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asa@idaki sekilde giincellenmistir.

7.1. Thraceinin dahil oldugu grup hakkinda zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulari, ihraggiyla olan iligkileri ve ihragginin grup igindeki yeri

Eski Sekil

Yeni Sekil

30.09.2018 itibariyla toplam 24 adet olan istiraklerimizin; 13 adedi Finans
sektdriinde (4’ti Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 7’si Diger Mali Istirakler), 11
adedi ise Finans sektorii disinda (2’si Turizm, 1’i imalat, 7’si Diger Ticari
Isletmeler, 1’i Enerji) yer almaktadur.

Istirakler ve Bagh Ortakhklar

1 Bankamizin Vakif Portfoy Yénetimi AS’de %100 oraninda sahip oldugu payinin
tamami 02.01.2019 tarihi itibanyla satilmig olup, Bankamizin Vakif Portféy Yonetimi
AS’de herhangi bir payl kalmamistir. Tablolar Eyliil/2018 itibariyla oldugundan Vakif
Portféy AS tabloda yer almaktadir.

* Vakif Portfdy AS Aralik 2018 itibariyla konsolidasyon kapsamindaki Bagh Ortakliklar
arasinda yer almayacaktir.

31.01.2019 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 12 adedi Finans
sektoriinde (4’ii Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali Istirakler), 11

adedi ise Finans sektorii disinda (2’si Turizm, 1’i Imalat, 7’si Diger Ticari
Isletmeler, 1’i Enerji) yer almaktadir.

Istirakler ve Bagh Ortakhklar

1 Bankamizin Vakif Portfdy Yénetimi AS'de %100 oraninda sahip oldugu payinin

tamami 02.01.2019 tarihi itibariyla satilmig olup, Bankamizin Vakif Portfoy Yénetimi
AS’de herhangi bir payl kalmamistir. Tablolar Eyltil/2018 itibariyla oldugundan Vakif
Portfoy AS tabloda yer almakta olup, Arallk 2018 itibariyla banka finansal
konsolidasyonuna Vakif Portfoy Yonetimi AS dahil edilmeyecektir.
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8.2. Ihraccinin beklentilerini 6nemli 6
sekilde giincellenmistir.

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

Eski Sekil

Yeni Sekil

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamasi yapilmamigtir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam kredilere
orani, Haziran 2018 itibariyla solo bazda %4,05 olarak gergeklesmistir.
Solo bazda takibe doniisgiim orami ise Haziran 2018 itibariyla %3,89
olmustur. (31.12.2017: %4,01) Bankanin takipteki krediler i¢in ayirmis
oldugu karsilik orant solo bazda Haziran 2018 itibariyla %77,77 dir.
(31.12.2017: %86,39)

ABD Merkez Bankasi (Fed), 18-19 Aralik tarihli toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda artisa gitmis ve faiz araligini
%2,25-%2,50 bandina yiikseltmistir. Ulke ekonomisinin bilyiime ve is giicii
piyasasindaki sikilasmaya destek oldugu belirtilen karar metninde, "Federal
Acik Piyasa Komitesi'nin (FOMC), is giici piyasasi sartlari ve enflasyon
agisindan gergeklesen geligmeler ve beklentiler 1518inda, federal fonlama
oranint % 2,25-%2,50 araligina yiikseltme karari aldi." ifadesine yer
verilmistir. Ayrica karar metninde, komitenin politika faizini bir miktar
kademeli artirrmlarin ekonomideki mevcut biiytimenin siirdiiriilebilmesi ve
%2 simetrik enflasyon hedefine uyumlu olduguna dair Ongdriilerin
olduguna yer verilmigtir. Yapilan faiz artirnmi ile 2019 yilina dair
tahminler de yeniden giincellenmis olup ii¢ kez faiz artirimi yapilacagina
dair olan tahminler yerini iki kez faiz artirimi tahminine birakmigtir.
Gegtigimiz Eyliil ayinda 2019 yilina dair biiyime beklentisi %2,5 olarak
agiklanmigken faiz artnmindan sonra %2,3’e gekilmistir. Igsizlik
oranlarinda da 2018 yilina dair yilsonu tahmini %3,7, 2019 yili igsizlik
tahmini de %3,5°te sabit tutularak tahminlerde degisiklik v\m?_ama_mﬁmﬁ
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Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamasi yapilmamigtir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam
kredilere orani, Haziran 2018 itibariyla solo bazda %4,05 olarak
gergeklesmistir. Solo bazda takibe doniisim orani ise Haziran 2018
itibariyla %3,89 olmustur. (31.12.2017: %4,01) Bankanin takipteki
krediler i¢in ayirmis oldugu karsilik orani solo bazda Haziran 2018
itibartyla %77,77°dir. (31.12.2017: %86,39)

ABD Merkez Bankasi (Fed), 29-30 Ocak tarihli toplantisinda
piyasa beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige
gitmemis ve faiz aralifim %2,25-%2,50’de tutmustur. Fed'in karar
metninde giivercin mesajlar dikkati ¢ekmistir. Kademeli ek faiz artis
ifadesi kaldirilarak faiz konusunda “sabirli” olunmasi gerektigi
belirtilmistir. “Komite, ekonomik ve finansal gelismeler 1s18inda
bilango normallesmesini tamamlamak igin her tiirlii detayda ayarlama
yapmaya hazir" ifadesi karar metninde ne ¢ikmistir. Fed, ekonominin
saglam oldugunu vurgularken is giicli piyasasinin gii¢lendigini,
igsizligin diigiik diizeyde kaldigin1 sylemistir. Fed’in glivercin tutumu
piyasalarda 2019 yilinda faiz artirimi olmayabilecegi beklentilerini

yaratmigtir.

ABD’de Ocak ay1 tarim dig1 istihdami 304 bin Kkisi artig
gostererek 165 bin olan beklentinin olduk¢a iizerinde gelmistir.
Boylece Ocak ay1 istihdami yaklagik bir yilin en giiglii seviyesi olarak
. de geemigtir. Ortalama saatlik kazanglar aylik bazda %0,3
m@%ﬂmwg %0,1 artmistir, yillik bazda i .aw_ozmva va_a_ o_mnmw
| %o w N omﬁcmaa Is giiciine katilim orani § ;
;: _wa seviyeye n__as_m:_..ﬁ_.w\m

internet Sitesi Adresi:w




beklentisinin iizerinde %3,9 a¢iklanmistir. Ortalama saatlik iicretler %0,3
olan beklentinin iizerinde %0,4 artmis ve licretlerdeki yillik artis da Kasim
ayinda %3,1 olan seviyesini Aralik ayinda %3,2’ye ylikseltmistir.

ABD ve Cin arasinda gerginlik yaratan ticaret savasi geligmeleri, 30
Kasim-1 Aralik tarihlerinde yapilan G-20 zirvesinde ABD ve Cin’in 90 giin
siireyle birbirlerine vergi uygulamama karart almasi ve bu siiregte
miizakerelere devam edileceginin agiklanmasi piyasalarda olumlu
algilanmigtir. S6z konusu goriismelerde olumlu bir adim atilma ihtimali

diisiik goriinmekte ve piyasalar temkinli durusunu korumaktadir.

Avrupa Merkez Bankasi (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 yili yaz
dénemi boyunca enflasyonun %2’nin altinda ama %2’ye yakin sevilere
gelmesi igin gerekli oldugu siirece bu seviyelerde kalabilecegi
belirtilmigtir. Euro Bolgesi biiyime oraninin beklentilerden diisiik
seyretmesi, piyasalarda daha 6nce 2019 yili ikinci yarisinda yapilacagi
diisiiniilen faiz artirim beklentilerinin 2019 yil1 son aylar1 veya 2020 yil1 ilk
ceyregine oOtelenmigtir. ECB, 2018 ve 2019 yillarina dair biliyiime
beklentilerini diigiiriirken 2020 yili tahminlerinde degisiklik yapmamgtir.
2021 yilina dair biiytime beklentileri de ilk kez agiklanmistir. ECB, 2018
yili enflasyon tahminlerini beklendigi gibi petrol fiyatlarindaki diisiis
nedeniyle agag1 yonlii revize ederken 2019 yil1 tahmininde ise yukar1 yonlii
revize yapmistir. 2020 yili tahminleri degismezken 2021 yilina dair de ilk
kez tahmin yapilmigtir. ECB, 2,6 trilyon Euro tutarindaki tahvil ahm
programlarini sonlandirma karart almistir. Ancak faiz artirimi olsa bile
uzun bir siire vadesi dolan tahvillerden elde edilen para ile yeniden tahvil

alimi yapacak bagka bir ifade ile bilangosunu hemen kiigiiltmeyeceksit]
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verisi de 176 binden 196 bine
kapanmasinin ise alimlarda belirgin bir etkisi
igsizlikteki yiikseligte etkili oldugu bildirilmistir.

revize edilmigtir. Hiikiimetin
olmadig1 ancak

ABD'de 22 Aralik'tan beri kapali olan Federal Hiikiimet, 35 giin
sonra ABD Bagkani Donald Trump'in imzasiyla ii¢ haftaliina gegici
olarak agilmigtir. ABD tarihindeki en uzun hiikiimet kapanmasinin
ABD ekonomisine zarartmin 6 milyar dolart buldugu tahmin
edilmektedir.

Cin ve ABD’den iist diizey heyetler 7-9 Ocak tarihlerinde ticari
miizakereler igin bir araya gelmis, onceden iki giin olarak planlanan ve
iki tarafin ortak karariyla bir giin daha uzayan miizakereler sonrasinda
somut bir sonu¢ agiklanmamistir. Ocak sonunda gergeklesen ticaret
miizakerelerinin ardindan, Cin ABD'den 6nemli lgiide enerji ve tarim
{irini  almayr taahhiit etmigtir. Beyaz Saray 1 Mart'a kadar
goriismelerden tatmin edici bir sonug alinamamas: durumunda 200
milyar dolarhik Cin iriiniinden alinan %10 giimriik vergisinin %25°e
yiikseltilecegini yinelemistir. Ote yandan ABD Bagkani Donald Trump,
yeni ticaret anlagmasi ig¢in Cin'e daha fazla zaman verebilecegini

agiklamistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Ocak 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 tutulmugstur. Banka, en az yaz aymna kadar
faizlerin bu seviyelerde kalacagini yinelemistir. Toplant1 sonrasi
konugma yapan Mario Draghi, verilerin beklenenden daha zayif
geldigini belirterek bunun sebebinin cansiz ihracat talebinden ve
mﬁrmmn_mq Ozelindeki nedenlerden kaynakland w:: ifade etmistir. Kisa
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likiditeyi ulagilabilir tutmay diigiindiiklerini belirtmigtir. Draghi, agiklanan
son veri ve anketlerin beklenilenden daha zayif oldugunu ve biliylimeye
yonelik risklerin devam ettigi belirtmistir. Ayrica verilerin zayif olmasinin
dis ticaretin zayif seyrini yansittigini sozlerine eklemistir. Draghi, yerel
fiyat baskilarini dengelemek igin 6nemli tesviklerin gerekliligini belirterek
kiiresel risklerin belirginligini korudugunu ve Euro Bolgesi’nde biiylimeyi
cevreleyen risklerin genel anlamda dengeli oldugunu soylemistir.
Toplantida bankalara uzun vadeli kredi saglanmasi(LTRO) konusu ele
alinmasina ragmen ayrintili olarak goriisilmemistir. Yatirimcilar bir
siiredir ECB'nin gelecek yazdan sonra faiz oranlarini yiikseltme niyetini
hayata gegirip gegiremeyecegini sorgulamaktadir. Ayrica, AB ile Ingiltere
gelecekteki iligkilerini belirleyen deklarasyon iizerinde anlagmistir. Bu
deklarasyona gére AB ve Ingiltere Brexit'ten sonra kapsaml: bir ekonomik
ortakhik ongérmektedirler. Deklarasyonda ortakligin kapsamli olacagi,
serbest ticaret alaninin yani sira daha genis bir sektdrel igbirligini de
kapsayacagl, esit sartlar saglayan hiikiimlerle desteklenecegi belirtilmistir.
Deklarasyonda ayrica, Brexit sonrasi iligkinin, "Birligin Ortak Pazarinin ve
Giimritk Birligi'nin ve Ingiltere i¢ pazarinin biitiinliigiine" saygi gosterecegi

otesinde Ingiltere'nin bagimsiz ticaret politikasi

ve ekonomik ortakligin
gelistirmesine imkan verecegi belirtilmistir. Briiksel’de bir araya gelen AB

liderleri, Ingiltere ile AB arasinda gelecekte insa edilecek iligkiyi
belirleyecek siyasi deklarasyonu onaylamisgtir. Deklarasyonun Ingiliz
parlamentosunda oylanmasi, milletvekillerinin muhalefeti nedeniyle

ertelenmistir. Ingiltere Bagbakani1 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
anlasmasiz bir sekilde ayrilacak. Béyle bir durumda 800 milyar sterline (1

; ug»w.m:

trilyon dolar) yakin aowoam varhgin Ingiltere'den ¢ikarak AB'deki msw:*
merkezlerine gegecegi degerlendirilmektedir. %\m% rm
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belirtmistir. Enflasyonun ECB’nin %2 olan enflasyon hedefine dogru
yaklasacagina duydugu giiveni ifade eden Draghi, enflasyonun
siirdiiriilmesi i¢in hala belirgin tegvige ihtiyag duyuldugunu
séylemistir.

Euro Bolgesi’nde ozellikle gegen yilin ikinci yarisindan itibaren
ekonomide yavaglama sinyalleri gelmeye baslamistir. 2018 sonu ve
yeni yilin hemen baginda agiklanan verilerle ekonomiye iliskin
endiseler artmistir. Biiyiimedeki yavaglamada kiiresel ekonomideki
belirsizlikler, ABD ile yasanan ticari gerilimler ve Brexit etkili
olmaktadir. Euro Bolgesi 2018 S_S_ %1,8 bilyiime ile kapatirken,
onciil veriler biiyiimede agagi yonlii baskinin devam ettiine isaret
etmektedir. Almanya’nin 2018 yilinda %1,5 biiytime ile son 5 yilin en
zayif bilylime performansini gostermesi, Fransa'daki gosteriler,
Italya'daki siyasi ve ekonomik sorunlar da bolge ekonomisini
baskilayan unsurlar arasinda yer almaktadir. Italya ekonomisi bir yildir
devam eden siyasi kargasa, yiikselen borglanma maliyetleri ve mali
gerilimin ekonomi iizerinde olumsuz etkilerini gostermesi ile birlikte,
2018 sonunda resesyona girmistir. italya'nin GSYH’si 2018 yilinin son
ceyreginde, 6nceki geyrekte %0,1 azaldiktan sonra %0,2 daralmigtir.
Ote yandan, [spanya'da son ¢eyrekte yillik biiyime %2,4 ile
beklenenden 1iyi gelmistir. Ocak ay1 PMI verileri biiyiimede
yavaglamanin ilk g¢eyrekte de siirebilecegine isaret etmektedir.
Ozellikle Almanya’da imalat PMI’in 50’nin altina gerilemesi bolge
ckonomisi igin zayiflia isaret etmektedir. Euro Bélgesi'nde Ocak
ayinda yillik enflasyon %1,4’e gerilemis ve ECB'nin %2'nin hemen

altinda ancak %?2'ye yakin seklindeki enflasyon hedefinden
uzaklagmgtir.
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ise Aralik’ta yillik bazda %] artig gostermistir. Euro Bolgesi ekonomisi 3.
ceyrekte yillikk bazda %l1,7 biyiliyerek %1,9 olan beklentileri
karsilayamamigstir. Euro Bolgesi’nin tiglincii ¢eyrekte beklentilerin altinda
bir biiyiime gerc¢eklestirmesi Avrupa Komisyonu’nun %2,1 olan 2018 yili
biiyiime beklentileri iizerinde asagi yonlii riskleri artirmigtir. Italya’nin
2019 y1l1 biitge tasarisina iliskin endiseler devam etmistir. Italya GSYH'ye
orant %130’un lizerinde olan borg yiikiiyle, AB ekonomileri i¢inde 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 biit¢esinin kurallara uymadigi ve kamu
borcunu diistirmedigi gerekgesiyle agirni agik prosediirii adli disiplin
siirecini baslatmistir. Siirecin devaminda Italya Maliye Bakan1 Giovanni
Tria, 2019 biitge acgig1 hedefinin gayri safi yurti¢i hasilaya oranini %2'ye
diisiirmek i¢in Avrupa Komisyonu ile goriistiiklerini belirtmistir. Avrupa
Komisyonu, Italya'da popiilist hitkiimetin harcamalar1 kisma taahhiidiiniin
ardindan Aralik ayinda biitge konusunda bu ilkeye uygulanmasina karar

verilen disiplin prosediiriinii durdurmustur.

Japonya Merkez Bankasi1 (BoJ) Aralik ay:1 toplantisinda faizlerde ve
Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme 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
gelismeleri géz 6niinde bulundurularak fiyat istikrar1 hedefine ulagma
yoniindeki ivmenin korunmasi amaciyla gerektiginde uygun politika
ayarlamalarin1 yapacagi belirtilmistir. Banka parasal tabanin yillik 80
trilyon yen artirilmasi programini da sabit tutmugtur. 2018’in ikingi:

Corbyn, parlamentonun toplanarak May hakkinda giiven oylamasina
gitmesini istemistir. Brexit anlagmasinin parlamentoda reddedilmesinin
ardindan gergeklestirilen gilivensizlik oylamasi 306'ya kars1 325 oyla
May hiikiimetinin lehine sonuglanmistir. Ingiliz parlamentosunun
¢ogunlugu anlagmasiz Brexit’in gergeklesmemesini Oneren tavsiye
niteligindeki onergeyi desteklemektedir. Ingiltere parlamentosu Brexit
anlagsmasinin degistirilmesini isteyen Onergeler {lizerinde 29 Ocak’ta
yaptigi oylamada, Basbakan Theresa May'in Irlanda siniriyla ilgili
hiikmii Avrupa Birligi ile yeniden goriismesi sartiyla, ¢ikis anlagmasina
onay vermistir. May, parlamentonun onayi ile daha giicli bir sekilde
Briiksel'de AB ile pazarliga oturabilecektir.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Ocak toplantisinda beklendigi
gibi kisa vadeli faizleri -%0,1’de uzun vadeli faizleri ise sifira yakin
seviyede tutma politikasinda degisiklik yapmamistir. BOJ ayrica
Temmuz ayinda kabul edilen ve uzun bir siire boyunca faiz oranlarini
son derece diisiik seviyede tutmayi taahhiit eden ileriye yonelik
yonlendirmeyi de degistirmemigtir. Japonya’da Aralik ayinda enflasyon
%0,8’den %0,3’e diismiistiir. 2018’in ikinci ¢eyreginde yillik %1,4
oraninda bilyliyen Japonya ekonomisi liglincli g¢eyrekte yillik bazda
%0,3 oraninda biiylimiistiir. Daraltic1 para politikasi siirecinde olan Fed
ve ECB’nin aksine BoJ’un, heniiz enflasyonda ve biiyiimede istenilen
diizeye ulasilamamig olmasi nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi
Kontrolli ~ Parasal Genigleme  politikasini stirdiirebilecegi
disiiniilmektedir. Ayrica petrol fiyatlarindaki sert diistisiin Japonya’da
enflasyon iizerinde agagi yonli baski olusturabilecegi ve enflasyonun
daha da gerileyebilecegi diigtiniilmektedir. Kiiresel bilyiimeye iligkin
\Nm<mm_§=m endigelerinin, ABD-Cin ticaret savaginin, Brexit’in ve Orta

geyreginde yilhk %1,4 oraninda bilyllyen Japonya ekonomisi ..3. ﬁ%% mﬁ kaynaklt jeopolitik risklerin Japonya ekonomisini 2019°da
ceyrekte S:.w bazda .x,o w oraninda bilyiimiistiir. Japonya’da Wmmzm. m%»:h?

m.:ﬁ%ﬁ.
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bliyiimede istenilen diizeye ulasilamamig olmasi nedeniyle 2019 yilinda da
Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genigleme politikasini siirdiirebilecegi
diistiniilmektedir. Ayrica petrol fiyatlarindaki sert diiiisiin Japonya’da
enflasyon {lizerinde asag1 yonlii bask: olugturabilecegi ve enflasyonun daha
da gerileyebilecegi diisiiniilmektedir. Kiiresel bilyiimeye iliskin yavaslama
endiselerinin, ABD-Cin ticaret savaginin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakli
jeopolitik risklerin Japonya ekonomisini 2019°da olumsuz etkilemesi
beklenmektedir.

Ticaret savasi endiseleri Cin ekonomisini 2018 yilinda olumsuz
etkilemistir. Cin ekonomisinin biiylime oranmnin 2018 yilinin son
ceyreginde %6,5’in altinda kalabilecegi tahmin edilmektedir. Ekonomideki
yavaglamaya karsin Cinli yetkililer ise 6nlem almaya devam etmektedir.
Son olarak Merkez Bankasi1 (PBOC) bankalarin zorunlu karsilik oranlarini
(ZK) 100 baz puan diisiirme karari almistir. PBOC, s6z konusu indirimin
15 Ocak ve 25 Ocak tarihlerinde gegerli olmak iizere iki esit asamada
yapildigini belirtmistir. Zorunlu kargilik oranlar1 su anda bilyiik bankalar
i¢in %14,5 ve kiigiik bankalar i¢in %12,5 seviyesinde bulunmaktadr.

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin iigiincii ¢eyreginde bir dnceki yilin
ayni dénemine gére %1,6 biiyiimiistiir. Boylece Tiirkiye ekonomisi 2016
yihnin {iglincli ¢eyreginden bu yana gergeklesen en disiik biiyiimeyi
kaydetmistir. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH, 2018 yilinin Ggtincii
¢eyreginde bir onceki yilin ayn1 ¢eyredine gére %2,1 artmistir. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmig GSYH ise bir 6nceki geyrege gore %1,1
azalmigtir. 2018 yilinin ilk geyrek biiyiimesi ise %7,3’ten %7,2’ye asagt
yonlii revize edilirken, ikinci ¢eyrek bilyiimesi ise %5,2’den %5,3’e yukari
yOnlii revize edilmistir. Yilin Uglincii geyreginde biiylimedeki sert aammma
kargin, bilylimeye en yiiksek pozitif katkinin net ihracat kaleminden geldigi:

i
JY

goriilmiistiir. Net ihracatin katkisinin yiiksek gergeklesmesinde i¢ ﬁmﬁﬁﬂ
%w<mm§n"<n§§mmmm_mrmﬂ2w_: olmustur. Net ihracatin caomﬁﬁ o1

olan i %ﬁ%ﬁgg p.__omm%: degerlendirildiginde _mm, S& d<w,m

sebep olmaktadir. ABD ile Cin arasindaki ticaret savaslar, zayif
yatirim, ithalat ve ihracat rakamlarinda goriilen diisiis ve azalan tiiketici
gliveni Cin ekonomisini olumsuz etkilemektedir. Cin ekonomisi 4.
geyrekte %6,4 ile mali krizden bu yana en yavag artis1 gostermistir.
Cin, 2018'in tiimiinde ise %6,6 ile 1990'dan bu yana gérdiigii en yavas
biiylime oranim kaydetmistir. Cin’de Ocak ay1 Caixin imalat PMI 3
yilin en diisitk seviyesine gerileyerek Cin’in ekonomik yavaglamasinin
stirebilecegini isaret etmigtir. Ocak’ta 49,7°den 48,3’e gerileyen Caixin
PMI, Subat 2016’dan beri en diisiik seviyesini gérmiistiir. Resmi PMI
ise Ocak’ta 49,4’ten 49,5’e yiikselmistir. Endekste 50 seviyesinin alti
daralmay isaret etmektedir. Ocak ayinin baginda Cin Merkez Bankasi
(PBOC), bankalarin zorunlu karsilik oranlarin1 (ZK) 100 baz puan
diisiirme karar1 almistir. PBOC, boylece 2019'da ilk defa, bir yilda ise
besinci kere ZK oranlarimi diigiirmiistiir. PBOC, s6z konusu indirimin
15 Ocak ve 25 Ocak tarihlerinde gegerli olmak tizere iki esit asamada
yapildigin1 belirtmistir. Ocak ayinin ortasinda PBOC, agik piyasa
islemleri yoluyla piyasaya rekor seviyede likidite saglamistir.
Ekonomiyi desteklemek isteyen PBOC yaklagik 83 milyar dolarlik (560
milyar yuan) likidite saglamig, bunun vergi 6demeleri ve onemli
tatillerin etkisiyle mevsimsel talebi karsilamak igin yapildigim
aciklamistir. Ayrica, PBOC kiigiik 6lgekli isletmelere kredi verilmesini
tesvik etmek ve Bahar Festivali 6ncesi yiikselen nakit talebini
karsilamak igin orta vadeli borglanma imkaniyla nitelikli ticari
bankalara, ticari bankalara ve sehir ticari bankalarina %3,15 faizle
257,5 milyar yuan (38 milyar dolar) likidite saglamistir.

Turkiye ekonomisi 2018 yilinin tiglincii ¢eyredinde bir Snceki
a&._.x: ayn1 ddnemine gore %1,6 biiyiimiigtir. B&ylece Tiirkiye
ﬁwo:g_ﬁ 2016 yilinin iiglincii ¢eyreginden pu yana gerceklesen en
aamcw biiyiimeyi kaydetmistir. Takvim etkisinden 8.5&:_55 Qm<$
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hizmet ihracat: bir 6nceki yilin ayni g¢eyregine gére %13,6 artarken, mal ve
hizmet ithalat: ise bir onceki yilin aymi ¢eyregine gére %16,7 azalmigtir.
Gegtigimiz ¢eyreklerde biiylimeye en yiiksek artis yonlii katkiy:r yapan
hanehalk tiiketim harcamalar ise yilin iigiincii geyreginde biiyiimeye 0,66
puan arti§ yonlii katki yapmistir. Bu katki 2016 yilinin iigiincii ¢eyreginden
sonraki en diigiik katki olmustur. Buna kargin, kamu harcamalar bilylimeye
destek olmaya devam etmistir. 2018 yilinin iigiincii ¢eyreginde biiylimeye
azalis yonlii katki yapan tek harcama kalemi ise 1,11 puan azalisla yatirim
harcamalar1 olmustur. Yatirim harcamalari yihin iiglincti ¢eyreginde bir
onceki yilin ayni geyregine gore %3,8 azalig gdstermistir. Béylece yatirim
harcamalar1 biiyiimeye 2009 yilinin dérdiincii ¢eyreginden sonra ilk kez
negatif katki yapmigtir. Bu durum kur kaynakli nedenlerle insaat
sektoriinde maliyetlerin artmasi ve dolayisiyla sektérde yasanan sert
daralmadan kaynaklanmigtir. Ugiincii geyrekte stoklarda son yillarin en sert
diislisti gergeklesmistir. Stoklarin sert diisiis gostermesi (-5.6 puan azalis)
de kurlardaki sert yiikselisten kaynaklanan maliyet artisindan dolay:
sektorde stoklarin kullamldigini teyit etmektedir. Sonug olarak, Tiirkiye
ekonomisi 2018 yilinin tglincii ¢eyreginde beklentilerin altinda %1,6 ile
2016 yilinin igiincli ¢eyreginde gergeklesen olaganiistii durum goz ardi
edildiginde, 2009 yilinin ligiincii ¢eyreginden bu yana gergeklesen en diisiik
bilylime oranimi kaydetmis olmugstur. Agustos ayinin basinda kurda 2001
krizinden sonraki en sert hareketlerin yasandigi g6z ©6niinde
bulunduruldugunda, tigiincii ¢ceyrekte yasanan hizli kur ve faiz artiglar: ile
artan finansal kosullardaki sikilasma, volatilite sonucu risk algisindaki
bozulma, maliyetlerdeki yiikselis ve i¢ talepteki zayiflama iiglincii ¢eyrekte
bilytimenin ilk iki geyrege kiyasla belirgin sekilde yavaslamasinda etkili
olmustur. Kurdaki sert hareket sonrasi yasanan sakinlesme goz Oniinde
bulunduruldugunda ise, yilin son geyreginde sektorii destekleyici owoaaﬁﬁmﬁ
adimlarin daralmay: bir miktar sinirlayacagi aﬁmcsc_aawﬁa:.uﬁw%&@r
mw_:_é&%_ﬂh&zgv@ﬂrr ur oﬂmmmz_s etkileri yilin iiglincii movqow_:gm N&m,_
E%og mms aw%g inde liglincii ceyrege gore amr», wmﬁﬂ
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bir onceki ¢eyrege gore %l1,1 azalmistir. 2018 yilinin ilk ¢eyrek
biiylimesi ise %7,3’ten %7,2’ye asagi yonlii revize edilirken, ikinci
¢eyrek biiylimesi ise %5,2’den %5,3’e yukari yonlii revize edilmistir.
Yilin iiglincii ¢eyreginde biiyiimedeki sert diisiise kargin, biiylimeye en
yliksek pozitif katkinin net ihracat kaleminden geldigi goriilmiistiir. Net
ihracatin katkisinin yiiksek gergeklesmesinde i¢ talepteki yavaglama ve
kurdaki sert yiikselis etkili olmugtur. Net ihracatin bilesenleri olan
ihracat ve ithalat kalemleri ayr1 ayr1 degerlendirildiginde ise, mal ve
hizmet ihracati bir onceki yilin ayni ¢eyregine gore %13,6 artarken,
mal ve hizmet ithalat1 ise bir 6nceki yilin aynt geyregine gore %16,7
azalmistir. Gegtigimiz g¢eyreklerde biiylimeye en yiiksek artis yonlii
katkiyr yapan hanehalki tiiketim harcamalar1 ise yilin iigiincii
¢eyreginde biiyiimeye 0,66 puan artis yonlii katki yapmistir. Bu katki
2016 yilinin iiglincli ¢eyreginden sonraki en diisiik katki olmustur.
Buna karsin, kamu harcamalari biiyiimeye destek olmaya devam
etmigstir. 2018 yilinin {iglincli geyreginde biiyiimeye azahis yonlii katki
yapan tek harcama kalemi ise 1,11 puan azahigla yatirirm harcamalar
olmustur. Yatirim harcamalar yilin {igiincii ¢eyreginde bir 6nceki yilin
aynt ¢eyregine gore %3,8 azalis g6stermistir. Boéylece yatirim
harcamalari bitytimeye 2009 yilinin dérdiincii ¢eyreginden sonra ilk kez
negatif katki yapmistir. Bu durum kur kaynakh nedenlerle ingaat
sektoriinde maliyetlerin artmasi1 ve dolayisiyla sektérde yasanan sert
daralmadan kaynaklanmistir. Ugiincii geyrekte stoklarda son yillarin en
sert diisiisli gergeklesmistir. Stoklarin sert diisiis gostermesi (-5.6 puan
azalig) de kurlardaki sert yiikselisten kaynaklanan maliyet artisindan
ao_mv\_ sektorde stoklarin kullamildigini teyit etmektedir. Sonug olarak,

tirkiye ekonomisi 2018 yilinin tigiincii geyreginde beklentilerin altinda
J\iﬁm ile 2016 yilinin iiglincii geyreginde gergeklesen olaganiistii durum
g8z EA: edildiginde, 2009 yilinin iigiin oo%n@wsaos bu yana
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karsin, %0’a yakin pozitif bir biiyiime kaydedecegi diisiiniilmektedir.
Sonug olarak, hiikiimetin ekonomiyi desteklemek adina aldig: tedbirlerin
etkilerinin yilin son ¢eyreginde daha da belirginlesmesiyle, Tiirkiye
ekonomisinin 2018 yilinin tamaminda, YEP’e uyumlu olarak, %3,8
biiylimesi beklenmektedir. Ancak 6nciil veriler bilylime beklentisi {izerinde
asag1 yonli riskler oldugunu gostermektedir.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Aralik ayinda aylik bazda %0,40
diismiigtiir. Y1llik bazda ise TUFE Kasim ayindaki %21,62°den, Aralik’ta
%20,30’a  gerilemistir. Boylece enflasyon yili  Yeni Ekonomi
Programi’ndaki tahmin olan %20,8’in altinda %20,30 seviyesinden
sonlandirmgtir. Aralik ayinda kurdaki sakin seyir, devam eden vergi
indirimleri, akaryakit fiyatlarindaki diigiis enflasyonun diismesini
saglamistir. Aralik’ta gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen c¢ekirdek enflasyon (C endeksi) bir onceki aya gore %0,45
diismiis ve yillik bazda Kasim’daki %20,72’den Aralik’ta %19,53’¢
gerilemisgtir. Cekirdek enflasyondaki diigiiste giyim ve ayakkabi
grubundaki diisiis belirleyici olmugtur. Petrol fiyatlarindaki diglis ve
kurdaki sakin seyrin etkisiyle Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE)
Aralik’ta bir onceki 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 diigiis yasanmigtir. Sektorlere gdre en sert diigiis
ham petrol ve dogalgaz alt sektoriinde gériilmiistiir. Kurlarda beklenmedik
sert bir hareket yasanmadik¢a enflasyonun en az 3 ay yatay seyretmesi
beklenmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), yilin son Para _

wo::wmm_ Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarint sabit Eﬁawch_,}
4

hizli kur ve faiz artiglar1 ile artan finansal kosullardaki sikilagsma,
volatilite sonucu risk algisindaki bozulma, maliyetlerdeki yiikselis ve i¢
talepteki zayiflama {iglincii ¢eyrekte biiyiimenin ilk iki ¢eyrege kiyasla
belirgin sekilde yavaglamasinda etkili olmustur. Kurdaki sert hareket
sonrasi yasanan sakinlesme goz Oniinde bulunduruldugunda ise, yilin
son ¢eyreginde sektoril destekleyici ekonomik adimlarin daralmay: bir
miktar sinirlayacag diistinilmektedir. Agustos ayinin baginda yasanan
kur ataginin etkileri yilin tigiincii ¢eyreginde tam hissedilmemis olsa
da, yilin son g¢eyreginde iiglincii ¢ceyrege gére daha fazla hissedilecegi
ve Tiirkiye ekonomisinin, piyasadaki daralma beklentilerine karsin,
%0’a yakin pozitif bir biiyiime kaydedecegi diisiiniilmektedir. Sonug
olarak, hiikiimetin ekonomiyi desteklemek adina aldigi tedbirlerin
etkilerinin yilin son ¢eyreginde daha da belirginlesmesiyle, Tiirkiye
ekonomisinin 2018 yilinin tamaminda, YEP’e uyumlu olarak, %3,8
biiylimesi beklenmektedir. Ancak o6nciil veriler biiyiime beklentisi
lizerinde agagi yonlii riskler oldugunu géstermektedir.

Tiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Ocak ayinda aylik bazda
%1,06 yilkselmistir. Yillik bazda ise TUFE Aralik ayindaki
%20,30’dan, Ocak’ta %20,35’e¢ yiikselmigtir. Gida ve alkolsiiz
icecekler grubundaki sert yiikselis enflasyondaki artigta belirleyici rol
oynarken, giyim ve ayakkabi grubundaki diisiis ve elektrik ve
dogalgazda yapilan indirim sonucu konuttaki diisiis ise enflasyondaki
artis1 sinirlamigtir. Gida fiyatlarini igermeyen ¢ekirdek enflasyonda
aylik artig %0.04 ile sinirlhi kalmig ve yillik bazda diisiis yasanmistir.
YI-UFE’de de Aralik’ta diisiis devam etmistir. Boylece gekirdek
enflasyon yillik bazda %19,02’ye, YI-UFE %32,93’e gerilemistir.
Hizmet fiyatlarinda ise asgari iicretteki artisin da etkisiyle artig
,mww_ﬂsmg_n devam etmistir. Hizmet o:mmmwozc Aralik’taki %14,46°dan
.@nm_&m %15,40’a ylkselmistir. Tiiketici en mm%oszs o:e_BcNaow_ iki
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ve i¢ talep gelismelerine bagh olarak enflasyon goriiniimiinde bir miktar
iyilesme goézlenmekle birlikte fiyat istikrarina yonelik risklerin devam
ettigi belirtilmistir. Bu kapsamda, enflasyon goriiniimiinde belirgin bir
iyilesme saglanana kadar sik1 parasal durusun korunmasina karar verildigi
belirtilmis ancak bir 6nceki toplant1 sonras1 yayimlanan notta yer alan “siki
durus kararlilikla siirdiiriilecektir” ifadesi yer almamigtir. “Fiyatlama
davraniglarina dair yukar1 yoénlii riskler devam etmektedir.” Ifadesine de
Aralik ayr notunda yer verilmemistir. Enflasyonun iki ay {st 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 ongoriilerinde degisiklik yapip

yapmayacag takip edilecektir.

Cari iglemler dengesi Ekim ayinda 2,8 milyar dolar fazla vermistir.
“Cekirdek cari denge” olarak da tanimlanan altin ve enerji hari¢ cari
islemler hesabi ise, bir 6nceki ytlin Ekim ayinda 466 milyon dolar agik
verirken, bu ay 6,2 milyar dolar fazla vermistir. 12 aylk kiimiilatif toplam
(y1llik) cari iglemler agi131 gecen seneki seviyesi olan 41,7 milyar dolardan
39,4 milyar dolara gerilerken, enerji ve altin hari¢ cari denge yillik
verilerle 1 yilin ardindan ilk defa iki aydir fazla vermistir. Ocak-Ekim
dénemini kapsayan 10 aylik gelismelere bakildiginda, turizm gelirlerinin
¢ogunlugunu olusturdugu net hizmet gelirlerinin gegen yila gore %22
artarak cari dengeye pozitif yonlii katkida bulundugu gériilmiistiir. Ayrica
dis ticaret a¢iginin gegen yila gére %14 gerilemesiyle birlikte cari islemler
acig1 10 ayhik toplamda gegen yila gére %23 daralarak 27,2 milyar dolar
olmugtur. Sonug¢ olarak, li¢ yil aranin ardindan ilk defa Agustos’ta fazla
veren cari iglemler dengesi bu goriinlimiinii Eyliil ayinin ardindan Ekim
ayinda da korumustur. Enerji ve altin :m:o yillik cari islemler dengesi ise
Mayis 2015°ten bu yana ilk defa iist ii

Kurlarda goriilen yiikselisle birlikte dig ticaret agigindaki ciddi &wm_aw
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farkin yiiksek olmasi ve TUFE iizerinde maliyet yonlii baskilarin
devam etmesi nedeniyle bir miktar yiikselecegi diistiniilmektedir. Yilin
ikinci yarisinda kurda beklenmedik bir hareket yaganmamasi halinde
enflasyonda asag1 yonlii hareketin baglamasi ve enflasyonun yili %15,9
seviyesinde sonlandirmas: beklenmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), yilin ilk Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarini sabit tutmustur.
Béylece bir hafta vadeli repo ihale faiz orani olan politika faiz orani
%24’te sabit birakilmistir. Enflasyon goriinlimiinde belirgin bir
iyilesme saglanana kadar siki parasal durusun korunacag belirtilmistir.
TCMB’nin ilk ¢eyrekte faiz oranlarinda herhangi bir degisiklige
gitmesi beklenmemektedir. TCMB yilin ilk enflasyon raporunda 2019
yili enflasyon beklentisini %15,2’den %14,6’ya asag1 yonlii
giincellemigtir. 2019 yil sonu enflasyon tahminindeki gilincellemede
Tiirk lirasi cinsinden ithalat fiyatlar1 varsayimindaki gerileme 0,5 puan,
yilin son g¢eyreginde tiiketici enflasyonunun Ekim Enflasyon Raporu
tahminlere gore 3,2 puan asagida gerceklesmesi ve enflasyon ana
egiliminde vergi indirimi etkisi haricinde gézlenen gerileme 0,4 puan,
cikt1 agigindaki giincelleme 0,3 puan disiiriici yonde, elektrik ve
dogalgaz indirimlerinden kaynaklanan asag: yonlii etkilere karsin, vergi
ayarlamalart ve  yOnetilen/yonlendirilen fiyat varsayimindaki
giincelleme 0,2 puan, birim iggiicti maliyetleri 0,4 puan yiikseltici
yonde etkide bulunmugtur.

Cari islemler dengesi Kasim ayinda 986 milyon dolar fazla
vermistir. “Cekirdek cari denge” olarak da tanimlanan altin ve enerji
hari¢ cari islemler hesabi, bir 6nceki yilin Kasim ayinda 898 milyon

iste iki ay fazla vermis ol mugtu E_Mmﬂwm acik verirken, 2018 yili Kasim ayinda 4,5 milyar dolar fazla
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Hazine’nin Ekim ayinda gergeklestirdigi eurobond ihalesinin etkisiyle
portfoy yatirimlarinin sekiz ayin ardindan ilk defa simirh da olsa giris
kaydetmesi one gikarken, TCMB’nin rezerv varliklarinda iki ayin ardindan
ilk defa bu ay 1,7 milyar dolarlik rezerv artisi olmasi dikkat ¢ekmistir. Bir
diger finansman kalemi olan diger yatirimlarda ise, alti aydir st Uste
bankacilik sektoriiniin  net kredi ddeyici konumunu siirdiirdi

goriilmiistiir. Agiklanan onciil veriler cari dengenin Kasim ayinda da
azalarak da olsa fazla vermeye devam edecegini gostermektedir. Cari

agigin 2018 yilim 28 milyar dolar ile tamamlamasi beklenmektedir.

2017 yili Kasim ayinda 8,5 milyar TL olan biit¢e fazlasi, 2018 yilinin
ayni ayinda 0,9 milyar TL azalig g6stererek, 7,6 milyar TL olmugtur. 2017
Kasim’da 13,6 milyar TL faiz dig1 fazla verilmigken, 2018 Kasim’da 1,2
milyar TL artigla 14,8 milyar TL faiz dis1 fazla verilmistir. 2018 Kasim
ayinda biitge gelirleri yillik bazda %25,6 oraninda artisla 81,9 milyar TL,
biitge giderleri ise %31,1 artigla 74,3 milyar TL ger¢eklesmistir. 2017 yili
Ocak-Kasim déneminde 26,5 milyar TL olan biitge ag¢13t, 2018 yihnin ayni
déneminde %106 genisleyerek 54,5 milyar TL olmugtur. 2017 Ocak-Kasim
déneminde 28,8 milyar TL olan faiz dis1 fazla ise 2018 yilinin ayni
doneminde 11,5 milyar TL azaligla 17,3 milyar TL olmustur. 2018 Ocak-
Kasim doneminde biitge gelirleri yillik bazda %20,2 artisla 690,8 milyar
TL, biitge giderleri ise yillik %24 artigla 745,4 milyar TL olmustur. Biitge
aciginda 2017 yihimin Ocak-Kasim toplamina kiyasla sert bir artis oldugu
goriilmiistiir. Merkezi ySnetim biit¢esi imar affi, vergi borcu yapilandirmasi
ve bedelli askerlik diizenlemesinden gelen tek seferlik gelir kaynaklarinin
etkisiyle 2018 yili Kasim ayinda 7,6 milyar TL fazla vermigtir. Cevre ve
Sehircilik Bakam1 Murat Kurum, Imar Barig’'na 9,2 milyon Kisinin
basvurdugunu ve bu kisilerden 10,4 milyar TL'lik gelir elde edildigini
aciklamistir. Milli Savunma Bakani Hulusi Akar ise bedelli askerlikten @E@
ma:@mxmmcmﬁr_wa#:g: ar, T o_mzm nu agiklamigtir. Bu gelirlerin wwwm m:m

mm_NE\e. wz%w%..oasﬁﬂn .
ao<m§a gﬁugﬁvﬂm& uvmmwz

¥ o

s

w.v titgeye pozitif etkisi Kasim @:mam mm:

milyar dolar fazla vermistir. Kurlarda goriilen yiikselisle birlikte
firmalarin halihazirdaki stoklarim1  kullanmasinin  girdi mallarin
ithalatinda ciddi bir gerilemeye sebep olmasi cari dengedeki daralmada
belirleyici olmugtur. Cari dengenin finansmaninda O6ne ¢ikan
gelismelere bakildiginda Hazine’nin Ekim ayinin ardindan Kasim’da da
gergeklestirdigi eurobond ihalesinin etkisiyle portfoy yatirnmlarindaki
sermaye girisi One c¢ikarken, ihalelerin etkisiyle TCMB’nin rezerv
varliklarinda finansmanin goérece iyi oldugu Ekim aymin ardindan
Kasim’da da rezerv artisi (4,4 milyar dolar) yasandigi dikkat
cekmektedir. Bir diger finansman kalemi olan diger yatirimlarda ise,
yedi aydir ist iiste bankacilik sektoriiniin net kredi ddeyici konumunu
siirdiirdiigii goriilmektedir. Son dort aydir fazla veren cari dengenin,
Aralik ayinda dig ticaret agigina paralel olarak agiga dénmesi ancak bu
agifin gecen yilin oldukga altinda kalmasi beklenmektedir. Bu
baglamda yillik cari agigin yilsonunu 28 milyar dolar ile 2017 ve 2016

seviyelerinin altinda bitirmesi beklenmektedir.

2017 yili Aralik ayinda 21,3 milyar TL olan biitge agigi, 2018
yilinin ayni1 ayinda 18,1 milyar TL’ye gerilemistir. 2017 Aralik’ta 20
milyar TL faiz dig1 agik verilmisken, 2018 Aralik’ta 16 milyar TL faiz
dis1 agik verilmigtir. 2018 Aralik ayinda biitge gelirleri yillik bazda
%20 oraninda artigla 67 milyar TL, biitge giderleri ise %10,2 artigla
85,1 milyar TL gergeklesmistir. 2017 yilinda 47,8 milyar TL olan biitge
ag1g1, 2018 yilinda %52 oraninda genisleyerek 72,6 milyar TL
olmustur. 2017°de 8,9 milyar TL olan faiz dis1 fazla 2018 yilinda 1,3
milyar TL olmustur. 2018 yilinda biitge gelirleri yillik bazda %20,2
artigla 757,8 milyar TL, biitge giderleri ise yillik %22,4 artisla 830,4
an TL olmustur. 2018 yilinda ekonomiyi desteklemek, istihdami
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vergisi saglamistir. Kasim’da akaryakitta OTV diizenlemesinin yani sira, | diizenlemesi yapilmistir. Vergi ve ceza borglarinin  yeniden
ekonomik aktivitedeki yavaglama da OTV gelirlerinin azalmasina neden | yapilandirilmasi, imar affi, emeklilere ikramiye gibi diizenlemeler
olmustur. Biitge giderlerinin detaylarina bakildiginda, faiz harig giderlerin | gergeklestirilmigtir. Ozel sektdr isverenlerine prim destegi saglanmustir.
Kasim ayinda bir 6nceki yilin aym1 ddnemine gore %30,2 arttigi, faiz | 2018 yilinin son iki ayinda konut, mobilya, beyaz esya ve otomotiv
giderlerinin ise %40,3 artt131 goriilmistiir. sektérlerinde KDV ve OTYV indirimlerine gidilmistir. Biiyiimeyi ve reel
sektorii desteklemek amactyla yapilan tegvikler biit¢e agiginin 2018
yilinda artmasina neden olurken, vergi disi diger gelirlerin de
destegiyle acigin daha fazla artmasinin Oniine gegilmistir. Sonug
olarak, biit¢ce acig: 2018 yilinda Yeni Ekonomi Programi’nda (YEP)
belirtilen 72,1 TL’lik hedefle uyumlu olarak 72,6 milyar TL
gerceklesmigtir. Biitce agifinin GSYH’ye orant %1,9 ile YEP’teki
hedefle uyumlu gercgekleserek mali disiplin korunmustur. Aralik ayinda
vergi gelirleri yillik bazda %3,8 azalmistir. Boylece, 2014 Haziran’dan
sonra ilk kez vergi gelirlerinin yillik artis hizi negatif olmustur.
Ekonomik aktivitede yavaslama, vergi gelirlerine ivme kaybettirmistir.
2018 yilinda ise vergi gelirleri bir 6nceki yila kiyasla %15,8 artarken,
vergi dis1 diger gelirler %52,9 artmistir. Imar affi, bedelli askerlik,
vergi ve ceza borglarinin yeniden yapilandirilmas: gibi tek seferlik
vergi dis1 gelirler 2018 yilinda biitge gelirlerine onemli kath
saglamigtir. Faiz hari¢ giderler, Aralik ayinda bir onceki yilin ayni
dénemine gére %9,6 artarken, faiz giderleri ise %40,3 artmigtir. 2018
yilinda faiz harig biitge giderleri %21,7 artarken, faiz giderleri %30,4
artis kaydetmistir. 2018 yilinin 2. yarisinda faizlerde yasanan sert
yiikselis faiz giderlerinin artmasina neden olmustur.

2019 yilinda ekonomideki yavaglamay1 6nlemek amaciyla igveren
icin yeni tegvikler agiklanmigtir. 2018°de ilk 9 ay uygulanan asgari
.«ﬁgmm,mﬁawmsm: 2019°da 12 ay boyunca uygulanacagi ve sigorta prim
«| tegviki tygulamasinin devam edecegi @o::m\\ istir. Ayrica konutta,
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10.1. Ihracginin genel organizasyon semasi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil
GENEL KURUL
DENETCILER
DENETIM KOMITES] YONETIM KURULU
! TEFTIS M RisK ,;f_ UYUM VE m 0D0
| oAU ! k¢ koNTROL YONETIMI W MEVZUAT | GENEL MUDOR
KURUMSAL hestsim |
xxﬁiio._u.g BANKACHIX goanﬁ HAZINE BANKACILIK
TAHSIS, TICARI PAZARLAMA, SREVSEL BANKAOUH KRED YONETIMI, GENEL OPERASYONLAR) YONETIM
. vicari POUTIKALARI VE ULUSLARARASE MUHASEBE VE , KREDI, KURUW  —
KREDILER xost SANKACILX PAZARLAMA, BA$ HUKUK Insan
BANKACHIK SORECLER BANKACIIK MAL ISLER, MOSTERS VE ISLEMLERI
TAHsls, PAZARLAMA, BANKACUIGH PAZARLAMA, ODEME MOSAVIRLIG], XReD! RiSK KAYNAKLARE, IDAR] ISLER,
UYGULAMA, VE YATRIMO STRATEN VE HESAP BlLGl istEm
BIREVSEL YEREL PAZARLAMA, BIREYSEL SISTEMLERE DEGERLENDA isKiLER, HUKUK ISLER], PLANLAMA VE KURUMSAL INSAAT EMLAK PLANLAMA, OPERASYONLAR! SISTEMLER] JU—
KREDILER NAKIT YONETIME BANKACILIK HIZMETLER, 4 XRED} RISK EME GEUSIM VE VESATIN ALMA d
YONETIMLER EVE HAZINE ISTIRAKLER VE  HAZINE L
TAHSIS, kOBl VE IstEMLER] PAZARLAMA DAL TASFivE AXADEMI OZEL XALEM
YEREL YONETIM BANKACILIGH HIZMETLERS SANKACILIKVE DERECELENDIR vONETIMI ORTA sadu OPERASYONLARE
PAZARLAMA, ME ofls ORTAKUIKLAR , DIy S
KREDILER| KURUMSAL DAGITIM v S
TAHSIS, MERKEZLER KANALLAR) OPERASYORLAR,
Vakiflar BankasiTAO.
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Yeni Sekil

GENEL KURUL

DENETCILER
DENETIM KOMITESE YONETIM KURULY
i | i UYUM VE
KR ¢ xoarRou “ vorgrind _ MEVZUAT GENEL MUDUR
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SANKACRK yOoNETIM
PAZARLAMA BinEYSEL _ . INSAN BANKACHIX KURALU
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10.2.1. ihragcinin yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

Bu sebeple yukaridaki tabloda sekiz Yonetim Kurulu Uyesi bulunmaktadir.

(*) 6219 Sayih Bankamiz Kanunu’nun 15. Maddesi “Bankanin idare Meclisi Genel Miidirle birlikte,
toplam dokuz Gyeden olugur”. Ayni maddenin devaminda “ (A) Grubu yelerinden biri Vakiflar
Genel Midirlagini temsil etmek Uzere Bagbakan tarafindan segilir” denilmektedir. Basbakanltk
Makam tarafindan (A) Grubu Yénetim Kurulu Uyesi olarak segilen Sn. Halim Kanatci’'nin gérev
stiresi 30.04.2015 tarihinde dolmus, yerine ilgili makam tarafindan heniiz atama yapilmamstir.

10.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski $ekil Yeni $ekil
. Sermayedeki ] Sermayedeki
.. Son 5 Yilda Ihragcida Payi S Son 5 Yilda Ihraggida Pay1
Adi Soyad: Gorevi Ustlendigi Gorevler Adi Soyads Gorevi Ustlendigi Gorevler
(TL) (%) (TL) (%)
Yo6netim Kurulu Bagkan . <a=.o~.:: Kurulu  Bagkan
Mehmet Emin |Genel | Vekili (29.03.2013- Mehmet Eminf o | Vekili (29.03.2013- | )
OZCAN Miidiir 02.05.2017), Genel |~ b OZCAN 02.05.2017), Genel Miidiir
Miidiir (09.06.2017) (09.06.2017)
Gonal Metin Recep | Genel Midiir | Genel Miidiir Yrd.
Metin Recep |, ..~ [Genel ~Mudir Yrd. ZAFER Yrd. (13.06.2006) i i
ZAFER (13.06.2006)
Yrd. Hasan Genel Miidiir | Genel Miidiir Yrd.
ECESOY Yrd. (18.06.2010) i i
Genel . 2
Hasan Miidiir Genel Midiir  Yrd. ——
ECESOY (18.06.2010) ) ) . .. | Baskan (30.05.2011-
Yrd. mwwo_ Madir | 5 10.2013), Gepel Midir |- .
Osman  kat Mah. Eb Yrd. | » TicaretUbeanyfisfiye Vakflpr Bankasi . %.o.
DEMREN . e Ticari Apdrheg/dresi: SAray Mahalesi Dr. Adn
s o ﬂmﬂ. M:dﬂw N:a@ mcv\& Qqa?&%ﬁz \N\.
T Grof o /15 TANBUT
- sipfl Numarasi: 7764
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Yrd. Bag Hukuk Damigmani
Mehmet Emin|Genel Miidiir |(02.01.2012-07.11.2013),
Bagkan KARAAGAC |Yrd. Genel  Mudir  Yrd. |’ )
Muhammet mﬂ@mq 22.10.2013), ] )
Lutfi CELEBI |, Genel Miidiir Bolge Midirii (19.04.2010-
) Yrd. . 1. [04.03.2014), Baskan
Yak Genel
(23.10.2013) mwz%mw <m_o MUdir | 5.03.2014-06.09.2016), |- ;
) Genel Miidiir Yrd.
Bagkan (07.09.2016)
Genel | (09:09-2005-

Mustafa Miidiir 27.10.2013), i ] Hitseyin Ugur | Genel Miidiir Bagkan @m.om.mwom-
SAYDAM Yrd Genel Miidiir BILGIN Yrd 31.07.2017), Genel Midiir |- -
ré: Yrd. . Yrd. (01.08.2017)

(28.10.2013)
Baskan (09.09.2005-
Basg Hukuk . ... |30.08.2015), Bolge Miudiirii
Danigsman Seyh Mehmet | Genel MUdir | ) 46 015.31.07.2017), |- ]
BOZ Yrd. -
Mehmet Emi Genel (02.01.2012- Genel Midiir Yrd.
AR AAG >_m5 Mudir  |07.11.2013), ] ] (01.08.2017)
Yrd. Genel Midiir Bolge MUdirs (28.06.2007
Yrd. . . e | BOIgE tirti (28.06.2007-
iiker YESIL | Seel MUAUr {1 0 5017), Genel Mudir |- ]
(08.11.2013) Yrd.
Yrd. (01.08.2017)
Bolge Mudiir Bask 15.09.2010
(19.04.2010- Suayyip Genel Midir | 25 (15.09.2010-
04.03.2 AR 31.07.2017), Genel Midiir |- -
Genel .03.2014), ILBILGI Yrd.
Yakup " | Bask Yrd. (01.08.2017)
SIMSEK Miidiir agkan - -
Yrd. (05.03.2014- o 21 gy Genel Mudir | B0 (06.12.2011-
o%.ow_.womﬁ vl 31.07.2017), Geng} Miudir |- -
€ne udiir .
A_Nﬂﬁmﬁxrm..cgrﬁ ardin Cad. P “ﬁ.amﬁw. Yrd. AO_.W_MMN% y _.: H.,,m/if._ m_qmwmwwwu%.o.
Jﬁmﬂ&.ﬁ%uﬂv& : ; Buyukggniggdddesi No:7/A1
Vi G Ui #G TANSUL
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(07.09.2016)

Baskan
Genel (22.06.2006-
Hiiseyin Ugur Miidiir 31.07.2017),
BILGIN Genel Miidiir
Yrd.
Yrd.
(01.08.2017)
Bagkan
(09.09.2005-
30.08.2015),
Genel Bolge Midiirti
www Mehmet |\ fidir | (31.08.2015- i
Yrd. 31.07.2017),
Genel Miidiir
Yrd.
(01.08.2017)
Bolge Midiiri
(28.06.2007-
Genel
. . o 31.07.2017),
Ilker YESIL MMM&E Genel Miidiir -
: Yrd.
(01.08.2017)
Bagkan
(15.09.2010-
Suayyip Mﬁﬂ 31.07.2017),
{LBILGI Sm " | Genel Mudir i

= IF YATIRIM M

o VK

Abdi  Serdar Genel Miidiir Bagkan (20.10.2010-
USTONSALI | 08.07.2018), Genel Miidir |-
H . Yrd. (09.07.2018)
Mudir (30.10.2012-
. 23.11.2014), Baskan
Mikail HIDIR mmi Madir | >4 11.2014-25.12.2018),
) Genel Miidiir Yrd.
(26.12.2018)
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Baskan
(06.12.2011-
Ersin_ mﬂﬁwﬂ 31.07.2017), ] )
0Z0GUZ Genel Miidiir
Yrd.
Yrd.
(01.08.2017)
Bagkan
Genel (20.10.2010-
\wc&: moﬁmq Midiir 08.07.2018), ) i
USTUNSALIH Genel Miidiir
Yrd.
Yrd.
(09.07.2018)
Miidiir
(30.10.2012-
23.11.2014),
Genel Bagskan
Mikail HIDIR Miidiir (24.11.2014-
Yrd. 25.12.2018),
Genel Miidiir
Yrd.
(26.12.2018)
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12.1. Son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy hakk: iindeki paylari dogrudan veya dolayh olarak

%5 ve

fazlas: olan gercek ve tiizel kisiler ayr: olarak goésterilmek kaydiyla ortaklik yapis: asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

8 Ocak 2018 tarihi itibariyla Vakifbank’in gikarilmis sermayesi 2,5
milyar TL olup, paylarmin %43,0023’ti Vakiflar Genel Miidiirliigii’niin
Idare ve Temsil Ettigi Mazbut Vakiflara, %15,4490°1 Vakiflar Genel
Miidiirliigii’niin [dare ve Temsil Ettigi Miilthak vakiflara, %0,1070’i Diger
Milhak vakiflara, %0,0579’u Diger Mazbut Vakiflara, %16,1021°i
Vakifbank Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saghk Yardim Sandigi
Vakfina, %0,0611°si Diger Gergek ve Tiizel Kisilere aittir. Paylarmnin
%25,2205°lik boliimii ise Borsa istanbul A.S.’de islem gormektedir. Borsa
Istanbul A.S.’de islem goren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya

sahip hissedar bulunmamaktadir.

o r)

oo

6 Subat 2019 tarihi itibariyla Vakifbank’in ¢ikarilmis sermayesi 2,5
milyar TL olup, paylarinin %43,0023’ii Vakiflar Genel Miidiirliigii’niin idare
ve Temsil Ettigi Mazbut Vakiflara, %15,4490’1 Vakiflar Genel
Miidiirliigii’niin Idare ve Temsil Ettigi Miithak vakiflara, %0,1061°i Diger
Miilhak vakiflara, %0,0579’u Diger Mazbut Vakiflara, %16,1021°i
Vakifbank Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglik Yardim Sandig
Vakfina, %0,0611’si Diger Gergek ve Tiizel Kisilere aittir. Paylarinmn
%25,2214’liikk boliimil ise Borsa Istanbul A.S.’de islem gérmektedir. Borsa
Istanbul A.S.’de iglem goren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya

sahip hissedar bulunmamaktadir.

Pay 13.08.2018(*) 08.012019¢** Pay 13.08.2018(*) 06.022019(**)
Ortakhm Adr o”..a Tutar (TL) Pay1 (%) | Tutar (TL) Pay1 (%) Ortakhgin Adi Grubu | Tutar (TL) Pay1 (%) Tutar (TL) Pay1 (%)
T-C. Basbakanlik T, Valaflar Genel 1.075.058.639,56 43,00235 | 1.075.058.639,56 | 43,0035
Vakiflar Genel 1.075.058.639,56 | 43,00235| 1.075.058.639,56 | 43,00235 | | | Mirdurlugi A
Mudiirloga A _
T.C. Basbakanlik Mm&w\_ﬂ_%w Cene 5 | 38622478472 1544899 | 386.224.784,72| 1544899
Vakiflar Genel 386.224.784,72 | 1544899 |  386.224.784,72| 1544899
Midirlagiu® B Vakifbank Memur
ve Hizmetlileri
Valafbank Memur Emekli ve Saglk 402.552.666,42 16,10211| 402.552.666,42| 16,10211
ve Hizmetlileri Yard Sandigt C
Emekli ve Saglik 402.552.666,42 | 1610211  402.552.666,42| 16,10211 arcim - Sandig
C Vakfi
Yardim Sandig:
Vakfi P L.W«.n i 3, o:n D QwOm—AmMALQ NM.NNOM\\ mwomwmwmﬂuwo NMWNN~A—
630.514.354,16 630.514.354,16 s L
Halka Agik D 25,22057 25:2205% 9 "ifeF Ortaklar B/C 5.649.555,14 022598  5.628651,41] 022514
Pacge 0 4 NN
5.649.555,14 | 0,22598 5.649.555,14| 7 022598\ “ropiam . 2.500.000.000,00 100
RLER A-$ e L . Tiear e 2 ek fiar Bankasi TA.O
2.500.000.000,00 . 18047 o . ay Mahallesi Dr. Adna
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(1), (2); Bankamiz vww aowﬂw::an T.C. wmmcm_.sw:w Vakiflar Genel Zma.EEWc adina kayith olup (1), (2); Bankamuz pay deferinde T.C. Vakiflar Genel Miidiirliigti adina kayith olup Vakiflar Genel
Vakiflar Genel Mudurlugi'nin Nw.oa.No_.w tarihli KAP . mo_w._m.awm_:amu sz _noscmc.> ve B m.ﬂccc Miidtrltigi'ntin 29.04.2013 tarihli KAP agiklamasinda; séz konusu A ve B grubu paylarn Vakiflar
paylanin Valaflar Genel Miidirlliginin idare ve temsil ettigi Mazbut Valiflara ait oldugu ifade | Gene) Mudurluginiin idare ve temsil ettigi Mazbut Vakiflara ait oldugu ifade edilmektedir.
edilmektedir.
(*)Vakifbank son genel! kurul toplant1 tarihi (*)Vakifbank son genel kurul toplantt tarihi
(**) Son durum (**) Son durum
Tablo:2 Dolayl Pay Sahipligine Iligkin Bilgi Tablo:2 Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Bir
Nama Payin
Grubu | Nama/Hamili | imtiyazlan | Bir Payin Toplam (TL) Sermaye /Hamiline |Imtiyazlarin | Nominal Sermaye
ne Oldugu n Tiirii Nominal Orani (%) Grubu | Oldugu tara Degeri (TL) | Toplam (TL) Orani (%)
Degeri (TL) A Nama Var(*) 1 1.075.058.639,56|  43,002346
A Nama Var(*) 1 1.075.058.639,56 | 43.002346
B Nama Var(*) 1 390.326.043,45 15,613042
B Nama Var(*) 1 390.346.947,18 | 15,613878
C Nama Var(*) 1 404.080.059,10 16,163202
C Nama Var(*) 1 404.080.059,10 | 16,163202
D Nama Yok 1 630.535.257,89 25,221410
D Nama Yok 1 630.514.354,16 | 25,220574
TOPLAM 2.500.000.000,00 100
TOPLAM N.moo.oco.oockx_ 100
VAKIF YATIRIM MENK
Akat Mah. Ebulula Mardin .mw.uvmw.m _ﬂ_..ww = G
F-2/A Blok No:18 Bosiktag 34635 ISTANB S
02 Nnawu& Fax: 0(212) 352 !
,..mmu.\amzm me . .3.2.. il .
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(*)Bankanin Yonetim Kurulu; Genel Miidiir dahil dokuz iiyeden olusur. 1
(A), (B) ve (C) gruplarinin y6netim kuruluna aday gosterme imtiyazi
bulunmaktadir. (A) grubu iiyelerden biri Vakiflar Genel Midirliigii’nii
temsil etmek iizere Bagbakan tarafindan, (A) grubunun diger iig iiyesi ile (B)
Grubunun bir {iyesi ve (C) grubunun iki iiyesi, kendi gruplarinin
¢ogunlugunun gosterecegi adaylar arasindan, bir iiye de ortaklarin 6nerecegi
adaylar arasindan Genel Kurulca segilir. Bu adayin belirlenmesinde Banka
Ana Sozlesmesi’nin 48. maddesi geregi, (D) Grubunun tercihleri oncelikli
olarak dikkate alinir. Genel Kurulca, Yonetim Kuruluna segilen 1 tiye ile

(A) ve (C) Grubunun I’er ityesi bagimsiz iiyelerdir.

(*)Yonetim Kurulu dokuz tiyeden olugur. Bunlardan (A) grubunun iig iiyesi ile
(B) grubunun bir iiyesi ve (C) grubunun iki iyesi kendi gruplarinin
gogunlugunun gosterecegi adaylar arasindan, bir iiye (D) grubunun tercihleri
oncelikli olarak dikkate alinarak ortaklarin Snerecegi adaylar arasindan, iki
liye ortaklarin Onerecegi adaylar arasindan Genel Kurulca segilir. Genel
Kurulca (D) grubunun tercihleri 6ncelikli olarak dikkate alinarak segilen bir
tiye ile (A) ve (C) grubunun birer iiyesi bagimsiz iiyelerdir.

12.4. Thrageimm yonetim hakimiyetine sahip olanlarin adi, soyad, ticaret unvani, yonetim hakimiyetinin kaynag ve bu giiciin kotiiye ku
engellemek icin alinan tedbirler asagidaki sekilde giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil
Ortagin Ticaret Tutar (TL) Pay (%) Kontroliin Tedbirler Ortagin Ticaret Tutar (TL) Pay (%) Kontroliin Tedbirler
Unvani Kaynagi* Unvam Kaynag*
. ... | Alinmig bir Pay sahipligi| Al ir tedbi
T.C. Basbakanlik Pay sahipligi S&vw e Valiflar 43,00 <o<?§ MNW s Bir tedbin
Vakiflar Genel | 1.075.058.639,56 | 43,00 | velmtiyazh Genel 1.075.058.639,56 S _w s yoktur
e e : ) ' ? s foxe s g (D) ay sanipiigi .
Miidiirtiigut Pay sahipligi yoktur. Miidiirliigii
o wm\.ﬂmup.ﬁ@% Vakiflar Pay sahipligi | Alinmis bir tedbin
T.C. wmmcmwms__w Pay sahipligi EM:M ! .w.w .Ouah_ 386.224.784,72 15,45 | ve Imtiyazhi
<¢r§ <>.=z—m MMuA.M ve gﬁm%ﬁN—— n@.wvmu. . , %O—Aﬁ:.
-Mah. Omn Park Maya Sites) Pay sahipligi y Qwacﬂu N ’ AO.
gu _m._,)ZWC.. . K ' AT Saray ! ;u:u:mm_o AT
Ao No7/AL
- HoTrEUL \\ >

Feic Kururlar V.0, o-o88%
brsis No: 0-9220-0883-5600017
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(1), (2) ; Bankamiz pay defterinde T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Midirligi adina kayith olup, Vakiflar Genel Miidiirliigii'niin
29.04.2013 tarihli KAP agiklamasinda; s6z konusu A ve B grubu
paylarin Vakiflar Genel Miidiirliigii'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 Miidirliigi (VGM) Bankada
yOnetim hakimiyetine sahiptir. VGM toplam paylarin %58,45’ine
(%43,00 A grubu ve %15,45 B grubu olmak iizere) sahiptir. Ayrica
Banka Ana Sozlesmesi 19. Madde’de belirtildigi tizere, VGM, Banka
yonetim kurulu iiye sayisinin salt ¢ogunluunu segme veya aday
gosterme hakkina sahiptir. VGM tek ortak oldugu A grubu paylarin
temsil ettigi dort yonetim kurulu iiyesini ve hikim ortak oldugu B
grubu paylarin (%15,62 B grubu payin %15,45’ine sahiptir) temsil
ettigi bir yonetim kurulu iiyesini Genel Kurul’da segilmek iizere aday
gosterme hakki bulunmaktadir.

(1), (2) ; Bankamiz pay defterinde T.C. Vakiflar Genel Miidiirliigii
adma kayitl olup, Vakiflar Genel Miidiirliigii'niin 29.04.2013 tarihli
KAP ac¢iklamasinda; s6z konusu A ve B grubu paylarin Vakiflar
Genel Miidiirliigii'ntin idare ve temsil ettii Mazbut Vakiflara ait
oldugu ifade edilmektedir.

*Sermaye Piyasasi Kanunu madde 26. Madde 2. Fikrasi uyarinca,
T.C. Vakiflar Genel Midirligii (VGM) Bankada yénetim
hakimiyetine sahiptir. VGM toplam paylarin %58,45’ine (%43,00 A
grubu ve %15,45 B grubu olmak iizere) sahiptir. Ayrica Banka Ana
Sozlesmesi 19. Madde’de belirtildigi iizere, VGM, Banka yo6netim
kurulu liye sayismnin salt ¢ogunlugunu se¢gme veya aday gosterme
hakkina sahiptir. VGM tek ortak oldugu A grubu paylarin temsil ettigi
dort yonetim kurulu tiyesini ve hikim ortak oldugu B grubu paylarin
(%15,62 B grubu payin %15,45’ine sahiptir) temsil ettigi bir yonetim
kurulu tiyesini Genel Kurul’da segilmek iizere aday gosterme hakki
bulunmaktadir.
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