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6.1. Ana faaliyet alanlan agagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

VakifBank, 16.04.2019 tarihi itibariyla 948 yurt ici, 3 yurt disi olmak
Uzere 951 adet subesi, 16.747 g¢alisan ile etkin ve verimli bir sekilde
miisterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

VakifBank, 03.05.2019 tarihi itibariyla 948 yurt ici, 3 yurt disi olmak
Uzere 951 adet subesi, 16.747 calisgani ile etkin ve verimli bir sekilde
musterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

ihragci faaliyetleri hakkinda bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

6.1.1. Ihracq bilgi dokiimaninda yer almas gereken finansal tablo donemleri itibariyla ana iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde

Eski Sekil

Yeni Sekil

E. OZEL BANKACILIK

Toplam varhg 500 bin TL ve iizerinde olan iist gelir grubu
miisterilerine konusunda uzman Ozel Bankacilik Portfsy Yoneticileriyle,
kisiye ozel finansal ¢oziimler yaratmakta, miigteri konforuna &nem
verilerek tasarlanan o6zel hizmet noktalarinda, standart bankacilik
tirtinlerine ek olarak, O6zel bankaciik miigterilerinin ihtiyag ve

beklentilerine uygun alternatif yatirim segenekleri sunmaktadir.

2011 yilinda Ankara ve Istanbul Avrupa Ozel Bankacilik
subeleriyle baglayan sube yapilanmasi, 2012 yilinda Izmir ve Istanbul
Anadolu Ozel Bankacilik subeleri ile devam etmistir. 2013’te son olarak
agtlan Yesilkoy Ozel Bankacilik, Bursa Ozel Bankacilik ve Adana Ozel
Bankacilik subeleri ile toplamda 8 adet Ozel Bankacilik subesi (Antalya
Ozel Bankacilik Subesi 01.04.2019 tarihi itibariyla faaliyetine basladi.)
ile hizmet vermeye devam eden VakifBank, acilan yeni subelerin de
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E. OZEL BANKACILIK

Toplam varligi 500 bin TL ve iizerinde olan iist gelir grubu
miigterilerine konusunda uzman Ozel Bankacilik Portfoy Yoneticileriyle,
kisiye ©zel finansal ¢oziimler yaratmakta, miisteri konforuna 6nem
verilerek tasarlanan &zel hizmet noktalarinda, standart bankacilik
tirtinlerine ek olarak, ©6zel bankaciik miigterilerinin ihtiyag ve

beklentilerine uygun alternatif yatirim segenekleri sunmaktadir.

2011 yihinda Ankara ve Istanbul Avrupa Ozel Bankacilik subeleriyle
baslayan sube yapilanmasi, 2012 yilinda Izmir ve istanbul Anadolu Ozel
Bankacilik subeleri ile devam etmistir. 2019°da son olarak agilan Antalya
Ozel Bankacilik Subesi ile toplamda 8 adet Ozel Bankacilik Subesi ile
hizmet vermeye devam eden subeleri ile toplamda 8 adet Ozel Bankacilik
subesi (Antalya Ozel Bankacilik Subesi 01.04.2019 tarihi itibariyla
faaliyetine basladi.) ile hizmet vermeye devam eden VakifBank, agilan
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sejilde giincellenmistir.

6.2.1. Faaliyet gosterilen sektdrler/pazarlar ve ihragginin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi asagidaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

VakifBank bankacilik alaninda faaliyet gostermekte olup, Banka’nin ana
faaliyet alanlari bireysel bankacilik, KOBI Bankacilii, ticari bankacilik,
kurumsal bankacilik, 6zel bankacilik ve tarim bankacilig1 faaliyetlerinden
olusmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tirkiye’de ilk yerel yonetimler
bankacilifi pazarlama birimini kurarak, belediyeler, bagli ortakliklar1 ve
istiraklerine 6zel hizmet vermek iizere faaliyetlerini genigletmistir.

VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektoriindeki en biiyiik avantajlari
Bankanin genis ve tabana yaygin miisteri agina, gii¢lii ortaklik yapisina sahip
olmasidir. S6z konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu giinden bu
yana Tiirk Bankacilik Sektoriiniin en dnemli oyuncularindan birisi olmustur.
Sahip oldugu deneyim ve tecriibe ile sektor igerisindeki agirhgini her gegen giin
artiran VakifBank, miisterilerinin giivenini her daim ayakta tutacak ve diin
oldugu gibi bugiin de miisterilerinin halinden anlamaya devam edecektir.
Bankamiz sube sayis1 -Aralik 2018 itibariyla yurtdist subeler dahil 951°dir. Bu
dénemde Bankamizin konsolide rakamlara gore canh kredilerin toplam aktifler
icerisindeki payr %66,88 olarak gerceklesmis ve boylelikle bankamiz
kaynaklarinin biiyitk bir kismim kredilere aktarmistir. VakifBank, bu alanda
sektoriin 6ncii bankalarindan biridir. S6z konusu husus VakifBank’in Tiirkiye
ekonomisini desteklediginin ve reel sektor igerisindeki giiglii konumunun en
6nemli gostergelerindendir.

Aralik 2018 itibariyla, VakifBank yilsonuna gore aktif bilyiikliigiinii
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VakifBank bankacilik alaninda faaliyet géstermekte olup, Banka’nin
ana faaliyet alanlari bireysel bankacilik, KOBI Bankacihigi, ticari
bankacilik, kurumsal bankacilik, 6zel bankacilik ve tarim bankacilid
faaliyetlerinden olusmaktadir. VakifBank, 2017 yilinda Tiirkiye’de ilk
yerel yonetimler bankacilifi pazarlama birimini kurarak, belediyeler,
bagl ortakliklari ve istiraklerine 6zel hizmet vermek iizere faaliyetlerini
genisgletmistir.

VakifBank’in Tiirk Bankacilik sektériindeki en biiyiik avantajlar
Bankanin genis ve tabana yaygin miisteri agina, giiglii ortaklik yapisina
sahip olmasidir. S6z konusu hususlarin etkisiyle VakifBank kuruldugu
glinden bu yana Tiirk Bankacilik Sektériiniin en 6nemli oyuncularindan
birisi olmustur. Sahip oldugu deneyim ve tecriibe ile sektor igerisindeki
agirhigimi her gegen giin artiran VakifBank, miigterilerinin giivenini her
daim ayakta tutacak ve diin oldugu gibi bugiin de miisterilerinin halinden
anlamaya devam edecektir. Bankamiz sube sayis1 -Mayis 2019 itibariyla
yurtdist subeler dahil 951°dir. Bu donemde Bankamizin konsolide
rakamlara gore canl kredilerin toplam aktifler igerisindeki payr %66,88
olarak gerceklesmis ve boylelikle bankamiz kaynaklarinin biiyiik bir
kismin1 kredilere aktarmigtir. VakifBank, bu alanda sektoriin oncii
bankalarindan biridir. S6z konusu husus VakifBank’in Tiirkiye

ekonomisini desteklediginin ve reel sektor igerisindeki giiglii konumunun
en 6nemli gostergelerindendir.

artirmis ve aktif bilyiikliigiine gore sektoriin en biiyiik bankalarindan v_
olmaya devam etmistir. Banka 6niimiizdeki dénemlerde s6z konusu kogfi
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agikladiklar1 bagimsiz denetim raporlar incelendiginde VakifBank’in rakip
bankalara kiyasla diigiik net iicret ve komisyon gelirine ve sektordeki diger
bankalarda da oldugu gibi vade uyumsuzluguna sahip sahip oldugu
goriilmektedir. S6z konusu hususla ilgili Banka ¢aligmalarini siirdiirmektedir.
Bankamizin vadeli mevduat maliyeti, sektoriin vadeli mevduat maliyetinin
altindadir. S6z konusu husus temelde bankamizda resmi kurumlar mevduatin
toplamda mevduat igerisindeki payinin yliksek olmasindan ve resmi kurumlar

mevduatina uygulanan tavan faiz orani uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasini artirmak adina son yillarda
calismalarini  yogunlasgtirmistir. Bu dogrultuda &zellikle IT altyapisini
gelistirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar birgok projeyi
uygulamaya gegirmigtir. 2017 yil1 igerisinde organizasyon planlamasini modern
bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’nin 6 ayr1 binada hizmet veren
genel miidiirliik yapilanmasimi tek bir ¢ati altinda toplayarak birimler arasi
iletisimi ve koordinasyonu artirmay1 hedeflemektedir. Oniimiizdeki donemlerde
de Bankamiz faiz dis1 gelirlerini daha ¢ok artirmaya, mevduatin1 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 énemi daha da
artirmaya odaklanmaya devam edecektir.

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2018 itibariyla VakifBank
ve sektdr geneline iligkin veriler yer almaktadir.
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VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2017* Aralik 2017** Pazar Payi (%)
Sube Sayisi
(Yurtdigi Sube Dahil) =21 i
AKIF YATIRIM MENKUL D AR
Vaizaaéuw “ 43 2.098.246
-2{A BlgK NO' CS1

konumunu daha da giiglendirmek igin rakiplerine gore gérece daha zayif
oldugu alanlarda gesitli stratejiler gelistirmektedir. Rakip bankalarin 2018
Aralik ayina ait agikladiklar1 bagimsiz denetim raporlari incelendiginde
VakifBank’in rakip bankalara kiyasla diigiikk net iicret ve komisyon
gelirine ve sektdrdeki diger bankalarda da oldugu gibi vade
uyumsuzluguna sahip sahip oldugu goriilmektedir. S6z konusu hususla
ilgili Banka g¢aligmalarini siirdiirmektedir. Bankamizin vadeli mevduat
maliyeti, sektdriin vadeli mevduat maliyetinin altindadir. S6z konusu
husus temelde bankamizda resmi kurumlar mevduatin toplamda mevduat
icerisindeki paymin yiiksek olmasindan ve resmi kurumlar mevduatina

uygulanan tavan faiz oran1 uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

VakifBank verimliligini ve performasini artirmak adina son yillarda
calismalarin1 yogunlastirmigtir. Bu dogrultuda ozellikle IT altyapisim
gelistirerek, performans sisteminden, kaynak maliyetine kadar birgok
projeyi uygulamaya gecirmistir. 2017 yili igerisinde organizasyon
planlamasini modern bankacilik sistemine uygun hale getirmis, Banka’nin
6 ayr1 binada hizmet veren genel miidiirliikk yapilanmasim tek bir ¢ati
altinda toplayarak birimler arasi iletisimi ve koordinasyonu artirmayi
hedeflemektedir. Oniimiizdeki d6énemlerde de Bankamiz faiz disi
gelirlerini daha ¢ok artirmaya, mevduatini tabana yayginlagtirarak tasarruf
mevduatini artirmaya, katma deger yaratan ve ihracata yonelik her tiirlii
projenin finansmaninda daha ¢ok yer almaya, tasarruf tedbirleri sayesinde
faiz dig1 giderlerini azaltmaya, vade uyumsuzlugunu gidermek adina uzun
vadeli kaynak teminine ve takip ve kredi izlemeye verilen 6nemi daha da
artirmaya odaklanmaya devam edecektir.

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2017 ve 31 Aralhk 2018 itibariyla

Sektor VakifBank

Aralik 2017**
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Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Aralik 2018 doénemlerine ait
VakifBank ve sektér geneline iligkin veriler konsolide olmayan tablolarda

(Milyon TL)

Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23 wﬂ.ﬂ .ﬂwﬁg g 927 11.584 8,00
Varhklar Toplarmi (Milyon TL)| 280.859 3.257.842 8,62 Kredi (Milyon TL) 185.443 2.098.246 8,84
Mevduat (Milyon TL) 157.988 1.710.919 9,23
. Varhklar Toplami (Milyon TL), 280.859 3.257.842 8,62
VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2018* Aralik 2018** Pazar Pays (%)
Sube Sayisi
(Yurtdisi Sube Dahil) |951 10.347 9,19 VakifBank Sektér VakifBank
Kredi (Milyon TL) 223.334 2.394.740 9,33 Mayis 2019* Mayis 2019** Pazar Payi (%)
. 182.476 2.035.965 8,96 Sube Sayis
G FLL LN (Yurtdisi Sube Dahil) |951 10.401 9,14
Varliklar Toplami 344.638 3.867.135 8,91 Kredi (Milyon TL) 223.334 2.394.740 9,33
{Milyon TL) Y
*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansal tablolardan alinmigt: Mevduat (Milyon TL) 182.476 2.035.965 8,96
**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmigtir.?
Varhklar Toplanmi 344.638 3.867.135 8,91

alinmustir.

verilmistir.
VakifBank Sektor VakifBank misti
Aralik 2016* | Aralk 2016** Pazar Pay (%) Valialbils
Sube Sayisi
{Yurtdigi Sube Dahil) 924 Y/ 7,87 y \\\\ﬂ,\i\m;!wyj
Kredi (Milyon TL) 146.619 1.734.342 8,45 VaN AN
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**BDDK solo bilanco degerleri kullanilarak hazirlanmistir.2

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablolardan

Asagida Aralik 2016, Aralik 2017 ve Aralik 2018 dénemlerine ait
VakifBank ve sektor geneline iligkin veriler konsolide olmayan tablolarda
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**BDDK solo bilanco degerleri kpillanilarak hazirlanmigtir.
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Aralik 2016* Arahik 2016** Pazar Pay: (%)
VAL AL 212.540 2.731.037 7,78
(Milyon TL) ! Sube Sayis 924 11.747 7,87
(Yurtdist Sube Dahil) ’ !
Kredi (Milyon TL) 146.619 1.734.342 8,45
VakifBank Sektor VakifBank Mevduat (Milyon TL) | 123.838 1.453.632 8,52
Arahk 2017* Aralik 2017** Pazar Payi (%)
Varliklar Toplami
M:g mm<_m- Milvon TL 212.540 2.731.037 M~Nm
(Yurtdis: Sube Dahil) 927 11.584 8,00 (Milyon TL)
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Mevduat (Milyon TL) 155.277 1.710.919 9,08 VakifBank Sektér VakifBank
Aralik 2017* Aralik 2017** Pazar Payi (%)
Varliklar Toplami
270.572 3.257.842 8,31 Sube Sayisi
(Milyon TL) (Yurtdisi Sube Dahil) 927 11.584 8,00
Kredi (Milyon TL) 182.932 2.098.246 8,72
Mevduat (Milyon TL) 155.277 1.710.919 9,08
VakifBank Sektor VakifBank
Arahk 2018* Aralik 2018** Pazar Payi (%)
Varliklar Toplam 270.572 3.257.842 8,31
et L 951 11.565 8,22 Skl
(Yurtcis: Sube Dahil) ) !
Kredi (Milyon TL) 221.607 2.394.740 9,25
Mevduat Agm_<°= .—.—.v 179.408 2.035.965 W~WH VakifBank Sektor VakifBank
* %k
VarliKlar Toplami 231356 3 867135 - Aralik 2018 Arahk 2018 Pazar Payi (%)
(Milyon TL) ‘ T !
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VakifBank, Arahk 2018 itibariyla sektérde toplam varliklara gore %8,57’lik
pazar payiyla Tiirkiye’nin en biiyilk bankalarindan biri olmaya devam etmistir.
Banka kredilerde %9,25’lik pazar payi, mevduatta ise %8,81°lik pazar pay: elde
etmigtir.

Bilyiimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Aralik 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina gore, toplam varliklarini
%?22,71 oraninda artirarak 344.638 milyon TL’ye yiikseltmistir. Varliklarin %
64,80’ini olusturan kredilerini ise %20,43 oraninda artirarak 223.334 milyon
TL’ye ¢ikarmugtir. Kredileri i¢inde en biilyiik paya sahip olan ticari kredilerini
yilsonuna gore %25,05 oraninda artiran VakifBank {ilkemizin biiylimesine
katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel kredilerde ise; konut kredilerini
%2,07 oraninda artirmig, taksitli ihtiyag kredilerini %2,85 oraninda, kredi
kartlarim1 da %?28,81 oraninda artirmis, toplamda da bireysel kredilerdeki artig
orani %7,21 olarak gergeklesmistir. VakifBank’in menkul kiymetler portfoyii;
2018 Aralik doneminde bir dnceki yilsonuna gore %62,32 oraninda artirarak
51.077 milyon TL’ye yiikselmis ve varliklar icerisindeki payr %14,82 olarak
gerceklesmisgtir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yiikiimliliikler
icerisindeki pay1r Aralik 2018 doneminde %52,95 olarak gergeklesmistir.
VakifBank 2017 yilsonuna gore toplam mevduatin1 %15,50 oraninda artirarak
182.476 milyon TL’ye yiikseltmistir. VakifBank 2018 yilinda mevduat disinda
kaynak yaratma konusunda da énemli yol kat etmistir. Banka’nin ihrag ettigi
menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirimci tarafindan ilgi mo:som_\m e
kaynaginin gesitlendirilmesi ve vade yapisinin uzamasina katkida bulun 38?.. ..
.w%mm_m&m_ bor¢lanma araci ihracina 2@15

..M«_wmm_a_m ve varliklar igerisindeki p.

Mevduat (Milyon TL) | 179.408 2.035.965 8,81
Varliklar Toplami
(Milyon TL) 331.356 3.867.135 8,57

*Tablodaki bakiyeler bagimsiz denetimden gegmis konsolide olmayan finansa
alinmistir.
**BDDK solo bilango degerleri kullanilarak hazirlanmigtir.

VakifBank, Aralik 2018 itibariyla sektérde toplam varliklara gore
%8,57’lik pazar payiyla Tiirkiye’nin en bilyiik bankalarindan biri olmaya
devam etmistir. Banka kredilerde %9,25’lik pazar payi, mevduatta ise
%38,81°lik pazar pay: elde etmistir.

~ Biiyiimesini 2018 yilinda da devam ettiren VakifBank Aralik 2018
déneminde 2017 yilsonu konsolide rakamlarina gére, toplam varliklarini
%?22,71 oraninda artirarak 344.638 milyon TL’ye yiikseltmigtir. Varliklarin
% 64,80’ini olusturan kredilerini ise %20,43 oraninda artirarak 223.334
milyon TL’ye ¢ikarmistir. Kredileri iginde en biiyiik paya sahip olan ticari
kredilerini yilsonuna gére %25,05 oraninda artiran VakifBank iilkemizin
biiylimesine katkida bulunmaya devam etmigtir. Bireysel kredilerde ise;
konut kredilerini %2,07 oraninda artirmis, taksitli ihtiya¢ kredilerini %2,85
oraninda, kredi kartlarim da %28,81 oraninda artirmig, toplamda da
bireysel kredilerdeki artiy oram1 %7,21 olarak ger¢eklesmistir.
VakifBank’in menkul kiymetler portfoyii; 2018 Aralik déneminde bir
Onceki yilsonuna gére %62,32 oraninda artirarak 51.077 milyon TL’ye
a1 %14.82 olarak gerceklesmistir.
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gergeklestirmistir, 2014 yili igerisinde Tiirkiye’nin ilk euro cinsi* yurtdisi tahvil
ihracina da Bankamiz imza atmugtir.

res/First-Ever-Euro-Denominated-

(*http://www.vakifbank.com.tr/documents/inv

Eurobond-Issuance-Out-Of-Turkey.

VakifBank, fonlama kaynaklarinin gesitlendirilmesi, faiz orani riskinin
azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013 tarihinde, hem
Amerikali hem de Avrupali yatinimcilara  yonelik  RegS/144A
dokiimantasyonuna gére azami 3 milyar ABD Dolar1 esdegeri tutarina kadar
farkli para birimlerinde yurtdisi tahvil ihraci ve benzeri islemlere imkan
saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN) programini kurmustur.

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

Global Medium Term Notes (GMTN) program: kapsaminda, Haziran
2014 doneminde nominal tutari 500 Milyon EUR, itfa tarihi 17.06.2019 olan
sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon ddemeli tahvil ihraci1 yapilmig olup,
kupon orani1 %3,50 getiri orani ise %3,65 olarak gergeklesmistir.

Bankamiz program dahilinde 2 Subat 2015 tarihinde nominal tutar1 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 6demeli
tahvillerin kupon oraninin %6,875 ve getirisi %6,95 olan Basel III uyumlu
sermaye benzeri kredi hitkiimlerini haiz tahvil ihract gergeklestirmistir.

Ayrica program kapsaminda Haziran/2013 tarihinden itibaren 19 ayri
banka ile 234 tahsisli satis iglemi (private placement) gergeklestirilmigtir.

iyt Eebitenndsdes Al tanisan Asyal yatinnmcilarla mmqnmw_oﬂ~_._”~ n_umam.nm

Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolar, EUR ve Isvigre Frang1) ve 3 ﬁ.«\
6 ay, 1 yil ve 2 yil vadelerle gergeklestirilmis olup, 28 Mart 2019 Ec w_w; ,r
u,%_wm__ (HENBD! ﬂwm «mvwwo#mw@::ao tahsisli satig yapilmistir. Hm_oB_o ow\\n

artirarak 182.476 milyon TL’ye yiikseltmigtir. VakifBank 2018 yilinda
mevduat disinda kaynak yaratma konusunda da énemli yol kat etmistir.
Banka’nin ihrag etti3i menkul kiymetlerin yerli ve yabanci yatirimci
tarafindan ilgi gormesi fon kaynaginin gesitlendirilmesi ve vade yapisinin
uzamasina katkida bulunmustur. VakifBank 2011 yilinda bagladig
bor¢lanma araci ihracina 2015 yili igerisinde de devam etmis, degisik vade
ve tiirlerde bono ve tahvil ihraci gergeklestirmistir. 2014 yili igerisinde
Tiirkiye’nin ilk euro cinsi* yurtdisi tahvil ihracina da Bankamiz imza

atmustrr.,

www.vakifbank.com.tr/documents/inv_pres/First-Ever-Euro-

(*http:
Denominated-Eurobond-Issuance-Out-Of-Turkey.pdf)

VakifBank, fonlama kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi, faiz oram
riskinin azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013
tarihinde, hem Amerikali hem de Avrupali yatinmcilara yonelik
RegS/144A dokiimantasyonuna gére azami 3 milyar ABD Dolarn esdegeri
tutarina kadar farkli para birimlerinde yurtdisi tahvil ihraci ve benzeri
islemlere imkdn saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN)
programini kurmustur.

S6z konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar ABD
Dolarina ve 17 Nisan 2015 tarihinde 7 milyar ABD Dolarina gikartiimstir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Haziran
2014 déneminde nominal tutar1 500 Milyon EUR, itfa tarihi 17.06.2019
olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon &demeli tahvil ihraci
yaptlmis olup, kupon oram %3,50 getiri oram ise %3,65 olarak
m:o.mmo_aomaash
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Bankamiz 2015 yilinda kurulan Covered Bond (ITMK) programi
kapsaminda 4 Mayi1s 2016 tarihinde nominal tutar1 500 milyon Avro, itfa tarihi 4
Mayis 2021 olan, sabit faizli, 5 yil vadeli, yilda bir kez faiz 6demeli, kupon
orani 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminatli menkul kiymet ihraci
gergeklestirmistir. Ayrica yine Program kapsaminda, ticari bir banka ile
yurtdiginda tahsisli satis yontemiyle ihrag tarihi 9 Ekim 2017, nominal tutar
1.333.000.000 Tiirk Lirasi olan 5,5 yil vadeli ITMK islemi gerceklestirilmistir.
S6z konusu ihraca ilaveten 14 Aralik 2017 tarihinde ticari bir banka ile
yurtdisinda tahsisli satig yontemiyle nominal tutar1 1.333.000.000 Tiirk Lirasi
olan 5 yil vadeli ITMK iglemi gerceklestirilmigtir. Bankamiz 2018 yilinda da
ihraglara devam etmis olup 28 Subat 2018 ve 7 Arahk 2018 tarihlerinde
yurtdisinda tahsisli satis yontemiyle her biri 1.000.000.000 Tiirk Liras1 nominal
tutarli 5 yil vadeli 2 adet ITMK islemi gerceklestirmistir. Bankamiz, Program
kapsaminda yurt diginda ticari bir banka ile 22 Ocak 2019 tarihinde 396.300.000
Tiirk Lirast ve 12 Subat 2019 tarihinde 1.118.200.000 Tiirk Lirasi tutarinda
olmak ilizere 8 yil vadeli 2 ayn islem gergeklestirilmis olup toplamda yaklasik
9,3 milyar Tiirk Liras: tutarindaki ihragla Covered Bond Programimi en aktif
kullanan Tiirk Bankasi olmustur.

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 y1l vadeli ve yilda bir kupon ddemeli tahvil ihraci yapilmig
olup, kupon oran1 %5,50 getiri orani ise %5,614 olarak gergeklesmistir.

2012 yilinda, 900 milyon ABD Dolan tutarinda, 2022 vadeli olarak
gercgeklestirilen sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz tahvillerden nominal

r\

yeni tahviller ile takas islemine yonelik operasyonel siire¢ 13 Subat
tarihinde tamamlanmis olup, takas edilen tahvillerin itfa tarihi 1 Kasi \Noww

faiz 6demeli tahvillerin kupon oraninin %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 ayr
banka ile 234 tahsisli satig islemi (private placement) gergeklestirilmigtir.
Islemler gesitli para birimlerinde (ABD Dolar1, EUR ve Isvigre Frangi) ve
3 ay, 6 ay, 1 yil ve 2 yil vadelerle gergeklestirilmis olup, 8 Mayis 2019
itibariyla 4.899 milyon ABD Dolart esdegerinde tahsisli satig yapilmistir.
Islemlerin gok biiyiik kismi iilkemizle ilk defa tanisan Asyali yatirimeilarla
gerceklestirilmigtir.

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
odemeli, kupon oram 2,375% ve getirisi 2,578% olan ipotek teminath
menkul kiymet ihraci gergeklestirmistir. Ayrica yine Program kapsaminda,
ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satis yéntemiyle ihrag tarihi 9 Ekim
2017, nominal tutarn1 1.333.000.000 Tiirk Lirast olan 5,5 yil vadeli ITMK
islemi gerceklestirilmistir. S6z konusu ihraca ilaveten 14 Aralik 2017
tarihinde ticari bir banka ile yurtdisinda tahsisli satis yéntemiyle nominal
tutar1  1.333.000.000 Tiirk Lirasi olan 5 yil vadeli ITMK islemi
gergeklestirilmistir. Bankamiz 2018 yilinda da ihraglara devam etmis olup
28 Subat 2018 ve 7 Aralik 2018 tarihlerinde yurtdiginda tahsisli satig
yontemiyle her biri 1.000.000.000 Ttiirk Lirasi nominal tutarh 5 yil vadeli 2
adet ITMK islemi gerceklestirmistir. Bankamiz, Program kapsaminda yurt
disinda ticari bir banka ile 22 Ocak 2019 tarihinde 396.300.000 Tiirk Liras
ve 12 Subat 2019 tarihinde 1.118.200.000 Tiirk Lirasi tutarinda olmak

tutari toplam 227.605.000 USD olan tahvillerin, Basel III uyumlu sartlara sahi \bixﬂﬁnno 8 yil vadeli 2 ayr1 iglem mmSoEom:: nis olup toplamda yaklasik 9,3
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orani %8,00 olarak belirlenmigtir.  Global Medium Term Notes (GMTN)
programi kapsaminda, Mayis 2017 déneminde de nominal tutar1 500 Milyon
ABD Dolan, itfa tarihi 30.05.2022 olan sabit faizli, 5 yi1l vadeli ve yilda bir
kupon 6demeli tahvil ihraci yapilmis olup, kupon orani %5,625 getiri orani ise
%5,650 olarak gergeklesmistir.

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 &demeli tahvil ihraci yapilmig
olup, kupon oran1 %5,75 getiri orani ise %5,85 olarak ger¢eklesmistir.

28 Mart 2019 tarihinde yine GMTN Programi kapsaminda, nominal tutari
600 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi 28.03.2024 olan sabit faizli, 5 y1l vadeli ve
yilda 2 defa kupon 6demeli tahvil ihraci gergeklestirilmis olup kupon oram
%8,125 getiri orani ise %8,20 olarak belirlenmistir.

Aralik 2018 doneminde VakifBank’in zkaynaklar1 2017 yilsonuna gore
%23,21’luk artigla 29.106 milyon TL olarak gerceklesmistir. Ozkaynaklarin
toplam yiikiimliiliikkler i¢indeki pay: ise %8,45dir.

Aralik 2018 doneminde VakifBank net dénem kéri 4.544 milyon TL
olarak gergeklesmistir. Bu dénemde gegen yilin aym donemine gére faiz
gelirleri %58,57, faiz giderleri %79,98 oraninda artmistir. Bunun sonucunda da
2017 yih Aralik déneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin faiz giderlerini
karsilama orani Aralik 2018 déneminde %148,57 olarak gergeklesmistir.

1 4 Mays 7019

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ekim
2016 doneminde de nominal tutari 500 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi
27.10.2021 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihrac1 yapilmis olup, kupon oram1 %5,50 getiri orani ise %5,614 olarak
gerceklesmistir.

2012 yilinda, 900 milyon ABD Dolar: tutarinda, 2022 vadeli olarak
gerceklestirilen sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz tahvillerden
nominal tutari toplam 227.605.000 USD olan tahvillerin, Basel III uyumlu
sartlara sahip yeni tahviller ile takas islemine y6nelik operasyonel siire¢ 13
Subat 2017 tarihinde tamamlanmis olup, takas edilen tahvillerin itfa tarihi 1
Kasim 2027, vadesi 10 yil (2022 yilinda geri ¢agirma opsiyonu
bulundurmaktadir) ve kupon orani %8,00 olarak belirlenmistir.  Global
Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Mayis 2017
doneminde de nominal tutart 500 Milyon ABD Dolar, itfa tarihi
30.05.2022 olan sabit faizli, 5 yil vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihrac1 yapilmis olup, kupon orami %5,625 getiri orami ise %5,650 olarak
gergeklesmistir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ocak
2018 déneminde de nominal tutar1 650 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi
30.01.2023 olan sabit faizli, 5 y1l vadeli ve yilda bir kupon 6demeli tahvil
ihrac1 yapilmis olup, kupon orani %5,75 getiri oram ise %5,85 olarak
gerceklesmistir.

28 Mart 2019 tarihinde yine GMTN Programi kapsaminda, nominal
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yilin sonunda erken itfa edilebilir nitelikte, sabit faizli ve yilda bir faiz
odemeli 700 milyon Euro nominal degerdeki Ilave Ana Sermaye
Hesaplamasina dahil edilecek tahvil ihrag islemi gergeklestirilmistir.

Aralik 2018 doneminde VakifBank’in 6zkaynaklart 2017 yilsonuna
gore %23,21’luk artigla 29.106 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Ozkaynaklarin toplam yiikiimliiliikler igindeki pay ise %8,45"dir.

Aralik 2018 déneminde VakifBank net donem kér1 4.544 milyon TL
olarak gergeklesmistir. Bu dénemde gegen yilin ayni donemine gore faiz
gelirleri %58,57, faiz giderleri %79,98 oraninda artmistir. Bunun
sonucunda da 2017 yili Aralik déneminde %168,63 olan faiz gelirlerinin
faiz giderlerini karsilama orami Aralik 2018 d6éneminde %148,57 olarak
gerceklesmistir.

7.1. Thraggmin dahil oldugu grup hakkinda 6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulari, ihrageryla olan iliskileri ve ihra¢¢inin grup icindeki yeri
asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil

17.04.2019 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 12 adedi | 08.05.2019 itibariyla toplam 23 adet olan istiraklerimizin; 12 adedi Finans
Finans sektdriinde (4’li Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali | sektériinde (4’ii Bankacilik, 2’si Sigortacilik, 6’s1 Diger Mali Istirakler), 11

Istirakler), 11 adedi ise Finans sektorii disinda (2’si Turizm, 1’i Imalat, | adedi ise Finans sektorii diginda (2’si Turizm, 1’i Imalat, 7’si Diger Ticari
7’si Diger Ticari Isletmeler, 1’i Enerji) yer almaktadir. Isletmeler, 1°i Enerji) yer almaktadir.

7.1.1. Vakifbank Istirak ve Bagh Ortakhiklar1 Hakkinda Bilgi asagidaki sekilde giincellenmigstir.

Eski Sekil Yeni Sekil

Tiirkiye Uriin ihtisas Borsasi A.S. | .._56 Uriin ihtisas Borsas: A.S.
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borsacilik faaliyetinde bulunmak amaciyla kurulan Tiirkiye Uriin Ihtisas | faaliyetinde bulunmak amaciyla kurulan Tiirkiye Uriin Thtisas Borsasi AS’nin
Borsast AS’nin 100 milyon TL sermayesinde VakifBank’in %3 oraninda pay: | ¢tkarilmis 100 milyon TL sermayesinde VakifBank’in %3 oraninda pay:
bulunmaktadir. bulunmaktadir.
] . Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar
Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar
Ozserma
e Aktifler
BANK Aktifler ”WMM w»”“op ye Pazar
A’nm Pazar GRUP Faaliyet GRUP (bin . P
P . b an
GRUP | Faaliyet | Dogru Awwc_ (bin (bin | Pay Sirketi Alam | DOBrUda | o (%) ABD M_“._.u
Sirketi Alam dan A.wvw ABD ABD n . Dolar)( | o o) (%)
Payi(% | ' | Dolam)( | oo | (R Fance) ) )
V *afv VA**V
Vakif Bireysel 53,90 79,68 1.416.709 | 70.436 7,841
Vakif Bireysel 53,90 79,68 | 1.416.709 | 70.436 7,841 Emeklili Emeklilik
Emeklilik | Emeklili k ve | faaliyetleri
ve Hayat | k Hayat nde
AS (™) faaliyetle AS (*) bulunmak
rinde
bulunma Vakif Her tiirlii 78,39 87,49 508.675 45.716 8,39
k Faktorin | faktoring
g AS hizmeti
Vakif Her tiirlti 78,39 87,49 | 508.675 45.716 8,39
Faktoring faktoring Giines Sigortacili 48,02 48,02 494.405 151.948 4,00
AS hizmeti Sigorta | k
AS
Giineg Sigortaci 48,02 48,02 | 494.405 151.948 | 4,00
Sigorta AS | lik Vakif Her tiirlii 58,71 66,23 584.379 46.810 4,60
Finansal | leasing
Vakif Her tiirlii 58,71 66,23 | 584.379 46.810 4,60 Kiralama | iglemleri
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Vakifbank | Bankacili 90,00 90,00 | 1.054.080 | 168.626 | - Vakifban | Bankacilik 90,00 90,00 1.054.080 | 168.626 -
Internation | k k
al AG Internati
onal AG

Vakif Sermaye 99,25 99,54 | 100.775 38.850 2,42
Yatirim Piyasasi Vakif Sermaye 99,25 99,54 100.775 38.850 2,15
Menkul aracilik Yatirim Piyasast
Degerler faal. Menkul aracilik
AS bulunma Degerler | faal.

k AS bulunmak
Vakif Gayrime 38,70 39,54 | 321.168 185.801 | 2,14 Vakif Gayrimenk 38,70 39,54 321.168 185.801 2,14
Gayrimen | nkul Gayrime | ul portfy
kul portfoy nkul isletmecili
Yatinnm isletmeci Yatirim gi
Ortakhif ligi Ortakhigi
AS A$
Vakif Menkul 18,47 30,12 | 3.395 3.320 3,68 Vakif Menkul 18,47 30,12 3.395 3.320 3,68
Menkul Kiymet Menkul Kiymet
Kiymet Portfoy Kiymet Portfoy
Yatirim Isletmeci Yatirim Isletmecili
Ortaklig ligi Ortaklhign | i
AS AS$
Istanbul Takas ve 4,37 4,37 2.085.075 | 264.932 | - Istanbul Takas ve 4,37 4,37 2.085.075 | 264.932 -
Takas ve | saklama Takas ve | saklama
Saklama hiz. ile Saklama | hiz. ile
Bankasi yatirnm Bankast yatirim
AS (™) bankacili bankacilif

&1 faal faal.

yapmak yapmak \
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Kibris Bankacih 15,00 15,00 | 236.411 17.331 - Kibris Bankacilik 15,00 15,00 236.411 17.331 -
Vakiflar k Vakiflar
Bankasi Bankasi
LTD. (*) LTD. (*)
Kredi Kredi 1,54 1,54 95.469 93.204 - Kredi Kredi 1,54 1,54 95.469 93.204 -
Garanti kefaleti Garanti kefaleti
Fonu vermek. Fonu vermek.
AS.(*) AS.(")
Tiirkiye Yatirim 8,38 8,38 7.248.000 | 792.439 | 14,6 Tiirkiye Yatirim 8,38 8,38 7.248.000 | 792.439 14,6
Sinai  ve | bankacili Sinai ve | bankacihif1
Kalkinma | & Kalkinm | faaliyetind
Bankasi faaliyetin a e
AS de Bankasi bulunmak
bulunma AS
k

8.2. ihragemn beklentilerini nemli
sekilde giincellenmigstir.

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

Eski Sekil

Yeni Sekil

Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi
uygulamasi yapilmamistir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam
kredilere orani, Aralik 2018 itibariyla solo bazda %4,87 olarak
gergeklesmigtir. Solo bazda takibe doniisiim orami ise Aralik 2018
itibaniyla %4,65 olmustur. (31.12.2017: %4,01) Bankanin takipteki

itibartyla %74,26’dir. (31.12.2017: %86,39)
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Bankada takipteki kredilerin bilangodan silinmesi veya satilmasi uygulamasi
yapilmamistir. Bankanin takipteki kredilerinin toplam kredilere orani, Aralik 2018

itibariyla solo bazda %4,87 olarak gergeklesmistir. Solo bazda takibe déniigiim
orani ise Aralik 2018 itibariyla %4,65 olmustur. (31.12.2017: %4,01) Bankanin
takipteki krediler igin ayirmug oldugu karsilik orami solo bazda Aralik 2018

itibartyla %74,26’dir. (31.12.2017: %86,39)
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toplantisinda faiz oranlarin1 %2,25 ile %2,50 arasinda sabit birakmustir.
Fed ayrica Mayis'tan itibaren bilangosunda yer alan Hazine kagitlarindan
aylik yapilan 30 milyar dolarlik azaltimm miktarmi 15 milyar dolara
indirecegini agiklamigtir. Fed Eylil aymmin sonunda ise azaltimi
sonlandiracaktir. Faiz oranlarinin en az bu yil boyunca mevcut
seviyesinde kalacagini ve ekonomiye iliskin verilerin net bir sinyal
vermemesi nedeniyle sabirli olunmasi gerektigi agiklanmistir. Bu
actklamaya sebep olarak enflasyon hedefinin hala yakalanamamis olmasi
gosterilmigtir. Fed Baskani Jerome Powell, ekonomideki temel
gostergelerin giiclii kaldigini belirtse de politika yapicilar bu yil ve
gelecek yil igin biiylime tahminlerini asagi y6nlii revize etmis, bu sene
faiz artisi olmayacag Ongoériisiinde bulunmustur. 19-20 Mart tarihli
toplantinin tutanaklarina gore, tiyelerin ¢ogunlugu 2019 yili boyunca faiz

s

oranlarinin degismemesi gerektigini savunmaktadir. Tutanaklar, Fed
iiyelerinin 6nemli belirsizlikler ve inatgi bir gekilde diigiik seyreden
enflasyon ile miicadele edilirken 2019 igin faiz artirimlarimi rafa
kaldirdiklarina ve para politikasinda esnekligin devam ettirilmesi
gerektigini diisiindiiklerine isaret etmistir. Toplantida, diisiik seyreden i¢
talep ile Avrupa ve Cin'de beklenenden daha fazla yavaglama gibi
risklere dikkat ¢ekilmistir. Fed'in gegen ay acikladign medyan tahmini
2019’da faiz artirnmi olmayacag sinyalini vermistir. Tiim bu risklere
ragmen, iiyeler ekonominin biiyiimeye devam etmesini, isgiicii
piyasasinin  giicli  kalmasini  ve enflasyonun %2 yakinlarinda

seyretmesini beklemektedir.

ABD ekonomisi 2018 yilinda %2,9 biiyiimiistiir. Bilyiimenin en biiyiik
kismim olugturan tiiketici harcamalarindaki artig da agagi yonlii revize
edilerek %2,8'den %2,5'e diisiiriilmiistiir. Cekirdek PCE ¢eyreklik bazda

konusunda "sabirlt durus" vurgusunu yinelemistir. Mart toplantisindan bu yana
gelen verilere gore ekonomik faaliyetin giiglii bir oranda arttiginin alti ¢izilmis,
cekirdek ve manset enflasyonun diistiigii ve %2'nin altinda seyrettigi ifade
edilmigtir. Tiiketici harcamalarindaki artig ve igletme yatirimlarinin ilk ¢eyrekte
yavasladig: ifade edilirken, istihdam artiginin giicli ve igsizligin diisiik kaldig:
vurgulanmigtir. Fed Baskami Powell, toplanti ardindan yaptigi agiklamalarda
Mart'tan bu yana gelen verilerin genellikle beklentilere paralel oldugunu
belirtmistir. Ekonomik biiyiime ve istihdam artiginin beklenenden daha giiglii
oldugunu belirten Powell, buna karsin enflasyonun beklenenden daha zayif
kaldigini sSylemistir. Fed Baskani bankanin %2'lik enflasyon hedefine bagli
oldugunu ifade etmistir. Cekirdek enflasyonda ilk g¢eyrekte yasanan diisiisiin
beklenmedik bir durum oldugunun altin1 ¢izen Powell, bunun gegici unsurlardan
kaynaklaniyor olabilecegini sdylemistir. Powell, diisitk enflasyonun bir kisminin
gecici goriindiigli ve ilk ¢eyrekteki zayif g¢ekirdek enflasyonun Fed'in faiz
artirnmlarina bagh olmadigini ifade etmistir. Ayrica enflasyon beklentilerinde olasi

bir kétiilesmenin ekonomi igin olumsuz olabilecegini eklemistir.

ABD ekonomisi 2018 yilinda %2,9 biiyiimiistiir. Biiyiimenin en biiyiik kismini
olusturan tiiketici harcamalarindaki artis da asag: yonlii revize edilerek %2,8'den
%2,5'e dusiirtilmiistiir. Cekirdek PCE ¢eyreklik bazda %1,7 beklentisine karsilik
%1,8 artmistir. Thracat bu dénemde %2,6'dan %2,8'e revize edilirken ithalat
%2,7'den %2'ye diistiriilmiistiir. Asag1 yonlii revizyon, biiyiimenin 2019'a girerken
daha zayif ivmede olduguna isaret etmektedir. ABD’de tarimdis: istihdam Nisan
ayinda beklentilerin iizerinde 263 bin artmustir. Issizlik oram %3.6 ile 49 y1lin en
diigiik seviyesine inmistir. Ucret artislari ise beklentiyi karsilamamistir. Veriler
ABD’de istihdam piyasasinin hala gii¢lii olduguna isaret etmistir. Istihdam
piyasasi giiclinii korumasina ragmen ekonomik aktivitenin Snemli &nciil

gostergelerinden ISM imalat endeksinin 52.8 ile son iki yilin en diisiik seviyesine

%]1,7 beklentisine karsilik %1,8 artmugtir. Ihracat bu donemde %2,6'dan. F..Bom_ bilylime agisindan olumsuz bir gelisme/gimustyr.
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lizerinde 196 bin artmustir, Subat ay:1 verisi 20 binden 33 bine yukari
yonlii revize edilmistir. Issizlik oran1 degismeyerek %3.8 olmustur.

Cin'den sonra ABD ile AB ticaret goriismeleri de baglamistir. Avrupa
Birligi iilkeleri, Fransa'nin karsi ¢ikmast nedeniyle aylarca siiren
gecikmeden sonra, ABD ile resmi ticaret miizakereleri baglatilmasi igin
nihai onay1 verdiklerini belirtmistir. AB hiikiimetleri yaptiklar1 oylamada
Avrupa Komisyonu tarafindan Onerilen miizakere yetkilendirmesini
bitylik ¢ogunlukla onaylamstir. Yapilan oylamada Fransa aleyhte oy
kullanirken, Belgika’nin ise gekimser kaldig1 dikkat gekmistir. AB ticaret
politikasini koordine etmekle gérevli olan Komisyon, biri sanayi mallar
tizerindeki giimriik vergilerini diigiirmek, digeri sirketlerin iiriinlerinin
AB veya ABD standartlarimi kargiladigini gostermesini kolaylagtirmak
olmak iizere iki konuda miizakerelere baslamak istediklerini s6ylemistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB)’nin Nisan ayi1 toplantist 10 Nisan
Carsamba giinii yapilmistir. ECB Nisan ay1 toplantisinda faiz oranlarinda
beklendigi gibi degisiklige gitmemistir, Uzun Vadeli Refinansman
Programi (TLTRO) hakkinda ise bir agiklama yapilmamstir. Politika faiz
oran1 %0, mevduat faiz orani -%0.40, marjinal fonlama faizi %0.25’te
sabit kalmistir. ECB yetkilileri tarafindan yapilan agiklamada faiz
oranlarinin en azindan yilsonuna kadar ve %2 olan enflasyon hedefi
dogrultusunda gerekirse degisiklik yapilmayarak mevcut seviyelerde
kalabilecegi belirtilmistir. ECB Baskani Draghi tarafindan yapilan
aciklamada TLTRO uygulamasina yonelik bir sonraki toplantida
acitklama yapilacagini, son bir aylik siiregte agiklanan verilerin
biiylimenin yavasladigini teyit ettigini, ekonomideki mevcut risklerin
asagl yonlii oldugunu ve verilen destegin devam etmesi gerektigini,
manget enflasyonunun ilerleyen aylarda diigecegini, arz-talep kaynakli
enflasyonun orta vadeli siiregte yiikselecegini ve enflasyonun tahmini

olarak Eyliil ayinda en mcmmw geviyede olacagini, Euro Bolgesi ﬂm\
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alinamamasi durumunda 200 milyar dolarhik Cin iiriiniinden alinan %10 giimriik
vergisinin %25’e yiikseltilecegini yinelemistir. Ancak Mart ayinda ABD Bagkani
Donald Trump’n yeni ticaret anlagmast i¢in Cin'e daha fazla zaman verebilecegini
agiklamasiyla piyasalarda ticaret iyimserligi artmistir. Mart sonunda ABD Hazine
Bakan1 Steven Mnuchin ve ABD Ticaret Temsilcisi Robert Lighthizer Pekin’de bir
araya gelse de goriismelerde mesafe kat edilememis ancak Nisan ayinda da
goriismelere devam edilmistir. May1s ayinin ilk haftasinda ABD Bagkan1 Donald
Trump ABD’nin Cin’den yaptigi 200 milyar dolarlik ithalata yonelik giimriik
tarifesinin 10 Mayis itibariyla %10'dan %25'e yiikseltilecegini agiklamstir.
Aciklama sonrasinda dolar endeksinde yiikselis yasanirken kiiresel hisse senedi
piyasalarindan 6zellikle Cin borsalarindan sermaye ¢ikiglari yasanmigtir. Trump’in
Cin’e yo6nelik agiklamasi sonrasinda Cin Ticaret Bakanligi, Cin bagbakan
yardimcist Liu He’nin ticaret goriigmeleri i¢in 9-10 Mayis tarihlerinde
Washington'a gidecek heyete liderlik edecegini duyurmustur.

Cin'den sonra ABD ile AB ticaret goriismeleri de baglamistir. Avrupa Birligi
iilkeleri, Fransa'nin kars1 ¢ikmasi nedeniyle aylarca siiren gecikmeden sonra, ABD
ile resmi ticaret miizakereleri baslatilmasi i¢in nihai onay: verdiklerini belirtmistir.
AB hiikiimetleri yaptiklari oylamada Avrupa Komisyonu tarafindan onerilen
miizakere yetkilendirmesini biiyiikk ¢ogunlukla onaylamistir. Yapilan oylamada
Fransa aleyhte oy kullanirken, Belgika’nin ise ¢ekimser kaldigi dikkat ¢ekmistir.
AB ticaret politikasin1 koordine etmekle gorevli olan Komisyon, biri sanayi
mallan {izerindeki giimriik vergilerini diisiirmek, digeri sirketlerin {iriinlerinin AB
veya ABD standartlarini karsiladigin1 géstermesini kolaylastirmak olmak {izere iki
konuda miizakerelere baglamak istediklerini sdylemistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB)’nin Nisan ay1 toplantis1 10 Nisan Carsamba giinii
yapilmigtir. ECB Nisan ay1 toplantisinda faiz oranlarinda beklendigi gibi
degisiklige gitmemistir, Uzun Vadeli Refinansman Programi (TLTRO) hakkinda

ise bir agiklama yapilmamustir. Politika faiz oran1 %0, mevduat faiz oram -%0.40,
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Euro Bolgesi’'nde ozellikle gegen yilin ikinci yarisindan itibaren
ekonomide yavaslama sinyalleri gelmeye baglamigtir. 2018 sonu ve yeni
yilin hemen basinda agiklanan verilerle ekonomiye iliskin endigeler
artmistir. Biiyiimedeki yavaglamada kiiresel ekonomideki belirsizlikler,
ABD ile yasanan ticari gerilimler ve Brexit etkili olmaktadir. Euro
Bolgesi 2018 yilint %1,8 biiyiime ile kapatirken, 6nciil veriler biiyiimede
asagi yonlii baskinin devam ettigine isaret etmektedir. Almanya’nin 2018
yilinda %1,5 biiyiime ile son 5 yilin en zayif biiylime 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,
ylikselen bor¢lanma maliyetleri ve mali gerilimin ekonomi iizerinde
olumsuz etkilerini gostermesi ile birlikte, 2018 sonunda resesyona
girmigtir. Italya'mn GSYH’si 2018 yilimin son g¢eyreginde, onceki
geyrekte %0,1 azaldiktan sonra %0,2 daralmistir. Ote yandan, ispanya'da
son ¢eyrekte yillik bilylime %2,4 ile beklenenden iyi gelmistir. ABD ile
Cin arasindaki ticaret savaglar gerilimi en ¢ok Avrupa ekonomisine
olumsuz olarak yansimigtir. Euro Bolgesi’nde agiklanan Mart ayi imalat
sektorii PMI verileri beklentilerin altinda kalarak Avrupa Merkez

Popy

Bankasi’nin son toplantisinda verdigi giivercin tondaki agiklamalar
desteklemistir. Euro Bolgesi imalat sektorii PMI son 6 yilin en diisiik
degerini almistir. Almanya’nin imalat sektorii PMI son ti¢ aydir diisiisiinii

stirdiirerek son 79 ayin en diigiik rakamin1 gérmiistiir. Fransa PMI ise
yatay kalmigtir. Hizmet sekt6rii PMI verileri de olumsuz gériiniim
cizmistir. Verilerin ardindan artan kiiresel yavaglama endigeleriyle
Avrupa borsalar1 ve Euro deger kaybetmistir. Almanya'nin 10 yillik

TLTRO uygulamasina yonelik bir sonraki toplantida agiklama yapilacagini, son
bir aylik siiregte agiklanan verilerin biiyiimenin yavagladigini teyit ettigini,
ekonomideki mevcut risklerin asagi yonlii oldugunu ve verilen destegin devam
etmesi gerektigini, manget enflasyonunun ilerleyen aylarda diigecegini, arz-talep
kaynakli enflasyonun orta vadeli siiregte yiikselecegini ve enflasyonun tahmini
olarak Eyliil ayinda en diisiik seviyede olacagini, Euro Bolgesi’nde resesyon
ihtimalinin az oldugunu, negatif faiz uygulamasinin banka karlarina olan etkisinin
degerlendirilmeye devam edildigini séylemistir.

Euro Bolgesi’nde ozellikle gegcen yilin ikinci yarisindan itibaren ekonomide
yavaslama sinyalleri gelmeye baslamigtir. 2018 sonu ve yeni yilin hemen baginda
agiklanan verilerle ekonomiye iligkin endiseler artmigtir. Biiyiimedeki
yavaglamada kiiresel ekonomideki belirsizlikler, ABD ile yasanan ticari gerilimler
ve Brexit etkili olmaktadir. Ancak 2018 yilim1 %1,8 biiyiime ile kapatan Euro
Bolgesi ekonomisi 2019 yilinin ilk ¢eyreginde ise bir 6nceki yilin ayni geyregine
gore beklentilerin iizerinde %1,2 bilyiime kaydetmistir. Son dénemde yavaslayan
ekonomik verileri ile endige yaratan bolge ekonomisinin yilin ilk ¢eyreginde
beklenenden hizli bilyiimesinde agiklanmasinda Fransa ve Ispanya’daki istikrar
etkili olmustur. Ispanya’daki yatirimlarin artmasi ve Fransa’da tiiketim
harcamalarinin  artist Euro Bolgesi biiylimesini  desteklemistir. Almanya
ekonomisinde biiyiimenin yataylastigi ve Italya’da resesyon endiselerinin arttig
dénemde gelen biiyiime verisi olumlu algilanmistir.

Euro Bélgesi’nde agiklanan Nisan ayi1 imalat sektdrii PMI verileri beklentilerin
altinda kalarak Avrupa Merkez Bankasi’'nin son toplantisinda verdigi giivercin
tondaki agiklamalar1 desteklemistir. Euro Bolgesi imalat sektdrii PMI art arda

liclincii ayinda da bilyiime esigi olan 50’nin altinda kalmigtir. Almanya imalat

tahvil faizleri sert bir diisiisle 2016 yili Ekim ayindan bu yana ilk kez xwo_ﬁ&a PMI Nisan’da 44,1 puandan 44,4 puana yiikselmesine ragmen, son 80 ayin
sifirin altina inmisgtir. Ono::n_o Almanya’da imalat PMI’1n 50’nin »Ea\» m.ll/,m&/n seviyesine yakin seyretmistir. Fransa P fif yiikselmistir. Hizmet
gerilemesi _ua-_.mﬁo aigin zayiflifa isaret etmektedir. \mE.o .mo. orti PMI verileri de olumsuz goriiniim iz 7 EE@E%&#M& &%_Bm_mﬁ
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Bankasi tegvik ihtiyacinin altini ¢izmistir.
Avrupa Birligi liderleri, Brexit'i 31 Ekim'e kadar erteleme karar1 almigtir.
Zirvenin ardindan yayimlanan sonug bildirgesine gore ingiltere, 23-26
Mayis tarihlerinde hala AB iiyesi olmaya devam eder ve 22 Mayis'a
kadar Brexit anlagmasini onaylamazsa, AB hukuku uyarinca Avrupa
Parlamentosu seg¢imlerine katilmak zorunda kalacaktir. Avrupa Birligi
Konseyi Baskani1 Donald Tusk, "AB iiyesi 27 iilke ve Ingiltere, Brexit'i
31 Ekim'e kadar erteleme konusunda anlasgti" agiklamasinda
bulunmustur. Briiksel'de diizenlenen Brexit zirvesi devam ederken Tusk,
Ingiltere'ye en iyi ¢bziimii bulmasi igin ilave 6 ay siire tamdiklarini
agiklamustir. Ingiltere Bagbakani Theresa May ise, erteleme kararinin
ardindan yaptig1 agiklamada, AB ile gecen y1l varmg olduklar1 ayrilik
anlagmasinin bir an 6nce Ingiltere parlamentosundan onay almasinin ve
miimkiin olan en kisa siirede AB'den ayrilmanin yollarini arayacaklarini

sOylemigtir.

b4
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Japonya'da Ocak ayinda %8,6 ile 2016'dan bu yana en sert diisiigiinii
gosteren ihracat, Subat ayinda %I1,2 diiserek iist {liste {i¢ aydir
gerilemistir. Zayiflayan kiiresel talep, Japonya'nin ihracata dayali
ekonomisi iizerinde baski olusturmaktadir. Japonya Merkez Bankasi
(BOJ), Nisan ay1 toplantisinda 10 yillik tahvil faiz hedefi ve faiz oranim
degistirmemigtir. Kisa vadeli faiz oranini -%0,10, uzun vadeli faiz
oranlarini ise sifira yakin seviyede tutmustur. Toplant1 sonrasi yapilan
agiklamada en erken 2020 yil1 bahar aylarina kadar faiz oranlarinin diisiik
seviyelerde tutulacagi taahhiidiinde bulunulmustur. Ayrica 2022 yili Mart
ayi1 itibariyle ongoriilen enflasyon oraninin %1,6 olacagini ve %2 olan

enflasyon hedefine de Oniimiizdeki 3 yil igerisinde ulasilmayacagi

tahmininde bulunulmustur. Japonya’da enflasyon Subat ayinda «Emm
bazda %0,2 seviyesinde agiklanmigtir. Japonya ekonomisi 2018 Q:E?

oficlenen isletme yatirimlarinin o&_m_ _n&‘

son ¢eyreginde _cmBon 3
] @Mﬁwzmsn Bu veri %1,4 olan ilk %_W_@K/

%]1,4 seviyesinde gergeklesmistir. Veri daha fazla Avrupa Merkez Bankasi tegvik
ihtiyacinin altini ¢izmistir. Ote yandan Euro Bolgesi'nin Nisan ayna iliskin oncii
verilerine gore yillik enflasyon %]1,7'ye yiikselmistir. Bu artista 6zellikle enerji
fiyatlar1 ve hizmetlerdeki artis etkili olmustur.

Avrupa Birligi liderleri, Brexit'i 31 Ekim'e kadar erteleme karar1 almigtir. Zirvenin
ardindan yayimlanan sonug bildirgesine gére Ingiltere, 23-26 Mays tarihlerinde
hala AB iiyesi olmaya devam eder ve 22 Mayis'a kadar Brexit anlagmasini
onaylamazsa, AB hukuku uyarinca Avrupa Parlamentosu segimlerine katilmak
zorunda kalacaktir. Avrupa Birligi Konseyi Baskami Donald Tusk, "AB iiyesi 27
iilke ve Ingiltere, Brexiti 31 Ekim'e kadar erteleme konusunda anlast"
aciklamasinda bulunmustur. Briiksel'de diizenlenen Brexit zirvesi devam ederken
Tusk, Ingiltere'ye en iyi ¢oziimii bulmasi igin ilave 6 ay siire tamdiklarin
aciklamigtir. Ingiltere Basbakani Theresa May ise, erteleme kararmnin ardindan
yaptig1 agiklamada, AB ile gegen yil varmis olduklari ayrilik anlagsmasinin bir an
once Ingiltere parlamentosundan onay almasinin ve miimkiin olan en kisa siirede
AB'den ayrilmanin yollarim1 arayacaklarim séylemistir. Ingiltere'nin Avrupa
Birligi Bagmiizakericisi Michel Barnier, Ingiltere Bagbakami Theresa May
hiikiimeti ve muhalefetteki Isci Partisi arasindaki Brexit goriismeleri sonuglarmin
Mayis ortasinda agiklanacagi belirtmistir.

Japonya'da Ocak ayinda %8,6 ile 2016'dan bu yana en sert diisiisiinii gOsteren
ihracat, Subat ayinda %]1,2 diigerek iist iiste ii¢ aydir gerilemistir. Zayiflayan
kiiresel talep, Japonya'min ihracata dayali ekonomisi iizerinde baski
olusturmaktadir. Japonya Merkez Bankasi(BOJ), Mart toplantisinda faiz oranini
degistirmemistir. BOJ'un faiz toplantisinin ardindan yapilan agiklamada, faiz
oraninin -%0,10 olarak kalmasina karar verildigi belirtilmistir. Japonya’da
onmmmwoz Subat ayinda yillikk bazda %0,2 ma<_v6m5ao agiklanmistir. Japonya
ﬁsoﬁ:m_ 2018 yilinin son ¢eyreginde kisme isletme yatirimlarinin
efkisi il¢ ‘yiliklandirilmis rakamla %1,9 artnmig n<§m*mm_wmqmw>“__=®m_§m
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ve %1,7 olan beklentilerin daha iizerinde gergeklesmistir. Daraltic1 para | istenilen diizeye ulasilamamig olmast nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi
politikas1 siirecinde olan Fed ve ECB’nin aksine BoJ’un, heniiz | Kontrollii Parasal Genisleme politikasim siirdiirebilecegi diistiniilmektedir. Ayrica
enflasyonda ve biiylimede istenilen diizeye ulagilamamis olmasi | petrol fiyatlarindaki sert diisiisiin Japonya’da enflasyon iizerinde asag: yonlii baski
nedeniyle 2019 yilinda da Getiri Egrisi Kontrollii Parasal Genisleme | olusturabilecegi ve enflasyonun daha da gerileyebilecegi diisiiniilmektedir. Kiiresel
politikasim siirdiirebilecegi diisiiniilmektedir. Ayrica petrol fiyatlarindaki | biiylimeye iliskin yavaglama endiselerinin, ABD-Cin ticaret savasinin, Brexit’in ve
sert diiglistin Japonya’da enflasyon liizerinde asagi yonlii baski | Orta Dogu kaynakh jeopolitik risklerin Japonya ekonomisini 2019’da olumsuz
olusturabilecegi ve  enflasyonun daha da  gerileyebilecegi | etkilemesi beklenmektedir.

diisiiniilmektedir. Kiiresel bityimeye iliskin yavaslama endiselerinin,
ABD-Cin ticaret savasinin, Brexit’in ve Orta Dogu kaynakh jeopolitik | ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglari, zayif yatirim, ithalat ve ihracat
risklerin  Japonya ekonomisini 2019°da  olumsuz etkilemesi | rakamlarinda goriilen diisiis ve azalan tiiketici giiveni Cin ekonomisini olumsuz
beklenmektedir. etkilenen Cin, 2018'in tiimiinde ise %6,6 ile 1990'dan bu yana gordiigii en yavas
bilylime oranmi kaydetmistir. Ote yandan Cin ekonomisi 2019 yiliin ilk
ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglari, zayif yatirim, ithalat ve ihracat | ¢eyreginde uygulanan tegvik tedbirleri sayesinde siirpriz bir gsekilde giiglii
rakamlarinda goriilen diisiis ve azalan tiiketici giiveni Cin ekonomisini | seyrederek gegen yilin ayn1 donemine gore %6.4 artmistir. Ticaret savaslarindan
olumsuz etkilenen Cin, 2018'"in tiimiinde ise %6,6 ile 1990'dan bu yana | dolay:1 yatirimcilarin iilke ekonomisine yénelik iyimser beklentileri azalmis ancak
gordiigii en yavas bilylime oranim kaydetmigtir. Ote yandan Cin | uygulanan tesvikler iyimser beklentileri tekrar artmistir. Cin hiikiimeti, 2019 yili
ekonomisi 2019 yilmin ilk g¢eyreginde uygulanan tesvik tedbirleri | biiylime hedefini %6,0-6,5 belirleyerek son 30 yilin en diisiik ekonomik biiyiime
sayesinde siirpriz bir sekilde giiclii seyrederek gegen yilin ayn1 donemine | hedefini agiklamigtir. Basbakan Li Keqiang, diinyanin ikinci bilyiik ekonomisinin
gore %6.4 artmistir. Ticaret savaglarindan dolay1 yatirimcilarin iilke | getin bir miicadele ile karg1 karsiya oldugunu sdylemistir. Uluslararasi Para Fonu
ekonomisine yonelik iyimser beklentileri azalmis ancak uygulanan | (IMF) yayinladigi Diinya Ekonomik Goriiniimii raporuna gore Cin’in ekonomisini
tesvikler iyimser beklentileri tekrar artmistir. Cin hiikiimeti, 2019 yili | desteklemek i¢in aldifi Snlemler ve ABD ile devam eden ticari goriigmelerin
bitylime hedefini %6,0-6,5 belirleyerek son 30 yilin en diisiik ekonomik | olumlu seyretmesi nedeniyle Cin ekonomisi 2019 biiylime tahminini %6,2’den
biiylime hedefini agiklamigtir. Bagbakan Li Keqiang, diinyanm ikinci | %6,3’e yiikseltmistir. Cin Merkez Bankasi iilke ekonomisinde ilk ¢eyrekte olumlu
biiyiik ekonomisinin ¢etin bir miicadele ile karsi karstya oldugunu | gelismeler yasandigini ve ihtiyath para politikasinin siirdiiriilecegini belirtmistir.
sOylemistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) yaymnladig1 Diinya Ekonomik | Ayrica bankalar arasi piyasaya olduk¢a bol likidite saglama taahhiitlerini

Goriiniimii raporuna gére Cin’in ekonomisini desteklemek igin aldigi | tekrarlamistir.

onlemler ve ABD ile devam eden ticari gériigmelerin olumlu seyretmesi
nedeniyle Cin ekonomisi 2019 biiyiime tahminini %6,2’den ,x,mu € ss,_l, m_cvd ekonomisi 2018 yilimn dordiincii oovqow:ao bir 6nceki yilin aym
g yilinin son g¢eyreginde

yiikseltmigtir. Cin Merkez Bankasi lilke ekonomisinde ilk oavﬁmmmﬁ quu@#_:o gore %3 daralmigtir. Tiirkiye ekono
'y .,.<m§5w=maﬂe Tdéralmayi

olumlu gelismeler %mmm:a_w_s_ ve ihtiyath para ﬁo_:_ wm_n._:ww 2009 ythmin ikinci geyreginden bu v&ﬂ@:
Tka me_oa: m:. Boylece Tiirkiye ekonomisiy Fir R ammmm la_%2,6
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin dordiincii geyreginde bir dnceki yilin
ayni donemine gore %3 daralmigtir. Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin son
ceyreginde 2009 yilmin ikinci geyreginden bu yana gergeklesen en
yiiksek daralmayi kaydetmistir. Béylece Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinda
yillik bazda %2,6 biiylimiistiir. Takvim etkisinden arindirilmig GSYH,
2018 yilinin son ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %3,2
azalmigtir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH ise bir
onceki ¢eyrege gore %2,4 azalmistir. 2018 yilinin ilk ¢eyrek biilyiimesi
%7,2’den %7,4’e, liglincii ¢eyrek bitylimesi ise %1,6’den %1,8’e yukari
yonlii revize edilmistir. Yilin son geyreginde bilylimedeki sert diisiise
karsin bitylimeye en yiiksek pozitif katkinin bir nceki ¢eyrekte oldugu
gibi net ihracat kaleminden geldigi goriilmiistiir. Net ihracatin katkisinin
yiiksek gerceklesmesinde i¢ talepteki zayiflama ve TL’deki sert deger
kayb1 etkili olmustur. Net ihracatin bilesenleri olan ihracat ve ithalat
kalemleri ayr1 ayr1 degerlendirildiginde ise, mal ve hizmet ihracat1 bir
onceki yihn ayni ¢eyregine gore %10,6 artarken, mal ve hizmet ithalati
ise bir 6nceki yilin ayni1 geyregine gore %24,4 azalmistir. Yilin ilk iki
ceyreginde bliyiimeye pozitif katki saglayan hane halki tiiketim
harcamalar1 yilin son g¢eyreginde bir onceki yilin aym geyregine goére
%8,9 daralmig ve bilyiimeye katkisi 5,41 puan azalig y6nlii olmugtur. Bu
katki1 2009 yih iigiincli ¢eyreginden sonraki en yiiksek negatif katki
olmustur. Buna kargin, kamu harcamalar1 biiyiimeye destek olmaya
devam etmis ancak kamu harcamalarinin katkisinin gegtigimiz ¢eyreklere
kiyasla 0,07 puan ile ¢ok siirh kaldigi goriilmiistiir. Sonug olarak,
Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin son ¢eyreginde beklentilerin iizerinde
yillik bazda %3 daralmistir. Boylece Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinda
2019-2021 Yeni Ekonomi Programi tahmininin altinda (YEP Biiyiime
Tahmini:%3,8) %2,6 bilyiime kaydetmistir. Agustos ayinda yaganan %mn?
kur hareketleri ve TCMB’gfin mEN artirnmlar1  sonrasinda m‘ksmﬁi
wowﬁwgmﬁnﬁﬁﬁcuq _,\ wwosoB_z_z hizla amam_a_m_m ve vﬁj 7
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bir Onceki yilin ayni ceyregine gore %3,2 azalmigtir. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmig GSYH ise bir 6nceki ¢eyrege gore %2,4 azalmistir. 2018
yilinin ilk ¢eyrek biiylimesi %7,2’den %7,4’e, iiglincii geyrek biiyiimesi ise
%]1,6’den %1,8’e yukan yonlii revize edilmistir. Yilin son ¢eyreginde bityiimedeki
sert diislise karsin biiyiimeye en yiiksek pozitif katkinin bir 6nceki geyrekte oldugu
gibi net ihracat kaleminden geldigi gériilmiistiir. Net ihracatin katkisinin yiiksek
gerceklesmesinde i¢ talepteki zayiflama ve TL’'deki sert deger kaybi etkili
olmugtur. Net ihracatin bilegenleri olan ihracat ve ithalat kalemleri ayr1 ayn
degerlendirildiginde ise, mal ve hizmet ihracat1 bir 6nceki yilin ayni geyregine
gore %10,6 artarken, mal ve hizmet ithalati ise bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gére
%24,4 azalmistir. Yilin ilk iki ¢eyreginde biiyiimeye pozitif katki saglayan hane
halki tiikketim harcamalar: yilin son ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine goére
%8,9 daralmis ve biiylimeye katkisi 5,41 puan azalig yonlii olmustur. Bu katki
2009 yili iiglincii ¢eyreginden sonraki en yiiksek negatif katki olmugtur. Buna
karsin, kamu harcamalar1 biiyiimeye destek olmaya devam etmis ancak kamu
harcamalarinin katkisinin gegtigimiz geyreklere kiyasla 0,07 puan ile ¢ok smirli
kaldig1 goriilmiistiir. Sonug olarak, Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin son ¢eyreginde
beklentilerin iizerinde yillik bazda %3 daralmistir. Boylece Tiirkiye ekonomisi
2018 yilinda 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi tahmininin altinda (YEP
Bilylime Tahmini:%?3,8) %2,6 biiyiime kaydetmistir. Agustos ayinda yasanan sert
kur hareketleri ve TCMB’nin faiz artinmlart sonrasinda finansal kosullarin
stkilagtifn bir donemde ekonominin hizla daraldigi ve bu daralmanin ozellikle
ingaat ve iiretim sektorlerine olumsuz yansidig1 goriilmiigtiir. Aym1 dénemde kamu
otoritesince alinan 6nlemlerin ve basta kamu bankalari olmak iizere kredi artis
oranlarindaki dengelenmenin 2018 yili son ¢eyrek rakamlarina heniiz yansimamisg
oldugu goriilmektedir. Her ne kadar 2008 krizi 2018’de yasanan gelismelere
benzetilse de, 2008 ve 2018 yillarindaki dig ekonomik kosullar kiyaslandiginda,
| iginde bulundugumuz ddnemde dis finansal kosullarin nispeten iyi olmasi 2018
}ww_.mg beklenen ekonomik daralmayi nispeten sinirlapmstir. Bu kapsamda, 2018
%& ida %ﬁm:m: asagi yonlii hareketlerin i¢ kg ety ohngsBnédeniyle
:gMeBo:_a 2008 y1l1 ve sonrasinda yasanan awmw.,\. . \\wmm_ _o». ﬁw iR ds "daha.
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goriilmiistiir. Ayn1 donemde kamu otoritesince alinan nlemlerin ve basta
kamu bankalarn olmak iizere kredi artis oranlarindaki dengelenmenin
2018 yih son ¢eyrek rakamlarina heniiz yansimamis oldugu
goriilmektedir. Her ne kadar 2008 krizi 2018’de yasanan gelismelere
benzetilse de, 2008 ve 2018 yillarnindaki dis ekonomik kosullar
kiyaslandiginda, i¢inde bulundugumuz dénemde dis finansal kosullarin
nispeten iyi olmas1 2018 yilinda beklenen ekonomik daralmay: nispeten
smirlamigtir.  Bu kapsamda, 2018 yilinda yasanan asag yonlii
hareketlerin i¢ kosullar kaynakli olmasi nedeniyle biiyiimenin 2008 yili
ve sonrasinda yasanan doneme kiyasla 2019 yilinda daha hizli
toparlanma kaydedecegi diisiiniilmektedir. Ayrica yilin son geyreginde
yapilan vergi indirimleri ve kredi destekleri basta olmak iizere hiikiimetin
ekonomiyi desteklemek adina aldigi tedbirlerin gecikmeli etkilerinin
2019 yilinin ilk geyregine olumlu yansimast beklenmektedir. Yilin son
ceyreginde yaganan sert daralma sonrasinda 2019 yilinin ilk g¢eyreginde
daralmanin devam edecegi ancak jeopolitik nedenlerle bir sok
yasanmadig siirece 2018 son g¢eyrek gergeklesmesine gére daha sinirh
olacag diisiiniilmektedir. Sonug olarak, 2019 yilinin ilk iki ¢eyregindeki
dengelenme sonrasi ekonominin yilin ikinci yarisinda ivme kazanmasi ve
Tirkiye ekonomisinin 2019 yilimin tamaminda %2,3 biilyiimesi
beklenmektedir.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Mart ayinda ayinda ayhk bazda
%1,03 yiikselmistir. Y1llik bazda ise TUFE Subat ayindaki %19,67’den
Mart’ta %19.71’e yiikselmistir. Mart’ta gida ve alkolsiiz igecekler grubu
ile ulastirma grubunda yasanan yiikselis enflasyondaki yiikseligte
belirleyici olmustur. Gida ve alkolsiiz igecekler grubundaki yiikseligte ise
taze meyve sebze fiyatlarindaki %9,1’lik yiikselis belirleyici o_chEq
Gida ve enerji fiyatlarint icermeyen ¢ekirdek enflasyonda ayhik E.nmk
%0,28 mﬁ.oo_n_oma_m ve % ik bazda c¢ekirdek enflasyon Subat’taki

Yol vedemindod S Remistis,. YI-UFE ise Mart'ta ayhk jf mN%&\

yapilan vergi indirimleri ve kredi destekleri basta olmak iizere hiikiimetin
ekonomiyi desteklemek adina aldig: tedbirlerin gecikmeli etkilerinin 2019 yilinin
ilk ceyregine olumlu yansimasi beklenmektedir. Yilin son geyreginde yasanan sert
daralma sonrasinda 2019 yilinin ilk ¢eyreginde daralmanin devam edecegi ancak
jeopolitik nedenlerle bir sok yasanmadig siirece 2018 son ¢eyrek gerceklesmesine
gére daha sinirh olacagi diistiniilmektedir. Sonu¢ olarak, 2019 yilinin ilk iki
ceyregindeki dengelenme sonrasi ekonominin yilin ikinci yarisinda ivme
kazanmasi ve Tiirkiye ekonomisinin 2019 yilinin tamaminda %2,3 biiyiimesi

beklenmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Nisan’da aylik bazda %1,69 artmustir. Yillik bazda
ise TUFE Mart ayinda %19,71°den Nisan’da %19,50’ye gerilemistir. Gida ve
alkolsiiz igecekler, giyim ve ayakkabi ile alkollii icecekler ve tiitiin gruplarindaki
artisin diisiik gelmesi enflasyon oraninin tahminlerin altinda gergeklesmesinde
etkili olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri igermeyen
cekirdek enflasyon (C endeksi) bir nceki aya gére %1.56 artmis ve yillik bazda
Mart’taki %17,53’ten %16,30’a gerilemistir. Yurt Igi Uretici Fiyat Endeksi (YI-
UFE) Nisan’da bir onceki aya gore %2,98 artmis ve yillik bazda Mart’taki
%29,64’ten %30,12’ye yiikselerek son ii¢ ayin en yiiksek seviyesi olmustur. YI-
UFE’de sektorler bazinda en hizl artis %17,1 ile ham petrol ve dogalgazda, ana
sanayi gruplarma gore ise %5,29 ile enerji grubunda yasanmistir. Béylece YI-UFE
ve TUFE arasindaki fark agilmistir. Iki endeks arasindaki farkin YI-UFE’deki
yitkselis sonucu agilmasi gelecek ay TUFE iizerinde yukar1 yo6nlii baskinin
artacagimi gostermektedir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Nisan ayinda yaptigi Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olarak faiz
_l.araplanm sabit tutmustur. BSylece bir hafta vadeli repo ihale faiz oram olan

.E,&./ aiz orani %24’te sabit birakilmistir. Zossam spn mozaaam agiklanan
mmm/_,_mn_: ekonomideki dengelenme egiliminin devam,gf
S_mm.wm@ Maocsc korurken finansal kosullardaki w? )

&w&m .mw.,mmmcg taki %29,59°dan % p
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yiikselmistir. Boylece YI-UFE’de bes ay iist iiste yaganan diigiis sona
ermistir.  YI-UFE’de enerji maliyetleri kaynakh yaganan yiikselig
dniimiizdeki donemde TUFE’de de enerji kaynakli yukart yonlii baski
olusmasina neden olabilir. Yilsonu enflasyon beklentimiz %15,9
seviyesinde olup ikinci ¢eyrek enflasyon gelismeleri ve kurdaki hareket
enflasyon beklentileri iizerinde belirleyici olacaktir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), Nisan ayinda yaptig1 Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olarak
faiz oranlarim sabit tutmustur. Boylece bir hafta vadeli repo ihale faiz
orani olan politika faiz orani %24’te sabit birakilmistir. Metinde son
dénemde agiklanan verilerin ekonomideki dengelenme egiliminin devam
ettigini gosterdigi, dig talebin nispeten giiclinli korurken finansal
kosullardaki sikiligin da etkisiyle iktisadi faaliyetin yavag bir seyir
izledigi, cari dengedeki iyilesme egiliminin slirmesinin beklendigi
belirtilmigtir. I¢ talep gelismelerine bagli olarak enflasyon
gostergelerinde bir miktar iyilesme gozlenmesine karsin gida fiyatlari ve
ithal girdi maliyetlerindeki artiglar ve enflasyon beklentilerindeki yiiksek
seyrin fiyat istikrarina yonelik risklerin devam ettigini gosterdigi ifade
edilmistir. Bu nedenle siki para politikasinin enflasyonda 6nemli iyilesme
saglanana kadar siirecegi belirtilmis ancak bu toplant1 metninde “ihtiyag
duyulmas: halinde ek sikilagtirma yapilabilir” ifadesi metinden
¢ikarilmigtir. Ayrica TCMB, finansal piyasalarda yasanan gelismeleri
dikkate alarak 1 hafta vadeli repo ihalelerine tarih belirtmeksizin bir siire

ara vermistir.

Cari islemler dengesi Subat ayinda 718 milyon dolar agik vermistir. 817

beklendigi belirtilmistir. I¢ talep gelismelerine bagli olarak enflasyon
gostergelerinde bir miktar iyilesme gozlenmesine karsin gida fiyatlar: ve ithal girdi
maliyetlerindeki artislar ve enflasyon beklentilerindeki yiiksek seyrin fiyat
istikrarina y6nelik risklerin devam ettigini gosterdigi ifade edilmistir. Bu nedenle
siki para politikasinin enflasyonda onemli iyilesme saglanana kadar siirecegi
belirtilmis ancak bu toplanti metninde “ihtiyag duyulmas: halinde ek sikilagtirma
yapilabilir” ifadesi metinden ¢ikariimigtir. Ayrica TCMB, finansal piyasalarda
yasanan gelismeleri dikkate alarak 1 hafta vadeli repo ihalelerine tarih
belirtmeksizin bir siire ara vermistir. TCMB tarafindan yayinlanan Nisan ay:
enflasyon raporunda ekonomideki dengelenme egilimin devam ettigi ifade
edilmigtir. Raporda 2019 yilsonu enflasyon tahminine yonelik bir degisiklik
yapilmamis ve %14,6 olarak belirtilmistir. 2020 yil1 igin yilsonu enflasyon tahmini
%8,2 ve 2021 yili yilsonu enflasyon tahmini de %5,4 olarak tahmin edilmis ve orta
vadede enflasyon oraninin %S5 seviyelerinde gerceklesecegi tahmin edilmistir.
Enflasyon rakamlarinda diizelmenin belirginlesene kadar siki parasal durusa
devam edilecegi ifade edilmistir. UFE’nin TUFE iizerindeki etkilerinin 2019 yili
ilk ceyreginde de devam ettigi belirtilmistir. Ilk geyrekte gerceklesen enflasyon
oraninin Ocak ay1 raporunda yayinlanan enflasyon raporuna uyumlu oldugu ve bu
dénemde islenmemis gida fiyatlarindaki artisin tahminlerin iizerinde gergeklestigi
belirtilmistir.

Ayrica doviz kuru ve ithalat fiyatlarinin tiiketici enflasyonuna
etkisinin bir dnceki ile karsilagtirildiginda enflasyonu diigiiriicii ydnde oldugu ifade
edilmistir.

Cari iglemler dengesi Subat ayinda 718 milyon dolar agik vermistir. 817 milyon
dolar olarak agiklanan Ocak ayi cari iglemler agig1 verisi 589 milyon dolar olarak
agad1 yonlii revize edilmigtir. “Cekirdek cari denge” olarak da tanimlanan altin ve
enerji hari¢ cari iglemler hesabi 9 aydir fazla vermeye devam etmis ve Subat

milyon dolar olarak agiklanan Ocak ayi cari islemler agig1 verisi mm\o&n da 2,8 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. 12 ayhk gelisime

milyon dolar olarak agag: yonlii revize edilmistir. “Cekirdek cari de; mu_ﬁ._”.; @m%;, Binda, 17 milyar dolar ile yilhk cari agigin Subdy 2010#daa sonra gérdiigii
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cari aciZin Subat 2010°dan sonra goérdiigii en diisiik seviyeye ¢ekildigi
dikkat gekmistir. Yillik enerji ve altin harig cari denge ise 2018 yil1 Subat
ayinda 6,6 milyar dolar agik verirken bu yil 28 milyar dolar fazla
vermistir. Cari agiin bu ayki finansmanina bakildiginda gegen ay ciddi
sermaye girisi ile cari a¢igin finansmaninda 6nemli katkisi olan portfoy
yatirimlarinda bu ay 1,8 milyar dolarlik giris oldugu gériilmiistlir. Ayrica
dogrudan yatirimlarda 486 milyon dolar ile sinirli sermaye girisi,
bankacilik sektériiniin kredi ve mevduat hareketlerinin izlendigi diger
yatirimlarda ikinci ayda da sinirli doviz ¢ikisi devam ederek bu ¢ikis 128
milyon dolar olmustur. TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklarda 2,8
milyar dolarlik rezerv artisi yasanmustir. Net hata noksan kaleminde
yagsanan 1,4 milyar dolarhik déviz girisi 2018 yilsonundaki tutarin
ardindan en yiiksek doviz girisi olmustur. Sonug¢ olarak, i¢ talepteki
yavaslamanin sonucu olan disg ticaret agigindaki yillik bazda %77,5
gerilemeden destek bulan cari agik Subat ayinda %84 yillik gerileme ile
718 milyon dolar gerceklesmistir. Portfoy yatirimlarinin gegen ayki ciddi
sermaye girisinin ardindan bu ay cari agigin finansmanina 1,8 milyar
dolarhik katkida bulundugu ve bu katkinin agirhikli olarak yurtdisina
tahvil ihraci yoluyla oldugu goriilmiistiir. Finansal kosullardaki
sikilasmada yeniden artis yasanmasi sonucu cari agikta daha 6nce yilin
2.yarisina kadar bekledigimiz daralmanin yihin son ¢eyregine kadar
devam etmesi beklenmektedir.

2018 yili Mart ayinda 20,2 milyar TL olan biit¢e a¢11, 2019 yilinin Mart
ayinda yillik bazda %21 genisleyerek 24,5 milyar TL olmustur. 2018
Mart ayinda 10,6 milyar TL agik veren faiz dist denge, 2019 yili Mart
ayinda 13,1 milyar TL agik vermistir. 2019 Mart ayinda biitge gelirleri

yillik bazda %12,8 artisla 54,4 milyar TL, biitge harcamalari ise %15,2

artigla 78,8 milyar TL gergeklesmistir. Biitce gelirlerinin aoﬂmw_mn_su

bakildiginda 2019 S__ Mart mw_zmm vergi gelirleri yilhk bazda @»9_.»

mum:ﬁg_%%w o pdpfacRkA 37,5 artmistir. Mart ayindg’ vergi |
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sermaye girisi ile cari agifin finansmaninda O6nemli katkisi olan portfoy
yatirimlarinda bu ay 1,8 milyar dolarlik giris oldugu gériilmiistiir. Ayrica dogrudan
yatirimlarda 486 milyon dolar ile sinirli sermaye girisi, bankacilik sektoriiniin
kredi ve mevduat hareketlerinin izlendigi diger yatirimlarda ikinci ayda da sinirli
doviz ¢ikis1 devam ederek bu ¢ikis 128 milyon dolar olmugstur. TCMB nezdinde
tutulan rezerv varhklarda 2,8 milyar dolarlik rezerv artisi yagsanmigtir. Net hata
noksan kaleminde yasanan 1,4 milyar dolarhk doviz girisi 2018 yilsonundaki
tutarin ardindan en yiiksek doviz girisi olmugtur. Sonu¢ olarak, i¢ talepteki
yavaglamanin sonucu olan dis ticaret agigindaki yillik bazda %77,5 gerilemeden
destek bulan cari agtk Subat ayinda %84 yillik gerileme ile 718 milyon dolar
gergeklesmistir. Portféy yatirnmlarinin gegen ayki ciddi sermaye girisinin ardindan
bu ay cari agigin finansmanina 1,8 milyar dolarlik katkida bulundugu ve bu
katkinin agirlikli olarak yurtdigina tahvil ihract yoluyla oldugu goriilmistiir.
Finansal kosullardaki sikilagmada yeniden artig yasanmasi sonucu cari agikta daha

once yilin 2.yarisina kadar bekledigimiz daralmanin yilin son ¢eyregine kadar
devam etmesi beklenmektedir.

2018 yili Mart ayinda 20,2 milyar TL olan biitge agigi, 2019 yilinin Mart ayinda
yillik bazda %21 genisleyerek 24,5 milyar TL olmugtur. 2018 Mart ayinda 10,6
milyar TL agik veren faiz dis1 denge, 2019 yili Mart ayinda 13,1 milyar TL agik
vermistir. 2019 Mart ayinda biitge gelirleri yillik bazda %12,8 artisla 54,4 milyar
TL, biitge harcamalar ise %15,2 artigla 78,8 milyar TL gergeklesmistir. Biitge
gelirlerinin detaylarina bakildiginda 2019 yili Mart ayinda vergi gelirleri yillik
bazda %0,4 azalirken, vergi dis1 diger gelirler %137,5 artmistir. Mart ayinda vergi
gelirlerinin artis hizinin negatif olmasi, ekonomik aktivitedeki durgunluk ve vergi
indirimlerinden kaynaklanmistir. I¢ ve dis talepteki azalma sonucu ithalatta
yasanan azalig, ithalde alinan katma deger vergisinin yillik bazda %2,6 diismesine
k.b,m,ah% o_EcmEﬂ Déhilde alinan katma deger vergisi ise %51,1 oraninda azalmistir.
h@wm Q:: vergisi (OTV) ise vergi indirimleri ve talgpteki diisiisiin etkisiyle
groyven nolmmghira. b
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sonucu ithalatta yasanan azalig, ithalde alinan katma deger vergisinin

yillik bazda %2,6 diigmesine neden olmustur. Déhilde alinan katma deger

vergisi ise %51,1 oraninda azalmistir. Ozel tiiketim vergisi (OTV) ise

vergi indirimleri ve talepteki diisiisiin etkisiyle %9,8 azalmustir.

OTV’deki azalista motorlu tasitlar kalemi belirleyici olmugtur. Biitge

giderlerinin detaylarina bakildiginda, faiz hari¢ giderlerin yilhik bazda

%33,5 arttig, faiz giderlerinin ise %49,8 arttig1 goriilmektedir. Mart

ayinda cari transferler kalemi %14,2 artis kaydetmistir. Bu artigta saglik,

emeklilik ve sosyal yardim giderleri ile kar amaci giitmeyen kuruluglara

yapilan transferler etkili olmustur. Ocak-Mart déneminde ise faiz

giderleri yillik bazda %50, faiz harig¢ giderler %33,5 artig géstermistir.

Sonug olarak, 2019 yili Mart ayinda biitge agig1 bir onceki yilin ayni

ayina kiyasla 4,3 milyar TL artmugtir. Hiikiimetin belirli sektorlerde vergi

indirimlerini uzatma karan alarak tiiketimi canlandirmay1 ve ekonomik

aktivitede pozitif etki yaratmay1 amagladifn goriilmektedir. Bu durum

vergi gelirleri iizerinde baski olusturmasina karsin, vergi dis1 diger

gelirlerin pozitif katkisinin Oniimiizdeki donemlerde de devam etmesi

biitce agigindaki artigin sinirh  kalmasimi  saglayabilecegi tahmin

edilmektedir.

10 Nisan tarihinde “Yeni Ekonomi Program: Yapisal Déniisiim Adimlan

2019" paketi agiklandi. Agiklanan reformlarin baginda finansal ve

bankacilik sektérleri gelmektedir. Kamu bankalarina devlet i¢ bor¢lanma
senedi (DIBS) verilecegi, kamu bankalarinin bilangolarinin daha direngli

yapt haline getirilecegi, gerek duyulmasi durumunda &6zel bankalarin
sermayelerinin artirtlacagi belirtilmigtir. Sorunlu kredilerin bir kisminin
banka ve yatirimcilarin istiraki olan bilango dist enerji girisim fonu ve
gayrimenkul fonlarina aktarimi yapilacaktir. Kidem tazminatina yénelik
reform paketi olusturularak BES ile entegrasyonu yapilacaktir.

Dengelenme siireci boyunca yéneticilere yapilan :mw& ?.:5 aoBo_o:\
ve temettii dagitimi v:%: 3&85:

transferler kalemi %14,2 artis kaydetmistir. Bu artigta saghk, emeklilik ve sosyal
yardim giderleri ile kar amaci giitmeyen kuruluglara yapilan transferler etkili
olmustur. Ocak-Mart doneminde ise faiz giderleri yillik bazda %50, faiz harig
giderler %33,5 artig g6stermistir. Sonug olarak, 2019 yil1 Mart ayinda biitge ag181
bir 6nceki yilin ayni aymna kiyasla 4,3 milyar TL artmigtir. Hiikiimetin belirli
sektorlerde vergi indirimlerini uzatma karar1 alarak tilketimi canlandirmay1 ve
ekonomik aktivitede pozitif etki yaratmay: amagladig: goriilmektedir. Bu durum
vergi gelirleri iizerinde baski olusturmasina kargin, vergi disi diger gelirlerin
pozitif katkisinin niimiizdeki dénemlerde de devam etmesi biitge agigindaki
artigin sinirlt kalmasini saglayabilecegi tahmin edilmektedir.

10 Nisan tarihinde “Yeni Ekonomi Programi Yapisal Doniigiim Adimlari 2019"
paketi agiklandi. Agiklanan reformlarin basinda finansal ve bankacilik sektorleri
gelmektedir. Kamu bankalarina devlet i¢ borglanma senedi (DIBS) verilecegi,
kamu bankalarinin bilangolarinin daha direngli yapi haline getirilecegi, gerek
duyulmas1 durumunda 6zel bankalarin sermayelerinin artirilacag: belirtilmigtir.
Sorunlu kredilerin bir kisminin banka ve yatirimcilarin istiraki olan bilango dig1
enerji girisim fonu ve gayrimenkul fonlarina aktarimi yapilacaktir. Kidem
tazminatina yonelik reform paketi olusturularak BES ile entegrasyonu yapilacaktir.
Dengelenme siireci boyunca yoneticilere yapilan nakdi prim 6demeleri ve temettii
dagitimi yapilmayacaktir. Tarimda milli birlik projesi olusturulacak, dolayh
vergilerin agirlig1 zamanla azaltilacaktir.

Kerdi derecelendirme kuruluslarindan Fitch Rating tarafindan Tiirkiye’ye yonelik
yapilan degerlendirmede, Tiirkiye’nin notu BB ve goriiniimii de negatif olarak
teyit edilmigtir. Fitch tarafindan yapilan agiklamada reytingin giiclii kamu
finansmani, genis ve gesitlilik tagtyan ekonomisi, canli 6zel sektori, kisi basina
mmkm,,mmm milli gelir ve ayni gruptaki tilkelerin ortalamasini :um-.:&o olan insani
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10.2.1. Ihrageinin yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi asagidaki giincellenmistir.
Eski Sekil Yeni Sekil
Son § Son 5 Yilda ihraga Gorev | Sermaye Son 5 Son 5 Yilda ihra . .. .| Sermaye
.. N = ¢61  |Gorev Siiresi/
mM.WM.E Gorevi| Yilda Disinda Ustlendigi Siresi/ Payi m?:n Oo... €Vl Yilda Disinda Ustlendigi Pay
) . o oyadi| i | . o (%
fhra¢cida Sl Kalan Sires| . 0| ") ihraccida Gorevler Kalan Siiresi(*) (TL) (%)
L SR B 117X e .@,ﬂ#—nam@m
s 2013/04— . 2013/04 —
2015/04Vakifbank
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International AG-GK . 829.03.2
2013- Bagkan Goreve 2-< | Bagkani
02052 |« 2013/04—2014/05 baslama 013- v 2013042014105 \Ggreve
017 Vakif Gayrimenkul tarihi: RN L S o baslama
R - R 17 Yatirm Ortakhgi A.S.-YK |
Yoneti | Yatirim Ortakligi A.S.-YK - tarihi:
o Baskan Vekili 09.06.2017 Yonetim | Baskan Vekili
. Vakif Finansal Kiralama Miidiir | Bagkan ! s
Miidiir | Bagkan | S-YK Baskan Vekili - A.S-YK Bagkan Vekili.
ve | Vekili |4 2015/03-2016/04 ve | Vel 2015/03-2016/04
Mehmet |Y6neti Giines Sigorta A.S. YK . Mehmet Y 6neti Giines Sigorta A.§. YK
. o Kalan siire: m 209.06.2 | Bagkan Vekili
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s-Tabii . — Devam
Murah | = 2018/05—Devam | Tab ZURGE D) ) e e
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10.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
Son 5 Yilda s Son 5 Yilda sl
Adi Soyadi Gorevi Ihracgida Ustlendigi eki Pay1 Adi Soyadi Gorevi Ihraggida Ustlendigi Pay:
Gorevler (TL)[ (%) Gorevler (TL) (%)
Genel Baskan (30.05.2011- Muhammet Liitfii |Genel Miidiir |Genel Midiir Yrd. ) i
Muhammet Liitfii Miidiir 22.10.2013),  Genel CELEBI Yrd. (23.10.2013)
CELEBI Miidiir Yrd.
Yrd. ANm:vMOva Mehmet Emin Genel Miidiir Genel Miidiir Yrd. ) )
KARAAGAC Yrd. (08.11.2013)
Bas Hukuk Danigmani
Vieh g | Genel (02.01.2012- Baskan  (05.03.2014-
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Bolge Miidiirii
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