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Dis ticaret agig1 Ekim ayinda 456 milyon dolar oldu.

Ekim ayinda ihracatin yillik bazda %13 artmasi ve ithalatin %23.8 azalmasi sonucunda dis ticaret agiginda
%93.8 seviyesinde sert bir azalis oldu. Béylece dis ticaret acigi Ekim ayinda hizlanarak daralmaya devam
etti. S6z konusu hizlanmada, ithalattaki azalisin ivme kazanmasinin yani sira ihracatin artmaya devam
etmesi etkili oldu. Haziran ayindan itibaren gerilemeye baslayan 12 aylik kiimilatif dis ticaret agigi ise
azahsini Ekim ayinda da siirdiirdii. Haftalik raporumuzun bu béliimiinde Ekim ayi dis ticaret gelismelerini

inceleyecegiz.
Dis Ticaret Agigl Enerji ve Altin Harig Dis Ticaret Agig1 (sag eksen)
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Kaynak: TUIK
ihracatin ithalati Karsilama Orani (%) Ekim ayinda dis ticaret agigi 2017 yilinin ayn
100 ayina gore %93.8 azalisla 456 milyon dolar
9 seviyesinde gerceklesti. Haziran ayi itibariyla
% diisise gecen dis ticaret agigl Ekim ayinda da
g5 daralmaya devam etti. ihracat yillik bazda %13
%0 artisla 15.7 milyar dolar, ithalat ise %23.8 azalisla
75 16.2 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Dis
70 ticaret aciginin toparlanmasini sirdiirmesinde
- ithalatin diigtsiinin hizlanmasinin yani sira
60 ihracatta Ekim ayinda yasanan artis etkili oldu. 12
55 ayhk kimulatif dis ticaret agig1 gecen yilki seviyesi
0 olan 71 milyar dolardan 67.2 milyar dolara
9 90 d N Mo T mym e 9N~ o o gerileyerek 2017 yili Nisan ayindan sonra ilk defa
2222222252228 28 28 2 £ diusts yasanmis oldu. Enerji ve altin hari¢ dis
Kaynak: TUIK ticaret agig ise 34.9 milyar dolardan 21.8 milyar

dolara geriledi. ihracatin ithalati karsilama orani
ise, tarihsel olarak zirve seviye olan %97.2 seviyesinde gergeklesti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig
verilere gore ihracattaki artisin yani sira ithalatta diistis yasanmasiyla dis ticaret acigi %85.3’e geriledi ve 3 aylik
ortalamalar bazinda dis ticaret acgiginin artis hizi daha da yavasladi. Dis ticaret acgig1 gelismelerine Ocak-Ekim
doénemiitibariyla bakildiginda, ihracatin 2017 yilinin ayni dénemine gére %7.6 artarak 138.7 milyar dolar, ithalatin
%0.1 artarak 190.3 milyar dolar oldugu goéruliiyor. Ayni dénemde dis ticaret acigi ise %15.7 diisusle 51.6 milyar
dolara geriledi.
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Ekim Ocak-Ekim

" 2017 | 2018 Pay Degisim 2017 2018 Pay Degisim

(milyar $) (milyar $) (2&) (2&) (milyar $) (milyar $) (2&) (2&)
fhracat (Toplam) 13.9 15.7 100.0 13.0 129.0 138.7 100.0 7.6
Sermaye (yatirim) mallar 16 18 11.7 17.3 150 16.2 11.7 23
Ara (ham madde) mallan 6.3 7.3 46.7 17.4 &0.5 65.9 475 BO
Tiketim mallari 6.0 6.5 41.1 6.9 53.0 56.0 40.4 58
Digerleri 0.0 0.1 0.5 62.6 0.6 0.6 o4 2B
fehalat (Toplam) 21.2 16.2 100.0 -23.8 190.2 190.3 100.0 o.1
Sermaye (yatirim) mallar 31 2.0 12 6 -34.9 26.4 245 12 9 -7.1
Ara (ham madde) mallan 15.5 127 724 -17.3 140.3 1455 76.5 38
Tiiketim mallari 2.7 14 B.5 -50.2 23.0 19.6 10.3 -14.7
Digerleri 0.0 0.1 0.5 784.5 0.5 0.7 0.4 25.1

Kaynak: TUIK

Mevsimsellikten Arindirilmis Dis Ticaret Acig Dig ticareti verilerinin detaylarina bakildiginda,

(momentum) Ekim ayi dis ticaret aciginin gecen yilin ayni
donemine  goére azalmasinda ihracattaki

100 . C e e
% toparlanmanin yani sira ithalattaki dusdsln
€0 sirmesi etkili oldu. Yaz aylarinda doéviz
40 piyasalarinda yasanan sert dalgalanma ve
20 ekonomik  aktivitede yasanan yavaslama
0 ithalatcilarin yapacaklari ithalati ertelenmesine
-20 yol agti. Bu durum ithalatin son 5 aydir
-40 gerilemesinde etkili olurken ihracatgilarin
-60 kurlardaki  artistan  faydalanarak ihracat
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fazla ihracat yapmalari ihracattaki toparlanmayi
destekledi. Eylul ayindaki belirgin artisin ardindan Ekim ayinda %13’lik yiikselis kaydeden ihracat fasillar itibariyla
incelendiginde, s6z konusu artista en biiyik rolii motorlu kara tasitlari, demir ve gelik ile kiymetli veya yari
kiymetli taslar fasillarinin oynadigi goriliiyor. Fasillar bazinda ithalatta ise, en belirgin gerilemenin motorlu kara
tasitlari, elektrikli makina ve cihazlar ile kiymetli veya yari kiymetli taglar fasillarinda oldugu goriliyor. Enerji dig
ticareti aylik rakamlarin yani sira 12 aylk kiimdlatif rakamlarla da ivme kaybetse de artmaya devam etti. 12 ayhk
kiimilatif enerji harig dis ticaret acig1 ise, dlstisini strdirdi. Altin dis ticareti son li¢ aydir Ust Uste fazla verirken
altin harig dis ticaret agigi ise, Ekim ayinda %90 azalarak 0.7 milyar dolara geriledi. Altin ticareti tarafindaki olumlu
gorinime ragmen eneriji ithalatinin dogal gaz fiyatlarindaki yiikselisin de etkisiyle artigini stirdlrdgi goraltyor.
Bu gelismeler dogrultusunda 12 aylik kiim{latif enerji ve altin harig dis ticaret acigl azalmaya devam etti.

Sonug olarak, Ekim ayinda dis ticaret agigindaki toparlanma hizlanarak devam etti. Boylece 12 aylik kiimulatif dis
ticaret acigi gegen yilki seviyesi olan 71 milyar dolardan 67.2 milyar dolara geriledi. Son aylarda ihracatta yasanan
olumlu goriiniimde yaz aylarinda doviz piyasalarinda yasanan dalgalanma sonrasinda ihracat fiyatlarinda disls
yasanmas! ve ihrag¢ edilen mallarda miktar bazinda artis gériilmesi belirleyici oldu. ithalatta ise, ekonomik
aktivitedeki yavaslamanin yani sira TL'deki sert deger kaybi sonucunda yurtdisindan ithal edilen mallarin
pahalilasmasi ithalatin ertelenmesine ve ithalatin son aylarda gerilemesine neden oldu. Oniimiizdeki dénemde
kurlarda yasanan sakinlesme ve ekonomik aktivitenin canlandiriimasi icin alinan énlemler (OTV indirimleri, taksit
sayisinin artirilmasi vb.) ile ekonomide yasanacak dengelenme sonucunda ithalatin ivme kazanmasini bekliyoruz.
Ayrica ithalatta 6nemli paya sahip olan eneriji ithalati, hem kis aylari nedeniyle enerji talebinin ylksek seyretmesi
hem de petrol fiyatlarinin ileri vadeli kontrat fiyatlari olmasi nedeniyle petrol fiyatlarindaki dislisiin dis ticaret
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acigina olumlu katkisinin sonraki yilda baz etkisiyle gorilebilecek olmasi sebebiyle artmaya devam edebilir. Bu
sebeple dis ticaret agigindaki distis dnimizdeki donemde yavaglayabilir. Ancak yilin son iki ayinda ithalatta
gorilebilecek yikselise karsin gecen yilin baz etkisiyle dis ticaret agigindaki azalisin devam etmesini bekliyoruz.
Bu beklentimiz dogrultusunda yilsonu 12 aylik kimulatif dig ticaret agigi beklentimizi 67 milyar dolardan 63 milyar
dolara revize ediyoruz.
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Haftalik Veri Takvimi (03-07 Aralik 2018)

| Tarih | Ulke | Aciklanacak Veri | Onceki| ____Beklenti]

3.12.2018 Tiirkiye TUFE (Kasim, a-a) %2.67 -%1.44(Aciklandi.)
UFE (Kasim, a-a) %0.91 -%2.53(Agikland!.)

ABD ISM imalat Endeksi (Kasim) 57.7 57.5

imalat PMI (Kasim) 55.4 55.4

Euro Bolgesi imalat PMI (Kasim) 51.5 51.5

Almanya imalat PMI (Kasim) 51.6 51.6

ingiltere imalat PMI (Kasim) 51.1 52

Japonya imalat PMI (Kasim) 51.8 =

4.12.2018 Tirkiye Reel Efektif Déviz Kuru (Kasim) 69.03 --
Euro Bolgesi UFE (Ekim, y-y) %4.5 %4.5

5.12.2018 ABD Fed Bej Kitap Raporu - -
ISM Hizmet Endeksi (Kasim) 60.3 59.5

Hizmet PMI (Kasim) 54.4 54.4

ADP Ozel Sektor istihdami (Kasim) 227 bin kisi 195 bin kisi

Euro Bolgesi Perakende Satislar (Ekim, y-y) %0.8 %2

Hizmet PMI (Kasim) 53.1 53.1

ingiltere Hizmet PMI (Kasim) 52.2 52.5

Japonya Nikkei Hizmet PMI (Kasim) 52.4 --

6.12.2018 ABD Dayanikl Mal Siparisleri (Ekim) -%4.4 -%2.4
Dis Ticaret Dengesi (Ekim) -54 milyar $ -54 milyar $

Haftalik issizlik Bagvurulari (Aralik) 234 bin kisi 225 bin kisi

Fabrika Siparisleri (Ekim, y-y) %0.7 -%2.0

Almanya Fabrika Siparisleri (Ekim) -%2.2 -%3.1

7.12.2018 Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (Kasim) -1,465 milyon TL --
ABD Tarimdisi istihdam (Kasim) 250 bin kisi 205 bin kisi

issizlik orani (Kasim) %3.7 %3.7

Ortalama Saatlik Kazanglar (Kasim, y-y) %3.1 %3.0

Michigan Uni. Tiik. Giiv. Endeksi (Aralik, &nciil) 97.5 97

Euro Bolgesi GSYH (3. geyrek, y-y) %1.7 %1.7

Almanya Sanayi Uretim Endeksi (Ekim, y-y) %0.8 %2.1

Japonya Onciil Géstergeler Endeksi (Ekim, dnciil) 104.3 104.9
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kaynak:TUIK

Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilesenleri Biiyiime Hizlari (%)
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Kaynak:TUIK

ihracat Mithalat

Beyaz Esya Uretimi

Beyaz Esya Uretimi (Adet)
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Kaynak:Hazine Mustesarligi

Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Sektorel Biyiime Hizlar (y-y, %)
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Kaynak:TUIK
Sanayi Uretim Endeksi
Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)
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Kaynak: TUIK
Sanayi Ciro Endeksi
—— Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2015=100)
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Kapasite Kullanim Orani

Toplam Otomobil Uretimi

——Toplam Otomobil Uretimi (Adet)

Kapasite Kullanim Orani (%)
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Kaynak:TCMB

Kaynak: OSD, VakifBank

PMI Endeksi

PMI Imalat Endeksi
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Kaynak:Reuters



UFE
UFE (y-y, %)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

Cekirdek Enflasyon (y-y, %)

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
——TUFE (y-y, %)

30
20 ~
15 A
10
5_

- 8T'DI3
) 8T'se)
sTe 8T AeN L 8T'SIN
LT°se) JT°sey | o
9T'se) w LT Aen )
T sey 3 = 9T'sey L LT'SIN
= = orAew S LoTm3
e > ST'sex 5 = 9T'sIN
€T'sey — ST-Ae I~ m L 9T's!
crse) M vIse) m u | sT'3
S = T AR 0 3 o
T 2 e gTsey Q S - ST
S ~ .
oT'sey = w €T AN s = AANE
. 5]
60'SEN - _ cree 2 @ L yTSIN
= (AR ] w
80°se) o o TT'se = = L €T3
10°se) _._n._ T© TT AN M | ersN
: (] o oT'sey
se o )
oS 2 > oTARN AR
sosey 2 S co'sey = .
" =) 3 L ZTSIN
yo'sey (L) 60"Aen F .
5 80°'se) T —_ AREE
N " s O 0o 9 ©9 9 © 9 o
© o~ - o ()] [5e] ~ o wn
Bt ~ — — —
- 8T Se)
- LTSEN 888888 8 'y
N O 0 U < N O —_ —_ ,MNu
| gT"sey N N A A A A T = L %N. L\
L et £ £ o
ST ‘a = ¢ £ B 2y
L ‘qn
| pTsey > N 8 3 3 O
© ° L [Tzey — X NS
- ETsey [= ‘B o = D o .
w X 20 Q Se,
s 3 L 9T'M3 = Woow Ly
LTsey = o — = ) ) o,
> S ans E 27 Jong
TT'Ssey .W. w v L9Tq (7] ) = VNv\

. s &% ST'ZeH x = = -l
L oT'sey ..m rm. r_nh r % Wnl- VM | N..\w%v‘
: £ s B B AREE c € £ .

- 60'sex w - S S £ € i 9@\
. o O i L yTang > P <z,
- 80°sex S o % £ L - e
- . L) .
L /0'sey M S E L €T'ZeH = S 8 \x@v
G o« | a0 w > > ZS
: (G} 0 AN ER-. z 3 g
L 90sey S & 9] b
© o D e} o~ < F %Q.
L cosey S > Lzrand € = N %,
o = m r 6.
v0'sey = H=} LIT'ZeH = Q\Nﬁ,
£ (=] < — T %va
g —r————+ 0T g Qg Ngwe s Ty
N O oo oo oo &
O < N O 0 O <
N N N N A

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmis issizlik Orani (%)

issizlik Orani (%)
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Kaynak: TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
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Kaynak: TOBB
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat (milyon $)
ithalat (milyon $)
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Kaynak: TCMB
Cari islemler Dengesi
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Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak: TCMB

2000

-2000
-4000
-6000
-8000
-10000
-12000

60000
50000
40000
30000
20000
10000
0
-10000
-20000

Dis Ticaret Dengesi

—— Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)

Eki.05
Eki.06
Eki.07
Eki.08
Eki.09
Eki.10
Eki.11
Eki.13
Eki.14
Eki.15
Eki.16
Eki.17
Eki.18

Eki.12

Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi
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Kaynak: TCMB

TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Giiveni

Tiiketici Gliven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Kaynak: TCMB
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi
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Kaynak: TCMB

i¢ ve Dis Borg Stoku

i¢ Borg Stoku (milyar TL)

—— Dig Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
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Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

| Tiirkiye'nin Net Dig Borg Stoku/GSYH (%)
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2010

2011

2012

2013

2014
2015

2016

10

34.2

2017




LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz

Borg Alma Faiz Orani (%)

. Reel Faiz Nominal Faiz
Borg Verme Faiz Orani (%) .
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Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biiyime Enflasyon (y-y,%) Cari Denge/GSYH Merkez Bankasi Tiiketici Given
(y-y,%) (%)* Faiz Orani (%) Endeksi
ABD 3 2.5 -2.43%* 2.25 135.7
Euro Bolgesi 1.7 2 3.42** 0.00 -3.90
Almanya 1.1 2.20 8.05 0.00 104
Fransa 1.40 2.20 -1.42 0.00 -17.20
italya 1.51 1.70 2.71%* 0.00 114.80
Macaristan 4.80 3.80 3.58 0.90 -12.10
Portekiz 2.10 1.00 0.46 0.00 -3.40
ispanya 2.50 1.70 1.92%* 0.00 -6.60
Yunanistan 1.80 1.80 -0.82 0.00 -35.80
ingiltere 1.50 2.40 -4.07 0.75 -13.00
Japonya 0.30 1.40 4.01 0.10 42.90
Cin 6.50 2.50 1.37 4.35 118.50
Rusya 1.30 3.50 2.64 7.50 --
Hindistan 5.30 5.61 -1.96 6.50 -
Brezilya 1.27 4.56 -0.48 6.50 113.60
G.Afrika 0.40 5.10 -3.26** 6.75 7.00
Turkiye 3.09 25.24 -5.46 24.00 59.60

Kaynak: Bloomberg. *Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2017 yili verileridir. *¥2016 verileridir.
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Tiirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

- Sanayi Uretim Kapasite
GSYH (Cari (zingr‘slz:nlzi:yl:’ar:iern oer:::eksi issizlik Orani  Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon TL) ! (%) (takvim etkisinden (%)
¥-Y, %) arindirilmig)
2016 2,608,526 3.2 10.9 1.6 78.1
2017 3,106,537 7.4 10.9 8.7 79
Son Yayimlanan 884,004 (2018C2) 5.2 (2018C2) 11.1 (Agustos) -2.7 (Eyliil) 74.1 (Kasim)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2016 8.53 7.48 9.94
2017 11.92 12.3 15.47
(2018 Kasim) 21.62 20.72 38.54

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Brit Doviz Rezervleri

(Milyon S)
2016 382,351 1,624,675 1,450,682 111,762 92,050
2017 449,632 1,720,007 1,675,831 119,198 84,110
Son Yayimlanan
(23.11.2018) 499,329 1,925,500 1,969,445 127,899 71,157
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2016 7.25 8.50 7.5 9.03
2017 7.25 9.25 8 13.38
Sopexnianan 2250 25.50 24.00 24.36

(30.11.2018)
Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2016 -33.1 198.6 142.5 -56.1
2017 -47.4 233.8 157.0 -76.8
Son Yayimlanan 1.8 (Eylul) 16.2 (Ekim) 15.7 (Ekim) -0.5 (Ekim)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2016 468.6 291.3 219.2
2017 563.4 341.0 262.2
Son Yayimlanan 589.8 (Ekim) 493.6 (Ekim) 305.9 (2018¢2)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2016 52 44.1 -7.9 -5.7
2017 57.7 43.9 -13.7 -12.5
2018 (Ekim) 67.5 62.1 5.4 1.2
Rasyolar ( %)
Biitge Acigi/GSYH Briit Dig Borg Stoku/GSYH Cari Acik/GSYH
2.0 (2018 G2) 51.8 (2018 G2) 6.5 (2018 G2)

[ | GsyH(yilk%) TUFE (y-y, %) Cari Agik (yillik, milyar $) )

2018 Beklentilerimiz 3.80 23.50 38.50 11.5
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Uzman naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0216-724 30 85
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Pinar Cansu Akargoél Uzman Yardimcisi pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr 0216-724 30 87
Seval Celik Memur seval.celik@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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