁmmnom geyrekte biiylimenin ilk iki geyrege kiyasla
belirgin sekildé“yava¥lamasinda etkiliista PaeprkpuFeket
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katk: yapmistir. BOylece insaat sektori biiyiimeye 2015 yilimin  jlk
¢eyreginden bu yana en diisiik katkiyi saglamistir. Uclinci geyrekte
yasanan hizli kur ve faiz artiglari ile artan volatilite sonucu risk algisindaki
bozulma, maliyetlerdeki yiikselis, finansal kosullardaki stkilagma ve i¢
talepteki zayiflama iciincii geyrekte biiylimenin  belirgin sekilde
yavaglamasina neden olacaktir. Ayrica Onciil gostergeler de liciincii
ceyrekte yavaslamaya isaret etmektedir. Bu baglamda 2018 yilinin ikinci
yarisinda bityiimenin ilk yariya gore yavaglamasi beklenmektedir.

Tuketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Kasim aylik bazda %1,44
digmiistiir. Yillik bazda ise TOFE Ekim ayindaki %25,24ten, Kasim’da
%21,62’ye gerilemistir. Bdylece yillik bazda enflasyon 7 ay sonra ilk defa
gerilemistir. Kasim ayinda kurdaki geri gekilme, akaryakit fiyatlarindaki
ditsiis ve OTV indirimleri enflasyondaki diisiigte belirleyici olmustur. Gida
ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ¢ekirdek enflasyon
(C endeksi) Ekim’de bir 6nceki aya gore %1,87 diismiis ve yillik bazda
Ekim’deki %24,34’ten Kasim’da %20,72’ye gerilemistir. Petrol fiyatlar
ve kurdaki disisiin etkisiyle Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
Kasim’da bir dnceki aya gore %2,53 diismiis ve yillik bazda Ekim’deki
%A45’ten %38,54°¢ gerilemistir. Béylece YI-UFE’de Ekim’de baglayan
diisiiy Kasim’da hizlanarak devam etmistir. OTV indirimlerinin tek seferlik
olmas: nedeniyle, Aralik ayinda enflasyonun belirleyicisi kurun ve petrol
fiyatlarinin seyri olacaktir. Ancak Kasim’da hem kurda hem de petrol
fiyatlarinda yasanan geri ¢ekilme Aralik ayinda ayni hizda devam
ctmeyebilir. Bu nedenle Aralik’ta enflasyonda aylik bazda yeni bir diigiis
Yyasanmayacag: disiiniilmektedir. Ancak baz etkisiyle sinirl da olsa yillik
bazda diisiis devam edebilir ve enflasyon 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi’nda 6ngériilen %20,80’¢ yakin bir seviyede yil: sonlandirabilir.
YI-UFE ile TUFE arasindaki farkin hala yiiksek olmas: nedeniyle 2019
yilinin ilk ¢eyreginde ise enflasyonda yeniden yiikselis goriilebilecektir.
Enflasyonda yaganan hizli dislisin ardindan TCMB’nin 13 Aralik’ta

A (PPK) toplantisinda alacag kararlar

son geyreginde sektdrii destekleyici ekonomik adimlarin daralmay: bir
miktar sinirlayacag: diisiiniilmektedir. Agustos ayinin basinda yasanan
kur ataginin etkileri yilin tigiincli ¢eyreginde tam hissedilmemis olsa
da, yilin son ¢eyreginde tgiincli geyrege gore daha fazla hissedilecegi
ve Tirkiye ekonomisinin, piyasadaki daralma beklentilerine Kkarsin,
%0’a yakin pozitif bir bitylime kaydedecegi diigintilmektedir. Sonug
olarak, hiikiimetin ekonomiyi desteklemek adina aldig1 tedbirlerin
etkilerinin yilin son ¢eyreginde daha da belirginlesmesiyle, Tiirkiye
ekonomisinin 2018 yilinin tamaminda, YEP’e uyumlu olarak, %3,8
bilyiimesi beklenmektedir. Ancak &nciil veriler biiyiime beklentisi
tizerinde asag: yonlii riskler oldugunu géstermektedir.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Aralik ayinda aylik bazda
70,40 diismiigtiir. Yillik bazda ise TUFE Kasim ayindaki %21,62’den,
Aralik’ta %20,30’a gerilemistir. Béylece enflasyon yili Yeni Ekonomi
Programi’ndaki tahmin olan %20,8’in altinda 920,30 seviyesinden
sonlandirmustir. Aralik ayinda kurdaki sakin seyir, devam eden vergi
indirimleri, akaryakit fiyatlarndaki  ditgiig enflasyonun diismesini
saglamistir. Aralik’ta gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
igermeyen g¢ekirdek enflasyon (C endeksi) bir 6nceki aya gore %0,45
digmils ve yillik bazda Kasim’daki %20,72’den Aralik’ta %19,53%¢
gerilemigtir.  Cekirdek enflasyondaki disiiste giyim ve ayakkabi
grubundaki diisiiy belirleyici olmustur. Petrol fiyatlarindaki diisiis ve
kurdaki sakin seyrin etkisiyle Yurt i¢i Uretici F iyat Endeksi (YI-UFE)
Aralik’ta bir 6nceki aya gore %2,22 diigmiis ve yillik bazda Kasim’daki

%38,54’ten Aralik’ta %33,64’e gerilemistir. Aralik’ta biitiin ana sanayi
gruplarinda aylik bazda dilgliy yagsanmustir. Sektorlere g0re en sert
diigis ham petrol ve dogalgaz alt sektériinde goriilmiigtiir. Kurlarda
beklenmedik sert bir hareket yasanmadik¢a enflasyonun en az 3 ay
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yakindan izlenecektir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), Ekim ay1 Para
Politikas: Kurulu (PPK) toplantisinda politika faizi olan bir hafta vadeli
repo ihale faiz oranim %24 seviyesinde sabit tutmugstur. Tiirk lirasi ve
déviz likidite yénetimindeki etkinligin artirilabilmesi icin Merkez Bankas:
biinyesinde déviz karsihgi Tirk lirass swap piyasasinin ag¢ilmasi karar
alinmis olup bu islemlerin, Déviz ve Efektif Piyasalarinda islem yapmaya
yetkili bankalarla limitleri dahilinde kotasyon yontemiyle yapilmasina
karar verilmistir. Mevcut piyasada Merkez Bankas: tarafls islemlere |
Kasim 2018 tarihinden itibaren baslanacak olup bankalarin limitleri Déviz
ve Efektif piyasalar: islem limitlerinin %10’y oraninda sinrlandirilmistir.
Islemlere yonelik ayrintilarin veri dagitim sistemleri araciligs ile giinlik
ilan edilecegi belirtilmisti. TCMB 31 Ekim’de yayimladigi yilin son
enflasyon raporunda yilsonu enflasyon tahmini %13,4’ten %23,5%
yiikkseltmistir. 2018 yilsonu enflasyon tahminindeki 10,1 puanhlik yukar:
yOnlii giincellemenin 4,1 puani TL cinsi ithalat fiyatlarindaki artistan, 2,5
puani giincli ¢eyrek enflasyon tahminindeki sapma ve fiyatlama
davranislarindaki bozulmadan, 3,8 puam gida fiyatlari beklentisindeki
glincellemeden kaynaklanmigtir. Cikt1 agigindaki revizyon ise enflasyon
tahminini 0,3 puan diiglirmistiic. 2019 yilsonu enflasyon tahmini ise
%9,3’ten %15,2°ye yikseltilmistir. Cikt1 agigt revizyonu 2019 yilsonu
enflasyon tahminini -1,4 puan, kur etkisi ve petrol fiyatlar: tahminindeki
yiikselis 3 puan, 2018 yilsonu enflasyon tahminindeki yiikselis 3,6 puan,
gida enflasyonu tahminindeki artis 0,7 puan etkilemistir. Bdylece 2019
yilsonu enflasyon tahmini 5,9 puan artmigtir. Beklentilerden oldukga diigiik
gelen Kasim ay1 enflasyon verilerinin ardindan TCMB’nin 13 Aralik’ta
yapacagi PPK toplantisi 6nem kazanmustir. Bu toplantida alinacak kararlar
piyasanin hareketleri iizerinde etkili olacaktir.

Turkiye Cumburiyeti Merkez Bankast (TCMB), yilin son Para
Politikast Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarin sabit tutmustur.
Baylece bir hafta vadeli repo ihale faiz oran: olan politika faiz orani
%24’te  sabit  birakilmistir. Ekonomideki dengelenme siirecinin
belirginlestigi ifade edilmis, enflasyona iliskin olarak ithal girdi
maliyetleri ve i¢ talep gelismelerine bagli  olarak enflasyon
goriinlimiinde bir miktar iyilesme gozlenmekle birlikte fiyat istikrarina
yonelik risklerin devam ettigi belirtilmistir. Bu kapsamda, enflasyon
goriniimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar siki parasal
durusun korunmasina karar verildigi belirtilmis ancak bir &nceki
toplanti sonrasi yayimlanan notta yer alan “siki durus kararlilikla
stirdiiriilecektir” ifadesi yer almamistir. “Fiyatlama davranislarina dair
yukari yonlii riskler devam etmektedir.” Ifadesine de Aralik ayt
notunda yer verilmemistir. Enflasyonun iki ay lst iiste gerilemesinin
ardindan TCMB’nin 16 Ocak’taki toplantisinda faiz oranlarinda
herhangi bir degisiklige gidip gitmeyecegi ve 30 Ocak’taki yilin ilk
enflasyon raporunda enflasyon ongodriilerinde  degisiklik  yapip
yapmayacag takip edilecektir.

Cari islemler dengesi Ekim ayinda 2,8 milyar dolar fazla
vermistir. “Cekirdek cari denge” olarak da tanimlanan altin ve enerji
harig cari iglemler hesabi ise, bir 6nceki ythn Ekim ayinda 466 milyon
dolar agik verirken, bu ay 6,2 milyar dolar fazla vermistir. 12 ayhk
kiimiilatif toplam (y:llik) cari iglemler ag1g1 gegen seneki seviyesi olan
41,7 milyar dolardan 39,4 milyar dolara gerilerken, enerji ve altin harig
cari denge yillik verilerle 1 yilin ardindan ilk defa iki aydir fazla
vermigtir. Ocak-Ekim ddnemini kapsayan 10 aylik gelismelere
bakildiginda, turizm gelirlerinin ¢ogunlugunu olusturdugu net hizmet
gelirlerinin gecen yila gére %22 artarak cari d geye pozitif yonlii
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vak@Yaisian RIS “.mm_mk__mr.wksnmm 1,8 milyar dolar fazla vermigtir. | g5re .,,.&— mamm%imwmwﬁ birlikte cari igleas : ..-\:. A
Ul Man g t AT AR ustos’ta fazla veren cari islemler dengesi | geceft xmw.\m.mwywﬁwmu Waralarak 27,2 ‘s
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bu goriintimiinii Eyliil’de de stirdiirmigtiir. D1g ticaret agiginda yillik bazda
yaganan sert daralmanin Eyliil ayinda ivme kazanmas; cari dengeye olumlu
yansumgtir. 12 ayhik kiimilatif cari iglemler actZ1 dnceki ay seviyesi olan
52 milyar dolardan 46 milyar dolara gerilerken, gekirdek cari denge olarak
da tanimlanan enerji ve altin harig cari denge yillik verilerle 1 ythin
ardindan ilk defa fazla vermistir. Cari denge Eyliil ayinda mevsimselikten
arindinlmig verilerle ise 270 milyon dolar fazla vermistir. Ocak-Eyliil
ddneminde turizm gelirlerinin ¢ogunlugunu olusturdugu net hizmet gelirleri
gegen yda gore %22 artarak cari dengeye pozitif yonli katkida
bulunmustur. Ayrica dis ticaret agifinin gegen yila goére belirgin bir
degisim gostermemesiyle birlikte cari islemler dengesi 9 aylik toplamda
gegen yila gore %4 kiigiilerek 30 milyar dolar olmugtur. Cari agigin nasil
finanse edildigini gdsteren finansman hesabina bakildiginda, Eytiil ayinda
dogrudan yatirnmlarda 827 milyon dolarlik sermaye girigi olurken, portfoy
yatirimlarinda 904 milyon dolar, diger yatirimlarda ise 4,8 miyar dolarlik
sermaye ¢ikisi yasanmustir. [lk dokuz aylik toplamda ise, dogrudan
yatirimlarda gegen yila gére bir degigiklik yaganmadigi, buna karsin
portfdy ve diger yatirimlardaki gorlinimiin terse dondiigii ve gegen yilki
sermaye giriginin aksine sermaye cikisinin yasandigi gériilmektedir.
TCMB’nin rezervlerinin 3,5 milyar dolar azaldig: Eyliil ayinda net hata
noksan kaleminde ise 416 milyon dolarlik sinirl: déviz cikisi yaganmigtir.
Cari iglemler agigindaki toparlanmanin baz etkisi ve finansal kosullardaki
sikilagsma ile birlikte 3.geyrekte devam etmesi beklenmektedir. Ancak
mevsimsel olarak bakildiginda ve &zellikle Oniimiizdeki kis aylani goz
Oniinde bulunduruldugunda, basta petrol olmak iizere emtia fiyatlarinin
gegen yilin Gzerinde seyretmesi ile enerji kaynakli dis agigin artmasi
neticesinde cari dengedeki toparlanmanin Ekim ayindan sonra bir miktar
ivme kaybedebilecegi diigiintilmektedir. Tiim digsal kosullara ragmen cari
dengede Haziran ayinda baslayan toparlanmanin devam etmesi ve 12 aylik
kiimiilatif cari iglemler agimin yilt 38,5 milyar dolar ile bitirmesi
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olarak, ii¢ yil aranin ardindan ilk defa Agustos’ta fazla veren cari
islemler dengesi bu goriiniimiinii Eyliil aymin ardindan Ekim ayinda da
korumustur. Enerji ve altin hari¢ yillik cari islemler dengesi ise Mayis
2015’ten bu yana ilk defa st iiste iki ay fazla vermis olmustur.
Kurlarda goriilen yiikselisle birlikte dis ticaret agigindaki ciddi daralma
cari dengenin pozitif gergeklesmesinde belirleyici olmaya devam
etmistir. Cari dengenin finansmaninda &ne ¢tkan  gelismelere
bakildiginda Hazine’nin Ekim ayinda gerceklestirdigi eurobond
ihalesinin etkisiyle portfSy yatirimlarinin sekiz ayin ardindan ilk defa
siurlt da olsa giriy kaydetmesi o6ne ¢ikarken, TCMB’nin rezerv
varliklarinda iki ayin ardindan ilk defa bu ay 1,7 milyar dolarlik rezerv
artigt olmasi dikkat ¢ekmistir. Bir diger finansman kalemi olan diger
yatinimlarda ise, altt aydir iist {iste bankacilik sektdriiniin net kredi
odeyici konumunu stirdiirdiigii goriilmiistiir. Agiklanan 6nciil veriler
cari dengenin Kasim ayinda da azalarak da olsa fazla vermeye devam
edecegini gdstermektedir. Cari ag1gin 2018 yilini 28 milyar dolar ile
tamamlamas: beklenmektedir.

2017 yii Kasim aymnda 8,5 milyar TL olan biitge fazlasi, 2018
yilinin ayni aymda 0,9 milyar TL azalig gostererek, 7,6 milyar TL
olmustur. 2017 Kasim’da 13,6 milyar TL faiz dis1 fazla verilmigken,
2018 Kasim’da 1,2 milyar TL artigla 14,8 milyar TL faiz dis1 fazla
verilmigtir. 2018 Kasim ayinda biitge gelirleri yilik bazda %25,6
oranmda artigla 81,9 milyar TL, biitce giderleri ise %31,1 artigla 74,3
milyar TL gergeklesmistir. 2017 yilt Ocak-Kasim doneminde 26,5
milyar TL olan biitge agigy, 2018 yiimin ayni dSneminde %106
genigleyerek 54,5 milyar TL olmustur. 2017 Ocak-Kasim déneminde
28,8 milyar TL olan faiz dis1 fazla ise 2018 yilimin aym déneminde

11,5 Ezmwhzﬁmﬂ azahgla 17,3 milyar TL olmugtur. 2018 Ocak-Kasim

aasm%mm@wxwﬁm_iﬁ yillik bazda %20,2 artyfh 2 ilyar TL, b
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[ 2017 yil: Ekim ayinda 3,3 milyar TL olan biitge acig1, 2018 yilinin
aym ayinda %60,8 genisleyerek 5,4 milyar TL olmustur. 2017 Ekim’de 197
milyon TL faiz dis1 fazla verilmisken, 2018 Ekim’de 1,2 milyar TL faiz
dist agik verilmistir. 2018 Ekim ayinda biitge gelirleri yillik bazda %17,6
oraninda artigla 62,1 milyar TL, biite harcamalars ise %20,2 artigla 67,5
milyar TL gergeklesmistir. 2017 yilt Ocak-Ekim déneminde 35 milyar TL
olan biitce ag1g, 2018 yumin ayni déneminde %717,7 genisleyerek 62,1
milyar TL olmustur. 2017 Ocak-Ekim déneminde 15,2 milyar TL olan faiz
dig1 fazla ise 2018 ythnin ayns déneminde %83,3 azaligla 2,5 milyar TL
olmustur. 2018 Ocak-Ekim ddneminde biitge gelirteri yillik bazda %19,5
artisla 609 milyar TL, biitge giderleri ise ylik %23,3 artigla 671,1 milyar
TL olmustur. Biitge dengesinde 2017 yilimin Ekim ayina ve aynt yilin
Ocak-Ekim toplamina kiyasla bozulma oldugu gériilmiigtiir. Akaryakitta
oTv diizenlemesinin yant sira, tiiketim harcamalarindaki yavaslama da
o1V gelirlerinin azalmasina neden olmaktadir. Ote yandan, gelir vergisi ve
vergi dist diger gelirlerin pozitif katkisi biitge dengesinde daha fazla
bozulmaya engel olmaktadir. 1 Kasim’dan itibaren uygulanmaya baslanan
KDV ve OTV indirimleri karari 6niimiizdeki donemlerde biitge agi1ginda
artisa neden olabilir. | Kasim’dan itibaren uygulanmaya baslanan
indirimlere gore ticari araglarda KDV oranlar1 %18’den %1’e, mobilya

sektdriinde KDV oranlan %18’den %8’e, beyaz egya sektoriinde OTV

oranlari yilsonuna kadar %0’a dilgliriilmiistiic ve 1600 cc alty motorlu
araglarda uygulanan OTV oranlarinda 15’er puanhk indirim yapilmgtir,
Ayrica %4’ten %3’e diigiiriilen tapu harglarinin ve konut satislarindaki
%18°den %8¢ diigiiriilen KDV oranmin yusonuna kadar devam edecegi

belirtilmigtir. Ekonomik aktiviteyi pozitif etkileyen bu kararlar biitce

tzerinde bask: olusturabilecektir. Ote yandan imar affindan elde edilen
gelirler ile bedelli askerlikten elde
biitge

edilen gelirler, vergi indirimlerinin

tizerinde olugturdugu baskiy: hafifletmektedir.

oldugu gorillmiistitr. Merkez] yonetim biitgesi imar affy, vergi borcu
yapilandirmasi ve bedelli askerlik diizenlemesinden gelen tek seferlik

gelir kaynaklarinin etkisiyle 2018 yili Kasim aymnda 7,6 milyar TL

fazla vermistir. Cevre ve Sehircilik Bakany Murat Kurum, imar
Barigi’na 9,2 milyon kisinin basvurdugunu ve bu kisilerden 10,4 milyar
TL’lik gelir elde edildigini agiklamigstir, Millj Savunma Bakani Hulusi
Akar ise bedelli askerlikten elde edilen gelirin 9,5 milyar TL oldugunu
aciklamustir. Bu gelirlerin yani sira faizler, paylar ve cezalar kaleminin
biitgeye pozitif etkisi Kasim ayinda da devam etmistir. Kasim’da vergi
gelirlerine en yiiksek katkiyt kurumlar vergisi saglamistir. Kasim’da

akaryakitta OTV diizenlemesinin yani sira, ekonomik aktivitedeki
yavaslama da OTV gelirlerinin azalmasma neden olmustur. Biitce
giderlerinin detaylarina bakildiginda, faiz hari¢ giderlerin Kasim
ayinda bir dnceki yilin aynt dénemine gore %30,2 arttigl, faiz
giderlerinin ise %40,3 artttg1 goriilmiigtiir.
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10.2.2. Yonetimde séz sahibi olan personel hakkinda bilgi agagidaki sekilde glincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil
. Sermayedeki ) Sermayedeki
. Son 5 Yilda Ihraccida Pavi . Son 5 Yilda Thraggida Pavi
Adi Soyad . Yy . y
1 oyac Garevi Ustlendigi Gorevler Adi Soyads Gorevi Ustlendigi Gérevler
(TL) (%) (TL) (%)
Yénetim Kurulu Baskan Yonetim Kurulu Baskan
Mehmet Emin | Genel Vekili (25.03.2013- ZOWBQ Genel Vekili (29.03.2013-
OZCAN Miidiir 02.05.2017), Genel %EE Miidiir 02.05.2017), Genel |~ b
Miidiir (09.06.2017) OZCAN Miidiir (09.06.2017)
Metin  Recep | 0! Genel ~ Mudir  Yrd Meti
ZAFER p Midiir Gw:w 6.200 3: ar Sl - Wamoww Genel Genel  Miidiir  Yrd.
Yrd. e tidiir Yrd. .06.200 i i
I ZAFER Miidiir Yrd (13.06.2006)
Genel e pryry
Hasan Miidiir Genel Miidiir Yrd. Hasan Genel Genel Miidiir  Yrd. i
ECESOY Yrd (18.06.2010) ) ECESOY Miidiir Yrd. (18.06.2010)
Gonel Osman Genel Genel Midiir  Yrd. i _
Osman Miidiir Genel Midir  Yrd. DEMREN Miidiir Yrd. (06.04.2011)
DEMREN (06.04.2011) i i
Yrd. Bagkan
.05.2011-
Baskan Muhammet (30.05.20
o Genel 22.10.2013),
Genel (30.05.2011- Liitfi o - -
Muhammet L . Miidiir Yrd. Genel Miidiir
s . Miidiir 22.10.2013), Genel - - CELEBI
Liitfii CELEBI o Yrd.
Yrd. Miidiir Yrd. (23.10.2013)
(23.10.2013) o
Bagkan
Genel Bagkan Genel
09.09.2005- . -
W\Mcmsmw Miidiir (09.09.2005- - Miidiir Yrd. MQ 10,2005 vant: Tiirkiye Va _nm“ mwwwﬂ w“.,mw;
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lrernet Sitesi Adresi:

(28.10.2013) Yrd.
e T (28.10.2013)
. Genel Danigman: Basg Hukuk
Mehmet Emin i (02.01.2012- Damgmani
< Miidiir - Mehmet
KARAAGAC 07.11.2013), Genel ) (02.01.2012-
Yrd. Miidi Emin Genel
idiir Yrd. KA GA | Miidir Yed 07.11.2013), - -
(08.11.2013) c RAA " |Genel Miidiir
Yrd.
Bolge Miidiirii :
(19.04.2010- ©811.2013)
Genel 04.03.2014), Bolge Miidiiri
mecv Miidiir Bagkan i (19.04.2010-
SIMSEK Yed (05.03.2014- 04.03.2014),
’ 06.09.2016), Genel YVaku Genel Bagkan
Mudiir Yrd. mmsmmx ZM dir ved, | (05:03.2014- - -
(07.09.2016) " 06.09.2016),
Genel Miidii
Bagkan (22.06.2006- o e
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Yrd. Midir Yrd. 31.07.2017),
(01.08.2017) Genel Miidiir
Yrd.
. Genel Baskan (15.09.2010- (01.08.2017)
.m:mv.\%_u. Miidiir 31.07.2017), Genel
ILBILGI Yrd Miidiir Yrd. Bolge Miidiirii
) (01.08.2017) (28.06.2007-
. . Genel 31.07.2017),
. Genel Baskan (06.12.2011- her YESIL |\ tidtir Yrd, | Genel z:w%n ) )
mam_s( Miidiic 31.07.2017), Genel Yrd.
0ZoGuz Yrd. Miidiir Yrd. (01.08.2017)
(01.08.2017)
Bagkan
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12.4. ihraccinin yonetim hakimiyetine sahip olanlarin adj,
engellemek icin alinan tedbirler asagidaki sekilde giincellenmistir.

soyadi, ticaret unvan,

yonetim hakimiyetinin kaynag: ve bu giiciin kétiiye kullanitmasini

Eski Sekil Yeni Sekil
Ortagin Ticaret Tutar (TL) | Pay(%)| Kontroliin Tedbirler Ortagm Ticaret Tutar (TL) Pay (%)| Kontrolin Tedbirler
Unvam Kaynag* Unvam Kaynag*

T.C. Basbakanlik Pay sahipligi | Alinmus bir tedbir T.C.  Basbakanlik Pay sahipligi | Alinmig bir tedbir
Vakiflar ~ Genel| 1.075.058.639,56 | 43,00 | ve imtiyazli Vakiflar Genel | 1.075.058.639,56 | 43.00 | ve Imtiyazh
Miidiirliigi(®) Pay sahipligi yoktur. Maiidiirligi) Pay sahipligi yoktur.
T.C. Bagbakanlik Pay sahipligi | Alnmus bir tedbir T.C. Basbakanlk Pay sahipligi vel Alnmus bir tedbir
Vakiflar  Genel| 386.224.784,72 | 1545 | veimtiyazls Vakiflar  Genel| 386.224.78472 | 1545 | Imtiyazl Pay
Miidiirfiigii® Pay sahipligi yoktur. Midiirliizi® sahipligi yoktur.

(1), (2) ; Bankamiz pay defterinde T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Mudiirliigii adina kayitly olup, Vakiflar Genel Midiirliigii'niin 29.04.2013
tarihli KAP agiklamasinda; s6z konusu A ve B grubu paylarin Vakiflar

Genel Miidiirligii'niin idare ve temsil ettigi Mazbut Vakiflara ait oldugu
ifade edilmektedir.

*Sermaye Piyasasi Kanunu madde 26, Madde 2. Fikrasi uyarinca, T.C.
Basbakanlik Vakiflar Genel Midiirliigi (VGM) Bankada yOnetim
hékimiyetine sahiptir. VGM toplam paylarin %58,45%ine (%43,00 A
grubu ve %1545 B grubu olmak lizere) sahiptir. Ayrica Banka Ana
Sozlesmesi 4819. Madde’de belirtildigi iizere, VGM, Banka yOnetim
Kurulu iiye sayisinin salt ¢ogunlugunu se¢me veya aday gdsterme hakkina
sahiptir. VGM tek ortak oldugu A grubu paylarin temsil ettifi 4 dort
y&netim kurulu iiyesini n tiglinii ve hakim ortak oldugu B grubu paylarin
(%15,62 B grubu payin %15,45’ine sahiptir) temsil ettigi bir yénetim
kurulu iiyesini Genel Kurul’da secilmek lizere aday gosterme hakki
bulunmaktadir. A grubunun kalan 1

(1), (2) ; Bankamiz pay defterinde T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Miidiirligi adina kayith olup, Vakiflar Genel Miidiirligii'niin 29.04.2013
tarihli KAP agiklamasinda; séz konusu A ve B grubu paylarin Vakiflar
Genel Midiirligii'niin idare ve temsil ettifi Mazbut Vakiflara ait oldugu
ifade edilmektedir.

*Sermaye Piyasas: Kanunu madde 26. Madde 2. Fikrasi uyarinca, T.C.
Bagbakaniik Vakiflar Genel Midarligii (VGM) Bankada yOnetim
hakimiyetine sahiptir. VGM toplam paylarin %58,45’ine (%43,00 A grubu
ve %15,45 B grubu olmak lizere) sahiptir. Ayrica Banka Ana Sozlesmesi
19. Madde’de belirtildigi tizere, VGM, Banka y6netim kurulu liye sayisinin
salt ¢ogunlugunu segme veya aday gosterme hakkina sahiptir. VGM tek
ortak oldugu A grubu paylarin temsil ettigi dort yonetim kurulu iiyesini ve

.

hékim ortak oldugu B grubu paylarin (%15,62 B grubu payin %15,45’ine
sahiptir) temsil ettigi bir yonetim kurulu iiyesini Genel Kurul’da secilmek
lizere aday gdsterme hakk: bulunmaktadr.




